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Capital et droits de vote
1. �Droits de vote double  

et limitation des droits de vote
L’Assemblée Générale du 24 mars 1997 a modifié les statuts 
de la société et précisé qu’un droit de vote double est attri-
bué à toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles 
est justifiée une inscription nominative au nom d’un même 
actionnaire depuis 4 ans au moins, ainsi qu’aux actions nomi-
natives nouvelles attribuées gratuitement à un actionnaire en 
cas d’augmentation de capital par incorporation de réserves,  
bénéfices, primes d’émission, à raison d’actions bénéficiant de 
ce droit. Ce droit de vote double cesse dès lors que les actions 
en bénéficiant font l’objet d’une conversion au porteur ou d’un 
transfert, hormis tout transfert du nominatif au nominatif par 
voie de succession ou donation familiale.

Il n’existe pas d’obligation de déclaration de franchissement 
de seuils statutaires autres que les seuils visés à l’article  
L. 233-7 du Code de commerce.

Enfin, il est rappelé qu’Etam Développement est une société en 
commandite par actions. Du fait de l’existence de deux caté-
gories d’associés (actionnaires et commandités), les décisions 
des Assemblées, tant Ordinaires qu’Extraordinaires, ne sont 
valablement prises que si elles sont adoptées par la majorité 
des associés commandités�. La nomination et la révocation 
de tout gérant est de la compétence de l’associé commandité 
Gerset.

2. �Répartition du capital  
et des droits de vote

Le tableau ci-dessous a été réalisé à partir des informations 
dont dispose la société concernant les actions détenues sous 
forme nominative au 31 décembre 2006 et celles concernant les 
participations directes ou indirectes excédant l’un des seuils 
définis à l’article L. 233-7 du Code de commerce dont elle a 
connaissance.

* �Par exception, l’accord des commandités n’est pas requis pour les décisions concernant la nomination et la révocation des membres du Conseil de Surveillance 
et des Commissaires aux Comptes, la fixation de leur rémunération et l’approbation des conventions soumises à autorisation.

Au 31 décembre 2006

Actionnaires

Actions Droits de vote

(en nombre) (en %) (en nombre) (en %)

Famille Milchior (1) 1 185 932 10,00 2 371 864 13,86

Famille Tarica (2) 1 196 705 10,10 1 793 410 10,48

Fitema Participations (3) 2 773 680 23,40 5 547 360 32,41

Total groupe de contrôle (4) 5 156 317 43,50 9 712 634 56,64

GLG Partners(5) (6) 885 918 7,47 885 918 5,17

Sintex (5) (7) 569 798 4,81 569 798 3,32

Inteco (8) 583 037 4,92 1 166 074 6,80

Linto (8) 564 275 4,76 1 076 699 6,28

Etam Développement (auto-détention) 506 357 4,27 0 0

Autres 3 588 256 30,27 3 736 778 21,79

dont nominatif 119 031 1,00 272 835 1,59

dont au porteur 3 469 225 29,27 3 463 943 20,20

Total 11 853 958 100,00 17 147 901(9) 100,00

(1) �Pierre Milchior : 3,88 % du capital et 5,37 % des droits de vote, Laurent Milchior : 3,05 % du capital et 4,22 % des droits de vote, Vanessa Milchior : 3,05 %  
du capital et 4,22 % des droits de vote, Rachel Milchior : 0,02 % du capital et 0,02 % des droits de vote.

(2) Marie-Claire Tarica.
(3) Fitema Participations est détenue par le fonds d’investissement Hottinger American Investors Fund ltd, Bermudes (“HAIF”).
(4) Depuis l’introduction en bourse, les membres du groupe de contrôle ont indiqué contrôler ensemble le capital et les droits de vote attachés aux actions. 
(5) Actions au porteur.
(6) Fonds d’investissement anglais. Chiffres déclarés lors d’un franchissement de seuil en novembre 2006.
(7) Holding financier de droit luxembourgeois.
(8) Holding financier de droit américain.
(9) Nombre de droits de vote réel.
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A la connaissance de la société, et sur la base des déclarations 
de franchissement de seuil reçues, il n’existe pas d’autres  
actionnaires détenant directement ou indirectement seul ou de 
concert 5 % ou plus du capital ou des droits de vote.

Franchissements de seuil au cours de l’exercice 2006 (article  
L. 233-7 du Code de commerce) :

le 7 novembre 2006, la société GLG Partners Lp a déclaré avoir 
franchi à la hausse le seuil de 5 % du capital et détenir à cette 
date 885 918  actions représentant 7,47 % du capital et 5,17 % 
des droits de vote.

3. �eléments suceptibles (ou non) 
d’avoir une incidence en période 
d’offre publique

Les membres du groupe familial MILCHIOR (familles Milchior 
et Tarica), actionnaires de la société Etam Développement, 
ont signé en date du 31 juillet 2006 un engagement collectif de 
conservation de titres conformément à l’article 787 B du Code 
Général des Impôts, aux termes duquel ils se sont engagés  
à conserver collectivement 2 364 792 actions Etam Dévelop- 
pement représentant 20 % des droits financiers et 26,72 % des 
droits de vote attachés aux actions émises par la société. 

Cet engagement collectif a été conclu pour une durée de deux 
ans à compter du 31 juillet 2006. Il a été convenu dans l’engage-
ment de conservation que cet engagement sera renouvelé par 
nouvelles périodes de deux ans, à moins que l’un des signataires 
ou l’un des ayants-cause à titre gratuit ne manifeste, au moins 
deux mois à l’avance, son intention de ne pas le voir renouvelé.

4. Actionnariat salarié
A la clôture de l’exercice 2006, il n’existait aucune participation 
des salariés telle que définie à l’article 225-102 du Code de com-
merce dans le capital social de la société.

5. �Autorisation de rachat de ses 
propres actions par la société

L’Assemblée Générale des actionnaires du 22 juin 2006 a renou-
velé l’autorisation donnée à la gérance de mettre en œuvre un 
programme de rachat d’actions propres visé par l’Autorité des 
Marchés Financiers. 

La société a mis en œuvre un contrat de liquidité en novembre 
2005. Dans le cadre de ce contrat, la société a procédé en 2006 
à l’achat de 73 271 actions au prix moyen pondéré de 58,77 
euros et à la vente de 69 799 actions au prix moyen pondéré de  
58,80 euros. Au 31 décembre 2006, les moyens figurant au compte 
de liquidité du contrat étaient de 5 282 titres et 382 197,78 euros. 

-

Le Groupe détenait par ailleurs 501 075 titres au nominatif au 
31 décembre 2006.

Le nombre total d’actions propres inscrites à la clôture de l’exer-
cice était donc de 506 357 représentant 4,27 % du capital.

Valeur d’acquisition: 7 908 722,60 euros.

Valeur de marché (au cours de clôture du 31/12/06 de  
66,30 euros) : 33 571 469,10 euros.

Une nouvelle autorisation d’achat d’actions de la société 
donnée à la gérance est proposée à l’Assemblée Générale 
du 26 juin 2007. Cette autorisation prévoit une utilisation du 
programme y compris en période d’offre publique. De même, 
une nouvelle autorisation de réduire le capital par annulation 
d’actions auto-détenues est également proposée.

6. Forme juridique 
Etam Développement est une société en commandite par ac-
tions française régie notamment par le livre deuxième du Code 
de commerce. Ce statut a été adopté par l’Assemblée Générale 
Extraordinaire du 29 mai 1996, afin de préserver l’identité et la 
culture de l’entreprise, et d’assurer ainsi, à long terme, sa péren-
nité, dans l’intérêt du Groupe et de l’ensemble des actionnaires.

6.1. �Fonctionnement d’une société  
en commandite par actions

Au sein d’une société en commandite par actions, il existe 
deux sortes d’actionnaires, appelés associés : 

des associés commanditaires, apporteurs de capitaux, qui 
ne sont responsables des dettes sociales qu’à concurrence 
du montant de leurs apports,

des associés commandités, apporteurs en industrie, qui sont 
tenus indéfiniment et solidairement responsables des dettes 
sociales envers les tiers. Une même personne peut avoir la 
double qualité d’associé commandité et de commanditaire.

Un Conseil de Surveillance est nommé par l’Assemblée Gé-
nérale des actionnaires et chargé de contrôler la gestion de 
l’entreprise. Les commandités, même commanditaires, ne 
peuvent être élus, ni participer à la désignation des membres 
du Conseil de Surveillance.

6.2. �Associés commandités de la  
société (article 1 des statuts)

Les associés commandités sont Monsieur Pierre Milchior, Mada-
me Marie-Claire Tarica, Mademoiselle Vanessa Milchior, Monsieur 
Laurent Milchior et Gerset, société par actions simplifiée, dont le 
siège social est à Clichy (92110), 57-59 rue Henri Barbusse.

-

-
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6.3. �Droits et obligations des associés 
commandités (article 13 des statuts)

Les droits des associés commandités dans le résultat de la so-
ciété sont rappelés au paragraphe : “Répartition des bénéfices et 
modalités de paiement des dividendes (Article 23 des statuts)”. 
Les associés commandités sont tenus indéfiniment et solidaire-
ment responsables des dettes sociales envers les tiers. 

Tout associé commandité non gérant est en droit d’exercer un 
contrôle sur la gestion de la société et dispose à cet effet des 
mêmes pouvoirs d’investigation que les Commissaires aux 
Comptes. La désignation de tout nouvel associé commandité 
est faite par décision de l’Assemblée Générale Extraordinaire 
prise avec l’accord de tous les associés commandités.

6.4. �La gérance 	  
(articles 14 et 15 des statuts)

Aux termes des statuts, la société est administrée et gérée 
par un ou plusieurs gérants personnes physiques ou morales 
ayant la qualité d’associé commandité. Les gérants actuels 
sont Pierre Milchior et Marie-Claire Tarica.

6.5. �Nomination-révocation des gérants
La nomination et la révocation de tout gérant est de la com-
pétence de la société Gerset, pour autant qu’elle ait la qualité 
d’associé commandité à la date de la décision. A défaut pour 
Gerset de détenir cette qualité, la nomination et la révocation 
de tout gérant seront de la compétence de l’Assemblée Géné-
rale Ordinaire des associés commanditaires, agissant sur pro-
position et avec l’accord de tous les associés commandités.

6.6. Durée de la gérance
Les fonctions de gérant sont à durée indéterminée. Elles pren-
nent fin par le décès, l’incapacité ou l’interdiction, le redresse-
ment, la liquidation judiciaire, la faillite personnelle, la révoca-
tion ou la démission et le dépassement de l’âge de 80 ans sauf 
prorogation décidée par la majorité des associés commandités 
et ce, pour une durée de cinq ans renouvelable une fois. En 
cas de vacance de la gérance pour cause d’incapacité ou de 
décès simultané des deux gérants, la gérance sera assurée par 
les commandités statuant à la majorité simple et ce, jusqu’à la 
désignation de la nouvelle gérance. 

La perte de la qualité de gérant entraîne automatiquement  
et de plein droit la perte de la qualité d’associé commandité.  
La société n’est pas dissoute en cas de cessation des fonc-
tions d’un gérant, pour quelque cause que ce soit. Le gérant qui  
démissionne doit prévenir chacun des associés commandités 
six mois au moins à l’avance.

6.7. Rapport avec les tiers
Chacun des gérants a tous pouvoirs pour engager la société à 
l’égard des tiers. Il les exerce dans les limites de l’objet social 
et sous réserve de ceux expressément attribués par la loi et les 
statuts au Conseil de Surveillance et aux Assemblées Géné-
rales d’actionnaires. Les cautions, avals et garanties donnés 
par la société doivent faire l’objet d’une autorisation prise à 
la majorité des associés commandités ; ces derniers peuvent 
consentir une autorisation globale annuelle.

6.8. �Rapport avec la société  
et les actionnaires

Dans les rapports avec la société et les actionnaires, les gérants 
peuvent prendre entre eux toutes mesures qu’ils jugent souhai-
tables pour assurer l’unité de gestion et de représentation de 
la société. Les gérants peuvent procéder, sous leur responsabi-
lité, à toutes délégations de pouvoirs qu’ils jugent nécessaires 
au bon fonctionnement de la société et du Groupe.

6.9. Rémunération de la gérance
La gérance ne reçoit aucune rémunération statutaire. Toute 
autre rémunération de la gérance, qu’elle soit fixe, proportion-
nelle ou indexée, est fixée et modifiée par l’Assemblée Générale 
Ordinaire statuant avec l’accord de la majorité des associés 
commandités. Sa répartition entre les gérants est décidée par 
ces derniers. Des options d’achat ou de souscription d’actions 
de la société peuvent être accordées aux gérants par décision 
de la majorité des associés commandités sur autorisation de 
l’Assemblée Générale Extraordinaire.

Il n’y a pas d’autre élément qui, à la connaissance de la  
société, serait susceptible d’avoir une influence en cas d’offre 
publique.
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La distribution est éligible, pour les personnes physiques fisca-
lement domiciliées en France, à la réfaction de 40 % prévue à 
l’article 158-3 2° du Code Général des Impôts.

Conformément aux dispositions de l’article 243 bis du Code  
Général des Impôts, les distributions de dividendes et autres  
revenus au cours des trois derniers exercices ont été les suivantes :

Dividendes

Dividendes distribués au titre des trois derniers exercices :

Au titre de 
l’exercice

Dividende  
unitaire  

distribué

Avoir  
fiscal 
(50 %)

Avoir  
fiscal 
(10 %)

Revenu réel  
(avec avoir  

fiscal à 50 %)

Revenu réel 
(avec avoir  

fiscal à 10 %)

2003 0,50 € 0,25 € 0,05 € 0,75 € 0,55 €

Au titre de 
l’exercice

Revenus éligibles à la réfaction

Revenus  
non éligibles  
à la réfaction

Dividende  
attribué aux 

commanditaires

Dividende  
attribué aux  

commandités
Autres  

revenus distribués

2004 - 809 736,73 € - -

2005 3 547 187,40 € 815 415,17 € - -
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Options et attribution d’actions gratuites

1.2. “Options 99”
Afin de tenir compte de l’élargissement important du Groupe 
résultant notamment de l’intégration de la société Etam Limited 
Plc, l’Assemblée Générale Ordinaire Annuelle et Extraordinaire 
des actionnaires du 11 mai 1999 (dix-neuvième résolution) 

a autorisé la gérance à consentir, en une ou plusieurs fois, 
jusqu’au 11 mai 2004, aux salariés, à certains d’entre eux et/ou 
à certaines catégories du personnel et/ou aux mandataires 
sociaux définis par la loi, tant de la société que des sociétés 
françaises ou étrangères qui lui sont liées dans les conditions 
de l’article L. 225-180 du Code de commerce, des options de 

1. �Les options de souscription  
ou d’achat

Options de souscription ou d’achat d’actions  
(10 plus grandes attributions ou levées durant 
l’exercice 2006) 

La société n’a consenti aucune option de souscription ou 
d’achat d’actions aux mandataires sociaux ni aux salariés de 
la société au cours de l’année 2006.

Six bénéficiaires d’options d’achat et de souscription consen-
ties antérieurement ont levé leurs options au cours de l’exercice 
2006.

Il n’existe pas d’autre plan de stock options Etam Développe-
ment que ceux mentionnés ci-après.

1.1. “Options 97”
L’Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires du  
24 mars 1997 (sixième résolution) a autorisé la gérance à 
consentir, en une ou plusieurs fois, jusqu’au 24 mars 2002, 
des options de souscription ou d’achat d’actions de la société  
(ci après les “Options 97 ”), à certains cadres dirigeants et ca-
dres supérieurs, exerçant leurs fonctions, soit dans la société, 
soit dans une de ses filiales françaises ou étrangères, dans la 
limite de 1 % du capital social existant, au jour de cette Assem-
blée, soit 106 331 Options 97.

La gérance a d’ores et déjà constaté la fin de l’autorisation 
donnée au titre du Plan “Options 97”, au 24 mars 2002. 

Plan qui se résume à fin 2006 comme suit :

Tableau récapitulatif des attributions, levées et options en circulation au 31 décembre 2006 
dans le cadre du plan “Options 97”

Options de souscription d’actions     Options d’achat d’actions (3)

  1997 1998 1998 1999 2000 2001 2002 1999 2000 2001 2002

Date d’attribution 20/06/1997 15/01/1998 30/03/1998 - 01/12/2000 17/09/2001 22/02/2002 31/05/1999 - - -

Date de disponibilité 20/06/2002 15/01/2003 30/03/2003 - 01/12/2005 17/09/2006 22/02/2007 31/05/2004 - - -

Date d’expiration 20/06/2004 15/01/2005 30/03/2005 - 01/12/2007 17/09/2008 22/02/2009 31/05/2006 - - -

Nombre d’options 
accordées 8 300 36 000 15 556 - 24 580 30 000 10 000 6 001 - - -

Nombre de  
bénéficiaires 9 4 8 - 1 2 1 6 - - -

Prix de souscription 
ou d’achat

323 F

49,24 €

264 F

40,25 €

413 F

62,96 €
- 11,97€ 9,31 € 12,47 €

234 F

35,67 €
- - -

Nombre  
d’options levées - - - - - 30 000 - 5 488 - - -

Cumul des options 
en circulation  
au 31/12/2006 (2) - - - - - - 10 000 (1) - - - -

(1) �Soit 0,094 % du capital social au 24 mars 1997 et 0,084 % du capital social au 31 décembre 2006 (capital en nombre d’actions compte non tenu des options de 
souscription d’actions 1997 non levées).

(2) Décompte prenant en considération les renonciations ou la déchéance de certains attributaires et les options non levées à la date d’expiration. 
(3) 1997-1998 : aucune attribution.

Renseignements concernant l’activité d’Etam Développement
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Plan qui se résume à fin 2006 comme suit :

Tableau récapitulatif des attributions, levées et options en circulation au 31 décembre 2006 
dans le cadre du plan “Options 99”

Options de souscription d’actions Options d’achat d’actions

2002 2003 2004 2002 2003 2004

Date d’attribution 22/02/2002 - - - - -

Date de disponibilité 22/02/2007 - - - - -

Date d’expiration 22/02/2009 - - - - -

Nombre d’options accordées 39 000 - - - - -

Nombre de bénéficiaires 3 - - - - -

Prix de souscription ou d’achat 12,47 € - - - - -

Nombre d’options levées 0 - - - - -

Cumul des options  
en circulation au 31/12/2006 (2) 24 000 24 000 24 000 (1) 0 0 0

(1) �Soit 0,20 % du capital social au 11 mai 1999 et au 31 décembre 2006 (inchangé) (capital en nombre d’actions compte non tenu des options de souscription 
d’actions 99 non levées).

(2) Décompte prenant en considération les droits déchus de certains attributaires.

1.3. “Options 2001”
L’Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires du  
17 septembre 2001 (première résolution) a autorisé la gérance à 
consentir, en une ou plusieurs fois, pour une durée de 38 mois 
à compter du 17 septembre 2001, à certains cadres dirigeants, 
cadres supérieurs ou aux mandataires sociaux exerçant leurs 
fonctions ou mandats soit dans la société soit dans une de ses 

filiales françaises ou étrangères, des options de souscription 
ou d’achat d’actions de la société (ci-après les “Options 2001”), 
dans la limite de 2 % du capital social existant au jour de cette 
assemblée, soit 236 479 Options 2001.

La gérance a d’ores et déjà constaté la fin de l’autorisation 
donnée au titre du Plan “Options 2001” au 16 novembre 2004.

Plan qui se résume à fin 2006 comme suit :

Tableau récapitulatif des attributions, levées et options en circulation au 31 décembre 
2006 dans le cadre du plan “Options 2001”

Le différend qui existait sur l’attribution de ces stocks options a été résolu par voie transactionnelle en 2006. 

Options de souscription d’actions Options d’achat d’actions

2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004

Date d’attribution 17/09/2001 - - - - - - -

Date de disponibilité 17/09/2001 - - - - - - -

Date d’expiration 17/09/2011 - - - - - - -

Nombre d’options accordées 90 000 - - - - - - -

Nombre de bénéficiaires 1 - - - - - - -

Prix de souscription ou d’achat 9,31 € - - - - - - -

Nombre d’options levées 0 - - - - - - -

Cumul des options  
en circulation au 31/12/2006 90 000 90 000 90 000 90 000 (1) 0 0 0 0

(1) �Soit 0,76 % du capital social au 17 septembre 2001 et au 31 décembre 2006 (inchangé) (capital en nombre d’actions compte non tenu des options de souscription 
d’actions 2001 non levées).

souscription ou d’achat d’actions de la société (ci-après les 
“Options 99 ”), dans la limite de 1 % du capital social existant 
au jour de cette Assemblée, soit 118 239 Options 99.

La gérance a d’ores et déjà constaté la fin de l’autorisation 
donnée au titre du Plan “Options 99”, au 24 mai 2004.

Renseignements concernant l’activité d’Etam Développement
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1.4. “Options 2002”
L’Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires du 
24 mai 2002 (dix-septième résolution) a autorisé la gérance à 
consentir, en une ou plusieurs fois, pour une durée de 38 mois 
à compter du 24 mai 2002, aux salariés, à certains d’entre eux, 
et/ou à certaines catégories du personnel, et/ou aux mandatai-
res sociaux définis par la loi, tant de la société que des sociétés 
françaises ou étrangères qui lui sont liées dans les conditions 
de l’article L225-180 du Code de commerce, des options de 
souscription ou d’achat d’actions de la société (ci-après les 
“Options 2002”), dans la limite de 2 % du capital social existant 
au jour de cette Assemblée, soit 236 479 Options 2002.

La gérance n’a jamais fait usage de cette délégation de pouvoirs  
et la gérance a d’ores et déjà constaté la fin de l’autorisation  
donnée au titre du Plan “Options 2002” au 23 juillet 2005.

1.5. “Options 2005”
L’Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires du  
8 juin 2005 (dix-huitième résolution) a autorisé la gérance à 
consentir, en une ou plusieurs fois, pour une durée de 38 mois 
à compter du 8 juin 2005, aux salariés, à certains d’entre eux, 
et/ou à certaines catégories du personnel, et/ou aux mandatai-
res sociaux définis par la loi, tant de la société que des sociétés 
françaises ou étrangères qui lui sont liées dans les conditions 

de l’article L225-180 du Code de commerce, des options de 
souscription ou d’achat d’actions de la société (ci-après les 
“Options 2005”), dans la limite de 2 % du capital social existant 
au jour de cette Assemblée, soit 236 479 Options 2005.

La gérance n’a pas fait usage de cette délégation de pouvoirs 
en 2006 et souligne que l’autorisation qui lui a été donnée au 
titre du Plan “Options 2005” vient à expiration le 7 août 2008.

2. Attribution d’actions gratuites
L’Assemblée Générale Extraordinaire des actionnaires du 
8 juin 2005 (dix-neuvième résolution) a autorisé la gérance à 
consentir, en une ou plusieurs fois, pour une durée de 38 mois 
à compter du 8 juin 2005, aux salariés, à certains d’entre eux, 
et/ou à certaines catégories du personnel, et/ou aux mandatai-
res sociaux définis par la loi, tant de la société que des sociétés 
françaises ou étrangères qui lui sont liées dans les conditions 
de l’article L225-197-1 et suivants du Code de commerce, des 
actions gratuites de la société (ci-après les “Actions gratuites 
2006”), dans la limite de 10 % du capital de la société.

La gérance n’a pas fait usage de cette délégation de pouvoirs 
en 2006 et souligne que l’autorisation qui lui a été donnée au 
titre du Plan “Actions Gratuites 2005” vient à expiration le  
7 août 2008.
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