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PROPOSITION EN VUE DE LA CRÉATION D’UN CHAPITRE
DU CODE DE COMMERCE DÉDIÉ AUX SOCIÉTÉS COTÉES

Sous l’égide du Haut Comité Juridique de la Place Financière de Paris (HCJP), le Comité Droit des 
Sociétés a demandé aux Professeurs France Drummond et Julie Klein de développer la proposition 
qu’elles avaient formulée d’améliorer la lisibilité du droit des sociétés par le regroupement, au sein 
d’un chapitre dédié, des dispositions propres aux sociétés cotées1. 

Ce projet s’inscrit dans l’objectif poursuivi par le HCJP de renforcer l’attractivité de la place de Paris. 

Le présent rapport expose le constat à l’origine de la proposition (1), les objectifs poursuivis (2), la 
méthode adoptée (3) et donne à voir la recomposition formelle du Livre II du Code de commerce 
proposée (4). 

1 - Constat

Le  livre II du Code de commerce consacré aux sociétés commerciales est en mouvement perpétuel. 
Ce mouvement constant de réécriture des dispositions contraste avec la stabilité de la construction 
du livre. Cinquante ans après leur établissement, les grandes subdivisions de la loi du 24 juillet 1966 
demeurent inchangées. Seuls deux nouveaux chapitres ont été créés dans le titre II pour accueillir 
la société par actions simplifiée et la société européenne, sans que la structure du Livre consacré 
aux sociétés commerciales s’en trouve affectée.

On pourrait voir dans ce contraste la preuve de la pertinence du plan adopté par le législateur en 
1966, qui préféra au plan d’idées un exposé didactique conçu pour s’accommoder des évolutions 
des principes directeurs de la matière. Mais on peut aussi s’interroger sur le rôle de ce décalage 
dans la difficulté croissante de lecture du droit des sociétés.

Le droit des sociétés français est en effet devenu difficilement accessible en raison de l’insertion 
progressive, au sein de nombreux articles relatifs aux sociétés commerciales, de dispositions 
spéciales applicables aux seules sociétés cotées. Cette imbrication est particulièrement présente 
dans le chapitre relatif aux sociétés anonymes. Elle alourdit la lecture et gêne l’interprétation :

-  la lecture, car les dispositions spéciales venant parfois ajouter, parfois déroger aux dispositions 
de droit commun, leur insertion suppose de recourir à différents procédés -  exception, exception 

1 F. Drummond, J.Klein, Pour la création d’un chapitre du Code de commerce dédié aux sociétés cotées, Etudes à la 
mémoire de Ph. Neau-Leduc, à paraître, LGDJ 2018. 
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à l’exception, ajouts, retranchements…- qui brouillent la compréhension et imposent de multiples 
relectures aux fins de pouvoir démêler les dispositions applicables à l’ensemble des sociétés de 
celles qui ne s’appliquent qu’aux  sociétés cotées ; 

-  l’interprétation, car coexistent au sein des mêmes articles des dispositions de source et 
d’inspiration différentes : le droit des sociétés cotées est en effet principalement issu de directives 
européennes qui poursuivent des objectifs précis que l’on perd de vue lorsqu’on en disperse les 
dispositions au sein d’articles ayant un objet initial distinct. 

Le droit des sociétés anonymes apparaît ainsi considérablement « pollué » par des dispositions qui 
ne concernent en pratique qu’un très faible pourcentage de ces sociétés2. 

Par ailleurs, le droit des sociétés cotées est également difficilement accessible car il est éclaté entre le 
Code de commerce, le Code monétaire et financier et le règlement général de l’AMF, sans qu’une ligne 
de partage claire entre ces différents corpus permette à l’utilisateur d’anticiper la place de la disposition. 
Ainsi en est-il, parmi de nombreux exemples, du droit des offres publiques (les défenses anti-OPA 
sont situées dans le Code de commerce ainsi que la définition de l’action de concert en période 
d’offre, alors que le fondement des offres obligatoires figure dans le Code monétaire et financier, et 
les principes gouvernant les offres ainsi que le déroulement des procédures, dans le RG AMF), ou des 
franchissements de seuils (le Code de commerce est le code source, le Code monétaire et financier, le 
code suiveur, le RG AMF précise les cas d’assimilation et vient ainsi compléter le Code de commerce 
là où le champ de compétence de l’Autorité devrait être borné par le Code monétaire et financier). 

2 - Objectifs

L’enjeu est de restaurer la lisibilité du droit des sociétés non cotées et de reconstituer la cohérence 
du droit des sociétés cotées aux fins d’améliorer la qualité et, par là même, l’attractivité de notre droit 
des sociétés. 

Nettoyer le droit commun des sociétés anonymes des dispositions applicables aux seules sociétés 
cotées permettrait en effet de simplifier significativement le droit des sociétés en en restaurant la 
lisibilité sans avoir à toucher au fond de la matière3. Expurgé des règles propres aux sociétés cotées, 
ce dernier se retrouverait en outre à l’abri des modifications imposées par les retouches successives 
apportées aux directives européennes relatives aux sociétés cotées, ce qui lui permettrait de retrouver 
une certaine stabilité. 

2 Les ordonnances du 12 et du 19 juillet 2017 ont simplifié la rédaction de certains articles, sans aplanir toutes les difficultés 
(v. entre autres les articles L. 225-100 et L. 225-100-1, ou L. 225-102-1 du code de commerce).
3 Cela pourrait toutefois être l’occasion de reprendre certaines dispositions qui comportent des contradictions internes ou 
des dispositions transitoires qui n’ont plus lieu d’être : L. 225-100-1 (effets de seuils combinés) ; L. 225-18-1 (prochaine AG, 
dispositions transitoires) ; L. 225-67 (cumul des mandats conflit entre le principe et l’exception)…



HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                               4

Dans le même temps, isoler le droit des sociétés cotées dans un chapitre dédié permettrait de disposer 
d’un corpus bien identifié et aisément accessible et de retrouver le sens de ces dispositions spéciales 
brouillé par leur dispersion : seul le rapprochement des dispositions qui concernent la composition 
des organes d’administration, le rapport du président et la rémunération des dirigeants sociaux permet 
d’avoir une idée de la spécificité de la gouvernance des sociétés cotées ; de la même manière, seule une 
lecture combinée de l’ensemble des règles relatives aux pouvoirs spéciaux des actionnaires permet 
de prendre la mesure de l’effort du législateur pour leur conférer les moyens d’un contre-pouvoir. 
L’organisation du droit des sociétés cotées autour de préoccupations qui lui sont propres, telle la 
protection renforcée des actionnaires à travers la mise en place de règles de tenue des assemblées, 
de gouvernance, de rémunération ou d’information spécifiques, apparaîtrait alors nettement.

Ce désenclavement du droit des sociétés cotées du droit des sociétés anonyme pourrait être l’occasion 
de mettre fin à l’éclatement dans différents codes des textes issus des grandes directives européennes 
de droit des marchés financiers ; il faciliterait les transpositions des textes à venir, dans la mesure où 
le législateur européen semble avoir fait de la distinction des sociétés cotées et non cotées une des 
pierres angulaires de son action4.

3 - Méthode

Pour atteindre ces objectifs, il est ici proposé de dédier un chapitre aux sociétés cotées au sein du Titre II
du Code de commerce, après avoir rapatrié dans le Code monétaire et financier les dispositions ayant 
pour origine des textes de droit boursier français ou les grandes directives européennes relatives aux 
marchés financiers5. 

4 Les nouvelles directives sont consacrées distinctement à l’un ou à l’autre type de sociétés. Pour ne prendre que les illustrations 
les plus récentes du phénomène, alors que la directive (UE) 2017/828 du 17 mai 2017 modifiant la directive 2007/36/CE 
en vue de promouvoir l’engagement à long terme des actionnaires réserve son application aux seules sociétés « dont les 
actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé établi ou opérant dans un État membre », la directive (UE) 
2017/1132 du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017 relative à certains aspects du droit des sociétés, qui vise à 
recodifier le droit européen des sociétés, ne reprend aucun des textes régissant spécifiquement les sociétés dont les actions 
sont admises sur un marché réglementé, pour se concentrer sur les seules dispositions applicables à toutes les sociétés.

5 La méthode se rapproche de celle qui fut adoptée par le législateur espagnol en 2010. Le droit espagnol dédie en effet un titre 
du Code de commerce aux sociétés cotées, titre qui expose toutes les dispositions qui dérogent ou complètent les dispositions 
de droit commun. La régulation financière et la directive OPA figurent dans l’équivalent du Code monétaire et financier.
En comparaison, 
- Le droit allemand souffre de la même complexité que le droit français, car on y retrouve la même imbrication des 
dispositions ; le législateur allemand maintient toutefois la cohérence des grandes directives européennes, la directive OPA, 
par exemple, étant l’objet d’une loi spéciale : la Wertpapiererwerbs- und Übernahmegesetz.
- Le droit anglais distingue, au sein du Compagnies Act de 2006, les dispositions propres aux sociétés non cotées et cotées 
(quoted compagny). Si la loi ne consacre pas une partie autonome aux sociétés cotées, les rédacteurs ont choisi, selon les 
Titres, soit de réserver un chapitre distinct aux dispositions applicables uniquement aux sociétés cotées, soit de distinguer, 
pour certaines règles, leur application aux sociétés cotées ou non cotées, au sein d’articles différents.
Les dispositions relatives aux Marchés (Régulateur, Statut des PSI, Abus de Marché, etc.), quant à elles, se retrouvent dans 
le Financial Services and Markets Act 2000.
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La méthode suppose donc, dans l’idéal, une modification des deux codes : Code de commerce et 
Code monétaire et financier.  

Cette modification de la construction s’effectuerait à droit constant, sans changement notable de 
substance. Elle imposerait de clarifier le rapport qui existe entre le droit des sociétés anonymes 
et le droit des sociétés cotées par une disposition liminaire du chapitre consacré à ces dernières, 
instaurant entre les deux chapitres un rapport de droit commun à droit spécial6. 

Concrètement, 

seraient transférés dans le Code monétaire et financier : 

-  le statut de l’intermédiaire inscrit (L. 228-1)7 

-  les obligations de déclaration des franchissements de seuils (L. 233-7 et s.)8 

-  les dispositions concernant les offres publiques :

 . information relative aux éléments susceptibles d’avoir une influence en cas d’OPA
                (L. 225-37-5)
 .  effets des limitations statutaires de vote post OPA (L. 225-125)
 .  défenses anti-OPA (L. 233-32 et s.).9 

D’autres hypothèses, dans lesquelles le traitement d’une même question semble éclaté entre le Code 
de commerce et le Code monétaire et financier, ont été étudiées : la prévention des abus de marchés, 
servie par certaines dispositions du Code de commerce ; les programmes de rachat par les émetteurs 
côtés de leurs propres titres…

À l’analyse, toutefois, même si certaines de ces dispositions pourraient logiquement trouver leur place 
dans le Code monétaire et financier, leur maintien dans le Code de commerce apparaît préférable 
afin de ne pas altérer l’ensemble homogène dans lequel ces dispositions s’insèrent au sein de celui-ci. 
Il en va ainsi, en matière de prévention des abus de marchés, des dispositions relatives aux  fenêtres 
négatives en matière de stock-options et d’actions gratuites (L. 225-177 et L. 225-197-1)10, ou encore 
des articles L. 225-209 et L. 225-212 relatifs au rachat d’actions11. D’autres, enfin, pourraient sans 
doute, plus radicalement, être supprimées car elles ont perdu leur utilité d’origine. Il en est ainsi de 
l’article L. 225-109 imposant aux dirigeants la mise au nominatif ou le dépôt  de leurs titres12.

6 Sur ces aspects, v. F. Drummond, J. Klein, art. préc.
7 V. Annexe 1.
8 V. Annexe 2.
9 V. Annexe 3.
10 V. Annexe 1.
11 V. Annexe 2.
12 V. Annexe 3.
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Seraient regroupées dans un chapitre dédié du Titre 2 du Livre 2 du Code de commerce les 
règles spéciales aux sociétés cotées13

Un tel regroupement serait opéré en adoptant un plan identique au chapitre relatif aux sociétés 
anonymes afin de permettre au lecteur d’identifier immédiatement le droit applicable à sa situation, 
et, si possible une numérotation des dispositions spéciales qui facilite leur lecture combinée avec les 
dispositions de droit commun. 

Y figureraient les rubriques et dispositions suivantes : 

-  nombre minimum d’actionnaires (L. 225-1)

-  gouvernance des sociétés cotées
 .  composition du CA (L. 225-18-1, L. 225-23, L. 225-27)
 .  rapport du président (L. 225-37)
 .  rémunération des dirigeants sociaux (L. 225-37-2, L. 225-42-1 + L. 225-22-1)

-  assemblées générales des sociétés cotées
 .  participation des actionnaires quorum (L. 225-96, -97, -99)
 .  compétence en matière de rémunération des dirigeants sociaux (L. 225-100)
 .  information des actionnaires - rapport de gestion (L. 225-100-3)
 .  représentation des actionnaires (L. 225-106) 
 .  association de défense des actionnaires (L. 225-120)
 .  fidélisation des actionnaires - vote double (L. 225-123)
 .  informations sur la qualité des actionnaires participant aux AG (L. 225-126)

-  modifications du capital social des sociétés cotées
 .  augmentations de capital 
             - délégations (L. 225-129-4)
             - délai de priorité (L. 225-135)
             - prix dans les augmentations de capital sans DPS (L. 225-147)

Deux manières de procéder peuvent ici être envisagées : 
- Soit un chapitre commun : « Des sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou un 
système multilatéral de négociation ». 
Cette option présente l’avantage de pouvoir préserver la rédaction actuelle des dispositions spéciales qui commencent 
presque toutes par « dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ». Elle présente 
l’inconvénient de la lourdeur et de la répétition puisqu’elle contraint à préciser à quel type de cotation s’applique la disposition, 
ce qui revient à commencer presque tous les articles par « dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un 
marché réglementé », les dispositions relatives aux seules sociétés cotées sur un SMN étant très rares.
- Soit un chapitre : « Des sociétés cotées »
              - Section 1 : « Des sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé »
               - Section  2 : « Des sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un système multilatéral de négociation »
Cette option supposerait de définir dans une disposition préliminaire le champ d’application et de commencer chaque article 
par « dans les sociétés visées à l’article… ». 
Au vu du peu de textes s’appliquant spécifiquement aux sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un système 
multilatéral de négociation, la première branche de l’alternative a semblé préférable.
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-  contrôle des sociétés cotées
 .  désignation des CAC (L. 225-228)
 .  désignation d’un expert de gestion (AMF) (L. 225-231)

-  dissolution des sociétés cotées
 .  nombre d’actionnaires en deçà de 7 (L. 225-247)

-  titres financiers émis par les sociétés cotées
 .  rompus ( ?) (L. 228-6-1)
 .  des actions
             -  des actions de préférence (L. 228-11)
             -  des clauses d’agrément (L. 228-23)
 .  des titres en voie d’extinction
             -  des certificats d’investissement (reconstitution) (L. 228-31)
             -  ADPSDV (L. 228-35-9).

Seraient distinguées dans des dispositions spéciales du Titre 3 du Livre 2, les dispositions 
spécifiques aux sociétés cotées

-  des bénéfices
 .  dividende majoré limité (L. 232-14)
 .  prix d’émission des actions remises à titre de dividende (L. 232-19)

-  de la publicité du rapport de gestion (L. 232-23)

-  des filiales, des participations et des sociétés contrôlées (L. 233-8 et L. 233-13 à scinder)

-  des modalités de fusion (L. 236-11).

Une démarche moins ambitieuse consisterait, sans toucher au Code monétaire et financier, à recomposer, 
comme indiqué, le Livre 2 du Code de commerce. 

4 - Contenu

-  Les annexes 1 à 5 explicitent les choix de transferts du Code de commerce au Code monétaire et financier. 

 .  Annexe 1 : Régime de l’intermédiaire inscrit
 .  Annexe 2 : Franchissements de seuils
 .  Annexe 3 : Offres publiques
 .  Annexe 4 : Prévention des abus de marché
 .  Annexe 5 : Programmes de rachat 

-  L’annexe 6 préfigure ce que pourraient être les Chapitre 5 (des sociétés anonymes) et 8 ( des valeurs 
mobilières) du Titre 2 du Livre II du Code de commerce, expurgés des dispositions transférées dans 
le Code monétaire et financier et des dispositions propres aux sociétés cotées.



HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                               8

- L’annexe 7 préfigure ce que pourrait être le Chapitre 10 du Titre 2 du Livre II du Code de commerce, 
consacré aux sociétés cotées. 

- L’annexe 8 préfigure ce que pourrait être le Titre III (Dispositions communes aux diverses sociétés 
commerciales), expurgé des dispositions transférées dans le Code monétaire et financier, et dont les 
dispositions relatives à la fois aux sociétés non cotées et cotées auraient été scindées.

- Les annexes 9, 10 et 11 présentent de manière apparente les modifications apportées.  
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Annexe 1. L’intermédiaire inscrit  
 

Le régime de l’intermédiaire inscrit a été introduit dans le Code de commerce par la loi NRE du 15 mai 2001. Il ne concernait à l’origine que les 
titres de capital et avait naturellement trouvé sa place au sein de l’article L. 228-1 du Code de commerce relatif aux valeurs mobilières. 

Toutefois, depuis l’ordonnance du 8 janvier 2009, le droit des titres financiers et, à ce titre, les modalités d’inscription en compte des titres 
financiers, figure dans une section dédiée du Code monétaire et financier. Par ailleurs, le régime de l’intermédiaire inscrit a été étendu aux 
obligations et aux parts et actions d’OPC. Il s’agit donc d’un élément de droit commun des titres financiers. Seuls y échappent les TCN. 

Le code source semble dès lors devoir être le Code monétaire et financier et non le Code de commerce, ce qui justifierait le déplacement des 
dispositions relatives à l’intermédiaire inscrit dans le Code monétaire et financier. 
 
Code de commerce 
 
LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements d'intérêt 
économique. 
[ …] 
TITRE II : Dispositions particulières aux diverses sociétés commerciales. [ …] 
Chapitre VIII : Des valeurs mobilières émises par les sociétés par actions. 
Section 1 : Dispositions communes aux valeurs mobilières (Articles L228-1 à 
L228-6-3) 
 
Article L228-1 
 
Les sociétés par actions émettent toutes valeurs mobilières dans les conditions 
du présent livre. 
 
Les valeurs mobilières sont des titres financiers au sens de l'article L. 211-1 du 
Code monétaire et financier, qui confèrent des droits identiques par catégorie. 

Code monétaire et financier 
 
Livre II : Les produits 
Titre Ier : Les instruments financiers Chapitre Ier : Définition et règles générales 
Section 1 : Définitions (Article L211-1) Section 2 : Les titres financiers 
Sous-section 1 : Conditions d'émission (Article L211-2) Sous-section 2 : Inscription 
en compte 
Paragraphe 1 : Dispositions générales (Articles L211-3 à L211-5)  
 
 
 
Article L211-3 
 
Les titres financiers, émis en territoire français et soumis à la législation française, 
sont inscrits dans un compte-titres tenu soit par l'émetteur, soit par l'un des 
intermédiaires mentionnés aux 2° à 7° de l'article L.542-1. 
 
Article L211-4 
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Les valeurs mobilières émises par les sociétés par actions revêtent la forme de 
titres au porteur ou de titres nominatifs, sauf pour les sociétés pour lesquelles 
la loi ou les statuts imposent la seule forme nominative, pour tout ou partie du 
capital. 
 
Nonobstant toute convention contraire, tout propriétaire dont les titres font 
partie d'une émission comprenant à la fois des titres au porteur et des titres 
nominatifs a la faculté de convertir ses titres dans l'autre forme. 
 
Toutefois, la conversion des titres nominatifs n'est pas possible s'agissant des 
sociétés pour lesquelles la loi ou les statuts imposent la forme nominative 
pour tout ou partie du capital. 
 
Ces valeurs mobilières, quelle que soit leur forme, doivent être inscrites en 
compte au nom de leur propriétaire, dans les conditions prévues aux articles 
L. 211-3 et L. 211-4 du Code monétaire et financier. 
 
Toutefois, lorsque des titres de capital ou des obligations de la société ont 
été admis aux négociations sur un marché réglementé et que leur 
propriétaire n'a pas son domicile sur le territoire français, au sens de l'article 
102 du code civil, tout intermédiaire peut être inscrit pour le compte de ce 
propriétaire. Cette inscription peut être faite sous la forme d'un compte 
collectif ou en plusieurs comptes individuels correspondant chacun à un 
propriétaire. 
 
L'intermédiaire inscrit est tenu, au moment de l'ouverture de son compte 
auprès soit de la société émettrice, soit de l'intermédiaire mentionné à 
l'article L. 211-3 du Code monétaire et financier qui tient le compte-titres, de 
déclarer, dans les conditions fixées par décret, sa qualité d'intermédiaire 
détenant des titres pour le compte d'autrui. 
 
En cas de cession de valeurs mobilières admises aux opérations d'un 

 
Le compte-titres est ouvert au nom d'un ou de plusieurs titulaires, 
propriétaires des titres financiers qui y sont inscrits. 
 
Par dérogation, le compte-titres peut être ouvert : 
 
1. Au nom d'un fonds commun de placement, d'un fonds de placement 
immobilier, d'un fonds professionnel de placement immobilier ou d'un fonds 
commun de titrisation, la désignation du fonds pouvant être valablement 
substituée à celle de tous les copropriétaires ; 
 
2. Au nom d'un intermédiaire inscrit agissant pour le compte du propriétaire 
des titres financiers, lorsque des titres de capital ou des obligations de la 
société ont été admis aux négociations sur un marché réglementé et que leur 
propriétaire n'a pas son domicile sur le territoire français, au sens de l'article 
102 du code civil. tout intermédiaire peut être inscrit pour le compte de ce 
propriétaire. Cette inscription peut être faite sous la forme d'un compte 
collectif ou en plusieurs comptes individuels correspondant chacun à un 
propriétaire. 
 
L'intermédiaire inscrit est tenu, au moment de l'ouverture de son compte 
auprès soit de la société émettrice, soit de l'intermédiaire mentionné à 
l'article L. 211-3 du Code monétaire et financier qui tient le compte-titres, de 
déclarer, dans les conditions fixées par décret, sa qualité d'intermédiaire 
détenant des titres pour le compte d'autrui. 
 
mentionné au septième alinéa de l'article L. 228-1 du Code de commerce et 
dans les conditions prévues par ce même code ; 
 
3. Au nom d'un intermédiaire inscrit agissant pour le compte d'un ou de 
plusieurs propriétaires de parts ou d'actions d'organismes de placement 
collectif, lorsque ces propriétaires n'ont pas leur domicile sur le territoire 
français au sens de l'article 102 du code civil. 
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dépositaire central ou livrées dans un système de règlement et de livraison 
mentionné à l'article L. 330-1 du Code monétaire et financier, le transfert de 
propriété s'effectue dans les conditions prévues à l'article L. 211-17 de ce 
code. Dans les autres cas, le transfert de propriété résulte de l'inscription des 
valeurs mobilières au compte de l'acheteur, dans des conditions fixées par 
décret en Conseil d'Etat. 

 
L'intermédiaire inscrit est tenu, au moment de l'ouverture de son compte- 
titres, de déclarer sa qualité d'intermédiaire détenant des titres pour le 
compte d'autrui. 
 
Un décret précise les modalités et conditions d'application du présent 3. 
 
 
 
Ou, plus simplement, en fusionnant le 2 et le 3 : 
 
2. Au nom d'un intermédiaire inscrit agissant pour le compte d'un ou de 
plusieurs propriétaires d’actions ou obligations admis aux négociations sur 
un marché réglementé ou de parts ou d'actions d'organismes de placement 
collectif, lorsque ces propriétaires n'ont pas leur domicile sur le territoire 
français au sens de l'article 102 du code civil. 
 
L'intermédiaire inscrit est tenu, au moment de l'ouverture de son compte- 
titres, de déclarer sa qualité d'intermédiaire détenant des titres pour le 
compte d'autrui. 

 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              14 

Annexe 2. Les franchissements de seuils 
 
Plusieurs raisons apparaissent justifier le déplacement des dispositions relatives aux franchissements de seuils dans le Code monétaire et financier. 

 
- L’origine de l’obligation d’abord : les articles L. 233-7 et s. du Code de commerce sont les anciens articles 356-1 et s. de la Loi du 24 juillet 

1966. L’article 356-1 a pour origine une Décision générale de la COB du 17 mars 1981 relative aux informations à fournir lors de 
l'acquisition d'une participation significative dans une société cotée. Cette décision avait été approuvée par un arrêté du ministre de 
l'Économie en date du 1er avril 1981 (J.O. du 10 avril 1981), avant que le législateur (loi du 85-705 du 12 juillet 1985) en reprenne les 
termes. 
La source des obligations de franchissement de seuils est aujourd’hui européenne. Elle figure aux articles 9 à 16 de la Directive 
2004/109/CE telle que modifiée par la Directive 2013/50/UE. 

 
- Le sens de l’obligation ensuite : les obligations de déclaration des franchissements de seuils pèsent sur les investisseurs et non sur les 

émetteurs : elles ont vocation à éclairer les décisions d’investissement du public et à renforcer la transparence des marchés. Elles trouvent 
naturellement leur place au sein du Code monétaire et financier dans le chapitre relatif à la Transparence des marchés. 

Considérant (18) de la Directive : « Le public devrait être informé des modifications de participations importantes détenues dans des 
sociétés ayant émis des actions admises à la négociation sur un marché réglementé établi ou opérant dans la Communauté. Cette 
information devrait permettre aux investisseurs d'acquérir ou de céder des actions en ayant pleinement connaissance des changements 
intervenus dans la structure des droits de vote et devrait également renforcer l'efficacité du contrôle exercé sur les sociétés qui 
émettent des actions ainsi que la transparence globale du marché pour ce qui concerne les mouvements de capitaux importants ». 

 
- De plus, un tel transfert, en mettant le Code de commerce à l’abri de l’évolution régulière de la législation relative aux franchissements de 

seuils du fait de la modification des directives, permettrait de préserver sa stabilité. 
 
Parmi ces dispositions figure la définition de l’action de concert posée par les articles L. 233-10 et L. 233-10-1 du Code de commerce ; le transfert du 
dispositif relatif aux franchissements de seuils emporterait celui de la définition de l’action de concert. Le déplacement de l’article L. 233-10-1 qui 
définit l’action de concert en cas d’offre publique s’impose pour assurer la cohérence du corpus relatif aux offres (v. annexe 3) ; en revanche, la 
question peut se poser de la pertinence du déplacement de la définition de « droit commun » de l’action de concert, autrement dit, du contenu de 
l’article L. 233-10 du Code de commerce. L’origine et le sens de la disposition plaident pour ce transfert: l’article L. 233-10 a pour origine l’article 356-
1-3 de la loi du 24 juillet 1966 introduit par la Loi n° 89-531 du 2 août 1989 relative à la sécurité et à la transparence du marché financier. Il s’agit 
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d’une disposition de droit boursier, qui fait corps avec le dispositif des franchissements de seuils, ce que confirme le sens de la disposition, le 
législateur ayant cherché, en introduisant la notion d’action de concert, à « faire obstacle aux tentatives de prises de contrôle occultes »1. En droit 
européen, l’action de concert a d’ailleurs son siège, avec les franchissements de seuils, dans la Directive Transparence. Si ces éléments invitent à 
déplacer la notion d’action de concert dans le Code monétaire et financier, un argument pourrait au contraire être invoqué au soutien de son 
maintien dans le Code de commerce : la définition du contrôle par l’article L. 233-3 du Code de commerce. L’article L. 233-3 prend en effet appui sur 
la notion d’action de concert pour définir le contrôle conjoint : 
« III.-Pour l'application des mêmes sections du présent chapitre, deux ou plusieurs personnes agissant de concert sont considérées comme en 
contrôlant conjointement une autre lorsqu'elles déterminent en fait les décisions prises en assemblée générale ». 
 
Cet argument ne paraît pas décisif en raison de la portée réduite de la disposition qui ne vise que les sections 2 et 4 du chapitre, autrement dit, les 
articles L. 233-6 et L. 233-31, les autres dispositions étant, soit propres aux sociétés cotées, soit exemptes de toute référence au contrôle. La 
difficulté pourrait être aisément résolue par un renvoi de l’article L. 233-3,III à la définition de l’action de concert posée par le Code monétaire et 
financier : 
« III.- Pour l'application des mêmes sections du présent chapitre, deux ou plusieurs personnes agissant de concert au sens de l’article X [reprise de 
l’article L. 233-10] du Code monétaire et financier sont considérées comme en contrôlant conjointement une autre lorsqu'elles déterminent en fait les 
décisions prises en assemblée générale ». 
 
Code de commerce 
 
LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements d'intérêt économique. 
[…] 
TITRE III : Dispositions communes aux diverses sociétés commerciales. 
[…] 
Chapitre III : Des filiales, des participations et des sociétés contrôlées Section 1 : 
Définitions (Articles L233-1 à L233-5-1) 
Section 2 : Des notifications et des informations (Articles L233-6 à L233-15) 
Section 3 : Des comptes consolidés (Articles L233-16 à L233-28) Section 4 : Des 
participations réciproques (Articles L233-29 à L233-31) 

Code monétaire et financier 
 
Livre IV : Les marchés Titre Ier : Opérations 

Titre II : Les plates-formes de négociation 
Titre III : Les négociations sur instruments financiers 
Titre IV : Les chambres de compensation et les dépositaires centraux Titre V : La 
protection des investisseurs 
Chapitre Ier : La transparence des marchés 
Section 1 : Les obligations d'information relative aux comptes (Articles L451-1-1 
à L451-1-6) 
 

                                                           
1 Rapport n°340, Dailly, « L'article 13 du projet de loi introduit dans la loi du 24juillet 1966 un article 356-1-3 qui, afin de faire obstacle aux tentatives de prises de contrôle occultes, définit, enfin, 

l'action de concert ». 
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Section 5 : Des offres publiques d'acquisition (Articles L233-32 à L233-40) 
 
 
 
Section 2 : Des notifications et des informations (Articles L233-6 à L233-15) 
 
Article L233-6 
 
Lorsqu'une société a pris, au cours d'un exercice, une participation dans une 
société ayant son siège social sur le territoire de la République française 
représentant plus du vingtième, du dixième, du cinquième, du tiers ou de la 
moitié du capital de cette société ou s'est assuré le contrôle d'une telle société, 
il en est fait mention dans le rapport présenté aux associés sur les opérations 
de l'exercice et, le cas échéant, dans le rapport des commissaires aux comptes. 
 
Le conseil d'administration, le directoire ou le gérant d'une société rend 
compte dans son rapport de l'activité et des résultats de l'ensemble de la 
société, des filiales de la société et des sociétés qu'elle contrôle par branche 
d'activité. Lorsque cette société établit et publie des comptes 
 
consolidés, le rapport ci-dessus mentionné peut être inclus dans le rapport sur 
la gestion du groupe mentionné à l'article L. 233-26. 
 
Article L233-7 
 
I.-Lorsque les actions d'une société ayant son siège sur le territoire de la 
République sont admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou sur un marché 
d'instruments financiers admettant aux négociations des actions pouvant être 
inscrites en compte chez un intermédiaire mentionné à l'article L. 211-3 du 
Code monétaire et financier, toute personne physique ou morale agissant seule 
ou de concert qui vient à posséder, directement ou indirectement, un nombre 
d'actions représentant plus du vingtième, du dixième, des trois vingtièmes, du 

Section 2 : Obligation d'information sur les prises de participations 
(Articles L451-2 à L451-2-1) 

Section 3 : Obligation d'information sur le rachat d'actions (Article L451-3) 
Section 4 : Obligations d'information sur les dispositifs de traitement 

automatique 
Section 5 : Obligation d'information par les personnes détenant des 
instruments financiers dont le sous-jacent est, en tout ou partie, une matière 
première agricole 

Chapitre II : Associations de défense des investisseurs (Articles L452-1 à 
L452-4) 
 
 
Section 2 : Obligation d'information sur les prises de participations (Articles 
L451-2 à L451-2-1) 
 
 
Article L451-2 
 
Les règles relatives à l'information sur les prises de participations significatives 
sont fixées aux articles L. 233-7 à L. 233-14 du Code de commerce. 
 
 
 
Article L233-7 
 
I.-Lorsque les actions d'une société ayant son siège sur le territoire de la 
République sont admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou sur un marché 
d'instruments financiers admettant aux négociations des actions pouvant être 
inscrites en compte chez un intermédiaire mentionné à l'article L. 211-3 du 
Code monétaire et financier, toute personne physique ou morale agissant seule 
ou de concert qui vient à posséder, directement ou indirectement, un nombre 
d'actions représentant plus du vingtième, du dixième, des trois vingtièmes, du 
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cinquième, du quart, des trois dixièmes, du tiers, de la moitié, des deux tiers, 
des dix-huit vingtièmes ou des dix- neuf vingtièmes du capital ou des droits de 
vote informe la société dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat, à 
compter du franchissement du seuil de participation, du nombre total d'actions 
ou de droits de vote qu'elle possède. 
 
L'information mentionnée à l'alinéa précédent est également donnée dans les 
mêmes délais lorsque la participation en capital ou en droits de vote devient 
inférieure aux seuils mentionnés par cet alinéa. 
 
La personne tenue à l'information prévue au premier alinéa précise en outre 
dans sa déclaration : 
 
a) Le nombre de titres qu'elle possède donnant accès à terme aux actions à 
émettre et les droits de vote qui y seront attachés ; 
 
b) Les actions déjà émises que cette personne peut acquérir, en vertu d'un 
accord ou d'un instrument financier mentionné à l'article L. 211-1 du Code 
monétaire et financier, sans préjudice des dispositions des 4° et 4° bis du I de 
l'article L. 233-9 du présent code. Il en est de même pour les droits de vote que 
cette personne peut acquérir dans les mêmes conditions. 
 
II.-La personne tenue à l'information mentionnée au I informe également 
l'Autorité des marchés financiers, dans un délai et selon des modalités fixés par 
son règlement général, à compter du franchissement du seuil de participation, 
lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché 
réglementé ou sur un marché d'instruments financiers autre qu'un marché 
réglementé, à la demande de la personne qui gère ce marché d'instruments 
financiers. Dans ce dernier cas, l'information due à la société et à l'Autorité des 
marchés financiers peut ne porter que sur une partie des seuils mentionnés au 
I, dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers. Cette information est portée à la connaissance du public dans les 
conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 

cinquième, du quart, des trois dixièmes, du tiers, de la moitié, des deux tiers, 
des dix-huit vingtièmes ou des dix- neuf vingtièmes du capital ou des droits de 
vote informe la société dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat, à 
compter du franchissement du seuil de participation, du nombre total d'actions 
ou de droits de vote qu'elle possède. 
 
L'information mentionnée à l'alinéa précédent est également donnée dans les 
mêmes délais lorsque la participation en capital ou en droits de vote devient 
inférieure aux seuils mentionnés par cet alinéa. 
 
La personne tenue à l'information prévue au premier alinéa précise en outre 
dans sa déclaration : 
 
a) Le nombre de titres qu'elle possède donnant accès à terme aux actions à 
émettre et les droits de vote qui y seront attachés ; 
 
b) Les actions déjà émises que cette personne peut acquérir, en vertu d'un 
accord ou d'un instrument financier mentionné à l'article L. 211-1 du Code 
monétaire et financier, sans préjudice des dispositions des 4° et 4° bis du I de 
l'article L. 233-9 du présent code. Il en est de même pour les droits de vote que 
cette personne peut acquérir dans les mêmes conditions. 
 
II.-La personne tenue à l'information mentionnée au I informe également 
l'Autorité des marchés financiers, dans un délai et selon des modalités fixés par 
son règlement général, à compter du franchissement du seuil de participation, 
lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché 
réglementé ou sur un marché d'instruments financiers autre qu'un marché 
réglementé, à la demande de la personne qui gère ce marché d'instruments 
financiers. Dans ce dernier cas, l'information due à la société et à l'Autorité des 
marchés financiers peut ne porter que sur une partie des seuils mentionnés au 
I, dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers. Cette information est portée à la connaissance du public dans les 
conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
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Le règlement général précise également les modalités de calcul des seuils de 
participation. 
 
III.-Les statuts de la société peuvent prévoir une obligation supplémentaire 
d'information portant sur la détention de fractions du capital ou des droits de 
vote inférieures à celle du vingtième mentionnée au I. L'obligation porte sur la 
détention de chacune de ces fractions, qui ne peuvent être inférieures à 0,5 % 
du capital ou des droits de vote. 
 
IV.-Les obligations d'information prévues aux I, II et III du présent article ainsi 
que l'obligation d'information prévue au I de l'article L. 225-126 ne s'appliquent 
pas aux actions, accords et instruments financiers mentionnés au présent 
article ainsi qu'au I de l'article L. 233-9, et qui ont pour caractéristique d'être : 
 
1° Acquis aux seules fins de la compensation, du règlement ou de la livraison 
d'instruments financiers, dans le cadre habituel du cycle de règlement à court 
terme défini par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
 
2° Détenus par les teneurs de comptes conservateurs dans le cadre de leur 
activité de tenue de compte et de conservation ; 
 
3° Détenus par un prestataire de services d'investissement dans son 
portefeuille de négociation au sens de l'article 11 de la directive 2006/49/ CE du 
Parlement et du Conseil du 14 juin 2006 sur l'adéquation des fonds propres des 
entreprises d'investissement et des établissements de crédit à condition que 
ces actions ne représentent pas une quotité du capital ou des droits de vote de 
l'émetteur de ces titres supérieure à un seuil fixé par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers et que les droits de vote attachés à ces titres 
ne soient pas exercés ni autrement utilisés pour intervenir dans la gestion de 
l'émetteur ; 
 
4° Remis aux membres du Système européen de banques centrales ou par 

 
Le règlement général précise également les modalités de calcul des seuils de 
participation. 
 
III.-Les statuts de la société peuvent prévoir une obligation supplémentaire 
d'information portant sur la détention de fractions du capital ou des droits de 
vote inférieures à celle du vingtième mentionnée au I. L'obligation porte sur la 
détention de chacune de ces fractions, qui ne peuvent être inférieures à 0,5 % 
du capital ou des droits de vote. 
 
IV.-Les obligations d'information prévues aux I, II et III du présent article ainsi 
que l'obligation d'information prévue au I de l'article L. 225-126 ne s'appliquent 
pas aux actions, accords et instruments financiers mentionnés au présent 
article ainsi qu'au I de l'article L. 233-9, et qui ont pour caractéristique d'être : 
 
1° Acquis aux seules fins de la compensation, du règlement ou de la livraison 
d'instruments financiers, dans le cadre habituel du cycle de règlement à court 
terme défini par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
 
2° Détenus par les teneurs de comptes conservateurs dans le cadre de leur 
activité de tenue de compte et de conservation ; 
 
3° Détenus par un prestataire de services d'investissement dans son 
portefeuille de négociation au sens de l'article 11 de la directive 2006/49/ CE du 
Parlement et du Conseil du 14 juin 2006 sur l'adéquation des fonds propres des 
entreprises d'investissement et des établissements de crédit à condition que 
ces actions ne représentent pas une quotité du capital ou des droits de vote de 
l'émetteur de ces titres supérieure à un seuil fixé par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers et que les droits de vote attachés à ces titres 
ne soient pas exercés ni autrement utilisés pour intervenir dans la gestion de 
l'émetteur ; 
 
4° Remis aux membres du Système européen de banques centrales ou par 
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ceux-ci dans l'exercice de leurs fonctions d'autorités monétaires, dans les 
conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
 
5° Acquis à des fins de stabilisation conformément au règlement (UE) n° 
596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de 
marché (règlement relatif aux abus de marché) et abrogeant la directive 
2003/6/ CE du Parlement européen et du Conseil et les directives 2003/124/ 
CE, 2003/125/ CE et 2004/72/ CE de la Commission, pour autant que les droits 
de vote attachés auxdites actions ne soient pas exercés ni utilisés autrement 
pour intervenir dans la gestion de l'émetteur. 
 
V.-Les obligations d'information prévues aux I, II et III ne s'appliquent pas : 
 
1° Au teneur de marché lors du franchissement du seuil du vingtième du capital 
ou des droits de vote dans le cadre de la tenue de marché, à condition qu'il 
n'intervienne pas dans la gestion de l'émetteur dans les conditions fixées par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
 
2° Lorsque la personne mentionnée au I est contrôlée, au sens de l'article L. 
233-3, par une entité soumise à l'obligation prévue aux I à III pour les actions 
détenues par cette personne ou que cette entité est elle-même contrôlée, au 
sens de l'article L. 233-3, par une entité soumise à l'obligation prévue aux I à III 
pour ces mêmes actions. 
 
VI.-En cas de non-respect de l'obligation d'information mentionnée au III, les 
statuts de la société peuvent prévoir que les dispositions des deux premiers 
alinéas de l'article L. 233-14 ne s'appliquent qu'à la demande, consignée dans le 
procès-verbal de l'assemblée générale, d'un ou plusieurs actionnaires détenant 
une fraction du capital ou des droits de vote de la société émettrice au moins 
égale à la plus petite fraction du capital dont la détention doit être déclarée. 
Cette fraction ne peut toutefois être supérieure à 5 %. 
 
VI bis.-Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les cas 
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et conditions dans lesquels une modification de la répartition de la 
participation entre les différents types d'instruments mentionnés au I du 
présent article et de l'article L. 233-9 oblige la personne tenue à l'information 
mentionnée aux I et II du présent article à déclarer un franchissement d'un seuil 
prévu au I. 
 
VII.-Lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un 
marché réglementé, la personne tenue à l'information prévue au I est tenue de 
déclarer, à l'occasion des franchissements de seuil du dixième, des trois 
vingtièmes, du cinquième ou du quart du capital ou des droits de vote, les 
objectifs qu'elle a l'intention de poursuivre au cours des six mois à venir. 
 
Cette personne précise dans sa déclaration : 
 
a) Les modes de financement de l'acquisition ; 
b) Si elle agit seule ou de concert ; 
c) Si elle envisage d'arrêter ses achats ou de les poursuivre et d'acquérir ou non 
le contrôle de la société ; 
d) La stratégie qu'elle envisage vis-à-vis de l'émetteur et les opérations pour la 
mettre en œuvre ; 
e) Ses intentions quant au dénouement des accords et instruments mentionnés 
aux  4° et 4° bis du I de l'article L. 233-9, si elle est partie à de tels accords ou 
instruments ; 
f) Tout accord de cession temporaire ayant pour objet les actions et les droits 
de vote ; 
g) Si elle envisage de demander sa nomination ou celle d'une ou plusieurs 
personnes comme administrateur, membre du directoire ou du conseil de 
surveillance. 
 
Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise le contenu de 
ces éléments en tenant compte, le cas échéant, du niveau de la participation et 
des caractéristiques de la personne qui procède à la déclaration. 
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f) Tout accord de cession temporaire ayant pour objet les actions et les droits 
de vote ; 
g) Si elle envisage de demander sa nomination ou celle d'une ou plusieurs 
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surveillance. 
 
Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise le contenu de 
ces éléments en tenant compte, le cas échéant, du niveau de la participation et 
des caractéristiques de la personne qui procède à la déclaration. 
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Cette déclaration est adressée à la société dont les actions ont été acquises et 
doit 
parvenir à l'Autorité des marchés financiers dans des délais fixés par décret en 
Conseil d'Etat. Cette information est portée à la connaissance du public dans les 
conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
En cas de changement d'intention dans le délai de six mois à compter du dépôt 
de cette déclaration, une nouvelle déclaration motivée doit être adressée à la 
société et à l'Autorité des marchés financiers sans délai et portée à la 
connaissance du public dans les mêmes conditions. Cette nouvelle déclaration 
fait courir à nouveau le délai de six mois mentionné au premier alinéa. 
 
Article L233-7-1  
 
Lorsque les actions de la société ont cessé d'être admises aux négociations sur 
un marché réglementé pour être admises aux négociations sur un système 
multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du 
Code monétaire et financier, la personne tenue à l'information mentionnée au I 
de l'article L. 233-7 du présent code informe également l'Autorité des marchés 
financiers dans un délai et selon des modalités fixées par son règlement 
général, à compter du franchissement du seuil de participation, pendant une 
durée de trois ans à compter de la date à laquelle ces actions ont cessé d'être 
admises aux négociations sur un marché réglementé. Cette information est 
portée à la connaissance du public dans les conditions fixées par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
L'alinéa précédent est applicable aux sociétés dont la capitalisation boursière 
est inférieure à un milliard d'euros. 
 
Le VII de l'article L. 233-7 est également applicable à la personne mentionnée 
au premier alinéa du présent article. 
 
 

Cette déclaration est adressée à la société dont les actions ont été acquises et 
doit parvenir à l'Autorité des marchés financiers dans des délais fixés par décret 
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un marché réglementé pour être admises aux négociations sur un système 
multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du 
Code monétaire et financier, la personne tenue à l'information mentionnée au I 
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général de l'Autorité des marchés financiers. 
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Article L233-8 
 
I.-Au plus tard dans les quinze jours qui suivent l'assemblée générale ordinaire, 
toute société par actions informe ses actionnaires du nombre total de droits de 
vote existant à cette date. Néanmoins, elles ne sont pas tenues à cette 
information lorsque le nombre de droits de vote n'a pas varié par rapport à 
celui de la précédente assemblée générale ordinaire. Dans la mesure où, entre 
deux assemblées générales ordinaires, le nombre de droits de vote varie d'un 
pourcentage fixé par arrêté du ministre chargé de l'économie, par rapport au 
nombre déclaré antérieurement, la société, lorsqu'elle en a connaissance, 
informe  ses actionnaires. 
 
Article L. 233-8 Bis (disposition spéciale aux sociétés cotées) 
 
Les sociétés, soumises à l’article [X du COMOFI, reprenant l’article L. 233-8 II] 
sont réputées remplir l’obligation prévue à l’article L. 233-8. 
 
II.-Les sociétés mentionnées au I de l'article L. 233-7 dont des actions sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat partie à l'accord 
sur l'Espace économique européen ou dont les actions sont admises aux 
négociations sur un système multilatéral de négociation soumis aux 
dispositions du II de l'article L. 433-3 du Code monétaire et financier dans les 
conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers publient chaque mois le nombre total de droits de vote et le nombre 
d'actions composant le capital de la société s'ils ont varié par rapport à ceux 
publiés antérieurement, dans des conditions et selon des modalités fixées par 
le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. Ces sociétés sont 
réputées remplir l'obligation prévue au I. 
 
 
 
 
 

Article L233-8 
 
 
 
Les sociétés mentionnées au [I de l'article L. 233-7] dont des actions sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat partie à l'accord 
sur l'Espace économique européen ou dont les actions sont admises aux 
négociations sur un système multilatéral de négociation soumis aux 
dispositions du II de l'article L. 433-3 du Code monétaire et financier dans les 
conditions déterminées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers publient chaque mois le nombre total de droits de vote et le nombre 
d'actions composant le capital de la société s'ils ont varié par rapport à ceux 
publiés antérieurement, dans des conditions et selon des modalités fixées par 
le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
La source de la disposition (la directive Transparence) conduit à basculer le 
deuxième alinéa de l’article L. 233-8 du Code de commerce dans le Code 
monétaire et financier, alors même que la disposition pose une obligation à la 
charge de l’émetteur et non de l’investisseur. 
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Article L233-9 
 
I.-Sont assimilés aux actions ou aux droits de vote mentionnés au I de l'article L. 
233-7 : 
 
1° Les actions ou les droits de vote possédés par d'autres personnes pour le 
compte de cette personne ; 
 
2° Les actions ou les droits de vote possédés par les sociétés que contrôle cette 
personne au sens de l'article L. 233-3 ; 
 
3° Les actions ou les droits de vote possédés par un tiers avec qui cette 
personne agit de concert ; 
 
4° Les actions déjà émises que cette personne, ou l'une des personnes 
mentionnées aux 1° à 3° est en droit d'acquérir à sa seule initiative, 
immédiatement ou à terme, en vertu d'un accord ou d'un instrument financier 
mentionné à l'article L. 211-1 du Code monétaire et financier. Il en va de même 
pour les droits de vote que cette personne peut acquérir dans les mêmes 
conditions ; 
 
4° bis Les actions déjà émises sur lesquelles porte tout accord ou instrument 
financier mentionné à l'article L. 211-1 du Code monétaire et financier ayant 
pour cette personne ou l'une des personnes mentionnées aux 1° et 3° un effet 
économique similaire à la possession desdites actions, que cet accord ou 
instrument financier donne droit à un règlement physique ou à un règlement 
en espèces. Il en va de même pour les droits de vote sur lesquels porte, dans 
les mêmes conditions, tout accord ou instrument financier ; 
 
5° Les actions dont cette personne a l'usufruit ; 
 
6° Les actions ou les droits de vote possédés par un tiers avec lequel cette 
personne a conclu un accord de cession temporaire portant sur ces actions ou 
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droits de vote ; 
 
7° Les actions déposées auprès de cette personne, à condition que celle-ci 
puisse exercer les droits de vote qui leur sont attachés comme elle l'entend en 
l'absence d'instructions spécifiques des actionnaires ; 
 
8° Les droits de vote que cette personne peut exercer librement en vertu d'une 
procuration en l'absence d'instructions spécifiques des actionnaires concernés. 
 
Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers fixe les conditions et 
modalités d'application des 4° et 4° bis, en particulier les conditions dans 
lesquelles un accord ou instrument financier est considéré comme ayant un 
effet économique similaire à la possession d'actions. 
 
II.-Ne sont pas assimilées aux actions ou aux droits de vote mentionnés au I de 
l'article L. 233-7 : 
 
1° Les actions détenues par les organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières ou les placements collectifs relevant des paragraphes 1, 2 et 6 de la 
sous section 2, du paragraphe 2 ou du sous-paragraphe 1 du paragraphe 1 de la 
sous section3, ou de la sous-section 4 de la section 2 du chapitre IV du titre Ier 
du livre II du Code monétaire et financier ou les SICAF gérés par une société de 
gestion de portefeuille contrôlée par cette personne au sens de l'article L. 233-
3, dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers sauf exceptions prévues par ce même règlement ; 
 
2° Les actions détenues dans un portefeuille géré par un prestataire de services 
d'investissement contrôlé par cette personne au sens de l'article L. 233-3, dans 
le cadre du service de gestion de portefeuille pour compte de tiers dans les 
conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, 
sauf exceptions prévues par ce même règlement. 
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Article L233-10 
 
I.-Sont considérées comme agissant de concert les personnes qui ont conclu un 
accord en vue d'acquérir, de céder ou d'exercer des droits de vote, pour mettre 
en œuvre une politique commune vis-à-vis de la société ou pour obtenir le 
contrôle de cette société. 
 
II.-Un tel accord est présumé exister : 
 
1° Entre une société, le président de son conseil d'administration et ses 
directeurs généraux ou les membres de son directoire ou ses gérants ; 
 
2° Entre une société et les sociétés qu'elle contrôle au sens de l'article L. 233-3 ; 
 
3° Entre des sociétés contrôlées par la même ou les mêmes personnes ; 
 
4° Entre les associés d'une société par actions simplifiée à l'égard des sociétés 
que celle-ci contrôle ; 
 
5° Entre le fiduciaire et le bénéficiaire d'un contrat de fiducie, si ce bénéficiaire 
est le constituant. 
 
III.-Les personnes agissant de concert sont tenues solidairement aux obligations 
qui leur sont faites par les lois et règlements. 
 
Article L233-10-1 
 
En cas d'offre publique d'acquisition, sont considérées comme agissant de 
concert les personnes qui ont conclu un accord avec l'auteur d'une offre 
publique visant à obtenir le contrôle de la société qui fait l'objet de l'offre. Sont 
également considérées comme agissant de concert les personnes qui ont 
conclu un accord avec la société qui fait l'objet de l'offre afin de faire échouer 
cette offre. 

Article L233-10 
 
I.-Sont considérées comme agissant de concert les personnes qui ont conclu un 
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publique visant à obtenir le contrôle de la société qui fait l'objet de l'offre. Sont 
également considérées comme agissant de concert les personnes qui ont 
conclu un accord avec la société qui fait l'objet de l'offre afin de faire échouer 
cette offre. 
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Article L233-11 
 
Toute clause d'une convention prévoyant des conditions préférentielles de 
cession ou d'acquisition d'actions admises aux négociations sur un marché 
réglementé et portant sur au moins 0,5 % du capital ou des droits de vote de la 
société qui a émis ces actions doit être transmise dans un délai de cinq jours de 
bourse à compter de la signature de la convention ou de l'avenant introduisant 
la clause concernée, à la société et à l'Autorité des marchés financiers. A défaut 
de transmission, les effets de cette clause sont suspendus, et les parties déliées 
de leurs engagements, en période d'offre publique 
 
La société et l'Autorité des marchés financiers doivent également être 
informées de la date à laquelle la clause prend fin. 
 
Les clauses des conventions conclues avant la date de publication de la loi n° 
2001- 420 du 15 mai 2001 relative aux nouvelles régulations économiques qui 
n'ont pas été transmises à l'Autorité des marchés financiers à cette date 
doivent lui être transmises, dans les mêmes conditions et avec les mêmes 
effets que ceux mentionnés au premier alinéa, dans un délai de six mois. 
 
Les informations mentionnées aux alinéas précédents sont portées à la 
connaissance du public dans les conditions fixées par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers. 
 
Article L233-12 
 
Lorsqu'une société est contrôlée directement ou indirectement par une société 
par actions, elle notifie à cette dernière et à chacune des sociétés participant à 
ce contrôle le montant des participations qu'elle détient directement ou 
indirectement dans leur capital respectif ainsi que les variations de ce montant. 
 
Les notifications sont faites dans le délai d'un mois à compter soit du jour où la 
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effets que ceux mentionnés au premier alinéa, dans un délai de six mois. 
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prise de contrôle a été connue de la société pour les titres qu'elle détenait 
avant cette date, soit du jour de l'opération pour les acquisitions ou aliénations 
ultérieures. 
 
Article L233-132 
 
En fonction des informations reçues en application des articles L. 233-7 et de 
l’article L. 233-12, le rapport présenté aux actionnaires sur les opérations de 
l'exercice mentionne l'identité des personnes physiques ou morales détenant 
directement ou indirectement plus du vingtième, du dixième, des trois 
vingtièmes, du cinquième, du quart, du tiers, de la moitié, des deux tiers, des 
dix-huit vingtièmes ou des dix-neuf vingtièmes du capital social ou des droits de 
vote aux assemblées générales. Il fait également apparaître les modifications 
intervenues au cours de l'exercice. Il indique le nom des sociétés contrôlées et 
la part du capital de la société qu'elles détiennent. Il fait également apparaître 
les modifications intervenues au cours de l'exercice. Il en est fait mention, le 
cas échéant, dans le rapport des commissaires aux comptes. 
 
Article L233-13 (disposition spéciale aux sociétés cotées) 
 
En fonction des informations reçues en application de l’article XXX du Code 
monétaire et financier des articles L. 233-7 et L. 233-12, le rapport présenté aux 
actionnaires sur les opérations de l'exercice mentionne l'identité des personnes 

prise de contrôle a été connue de la société pour les titres qu'elle détenait 
avant cette date, soit du jour de l'opération pour les acquisitions ou aliénations 
ultérieures. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
2
 Rapport fait au nom de la commission des lois du Sénat par E. Dailly, n°286 (1984-1985), p. 38, sous art. 356-2 : 

Son champ d'application est plus large que celui de l'article 356-1 puisqu'il vise toutes les sociétés par actions et non pas les sociétés dont les actions ne sont pas nominatives en 
application de la loi donc essentiellement les sociétés cotées. Il est cependant moins large que celui de l'article 356 qui vise toutes les sociétés commerciales. 
Il prescrit que doit figurer dans le rapport annuel présenté aux actionnaires les renseignements suivants : 
1° l'identité des personnes détenant des participations significatives, c'est-à-dire possédant plus du dixième, du tiers ou de la moitié des actions ;  
2° les modifications intervenues dans le cours de l'exercice et notamment celles ayant fait l'objet de déclarations  
3° le nom des sociétés contrôlées par la société au sens de l'article 359-1 (1) et le nombre des actions de la société que ces sociétés détiennent. Cette dernière disposition n'a 
plus pour objet de suivre les informations sur les prises de participations significatives, mais de déterminer les actions d'autocontrôle, c'est-à-dire les actions que la société elle-
même contrôle par le biais de ses filiales.; 
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physiques ou morales détenant directement ou indirectement plus du 
vingtième, du dixième, des trois vingtièmes, du cinquième, du quart, du tiers, 
de la moitié, des deux tiers, des dix-huit vingtièmes ou des dix-neuf vingtièmes 
du capital social ou des droits de vote aux assemblées générales. Il fait 
également apparaître les modifications intervenues au cours de l'exercice. Il 
indique le nom des sociétés contrôlées et la part du capital de la société 
qu'elles détiennent. Il en est fait mention, le cas échéant, dans le rapport des 
commissaires aux comptes. 
 
Article L233-14 
 
L'actionnaire qui n'aurait pas procédé régulièrement aux déclarations prévues 
aux I, II, VI bis et VII de l'article L. 233-7 auxquelles il était tenu est privé des 
droits de vote attachés aux actions excédant la fraction qui n'a pas été 
régulièrement déclarée pour toute assemblée d'actionnaires qui se tiendrait 

jusqu'à l'expiration d'un délai de deux ans suivant la date de régularisation 
de la notification. 
 
Dans les mêmes conditions, les droits de vote attachés à ces actions et qui 
n'ont pas été régulièrement déclarés ne peuvent être exercés ou délégués par 
l'actionnaire défaillant. 
 
Le tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son siège social 
peut, le ministère public entendu, sur demande du président de la société, d'un 
actionnaire ou de l'Autorité des marchés financiers, prononcer la suspension 
totale ou partielle, pour une durée ne pouvant excéder cinq ans, de ses droits 
de vote à l'encontre de tout actionnaire qui n'aurait pas procédé aux 
déclarations prévues à l'article L. 233- 7 ou qui n'aurait pas respecté le contenu 
de la déclaration prévue au VII de cet article pendant la période de six mois 
suivant sa publication dans les conditions fixées par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Article L233-14 
 
L'actionnaire qui n'aurait pas procédé régulièrement aux déclarations prévues 
aux I, II, VI bis et VII de l'article L. 233-7 auxquelles il était tenu est privé des 
droits de vote attachés aux actions excédant la fraction qui n'a pas été 
régulièrement déclarée pour toute assemblée d'actionnaires qui se tiendrait 
jusqu'à l'expiration d'un délai de deux ans suivant la date de régularisation de la 

notification. 
 
Dans les mêmes conditions, les droits de vote attachés à ces actions et qui 
n'ont pas été régulièrement déclarés ne peuvent être exercés ou délégués par 
l'actionnaire défaillant. 
 
Le tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son siège social 
peut, le ministère public entendu, sur demande du président de la société, d'un 
actionnaire ou de l'Autorité des marchés financiers, prononcer la suspension 
totale ou partielle, pour une durée ne pouvant excéder cinq ans, de ses droits 
de vote à l'encontre de tout actionnaire qui n'aurait pas procédé aux 
déclarations prévues à l'article L. 233- 7 ou qui n'aurait pas respecté le contenu 
de la déclaration prévue au VII de cet article pendant la période de six mois 
suivant sa publication dans les conditions fixées par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers. 
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Article L233-15 
 
Le conseil d'administration, le directoire ou le gérant de toute société ayant des 
filiales ou des participations, inclut dans l'annexe de la société un tableau, en 
vue de faire apparaître la situation desdites filiales et participations au sens de 
la présente section. 
 

Article L451-2-1 
 
L'information mentionnée au I de l'article L. 233-7 du Code de commerce est 
également donnée lorsque l'émetteur a son siège statutaire hors du territoire 
de l'Espace économique européen et relève des cas mentionnés au II de l'article 
L. 451- 1-2 du présent code. Sont alors applicables les II, IV, V et VII de l'article 
L. 233-7, ainsi que les articles L. 233-8, L. 233-9, L. 233-10, L. 233-10-1, L. 233-11 
et L. 233-12 du Code de commerce. 
 
L'Autorité des marchés financiers peut dispenser la personne détenant des 
participations dans une société dont le siège est établi hors du territoire de 
l'Espace économique européen des obligations d'information mentionnées au I 
de l'article L. 233-7 du Code de commerce si elle estime équivalentes les 
obligations auxquelles cette personne est soumise en vertu de la législation de 
l'Etat tiers qui lui est applicable. 
 
L'Autorité des marchés financiers peut dispenser la société dont le siège 
statutaire est établi hors du territoire de l'Espace économique européen des 
obligations définies au II de l'article L. 233-8 du Code de commerce si elle 
estime équivalentes les obligations auxquelles cette société est soumise en 
vertu de la législation de l'Etat tiers dans lequel cette société a son siège social. 
 
L'Autorité des marchés financiers arrête, met à jour et publie la liste des Etats 
tiers dont les dispositions législatives ou réglementaires sont estimées 
équivalentes aux obligations définies au I de l'article L. 233-7 et au II de l'article 
L. 233-8 du Code de commerce. 
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Annexe 3. Les offres publiques 
 

Le régime des offres publiques est issu de la Directive OPA 2004/25/CE du 21 avril 2004. 
La Directive a été transposée, à la fois, dans le Règlement général de l’AMF, dans le Code monétaire et financier, et dans le Code de commerce. 
Figurent dans le Code de commerce les dispositions transposant les articles 9 à 13 de la Directive au motif que ces dispositions « exercent un impact 
non négligeable sur notre droit des sociétés »3. 
 

Parmi ces dispositions, l’article 10 de la Directive précise les informations que doivent publier les sociétés dont les titres sont admis aux négociations 
sur un marché réglementé et qui peuvent ainsi faire l'objet d'une offre publique d'acquisition (OPA), tels que la structure du capital de la société, les 
restrictions à l'exercice des droits de vote et au transfert d'actions, les pactes d'actionnaires ou les pouvoirs des membres du conseil d'administration 
et du directoire s'agissant de l'émission ou du rachat de titres. Il est transposé aujourd’hui à l’article L. 225-37-5 du Code de commerce au sein de la 
sous-section relative au conseil d’administration et à la direction générale, des sociétés anonymes, parmi les articles relatifs au rapport sur le 
gouvernement d’entreprise. 
 

Les articles 9 et 11 à 13 de la Directive sont consacrés aux défenses anti-OPA, c’est-à-dire aux pouvoirs des organes sociaux de mettre en œuvre des 
mesures susceptibles de faire échouer l’offre et à la neutralisation de certaines clauses statutaires ou contractuelles relatives aux transferts de titres 
ou au droit de vote. 
Ces dispositions sont transposées aux articles L. 233-32 à L. 233-40, ainsi qu’au deuxième alinéa de l’article L. 225-125 du Code de commerce. 
 

Le lien entre les deux codes est assuré aujourd’hui par l’article L. 433-2 du Code monétaire et financier qui dispose que « En période d'offre publique, 
les mesures dont la mise en œuvre est susceptible de faire échouer l'offre et les restrictions au transfert d'actions et au droit de vote sont régies par 
les articles L. 233-32 à L. 233-40 du Code de commerce ». 
 

L’éclatement de la Directive OPA nuit à la cohérence et donc à la compréhension du dispositif. C’est particulièrement vrai pour les mesures de 
défense anti-OPA qui ne se comprennent qu’en regard de l’opération elle-même. 
 

Le dispositif pourrait gagner en cohérence et en stabilité en : 
- plaçant les dispositions de coordination dans le Code de commerce, dans le nouveau chapitre dédié aux sociétés cotées ; 
- insérant les articles L. 225-37-5, L. 233-32 à L. 233-40 ainsi que le deuxième alinéa de l’article L. 225-125 au sein de la section 1 du chapitre 

3 du Titre III du Livre IV du Code monétaire et financier.. 

                                                           
3
 Rapport n° 20 (2005-2006) de M. Philippe MARINI, fait au nom de la commission des finances, déposé le 13 octobre 2005, sous le commentaire de l’article 9 du projet de loi 
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Code de commerce 
 
TITRE II : Dispositions particulières aux diverses sociétés commerciales. 
Chapitre V : Des sociétés anonymes. 
   Section 2 : De la direction et de l'administration des sociétés anonymes. 
 
 
Article L225-37-5 
 
Pour les sociétés dont des titres sont admis aux négociations sur un marché 
réglementé, le rapport mentionné au dernier alinéa de l'article L. 225-37 
expose et, le cas échéant, explique les éléments suivants lorsqu'ils sont 
susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre publique d'achat ou 
d'échange : 
 
1° La structure du capital de la société ; 
 
2° Les restrictions statutaires à l'exercice des droits de vote et aux transferts 
d'actions ou les clauses des conventions portées à la connaissance de la 
société en application de l'article L. 233-11 ; 
 
3° Les participations directes ou indirectes dans le capital de la société dont 
elle a connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 ; 
 
4° La liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle 
spéciaux et la description de ceux-ci ; 
 
5° Les mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système 
d'actionnariat du personnel, quand les droits de contrôle ne sont pas exercés 
par ce dernier ; 
 
6° Les accords entre actionnaires dont la société a connaissance et qui peuvent 
entraîner des restrictions au transfert d'actions et à l'exercice des droits de 

Code monétaire et financier 
 
Livre IV : Les marchés 
Titre III : Les négociations sur instruments financiers 
Chapitre III : Opérations spécifiques aux marchés réglementés 
   Section 1 : Offres publiques d'achat et d'échange (Articles L433-1 à L433-2)  
   Section 2 : Obligation de déposer un projet d'offre publique (Article L433-3)  
   Section 3 : Offres publiques de retrait et retrait obligatoire (Article L433-4) 
   Section 4 : Dispositions applicables aux sociétés dont les instruments 

financiers ont cessé d'être négociés sur un marché réglementé (Article L433-
5) 

 
Section 1 : Offres publiques d'achat et d'échange (Articles L433-1 à L433-2) 
 
Article L433-1 
 
I. – Afin d'assurer l'égalité des actionnaires et la transparence des marchés, le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers fixe les règles relatives 
aux offres publiques portant sur des instruments financiers émis par une 
société dont le siège social est établi en France et qui sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé français. 
 
II. – Ces règles s'appliquent également aux offres publiques visant des 
instruments financiers émis par une société dont le siège statutaire est établi 
sur le territoire d'un Etat membre de l'Union européenne ou d'un autre Etat 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen autre que la France 
lorsque les titres de capital de cette société auxquels sont attachés des droits 
de vote : 
 
1° Ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé de l'Etat sur 
le territoire duquel la société a son siège statutaire et 
 
2° Ont été admis aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat 

http://www.hcjp.fr/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCode.do%3Bjsessionid%3D32F097D46AB954D4B97F3DFD5010238A.tplgfr27s_2?idSectionTA=LEGISCTA000006161272&amp;cidTexte=LEGITEXT000005634379&amp;dateTexte=20180104


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              32 

vote ; 
 
7° Les règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du 
conseil d'administration ainsi qu'à la modification des statuts de la société; 
 
8° Les pouvoirs du conseil d'administration, en particulier en ce qui concerne 
l'émission ou le rachat d'actions ; 
 
9° Les accords conclus par la société qui sont modifiés ou prennent fin en cas 
de changement de contrôle de la société, sauf si cette divulgation, hors les cas 
d'obligation légale de divulgation, porterait gravement atteinte à ses intérêts ; 
 
10° Les accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil 
d'administration ou les salariés, s'ils démissionnent ou sont licenciés sans 
cause réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d'une offre 
publique d'achat ou d'échange. 
NOTA : 
 
Conformément à l'article 16 de l'ordonnance n° 2017-1162 du 12 juillet 2017, 
ces dispositions sont applicables aux rapports afférents aux exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2017. 
 
 
Section 3 : Des assemblées d'actionnaires. (Articles L225-96 à L225-126) Article 
L225-125 
Les statuts peuvent limiter le nombre de voix dont chaque actionnaire dispose 
dans les assemblées, sous la condition que cette limitation soit imposée à 
toutes les actions sans distinction de catégorie, autres que les actions à 
dividende prioritaire sans droit de vote. 
 
Les effets de la limitation mentionnée à l'alinéa précédent, prévue dans les 
statuts d'une société qui fait l'objet d'une offre publique et dont des actions 
sont admises à la négociation sur un marché réglementé, sont suspendus lors 

membre de l'Union européenne ou d'un autre Etat partie à l'Espace 
économique européen pour la première fois en France. 
 
Lorsque la première admission mentionnée au 2° est intervenue 
simultanément dans plusieurs Etats membres de l'Union européenne ou 
d'autres Etats parties à l'accord sur l'Espace économique européen avant le 20 
mai 2006, l'Autorité des marchés financiers fixe les règles mentionnées au I 
lorsqu'elle a été déclarée autorité compétente pour le contrôle de l'offre par 
les autorités de contrôle des autres Etats membres de l'Union européenne 
concernés. À défaut, lorsque cette déclaration n'est pas intervenue dans les 
quatre semaines suivant le 20 mai 2006, l'Autorité des marchés financiers fixe 
les règles mentionnées au I lorsqu'elle a été déclarée autorité compétente 
pour le contrôle de l'offre par la société qui fait l'objet de l'offre. 
 
Lorsque la première admission mentionnée au 2° intervient simultanément 
dans plusieurs Etats membres de l'Union européenne ou d'autres Etats parties 
à l'accord sur l'Espace économique européen après le 20 mai 2006, l'Autorité 
des marchés financiers fixe les règles lorsqu'elle a été déclarée compétente 
pour le contrôle de l'offre par la société qui fait l'objet de l'offre. 
 
Dans les conditions et selon les modalités fixées par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers, la société qui fait l'objet de l'offre et qui 
déclare l'Autorité des marchés financiers autorité compétente pour le contrôle 
de l'offre en informe cette dernière, qui rend cette décision publique. 
 
III. – Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers fixe les 
conditions dans lesquelles les règles mentionnées au I s'appliquent aux offres 
publiques visant des instruments financiers émis par des sociétés dont le siège 
statutaire est établi hors d'un Etat membre de l'Union européenne ou d'un 
autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen et qui sont 
admis aux négociations sur un marché réglementé français. 
 
IV. – Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers peut 
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de la première assemblée générale qui suit la clôture de l'offre lorsque l'auteur 
de l'offre, agissant seul ou de concert, vient à détenir une fraction du capital 
ou des droits de vote de la société visée par l'offre supérieure à une quotité 
fixée par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, au moins 
égale à celle requise pour modifier les statuts, et dans la limite des trois quarts 
 
 
 
[…] 
 
 
 
TITRE III : Dispositions communes aux diverses sociétés commerciales. 
Chapitre III : Des filiales, des participations et des sociétés contrôlées  
   Section 5 : Des offres publiques d'acquisition (Articles L233-32 à L233-40) 
 
 
Article L233-32 
 
I. ― Pendant la période d'offre publique visant une société dont des actions 
sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le conseil 
d'administration ou le directoire, après autorisation du conseil de surveillance 
de la société visée, peut 
 prendre toute décision dont la mise en œuvre est susceptible de faire échouer 
l'offre, sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées 
générales dans la limite de l'intérêt social de la société. 
 
 II. ― Sans préjudice des autres mesures permises par la loi, l'assemblée 
générale extraordinaire de la société visée, statuant dans les conditions de 
quorum et de majorité prévues à l'article L. 225-98, peut décider l'émission de 
bons permettant de souscrire, à des conditions préférentielles, à des actions 
de ladite société, et leur attribution gratuite à tous les actionnaires de cette 
société ayant cette qualité avant l'expiration de la période d'offre publique. 

également fixer les conditions dans lesquelles les règles prévues au I 
s'appliquent aux offres publiques visant des instruments financiers qui sont 
admis aux négociations sur un marché d'instruments financiers autre qu'un 
marché réglementé, à la demande de la personne qui le gère. 
 
V. – Toute personne, dont il y a des motifs raisonnables de penser qu'elle 
prépare une offre publique, peut être tenue de déclarer ses intentions à 
l'Autorité des marchés financiers, dans des conditions et selon des formes 
fixées par le règlement général de celle-ci. Il en est ainsi, en particulier, quand 
des instruments financiers admis aux négociations sur un marché réglementé 
français font l'objet d'un mouvement significatif. 
 
Une information concernant cette déclaration est portée à la connaissance du 
public dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers. 
 
Le règlement général détermine les conséquences qui résultent de cette 
déclaration d'intention. Il précise notamment les conditions dans lesquelles le 
dépôt d'un projet d'offre publique par toute personne qui aurait, dans un délai 
fixé par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, démenti 
avoir l'intention de déposer une telle offre peut être refusé. 
 
Article L433-1-1 
 
Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers fixe également les 
conditions dans lesquelles, lorsque plus de trois mois se sont écoulés depuis le 
dépôt d'un projet d'offre publique sur les titres d'une société, l'Autorité peut 
fixer, après avoir préalablement demandé aux parties de présenter leurs 
observations, une date de clôture définitive de toutes les offres publiques 
portant sur les titres de ladite société. 
 
 
Article L433-1-2 
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L'assemblée générale peut déléguer cette compétence au conseil 
d'administration ou au directoire. Elle fixe le montant maximum de 
l'augmentation de capital pouvant résulter de l'exercice de ces bons ainsi que 
le nombre maximum de bons pouvant être émis. 
 
La délégation peut également prévoir la fixation de conditions relatives à 
l'obligation ou à l'interdiction, pour le conseil d'administration ou le directoire, 
de procéder à l'émission et à l'attribution gratuite de ces bons, d'y surseoir ou 
d'y renoncer. La société visée porte à la connaissance du public, avant la 
clôture de l'offre, son intention d'émettre ces bons. 
 
Les conditions d'exercice de ces bons, qui doivent être relatives aux termes de 
l'offre ou de toute offre concurrente éventuelle, ainsi que les autres 
caractéristiques de ces bons, dont le prix d'exercice ou les modalités de 
détermination de ce prix, sont fixées par l'assemblée générale ou, sur 
délégation de celle-ci, par le conseil d'administration ou le directoire. Ces bons 
deviennent caducs de plein droit dès que l'offre et toute offre concurrente 
éventuelle échouent, deviennent caduques ou sont retirées. 
 
Article L233-33 
 
I. ― Par dérogation au I de l'article L. 233-32, les statuts d'une société dont des 
actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent 
prévoir que, en période d'offre publique, les mesures prévues aux I et II du 
même article L. 233-32 doivent être autorisées préalablement par l'assemblée 
générale et que  toute délégation d'une mesure dont la mise en œuvre est 
susceptible de faire échouer l'offre, hormis la recherche d'autres offres, 
accordée par l'assemblée générale avant la période d'offres, est suspendue en 
période d'offre publique. 
 
II.― Par dérogation au I dudit article L. 233-32, les statuts d'une société dont 
des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent 

 
I. – Lorsque, à la clôture d'une offre publique mentionnée à la présente 
section ou à la section 2 du présent chapitre, la personne ayant déposé le 
projet d'offre, agissant seule ou de concert au sens de l'article L. 233-10 du 
Code de commerce, ne détient pas un nombre d'actions représentant une 
fraction du capital ou des droits de vote supérieure à la moitié, l'offre est 
caduque de plein droit. Le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers fixe les conditions et cas d'application du présent I. 
 
II -Lorsqu'une offre mentionnée à la section 2 du présent chapitre est devenue 
caduque en application du I du présent article, la personne ayant déposé le 
projet d'offre, agissant seule ou de concert au sens de l'article L. 233-10 du 
Code de commerce, est privée, pour toute assemblée générale qui se 
tiendrait jusqu'à ce qu'elle détienne le nombre d'actions mentionné au I du 
présent article, des droits de vote attachés aux actions qu'elle détient dans la 
société pour la quantité excédant : 
 
1° Soit le seuil des trois dixièmes du capital ou des droits de vote, dans le cas 
où le projet d'offre a été déposé par une personne, agissant seule ou de 
concert au sens de l'article L. 233-10 du Code de commerce, qui a franchi, 
directement ou indirectement, le seuil des trois dixièmes du capital ou des 
droits de vote ; 
 
2° Soit le nombre d'actions qu'elle détenait préalablement au franchissement 
du seuil d'un centième du capital ou des droits de vote mentionné au premier 
alinéa du I de l'article L. 433-3 du présent code, dans le cas où le projet d'offre 
a été déposé par une personne, agissant seule ou de concert au sens de 
l'article L. 233-10 du Code de commerce, détenant, directement ou 
indirectement, un nombre d'actions ou de droits de vote compris entre les 
trois dixièmes et la moitié du capital ou des droits de vote et qui, en moins de 
douze mois consécutifs, a augmenté sa détention d'au moins un centième du 
capital ou des droits de vote de la société. 
III. – La personne, agissant seule ou de concert au sens de l'article L. 233-10 du 
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prévoir que, en période d'offre publique, toute décision du conseil 
d'administration, du directoire après autorisation du conseil de surveillance, 
du directeur général ou de l'un des directeurs généraux délégués, prise avant 
la période d'offres, qui n'est pas  totalement ou partiellement mise en œuvre, 
qui ne s'inscrit pas dans le cours  normal des activités de la société et dont la 
mise en œuvre est susceptible de faire échouer l'offre doit faire l'objet d'une 
approbation ou d'une confirmation par l'assemblée générale.délégués de la 
société visée doivent également obtenir l'approbation préalable de  
l'assemblée générale pour prendre toute mesure dont la mise en œuvre est 
susceptible de faire échouer l'offre, hormis la recherche d'autres offres. 
 
Article L233-34 
 
Sauf lorsqu'elles résultent d'une obligation législative, les clauses des statuts 
d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché 
réglementé prévoyant des restrictions statutaires au transfert d'actions de la 
société sont inopposables à l'auteur d'une offre publique pour les titres qui lui 
seraient apportés dans le cadre de son offre. 
 
Article L233-35 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets de toute clause d'une 
convention conclue après le 21 avril 2004 prévoyant des restrictions au 
transfert d'actions de la société sont inopposables à l'auteur de l'offre, en 
période d'offre publique. 
 
Article L233-36 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets de toute clause d'une 
convention conclue après le 21 avril 2004 prévoyant des restrictions à 
l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société sont 

Code de commerce, qui a déposé une offre mentionnée à la section 2 du 
présent chapitre ou qui détient, directement ou indirectement, un nombre 
d'actions ou de droits de vote compris entre les trois dixièmes et la moitié du 
capital ou des droits de vote et qui a déposé une offre mentionnée à la 
présente section, dont l'offre est devenue caduque en application du I du 
présent article, ne peut augmenter sa détention en capital ou en droits de vote 
à moins d'en informer l'Autorité des marchés financiers et de déposer un 
projet d'offre publique en vue d'acquérir une quantité déterminée des titres 
de la société. À défaut d'avoir procédé à ce dépôt, cette personne est privée 
des droits de vote attachés aux actions qu'elle détient au-delà de sa détention 
initiale du capital ou des droits de vote. 
 
Article L433-2 
 
En période d'offre publique, les mesures dont la mise en œuvre est susceptible 
de faire échouer l'offre et les restrictions au transfert d'actions et au droit de 
vote sont régies par les articles L. 233-32 à L. 233-40 du Code de commerce.  
 
Suite de la Section 1  
 
Information sur les sociétés susceptibles d’être visées par une offre publique 
 
Article L225-37-5 
 
Pour les sociétés dont des titres sont admis aux négociations sur un marché 
réglementé, le rapport mentionné au dernier alinéa de l'article L. 225-37 
expose et, le cas échéant, explique les éléments suivants lorsqu'ils sont 
susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre publique d'achat ou 
d'échange : 
 
1° La structure du capital de la société ; 
 
2° Les restrictions statutaires à l'exercice des droits de vote et aux transferts 
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suspendus en période d'offre publique visant la société lors des assemblées 
réunies aux fins d'adopter ou d'autoriser toute mesure susceptible de faire 
échouer l'offre. 
 
Article L233-37 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets des restrictions statutaires 
à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société sont 
suspendus en période d'offre publique visant la société lors des assemblées 
réunies aux fins d'adopter ou d'autoriser toute mesure susceptible de faire 
échouer l'offre.  
 
Article L233-38 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets des restrictions statutaires 
à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société ainsi que les 
effets de toute clause d'une convention conclue après le 21 avril 2004 
prévoyant des restrictions à l'exercice des droits de vote attachés à des actions 
de la société sont suspendus lors de la première assemblée générale suivant la 
clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, agissant seul ou de concert, vient à 
détenir, à l'issue de celle-ci, une fraction du capital ou des droits de vote 
supérieure à une quotité fixée par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers, sans pouvoir atteindre le seuil prévu par le dernier alinéa 
de l'article L. 225-125. 
 
Article L233-39 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les droits extraordinaires de 
nomination ou révocation des administrateurs, membres du conseil de 
surveillance, membres du directoire, directeurs généraux, directeurs généraux 

d'actions ou les clauses des conventions portées à la connaissance de la 
société en application de l'article L. 233-11 ; 
 
3° Les participations directes ou indirectes dans le capital de la société dont 
elle a connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 ; 
 
4° La liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle 
spéciaux et la description de ceux-ci ; 
 
5° Les mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système 
d'actionnariat du personnel, quand les droits de contrôle ne sont pas exercés 
par ce dernier ; 
 
6° Les accords entre actionnaires dont la société a connaissance et qui peuvent 
entraîner des restrictions au transfert d'actions et à l'exercice des droits de 
vote ; 
 
7° Les règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du 
conseil d'administration ainsi qu'à la modification des statuts de la société; 
 
8° Les pouvoirs du conseil d'administration, en particulier en ce qui concerne 
l'émission ou le rachat d'actions ; 
 
9° Les accords conclus par la société qui sont modifiés ou prennent fin en cas 
de changement de contrôle de la société, sauf si cette divulgation, hors les cas 
d'obligation légale de divulgation, porterait gravement atteinte à ses intérêts ; 
 
10° Les accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil 
d'administration ou les salariés, s'ils démissionnent ou sont licenciés sans 
cause réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d'une offre 
publique d'achat ou d'échange. 
 
NOTA : 
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délégués, détenus par certains actionnaires sont suspendus lors de la première 
assemblée générale suivant la clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, 
agissant seul ou de concert, détient à l'issue de celle-ci une fraction du capital 
ou des droits de vote supérieure à une quotité fixée par le règlement général 
de l'Autorité des marchés financiers. 
 
Article L233-40 
 
Lorsqu'une société décide d'appliquer ou de mettre fin à l'application des 
dispositions prévues aux articles L. 233-35 à L. 233-39, elle en informe 
l'Autorité des marchés financiers, qui rend cette décision publique. Les 
conditions et modalités d'application du présent article sont fixées par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers 
 
 
Remplacer par des dispositions de coordination au sein du Code de 
commerce :  
 
Chapitre VII bis Des sociétés cotées 
Section 2 De la direction et de l’administration des sociétés cotées Sous-
section 1 Du conseil d’administration et de la direction générale 
 
Article L225-37-5 
 
Pour les sociétés dont des titres sont admis aux négociations sur un marché 
réglementé, le rapport mentionné au dernier alinéa de l'article L. 225-37 
comprend, en outre, les éléments indiqués à l’article XXX du Code monétaire 
et financier. 
 
 
 
 
TITRE III : Dispositions communes aux diverses sociétés commerciales. 

Conformément à l'article 16 de l'ordonnance n° 2017-1162 du 12 juillet 2017, 
ces dispositions sont applicables aux rapports afférents aux exercices ouverts à 
compter du 1er janvier 2017. 
 
Défenses anti-OPA 
 
Article L233-32 
 
I. ― Pendant la période d'offre publique visant une société dont des actions 
sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le conseil 
d'administration ou le directoire, après autorisation du conseil de surveillance 
de la société visée, peut prendre toute décision dont la mise en œuvre est 
susceptible de faire échouer l'offre, sous réserve des pouvoirs expressément 
attribués aux assemblées générales dans la limite de l'intérêt social de la 
société. 
 
II. ― Sans préjudice des autres mesures permises par la loi, l'assemblée 
générale extraordinaire de la société visée, statuant dans les conditions de 
quorum et de majorité prévues à l'article L. 225-98, peut décider l'émission de 
bons permettant de souscrire, à des conditions préférentielles, à des actions 
de ladite société, et leur attribution gratuite à tous les actionnaires de cette 
société ayant cette qualité avant l'expiration de la période d'offre publique. 
 
L'assemblée générale peut déléguer cette compétence au conseil 
d'administration ou au directoire. Elle fixe le montant maximum de 
l'augmentation de capital pouvant résulter de l'exercice de ces bons ainsi que 
le nombre maximum de bons pouvant être émis 
 
La délégation peut également prévoir la fixation de conditions relatives à 
l'obligation ou à l'interdiction, pour le conseil d'administration ou le directoire, 
de procéder à l'émission et à l'attribution gratuite de ces bons, d'y surseoir ou 
d'y renoncer. La société visée porte à la connaissance du public, avant la 
clôture de l'offre, son intention d'émettre ces bons. 
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Chapitre III : Des filiales, des participations et des sociétés contrôlées Section 
5 : Des offres publiques d'acquisition 
 
L. 233-32 
 
Le pouvoir des organes sociaux d’une société visée par une offre publique de 
prendre des mesures dont la mise en œuvre est susceptible de faire échouer 
l'offre ainsi que l’opposabilité des dispositions statutaires relatives au 
transfert d'actions et au droit de vote d’une société visée par une offre 
publique sont régis par les articles L. 233-32 à L. 233-40 du Code de 
commerce XXX du Code monétaire et financier. 
 

 
Les conditions d'exercice de ces bons, qui doivent être relatives aux termes de 
l'offre ou de toute offre concurrente éventuelle, ainsi que les autres 
caractéristiques de ces bons, dont le prix d'exercice ou les modalités de 
détermination de ce prix, sont fixées par l'assemblée générale ou, sur 
délégation de celle-ci, par le conseil d'administration ou le directoire. Ces bons 
deviennent caducs de plein droit dès que l'offre et toute offre concurrente 
éventuelle échouent, deviennent caduques ou sont retirées. 
 
Article L233-33 
 
I. ― Par dérogation au I de l'article L. 233-32, les statuts d'une société dont 
des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent 
prévoir que, en période d'offre publique, les mesures prévues aux I et II du 
même article L. 233-32 doivent être autorisées préalablement par l'assemblée 
générale et que 
toute délégation d'une mesure dont la mise en œuvre est susceptible de faire 
échouer l'offre, hormis la recherche d'autres offres, accordée par l'assemblée 
générale avant la période d'offres, est suspendue en période d'offre publique. 
 
II. ― Par dérogation au I dudit article L. 233-32, les statuts d'une société dont 
des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent 
prévoir que, en période d'offre publique, toute décision du conseil 
d'administration, du directoire après autorisation du conseil de surveillance, 
du directeur général ou de l'un des directeurs généraux délégués, prise avant 
la période d'offres, qui n'est pas totalement ou partiellement mise en œuvre, 
qui ne s'inscrit pas dans le cours normal des activités de la société et dont la 
mise en œuvre est susceptible de faire échouer l'offre doit faire l'objet d'une 
approbation ou d'une confirmation par l'assemblée générale.  
 
III. ― Les statuts peuvent prévoir que les I et II du présent article s'appliquent 
à toute offre ou uniquement lorsque l'offre est engagée par des entités, 
agissant seules ou de concert au sens de l'article L. 233-10, ou qui sont 
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respectivement contrôlées, au sens des II ou III de l'article L. 233-16, par des 
entités, dont le conseil d'administration, le conseil de surveillance, à 
l'exception de leur pouvoir de nomination, le directoire, le directeur général 
ou l'un des directeurs généraux délégués de la société visée doivent 
également obtenir l'approbation préalable de l'assemblée générale pour 
prendre toute mesure dont la mise en œuvre est susceptible de faire échouer 
l'offre, hormis la recherche d'autres offres. 
 
Neutralisation des dispositions statutaires de la société visée par une offre 
publique 
 
Article L233-34 
 
Sauf lorsqu'elles résultent d'une obligation législative, les clauses des statuts 
d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché 
réglementé prévoyant des restrictions statutaires au transfert d'actions de la 
société sont inopposables à l'auteur d'une offre publique pour les titres qui lui 
seraient apportés dans le cadre de son offre. 
 
Article L233-35 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets de toute clause d'une 
convention conclue après le 21 avril 2004 prévoyant des restrictions au 
transfert d'actions de la société sont inopposables à l'auteur de l'offre, en 
période d'offre publique. 
 
Article L233-36 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets de toute clause d'une 
convention conclue après le 21 avril 2004 prévoyant des restrictions à 
l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société sont 
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suspendus en période d'offre publique visant la société lors des assemblées 
réunies aux fins d'adopter ou d'autoriser toute mesure susceptible de faire 
échouer l'offre. 
 
Article L233-37 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets des restrictions statutaires 
à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société sont 
suspendus en période d'offre publique visant la société lors des assemblées 
réunies aux fins d'adopter ou d'autoriser toute mesure susceptible de faire 
échouer l'offre. 
 
Article L233-38 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les effets des restrictions statutaires 
à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société ainsi que les 
effets de toute clause d'une convention conclue après le 21 avril 2004 
prévoyant des restrictions à l'exercice des droits de vote attachés à des actions 
de la société sont suspendus lors de la première assemblée générale suivant la 
clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, agissant seul ou de concert, vient à 
détenir, à l'issue de celle-ci, une fraction du capital ou des droits de vote 
supérieure à une quotité fixée par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers, sans pouvoir atteindre le seuil prévu par le dernier alinéa 
de l'article L. 225-125. 
 
Article L233-39 
 
Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé peuvent prévoir que les droits extraordinaires de 
nomination ou révocation des administrateurs, membres du conseil de 
surveillance, membres du directoire, directeurs généraux, directeurs généraux 
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délégués, détenus par certains actionnaires sont suspendus lors de la première 
assemblée générale suivant la clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, 
agissant seul ou de concert, détient à l'issue de celle-ci une fraction du capital 
ou des droits de vote supérieure à une quotité fixée par le règlement général 
de l'Autorité des marchés financiers 
 
Article L233-40 
 
Lorsqu'une société décide d'appliquer ou de mettre fin à l'application des 
dispositions prévues aux articles L. 233-35 à L. 233-39, elle en informe 
l'Autorité des marchés financiers, qui rend cette décision publique. Les 
conditions et modalités d'application du présent article sont fixées par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
Article L. 225-125 alinéa 2 
 
Les effets de la limitation mentionnée à l'alinéa précédent l’article L. 225-125 
du Code de commerce, prévue dans les statuts d'une société qui fait l'objet 
d'une offre publique et dont des actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé, sont suspendus lors de la première assemblée générale 
qui suit la clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, agissant seul ou de 
concert, vient à détenir une fraction du capital ou des droits de vote de la 
société visée par l'offre supérieure à une quotité fixée par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers, au moins égale à celle requise 
pour modifier les statuts, et dans la limite des trois quarts. 
 
[…] 
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Annexe 4. Prévention des abus de marché 
 

La prévention des abus de marché est organisée par différentes obligations d’abstention et de déclaration à la charge des dirigeants des sociétés 
cotées. Ces obligations sont posées par le Règlement MAR et le Règlement général de l’AMF. Il existe toutefois, dans le Code de commerce, quelques 
dispositions qui visent également à prévenir les abus de marché et dont on peut se demander si elles n’auraient pas leur place dans le Code 
monétaire et financier. 

- L’article L. 225-109 du Code de commerce4 qui impose aux dirigeants et à leurs proches la mise au nominatif, ou le dépôt auprès d’un 
intermédiaire habilité, des actions de la société qu’ils dirigent lorsque les actions sont admises aux négociations sur un marché 
réglementé. 

- Les fenêtres négatives imposées pour les stock-options (L. 225-177) et pour les actions gratuites (L. 225-197-1). 
 

Plusieurs arguments conduisent toutefois à préférer le statu quo : 
- En premier lieu, le Code monétaire et financier ne comporte pas de subdivision dédiée aux abus de marché et le transfert de ces 

dispositions nécessiterait la création d’une telle subdivision, pour deux ou trois articles, le Règlement MAR n’ayant pas vocation à être 
recopié à cette place ; 

- En second lieu, le régime des stock-options comme celui des actions gratuites constituent des ensembles homogènes dont la lisibilité 
serait compromise par la scission des dispositions. 

- En troisième lieu, l’article L. 225-109, mieux que transféré, pourrait être supprimé. En effet, cette disposition a été introduite à l’article 
162-1 de la loi du 24 juillet 1966 par l’ordonnance du 28 septembre 1967 instituant la COB, à une époque où les titres au porteur étaient 
matérialisés et ne pouvaient être tracés. Le législateur avait alors imposé aux dirigeants des sociétés cotées, soit la mise au nominatif de 
leurs titres, soit le dépôt de leurs titres chez un intermédiaire. Depuis la dématérialisation, les titres sont nécessairement soit nominatifs, 
soit inscrits en compte chez un intermédiaire ce qui paraît correspondre au « dépôt » imposé par le texte (en ce sens, AFEP, Prévention 

                                                           
4
 Article L225-109 du Code de commerce 

« Le président, les directeurs généraux, les membres du directoire d'une société, les personnes physiques ou morales exerçant dans cette société les fonctions d'administrateur ou de membre du conseil 
de surveillance ainsi que les représentants permanents des personnes morales qui exercent ces fonctions sont tenus, dans les conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat, de faire mettre sous la 
forme nominative ou de déposer les actions qui appartiennent à eux-mêmes ou à leurs enfants mineurs non émancipés et qui sont émises par la société elle-même, par ses filiales, par la société dont 
elle est la filiale ou par les autres filiales de cette dernière société, lorsque ces actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé. 
 
La même obligation incombe aux conjoints non séparés de corps des personnes mentionnées à l'alinéa précédent. 
 
Les droits de vote et les droits à dividende des actions détenues par toute personne n'ayant pas rempli les obligations du présent article sont suspendues jusqu'à régularisation de la situation. Tout vote 
émis ou tout versement de dividende effectué pendant la suspension est nulle. » 
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des délits d’initié, janvier 2008, avis du Comité juridique de l’ANSA du 12 septembre 2001 (comm. ANSA n° 3099.3). L’article R. 225-112 
issu du décret de codification du 25 mars 2007, texte légèrement modernisé de l’ancien article 153-3 du décret du 23 mars 1967, renforce 
une telle interprétation). La disposition ne paraît plus avoir de sens. 

 
Si cette disposition n’était pas supprimée, il conviendrait de la sortir de la section relative aux assemblées générales des sociétés anonymes pour 
l’insérer dans le Code monétaire et financier. Elle pourrait trouver une place sous l’article L. 211-6 du Code monétaire et financier qui ouvre le 
paragraphe relatif à la tenue de compte conservation. 
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Annexe 5. Les opérations de rachat de leurs propres titres par les émetteurs cotés 
 

Les émetteurs dont les actions sont admises aux négociations sur une plateforme de négociation ne peuvent intervenir sur leurs propres titres que 
dans les conditions prévues aux articles L. 225-209 et L. 225-212 du Code de commerce. 
 

Ces textes ne régissent que très partiellement ces opérations qui, pour bénéficier de la dérogation aux interdictions relatives aux abus de marché, 
doivent respecter les conditions posées par les textes Abus de marché et le RG AMF : 
 

 conditions de fond : 

- Règlement (UE) n° 596/2014 du 16 avril 2014 sur les abus de marché (règlement « MAR ») ; 
- Règlement délégué (UE) 2016/908 du 26 février 2016 complétant le règlement (UE) n° 596/2014 du 16 avril 2014 par des normes 

techniques de réglementation sur les critères, la procédure et les exigences concernant l’instauration d’une pratique de marché admise et 
les exigences liées à son maintien, à sa suppression ou à la modification de ses conditions d’admission ; 

- Règlement délégué (UE) 2016/1052 du 8 mars 2016 complétant le règlement (UE) n° 596/2014 du 16 avril 2014 par des normes 
techniques de réglementation concernant les conditions applicables aux programmes de rachat et aux mesures de stabilisation (ci-après « 
MAR ») ; 

- Rectificatif du règlement délégué (UE) 2016/1052 en date du 14 septembre 2016 ; 
- Position-recommandation AMF : Guide relatif aux interventions des émetteurs cotés sur leurs propres titres et aux mesures de 

stabilisation DOC- 2017-04. 
 

 conditions de publicité : 

- Art. L. 451-3, Code monétaire et financier. 
- -Art. 221-3, 221- 4, et 241-1 du RG AMF. 

 

Or, ni l’article L. 225-209 du Code de commerce, ni les dispositions réglementaires qui le complètent ne renvoient à ces textes ; quant au Code 
monétaire et financier, la seule disposition concernant ces opérations est relative à l’information du marché (art. L. 451-3). 
 

L’enjeu ici n’est pas de retrouver la cohérence d’un texte européen qui aurait été éclaté ; en effet, le Règlement MAR et ses Règlements délégués ne 
sont pas transposés et leurs dispositions n’ont pas été dispersées entre les codes et le RG AMF. 
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Il s’agit en revanche de permettre aux utilisateurs des codes d’avoir une connaissance plus complète et donc plus juste du régime juridique de ces 
opérations. 
 
Pour ce faire, on peut hésiter : 

- soit à compléter l’article L. 225-209 par un alinéa de renvoi aux textes Abus de marché ; 
- soit à insérer dans le Code monétaire et financier une disposition venant compléter l’article 225-209, non par l’énoncé des obligations 

d’information, comme c’est déjà le cas (art. L. 451-3), mais par un renvoi aux conditions auxquelles est subordonnée la légitimité de 
ces opérations. Cette disposition pourrait figurer dans un Chapitre IV Autres opérations de marché, du Titre III Les négociations sur 
instruments financiers, du Livre IV Les marchés ; 

- soit à additionner les deux procédés. 
 

Code de commerce 

 
LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements d'intérêt économique. 
TITRE II : Dispositions particulières aux diverses sociétés commerciales. 
Chapitre V : Des sociétés anonymes. 
Section 4 : Des modifications du capital social et de l'actionnariat des salariés. 

 
Sous-section 5 : De la souscription, de l'achat ou de la prise en gage par les 
sociétés de leurs propres actions. 

 
[…] 

 
Article L225-209 

 
L'assemblée générale d'une société dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du Code 
monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers, figurant sur une liste arrêtée par cette 

Code monétaire et financier 
 

Livre IV : Les marchés 
Titre III : Les négociations sur instruments financiers 
Chapitre III : Opérations spécifiques aux marchés réglementés 

 
Ou Chapitre IV : Autres opérations de marché 

 
Article XX 

 
Les opérations de rachat d'actions prévues par l'article L. 225-209 du Code 
de commerce sont soumises aux conditions et exigences énoncées dans le 
règlement (UE) n° 596/2014 pour pouvoir bénéficier de la dérogation aux 
interdictions relatives aux abus de marché. 

 
[…] 
Titre V : La protection des investisseurs Chapitre Ier : La transparence des 
marchés 
   Section 3 : Obligation d'information sur le rachat d'actions  
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autorité dans les conditions fixées par son règlement général, peut autoriser le 
conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, à acheter un nombre 
d'actions représentant jusqu'à 10 % du capital de la société. L'assemblée 
générale définit les finalités et les modalités de l'opération, ainsi que son 
plafond. Cette autorisation ne peut être donnée pour une durée supérieure à 
dix-huit mois. Le comité d'entreprise est informé de la résolution adoptée par 
l'assemblée générale. 
 
Lorsque les actions sont rachetées pour favoriser la liquidité dans les conditions 
définies par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, le 
nombre d'actions pris en compte pour le calcul de la limite de 10 % prévue au 
premier alinéa correspond au nombre d'actions achetées, 
 
déduction faite du nombre d'actions revendues pendant la durée de 
l'autorisation. 
 
Le conseil d'administration peut déléguer au directeur général ou, en accord 
avec ce dernier, à un ou plusieurs directeurs généraux délégués, les pouvoirs 
nécessaires pour réaliser l'opération mentionnée au premier alinéa. Le 
directoire peut déléguer à son président ou avec son accord à un ou plusieurs 
de ses membres les pouvoirs nécessaires pour la réaliser. Les personnes 
désignées rendent compte au conseil d'administration ou au directoire de 
l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévues par ces derniers. 

 
L'acquisition, la cession ou le transfert de ces actions peut être effectué par 
tous moyens. Ces actions peuvent être annulées dans la limite de 10 % du 
capital de la société par périodes de vingt-quatre mois. 

 
Les sociétés qui font participer les salariés aux fruits de l'expansion de 
l'entreprise par l'attribution de leurs propres actions, celles qui attribuent leurs 
actions dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-3 du 
présent code ainsi que celles qui entendent consentir des options d'achat 

 
Article L451-3 
 
I. – Les opérations de rachat d'actions prévues par l'article L. 225-209 du 
Code de commerce ne sont pas soumises aux dispositions du VII de l'article 
L. 621-8 du présent code. 
 
 
Cette obligation (sic) est réputée remplie lorsque la société a informé le 
marché en application de l'article 5 du règlement (UE) n° 596/2014 du 
Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché 
(règlement relatif aux abus de marché) et abrogeant la directive 2003/6/CE 
du Parlement européen et du Conseil et les directives 2003/124/CE, 
2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission ou des dispositions d'une 
pratique de marché admise par l'Autorité des marchés financiers en 
application de l'article 13 du même règlement. 
 
II. – Toute société dont des actions sont admises aux négociations sur un 
marché réglementé ou un système multilatéral de négociation soumis aux 
dispositions du II de l'article L. 433-3 du présent code procédant au rachat 
de ses propres titres de capital en application du I du présent article rend 
compte chaque mois à l'Autorité des marchés financiers des acquisitions, 
cessions, annulations et transferts qu'elle a effectués. 
 
L'Autorité des marchés financiers peut lui demander à ce sujet toutes les 
explications ou les justifications qu'elle juge nécessaires. 
 
Dans les conditions et selon les modalités fixées par le règlement général 
de l'Autorité des marchés financiers, toute société dont des actions sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé qui souhaite procéder 
au rachat de ses propres titres de capital informe préalablement le marché. 
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d'actions à des salariés peuvent utiliser à cette fin tout ou partie des actions 
acquises dans les conditions prévues ci-dessus. Elles peuvent également leur 
proposer d'acquérir leurs propres actions dans les conditions prévues par les 
articles L. 3332-1 et suivants du code du travail. 

 
Le nombre d'actions acquises par la société en vue de leur conservation et de 
leur remise ultérieure en paiement ou en échange dans le cadre d'une 
opération de fusion, de scission ou d'apport ne peut excéder 5 % de son 
capital. Ces dispositions sont applicables aux programmes de rachat soumis à 
l'approbation des assemblées générales se tenant à compter du 1er janvier 
2006. 
 
En cas d'annulation des actions achetées, la réduction de capital est autorisée 
ou décidée  par  l'assemblée  générale  extraordinaire  qui  peut  déléguer  au  
conseil d'administration ou au directoire, selon le cas, tous pouvoirs pour la 
réaliser. Un rapport spécial établi par les commissaires aux comptes sur 
l'opération envisagée est communiqué aux actionnaires de la société dans un 
délai fixé par décret en Conseil d'Etat. 
 
Pour pouvoir bénéficier de la dérogation aux interdictions relatives aux abus de 
marché, ces opérations doivent satisfaire aux conditions et exigences énoncées 
par le règlement (UE) n° 596/2014. 
 
[…] 
 
Article L225-212 
 
Les sociétés doivent déclarer à l'Autorité des marchés financiers les opérations 
qu'elles envisagent d'effectuer en application des dispositions de l'article L. 
225- 
209. Cette déclaration est réputée avoir été réalisée lorsque ces sociétés l'ont 
effectuée en application de l'article 5 ou des dispositions d'une pratique de 
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marché admise par l'Autorité des marchés financiers en application de l'article 
13 du règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 
avril 2014 sur les abus de marché (règlement relatif aux abus de marché) et 
abrogeant la directive 2003/6/CE du parlement européen et du Conseil et les 
directives 2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission. Elles 
rendent compte chaque mois à l'Autorité des marchés financiers des 
acquisitions, cessions, annulations et transferts qu'elles ont effectués. 
 
L'Autorité des marchés financiers peut leur demander à ce sujet toutes les 
explications ou les justifications qu'elle juge nécessaires. 
 
S'il n'est pas satisfait à ces demandes ou lorsqu'elle constate que ces 
transactions enfreignent les dispositions de l'article L. 225-209, l'Autorité des 
marchés financiers peut prendre toutes mesures pour empêcher l'exécution 
des ordres que ces sociétés transmettent directement ou indirectement. 
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Annexe 6. Dispositions générales applicables à l’ensemble des sociétés anonymes 

 
 

LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements d'intérêt économique. 
 

TITRE II : Dispositions particulières aux diverses sociétés commerciales. 
 

Chapitres V et VIII (Sociétés anonymes et valeurs mobilières) 
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LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements 
d'intérêt économique. 
 
TITRE II : Dispositions particulières aux diverses sociétés 
commerciales. 
 
Chapitre V : Des sociétés anonymes. 
 
Art. L225-1 La société anonyme est la société dont le capital est divisé en 
actions et qui est constituée entre des associés qui ne supportent les pertes 
qu'à concurrence de leurs apports. 
 
Elle est constituée entre deux associés ou plus. 
 
Section 1 : De la constitution des sociétés anonymes. 
 
Sous-section 1 : De la constitution avec offre au public. 
 
Art. L225-2 Le projet de statuts est établi et signé par un ou plusieurs 
fondateurs, qui déposent un exemplaire au greffe du tribunal de commerce 
du lieu du siège social. 
 
Les fondateurs publient une notice dans les conditions déterminées par 
décret en Conseil d'Etat. 
 
Aucune souscription ne peut être reçue si les formalités prévues aux 
premier et deuxième alinéas ci-dessus n'ont pas été observées. 
 
Les personnes déchues du droit d'administrer ou de gérer une société ou 
auxquelles l'exercice de ces fonctions est interdit ne peuvent être 

fondateurs. 

 
Art. L225-3 Le capital doit être intégralement souscrit. 
 
Les actions de numéraire sont libérées, lors de la souscription, de la moitié 
au moins de leur valeur nominale. La libération du surplus intervient en une 
ou plusieurs fois sur décision du conseil d'administration ou du directoire 
selon le cas, dans un délai qui ne peut excéder cinq ans à compter de 
l'immatriculation de la société au registre du commerce et des sociétés. 
 
Les actions d'apport sont intégralement libérées dès leur émission. Les 
actions ne peuvent représenter des apports en industrie. 
 
Art. L225-4 La souscription des actions de numéraire est constatée par un 
bulletin établi dans les conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-5 Les fonds provenant des souscriptions en numéraire et la liste 
des souscripteurs avec l'indication des sommes versées par chacun d'eux 
font l'objet d'un dépôt dans les conditions déterminées par décret en 
Conseil d'Etat, celui-ci fixe également les conditions dans lesquelles est 
ouvert le droit à communication de cette liste. 
 
À l'exception des dépositaires visés par le décret prévu à l'alinéa précédent, 
nul ne peut détenir plus de huit jours les sommes recueillies pour le compte 
d'une société en formation. 
 
Art. L225-6 Les souscriptions et les versements sont constatés par un 
certificat du dépositaire établi, au moment du dépôt des fonds, sur 
présentation des bulletins de souscription. 
 
Art. L225-7 Après la délivrance du certificat du dépositaire,  les fondateurs 
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convoquent les souscripteurs en assemblée générale constitutive dans les 
formes et délais prévus par décret en Conseil d'Etat. 
 
Cette assemblée constate que le capital est entièrement souscrit et que les 
actions sont libérées du montant exigible. Elle se prononce sur l'adoption 
des statuts qui ne peuvent être modifiés qu'à l'unanimité de tous les 
souscripteurs, nomme les premiers administrateurs ou membres du conseil 
de surveillance, désigne un ou plusieurs commissaires aux comptes. Le 
procès-verbal de la séance de l'assemblée constate, s'il y a lieu, 
l'acceptation de leurs fonctions par les administrateurs ou membres du 
conseil de surveillance et par les commissaires aux comptes. 
 
Art. L225-8 En cas d'apports en nature comme au cas de stipulation 
d'avantages particuliers au profit de personnes associées ou non, un ou 
plusieurs commissaires aux apports sont désignés à l'unanimité des 
fondateurs ou, à défaut, par décision de justice, à la demande des 
fondateurs ou de l'un d'entre eux. Ils sont soumis aux incompatibilités 
prévues à l'article L. 822-11-3, sans préjudice de la possibilité d'être 
désignés pour accomplir les missions prévues aux articles L. 225-101, L. 225-
131, L. 225-147, L. 228-15 et L. 228-39. 
 
Les commissaires apprécient, sous leur responsabilité, la valeur des apports 
en nature et les avantages particuliers. Le rapport déposé au greffe, avec le 
projet de statuts, est tenu à la disposition des souscripteurs, dans les 
conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 
L'assemblée générale constitutive statue sur l'évaluation des apports en 
nature et l'octroi d'avantages particuliers. Elle ne peut les réduire qu'à 
l'unanimité de tous les souscripteurs. 
 

À défaut d'approbation expresse des apporteurs et des bénéficiaires 
d'avantages particuliers, mentionnée au procès-verbal, la société n'est pas 
constituée. 
 
Art. L225-8-1 I. ― L'article L. 225-8 n'est pas applicable, sur décision  des 
fondateurs, lorsque l'apport en nature est constitué :  
 
1° De valeurs mobilières donnant accès au capital mentionnées à l'article L. 
228-1 ou d'instruments du marché monétaire, au sens de l'article 4 de la 
directive 2004/39/ CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 
concernant les marchés d'instruments financiers, modifiant les directives 
85/611/ CEE et 93/6/ CEE du Conseil et la directive 2000/12/ CE du 
Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/ CE du 
Conseil, s'ils ont été évalués au prix moyen pondéré auquel ils ont été 
négociés sur un ou plusieurs marchés réglementés au cours des trois mois 
précédant la date de la réalisation effective de l'apport ; 
 
2° D'éléments d'actif autres que les valeurs mobilières ou les instruments du 
marché monétaire mentionnés au 1° si, dans les six mois précédant la date 
de la réalisation effective de l'apport, ces éléments ont déjà fait l'objet d'une 
évaluation à la juste valeur par un commissaire aux apports dans les 
conditions définies à l'article L. 225-8. 

II. ― L'apport en nature fait l'objet d'une réévaluation dans les conditions 
mentionnées à l'article L. 225-8, à l'initiative et sous la responsabilité des 
fondateurs, lorsque : 

 
1° Dans le cas prévu au 1° du I du présent article, le prix a été affecté par des 
circonstances exceptionnelles pouvant modifier sensiblement la valeur de 
l'élément d'actif à la date de la réalisation effective de l'apport ; 
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2° Dans le cas prévu au 2° du même I, des circonstances nouvelles ont 
modifié sensiblement la juste valeur de l'élément d'actif à la date de la 
réalisation effective de l'apport. 
 
III. ― Les informations relatives aux apports en nature mentionnés aux 1° 
et 2° du I sont portées à la connaissance des souscripteurs dans des 
conditions définies par décret en Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-9 Les souscripteurs d'actions prennent part au vote ou se font 
représenter dans les conditions prévues aux articles L. 225-106, L. 225-110 
et L. 225-113. 
L'assemblée constitutive délibère aux conditions de quorum et de majorité 
prévues pour les assemblées extraordinaires. 
 

Art. L225-10 Lorsque l'assemblée délibère sur l'approbation d'un apport  en 
nature ou l'octroi d'un avantage particulier, les actions de l'apporteur ou du 
bénéficiaire ne sont pas prises en compte pour le calcul de la majorité. 
L'apporteur ou le bénéficiaire n'a voix délibérative ni pour lui-même ni 
comme mandataire. 
 
Art. L225-11 Le retrait des fonds provenant des souscriptions en numéraire 
ne peut être effectué par le mandataire de la société avant 
l'immatriculation de celle-ci au registre du commerce et des sociétés. 
 
Si la société n'est pas constituée dans le délai de six mois à compter du 
premier dépôt de fonds ou si elle n'est pas immatriculée au registre du 
commerce et des sociétés dans le même délai, tout souscripteur peut 
demander en justice la nomination d'un mandataire chargé de retirer les 
fonds pour les restituer aux souscripteurs, sous déduction des frais de 
répartition. Le retrait des fonds peut également être demandé directement 

au dépositaire, aux mêmes fins et sous les mêmes conditions, par un 
mandataire représentant l'ensemble des souscripteurs. 
 
Si le ou les fondateurs décident ultérieurement de constituer la société, il 
doit être procédé à nouveau au dépôt des fonds et à la déclaration prévus 
aux articles L. 225-5 et L. 225-6. 
 
Art. L225-11-1 Les droits de vote et les droits à dividende des actions ou 
coupures d'actions émises en violation des dispositions relatives à la 
constitution avec offre au public des sociétés anonymes prévues à la 
présente sous-section sont suspendus jusqu'à régularisation de la situation. 
Tout vote émis ou tout versement de dividende effectué pendant la 
suspension est nul. 
 

Sous-section 2 : De la constitution sans offre au public. 
 
Art. L225-12 Lorsqu'il n'est pas procédé à une offre au public, les 
dispositions de la sous-section 1 sont applicables, à l'exception des articles L. 
225-2, L. 225-4, L. 225-7, des deuxième, troisième et quatrième alinéas de 
l'article L. 225-8 et des articles L. 225-9 et L. 225-10. 
 

Art. L225-13 Les versements sont constatés par un certificat du dépositaire 
établi, au moment du dépôt des fonds, sur présentation de la liste des 
actionnaires mentionnant les sommes versées par chacun d'eux. 
 

Art. L225-14 Les statuts contiennent l'évaluation des apports en nature. Il y 
est procédé au vu d'un rapport annexé aux statuts et établi, sous sa 
responsabilité, par un commissaire aux apports. 
 
Si des avantages particuliers sont stipulés, la même procédure est suivie. 
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Art. L225-15 Les statuts sont signés par les actionnaires, soit en personne, 
soit par mandataire justifiant d'un pouvoir spécial, après l'établissement du 
certificat du dépositaire et après mise à disposition des actionnaires, dans 
les conditions et délais déterminés par décret en Conseil d'Etat, du rapport 
prévu à l'article L. 225-14. 
 
Art. L225-16 Les premiers administrateurs ou les premiers membres du 
conseil de surveillance et les premiers commissaires aux comptes sont 
désignés dans les statuts. 
 
Art. L225-16-1 Les droits de vote et les droits à dividende des actions ou 
coupures d'actions émises en violation de la présente sous-section sont 
suspendus jusqu'à régularisation de la situation. Tout vote émis ou tout 
versement de dividende effectué pendant la suspension est nul. 
 

Section 2 : De la direction et de l'administration des sociétés 
anonymes. 
 
Sous-section 1 : Du conseil d'administration de la direction 
générale. 
 
Art.  L225-17 La société anonyme est administrée par un conseil 
d'administration composé de trois membres au moins. Les statuts fixent le 
nombre maximum des membres du conseil, qui ne peut dépasser dix-huit. 
Le conseil d'administration est composé en recherchant une représentation 
équilibrée des femmes et des hommes. 
 
Toutefois, en cas de décès, de démission ou de révocation du président du 
conseil d'administration et si le conseil n'a pu le remplacer par un de ses 
membres, il peut nommer, sous réserve des dispositions de l'article L. 225- 

24, un administrateur supplémentaire qui est appelé aux fonctions de 
président. 
 
Art. L225-18 Les administrateurs sont nommés par l'assemblée générale 
constitutive ou par l'assemblée générale ordinaire. Dans le cas prévu à 
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 être faite par 
l'assemblée générale extraordinaire. 
 
Les administrateurs sont rééligibles, sauf stipulation contraire des statuts. Ils 
peuvent être révoqués à tout moment par l'assemblée générale ordinaire. 
 
Toute nomination intervenue en violation des dispositions précédentes est 
nulle, à l'exception de celles auxquelles il peut être procédé dans les 
conditions prévues à l'article L. 225-24. 
 
Art. L225-18-1 Dans les sociétés qui, pour le troisième exercice consécutif, 
emploient un nombre moyen d'au moins cinq cents salariés permanents et 
présentent un montant net de chiffre d'affaires ou un total de bilan d'au 
moins 50 millions d'euros, la proportion des administrateurs de chaque sexe 
ne peut être inférieure à 40 %. Dans ces mêmes sociétés, lorsque le conseil 
d'administration est composé au plus de huit membres, l'écart entre le 
nombre des administrateurs de chaque sexe ne peut être supérieur à deux. 
 
Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas 
pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil est nulle. 
Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part 
l'administrateur irrégulièrement nommé. 
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Art. L225-19 Les statuts doivent prévoir, pour l'exercice des fonctions 
d'administrateur, une limite d'âge s'appliquant soit à l'ensemble des 
administrateurs, soit à un pourcentage déterminé d'entre eux. 
A défaut de disposition expresse dans les statuts, le nombre des 
administrateurs ayant dépassé l'âge de soixante-dix ans ne peut être 
supérieur au tiers des administrateurs en fonctions. 
Toute nomination intervenue en violation des dispositions de l'alinéa 
précédent est nulle. 
 
A défaut de disposition expresse dans les statuts prévoyant une autre 
procédure, lorsque la limitation statutaire ou légale fixée pour l'âge des 
administrateurs est dépassée, l'administrateur le plus âgé est réputé 
démissionnaire d'office. 
 
Art. L225-20 Une personne morale peut être nommée administrateur.  Lors 
de sa nomination, elle est tenue de désigner un représentant permanent 
qui est soumis aux mêmes conditions et obligations et qui encourt les 
mêmes responsabilités civile et pénale que s'il était administrateur en son 
nom propre, sans préjudice de la responsabilité solidaire de la personne 
morale qu'il représente. 
 
Le représentant permanent est pris en compte pour apprécier la conformité 
de la composition du conseil d'administration au premier alinéa de l'article 
 
L. 225-18-1. Toute désignation intervenue en violation de cet alinéa et 
n'ayant pas pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du 
conseil est nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations 
auxquelles a pris part le représentant permanent irrégulièrement désigné. 
Lorsque la personne morale révoque son représentant, elle est tenue de 
pourvoir en même temps à son remplacement. 

Art. L225-21 Une personne physique ne peut exercer simultanément plus de 
cinq mandats d'administrateur de sociétés anonymes ayant leur siège sur le 
territoire français. 
 
Par dérogation aux dispositions du premier alinéa, ne sont pas pris en 
compte les mandats d'administrateur ou de membre du conseil de 
surveillance exercés par cette personne dans les sociétés contrôlées au sens 
de l'article L. 233-16 par la société dont elle est administrateur. 
 
Pour l'application des dispositions du présent article, les mandats 
d'administrateur des sociétés dont les titres ne sont pas admis aux 
négociations sur un marché réglementé et contrôlées au sens de l'article L. 
233-16 par une même société ne comptent que pour un seul mandat, sous 
réserve que le nombre de mandats détenus à ce titre n'excède pas cinq. 
 
Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du 
présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois mois 
de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement 
ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à l'alinéa 
précédent. À l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le 
cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne répondant plus aux 
conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les rémunérations 
perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la validité des 
délibérations auxquelles elle a pris part. 
 
Art. L225-21-1 Un administrateur peut devenir salarié d'une société 
anonyme au conseil de laquelle il siège si cette société ne dépasse pas, à la 
clôture d'un exercice social, les seuils définissant les petites et moyennes 
entreprises prévus à l'article 2 de l'annexe à la recommandation 2003/361/ 
CE de la Commission, du 6 mai 2003, concernant la définition des micro, 
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petites et moyennes entreprises et si son contrat de travail correspond à un 
emploi effectif. 
 
Tout administrateur mentionné au premier alinéa du présent article est 
compté pour la détermination du nombre des administrateurs liés à la 
société par un contrat de travail mentionné à l'article L. 225-22. 
 
Art. L225-22 Un salarié de la société ne peut être nommé administrateur 
que si son contrat de travail correspond à un emploi effectif. Il ne perd pas 
le bénéfice de ce contrat de travail. Toute nomination intervenue en 
violation des dispositions du présent alinéa est nulle. Cette nullité 
n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part l'administrateur 
irrégulièrement nommé. 
 
Le nombre des administrateurs liés à la société par un contrat de travail ne 
peut dépasser le tiers des administrateurs en fonction. 
 
Toutefois, les administrateurs élus par les salariés ou désignés en 
application de l'article L. 225-27-1, les administrateurs représentant les 
salariés actionnaires ou le fonds commun de placement d'entreprise en 
application de l'article L. 225-23 et, dans les sociétés anonymes à 
participation ouvrière, les représentants de la société coopérative de main- 
d’œuvre ne sont pas comptés pour la détermination du nombre des 
administrateurs liés à la société par un contrat de travail mentionné à 
l'alinéa précédent. 
 
En cas de fusion ou de scission, le contrat de travail peut avoir été conclu 
avec l'une des sociétés fusionnées ou avec la société scindée. 
 
Art. L225-24 En cas de vacance par décès ou par démission d'un ou 

plusieurs sièges d'administrateur, le conseil d'administration peut, entre 
deux assemblées générales, procéder à des nominations à titre provisoire. 
Lorsque le nombre des administrateurs est devenu inférieur au minimum 
légal, les administrateurs restants doivent convoquer immédiatement 
l'assemblée générale ordinaire en vue de compléter l'effectif du conseil 
 
Lorsque le nombre des administrateurs est devenu inférieur au minimum 
statutaire, sans toutefois être inférieur au minimum légal, le conseil 
d'administration doit procéder à des nominations à titre provisoire en vue 
de compléter son effectif dans le délai de trois mois à compter du jour où se 
produit la vacance. 
 
Lorsque sa composition n'est plus conforme au premier alinéa de l'article 
L. 225-18-1, le conseil d'administration doit procéder à des nominations à 
titre provisoire afin d'y remédier dans le délai de six mois à compter du jour 
où se produit la vacance. 
 
Les nominations effectuées par le conseil en vertu des premier, troisième et 
quatrième alinéas ci-dessus sont soumises à ratification de la plus prochaine 
assemblée générale ordinaire. À défaut de ratification, les délibérations 
prises et les actes accomplis antérieurement par le conseil n'en demeurent 
pas moins valables. 
 
Lorsque le conseil néglige de procéder aux nominations requises ou de 
convoquer l'assemblée, tout intéressé peut demander en justice, la 
désignation d'un mandataire chargé de convoquer l'assemblée générale, à 
l'effet de procéder aux nominations ou de ratifier les nominations prévues 
au troisième alinéa. 
 
Art. L225-25 Les statuts peuvent imposer que chaque administrateur soit 
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propriétaire d'un nombre d'actions de la société, qu'ils déterminent. 
 
Si, au jour de sa nomination, un administrateur n'est pas propriétaire du 
nombre d'actions requis ou si, en cours de mandat, il cesse d'en être 
propriétaire, il est réputé démissionnaire d'office, s'il n'a pas régularisé sa 
situation dans le délai de six mois. 
 
Les dispositions du premier alinéa ne s'appliquent pas aux actionnaires 
salariés nommés administrateurs en application de l'article L. 225-23, ni aux 
salariés nommés administrateurs en application des articles L. 225-27 et L. 
225-27-1. 
 

Art. L225-26 Les commissaires aux comptes veillent, sous leur 
responsabilité, à l'observation des dispositions prévues à l'article L. 225-25 
et en dénoncent toute violation dans leur rapport à l'assemblée générale 
annuelle. 
 
Art. L225-27 Il peut être stipulé dans les statuts que le conseil 
d'administration comprend, outre les administrateurs dont le nombre et le 
mode de désignation sont prévus aux articles L. 225-17 et L. 225-18, des 
administrateurs élus soit par le personnel de la société, soit par le personnel 
de la société et celui de ses filiales directes ou indirectes dont le siège social 
est fixé sur le territoire français. Le nombre de ces administrateurs ne peut 
être supérieur à quatre, ni excéder le tiers du nombre des autres 
administrateurs. Lorsque le nombre des administrateurs élus par les salariés 
est égal ou supérieur à deux, les ingénieurs, cadres et assimilés ont un siège 
au moins. 
 
Les administrateurs élus par les salariés ne sont pas pris en compte pour la 
détermination du nombre minimal et du nombre maximal 

d'administrateurs prévus à l'article L. 225-17, ni pour l'application du 
premier alinéa de l'article L. 225-18-1. 
 
Art. L225-27-1 I. ― Dans les sociétés qui emploient, à la clôture de deux 
exercices consécutifs, au moins mille salariés permanents dans la société et 
ses filiales, directes ou indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire 
français, ou au moins cinq mille salariés permanents dans la société et ses 
filiales, directes ou indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire 
français et à l'étranger, il est stipulé dans les statuts que le conseil 
d'administration comprend, outre les administrateurs dont le nombre et le 
mode de désignation sont prévus aux articles L. 225-17 et L. 225-18 du 
présent code, des administrateurs représentant les salariés. 
 
Sauf lorsqu'elle est soumise à l'obligation de mettre en place un comité 
d'entreprise en application de l'article L. 2322-1 du code du travail, une 
société dont l'activité principale est d'acquérir et de gérer des filiales et des 
participations peut ne pas mettre en œuvre l'obligation prévue aux deux 
premiers alinéas du présent I si elle détient une ou plusieurs filiales 
remplissant les conditions et appliquant l'obligation prévues au même 
alinéa. 
 
Une société n'est pas soumise à l'obligation prévue aux deux premiers 
alinéas du présent I dès lors qu'elle est la filiale, directe ou indirecte, d'une 
société elle-même soumise à cette obligation.  
 
I― Le nombre des administrateurs représentant les salariés est au moins 
égal à deux dans les sociétés dont le nombre d'administrateurs mentionnés 
aux articles L. 225-17 et L. 225-18 est supérieur à douze et au moins à un s'il 
est égal ou inférieur à douze. 
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Les administrateurs représentant les salariés ne sont pas pris en compte 
pour la détermination du nombre minimal et du nombre maximal 
d'administrateurs prévus à l'article L. 225-17, ni pour l'application du 
premier alinéa de l'article L. 225-18-1. L'élection des administrateurs 
représentant les salariés sur le fondement du 1° du III du présent article 
respecte la parité conformément à l'article L. 225-28. Lorsque deux 
administrateurs sont désignés sur le fondement du 2° du même III, le 
comité de groupe, le comité central d'entreprise ou le comité d'entreprise 
désigne une femme et un homme. 
 
II. ― Dans les six mois suivant la clôture du second des deux exercices 
mentionnés au I, après avis, selon le cas, du comité de groupe, du comité 
central d'entreprise ou du comité d'entreprise, l'assemblée générale 
extraordinaire procède à la modification des statuts pour déterminer les 
conditions dans lesquelles sont désignés les administrateurs représentant 
les salariés, selon l'une des modalités suivantes : 
 
1° L'organisation d'une élection auprès des salariés de la société et de ses 
filiales, directes ou indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire 
français dans les conditions fixées à l'article L. 225-28 ; 
 
2° La désignation, selon le cas, par le comité de groupe prévu à l'article L. 
2331-1 du code du travail, le comité central d'entreprise ou le comité 
d'entreprise de la société mentionnée au I du présent article ; 
 
3° La désignation par l'organisation syndicale ayant obtenu le plus de 
suffrages au premier tour des élections mentionnées aux articles L. 2122-1 
et L. 2122-4 du même code dans la société et ses filiales, directes ou 
indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire français lorsqu'un 
seul administrateur est à désigner, ou par chacune des deux organisations 

syndicales ayant obtenu le plus de suffrages au premier tour de ces élections 
lorsque deux administrateurs sont à désigner ; 
 
4° Lorsqu'au moins deux administrateurs sont à désigner, la désignation de 
l'un des administrateurs selon l'une des modalités fixées aux 1° à 3° et de 
l'autre par le comité d'entreprise européen, s'il existe, ou, pour les sociétés 
européennes au sens de l'article L. 2351-1 du code du travail, par l'organe de 
représentation des salariés mentionné à l'article L. 2352-16 du même code 
ou, à défaut, par le comité de la société européenne mentionné à l'article L. 
2353-1 dudit code. 
 
L'élection ou la désignation des administrateurs représentant les salariés 
intervient dans les six mois suivant la modification des statuts prévue au 
premier alinéa du présent III. 
 
II.― Si l'assemblée générale extraordinaire ne s'est pas réunie dans le délai 
prévu au premier alinéa du III, tout salarié peut demander au président du 
tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au conseil 
d'administration de convoquer une assemblée générale extraordinaire et de 
soumettre à celle-ci les projets de résolution tendant à modifier les statuts 
dans le sens prévu au même III. 
 
À défaut de modification des statuts à l'issue du délai prévu au premier 
alinéa dudit III, les administrateurs représentant les salariés sont désignés 
par la voie de l'élection mentionnée au 1° du III dans les six mois suivant 
l'expiration du même délai. Tout salarié peut demander au président du 
tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astreinte à la société d'organiser 
l'élection. 
 
III.― Les sociétés répondant aux critères fixés au I du présent article et dont 
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le conseil d'administration comprend un ou plusieurs membres désignés en 
application de l'article L. 225-27 du présent code ou du I de l'article 7 de 
l'ordonnance n° 2014-948 du 20 août 2014 relative à la gouvernance et aux 
opérations sur le capital des sociétés à participation publique, ainsi que 
leurs filiales directes ou indirectes, ne sont pas soumises à l'obligation 
prévue aux I à III du présent article dès lors que le nombre de ces 
administrateurs est au moins égal au nombre prévu au II. Lorsque le 
nombre de ces administrateurs est inférieur au nombre prévu au II, les I à IV 
sont applicables à l'expiration du mandat en cours des administrateurs 
représentant les salariés. 
 
Art. L225-28 Les administrateurs élus par les salariés ou désignés en 
application de l'article L. 225-27-1 doivent être titulaires d'un contrat de 
travail avec la société ou l'une de ses filiales directes ou indirectes dont le 
siège social est fixé sur le territoire français antérieur de deux années au 
moins à leur nomination et correspondant à un emploi effectif. Par 
dérogation, le second administrateur désigné en application du 4° du III de 
l'article L. 225-27-1 doit être titulaire d'un contrat de travail avec la société 
ou l'une de ses filiales directes ou indirectes antérieur de deux années au 
moins à sa nomination et correspondant à un emploi effectif. Toutefois, la 
condition d'ancienneté n'est pas requise lorsque au jour de la nomination la 
société est constituée depuis moins de deux ans. 
 
Tous les salariés de la société et le cas échéant de ses filiales directes ou 
indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire français dont le 
contrat de travail est antérieur de trois mois à la date de l'élection sont 
électeurs. Le vote est secret. 
 
Lorsqu'un siège au moins est réservé aux ingénieurs, cadres et assimilés en 
application de l'article L. 225-27, les salariés sont divisés en deux collèges 

votant séparément. Le premier collège comprend les ingénieurs, cadres et 
assimilés, le second les autres salariés. Les statuts fixent la répartition des 
sièges par collège en fonction de la structure du personnel. 
 
Lorsqu'il est fait application du même article L. 225-27, les candidats ou 
listes de candidats peuvent être présentés soit par une ou plusieurs 
organisations syndicales représentatives au sens de l'article L. 423-2 du code 
du travail, soit par le vingtième des électeurs ou, si le nombre de ceux-ci est 
supérieur à deux mille, par cent d'entre eux. Lorsqu'il est fait application de 
l'article L. 225-27-1 du présent code, les candidats ou listes de candidats 
sont présentés par une ou plusieurs organisations syndicales représentatives 
au sens de l'article L. 2122-1 du code du travail. 
 
Lorsqu'il y a un seul siège à pourvoir pour l'ensemble du corps électoral, 
l'élection a lieu au scrutin majoritaire à deux tours. Lorsqu'il y a un seul siège 
à pourvoir dans un collège électoral, l'élection a lieu au scrutin majoritaire à 
deux tours dans ce collège. Chaque candidature doit comporter, outre le 
nom du candidat, celui de son remplaçant éventuel. Le candidat et son 
remplaçant sont de sexe différent. Est déclaré élu le candidat ayant obtenu 
au premier tour la majorité absolue des suffrages exprimés, au second tour 
la majorité relative. 
 
Dans les autres cas, l'élection a lieu au scrutin de liste à la représentation 
proportionnelle au plus fort reste et sans panachage. Chaque liste doit 
comporter un nombre de candidats double de celui des sièges à pourvoir et 
être composée alternativement d'un candidat de chaque sexe. Sur chacune 
des listes, l'écart entre le nombre des candidats de chaque sexe ne peut être 
supérieur à un. 
 
En cas d'égalité des voix, les candidats dont le contrat de travail est le plus 
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ancien sont déclarés élus. 
 
Les autres modalités du scrutin sont fixées par les statuts. 
 
Les contestations relatives à l'électorat, à l'éligibilité et à la régularité des 
opérations électorales sont portées devant le juge d'instance qui statue en 
dernier ressort dans les conditions prévues par le premier alinéa de l'article 
L. 433-11 du code du travail. 
 
Art. L225-29 La durée du mandat d'administrateur élu par les salariés ou 
désigné en application de l'article L. 225-27-1 est déterminée par les 
statuts, sans pouvoir excéder six ans. Le mandat est renouvelable, sauf 
stipulation contraire des statuts. 
 
Toute nomination intervenue en violation des articles L. 225-27, L. 225- 27-
1, L. 225-28 et du présent article est nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle 
des délibérations auxquelles a pris part l'administrateur irrégulièrement 
nommé. 
 
Art. L225-30 Le mandat d'administrateur élu par les salariés ou désigné  en 
application de l'article L. 225-27-1 est incompatible avec tout mandat de 
délégué syndical, de membre du comité d'entreprise, de membre du comité 
de groupe, de délégué du personnel ou de membre du comité d'hygiène, de 
sécurité et des conditions de travail de la société. Il est également 
incompatible avec tout mandat de membre d'un comité d'entreprise 
européen, s'il existe, ou, pour les sociétés européennes au sens de l'article 
 
L. 2351-1 du code du travail, de membre de l'organe de représentation des 
salariés mentionné à l'article L. 2352-16 du même code ou de membre d'un 
comité de la société européenne mentionné à l'article L. 2353-1 dudit code. 

L'administrateur qui, lors de son élection ou de sa désignation en application 
de l'article L. 225-27-1 du présent code, est titulaire d'un ou de plusieurs de 
ces mandats doit s'en démettre dans les huit jours. A défaut, il est réputé 
démissionnaire de son mandat d'administrateur. 
 

Article L225-30-1 Les administrateurs élus par les salariés ou désignés en 
application de l'article L. 225-27-1 disposent du temps nécessaire pour 
exercer utilement leur mandat, dans les conditions définies par décret en 
Conseil d'Etat. 

 
Art. L225-30-2 Les administrateurs élus par les salariés ou désignés en 
application de l'article L. 225-27-1 bénéficient à leur demande d'une 
formation adaptée à l'exercice de leur mandat, à la charge de la société, 
dans des conditions définies par décret en Conseil d'Etat. Ce temps de 
formation, dont la durée ne peut être inférieure à vingt heures par an, n'est 
pas imputable sur le crédit d'heures prévu à l'article L. 225-30-1. 
 
Art. L225-31 Les administrateurs élus par les salariés ou désignés en 
application de l'article L. 225-27-1 ne perdent pas le bénéfice de leur contrat 
de travail. Leur rémunération en tant que salariés ne peut être réduite du 
fait de l'exercice de leur mandat. 
 
Art. L225-32 La rupture du contrat de travail met fin au mandat de 
l'administrateur élu par les salariés ou désigné en application de l'article L. 
225-27-1. 
 
Les administrateurs élus par les salariés ou désignés en application de 
l'article L. 225-27-1 ne peuvent être révoqués que pour faute dans l'exercice 
de leur mandat, par décision du président du tribunal de grande instance, 
rendue en la forme des référés, à la demande de la majorité des membres 
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du conseil d'administration. La décision est exécutoire par provision. 
 

Art. L225-34 I.-En cas de vacance, par décès, démission, révocation, rupture 
du contrat de travail ou pour toute autre cause que ce soit, d'un siège 
d'administrateur élu par les salariés ou désigné en application de l'article L. 
225-27-1, le siège vacant est pourvu de la manière suivante : 
1° Lorsque l'élection a eu lieu au scrutin majoritaire à deux tours, par le 
remplaçant ; 
 
2° Lorsque l'élection a eu lieu au scrutin de liste, par le candidat figurant sur 
la même liste immédiatement après le dernier candidat élu ; 
 

3° Lorsque la désignation a eu lieu selon l'une des modalités prévues aux 2° 
à 4° du III de l'article L. 225-27-1, par un salarié désigné dans les mêmes 
conditions. 

 
II.-Le mandat de l'administrateur ainsi désigné prend fin à l'arrivée du terme 
normal du mandat des autres administrateurs élus par les salariés ou 
désignés en application de l'article L. 225-27-1. 
 

Art. L225-35 Le conseil d'administration détermine les orientations de 
l'activité de la société et veille à leur mise en œuvre. Sous réserve des 
pouvoirs expressément attribués aux assemblées d'actionnaires et dans la 
limite de l'objet social, il se saisit de toute question intéressant la bonne 
marche de la société et règle par ses délibérations les affaires qui la 
concernent. 
 
Dans les rapports avec les tiers, la société est engagée même par les actes 
du conseil d'administration qui ne relèvent pas de l'objet social, à moins 
qu'elle ne prouve que le tiers savait que l'acte dépassait cet objet ou qu'il 

ne pouvait l'ignorer compte tenu des circonstances, étant exclu que la seule 
publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 
Le conseil d'administration procède aux contrôles et vérifications qu'il juge 
opportuns. Le président ou le directeur général de la société est tenu de 
communiquer à chaque administrateur tous les documents et informations 
nécessaires à l'accomplissement de sa mission. 
 
Les cautions, avals et garanties donnés par des sociétés autres que celles 
exploitant des établissements bancaires ou financiers font l'objet d'une 
autorisation du conseil dans les conditions déterminées par décret en 
Conseil d'Etat. Ce décret détermine également les conditions dans lesquelles 
le dépassement de cette autorisation peut être opposé aux tiers. 
 
Art. L225-36 Le déplacement du siège social sur le territoire français peut 
être décidé par le conseil d'administration, sous réserve de ratification de 
cette décision par la prochaine assemblée générale ordinaire. 
 
Sur délégation de l'assemblée générale extraordinaire, le conseil 
d'administration apporte les modifications nécessaires aux statuts pour les 
mettre en conformité avec les dispositions législatives et réglementaires  
sous réserve de ratification de ces modifications par la prochaine assemblée 
générale extraordinaire. 
 
Art. L225-36-1 Les statuts de la société déterminent les règles relatives à la 
convocation et aux délibérations du conseil d'administration. 
 
Lorsqu'il ne s'est pas réuni depuis plus de deux mois, le tiers au moins des 
membres du conseil d'administration peut demander au président de 
convoquer celui-ci sur un ordre du jour déterminé. 
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Le directeur général peut également demander au président de convoquer 
le conseil d'administration sur un ordre du jour déterminé. 
Le président est lié par les demandes qui lui sont adressées en vertu des 
deux alinéas précédents. 
 
Art. L225-37 Le conseil d'administration ne délibère valablement que si  la 
moitié au moins de ses membres sont présents. Toute clause contraire est 
réputée non écrite. 
 
A moins que les statuts ne prévoient une majorité plus forte, les décisions 
sont prises à la majorité des membres présents ou représentés. 
 
Sauf lorsque le conseil est réuni pour procéder aux opérations visées aux 
articles L. 232-1 et L. 233-16 et sauf disposition contraire des statuts, le 
règlement intérieur peut prévoir que sont réputés présents, pour le calcul 
du quorum et de la majorité, les administrateurs qui participent à la réunion 
par des moyens de visioconférence ou de télécommunication permettant 
leur identification et garantissant leur participation effective, dont la nature 
et les conditions d'application sont déterminées par décret en Conseil 
d'Etat. Les statuts peuvent limiter la nature des décisions pouvant être 
prises lors d'une réunion tenue dans ces conditions et prévoir un droit 
d'opposition au profit d'un nombre déterminé d'administrateurs. 
Sauf disposition contraire des statuts, la voix du président de séance est 
prépondérante en cas de partage. 
 
Les administrateurs, ainsi que toute personne appelée à assister aux 
réunions du conseil d'administration, sont tenus à la discrétion à l'égard des 
informations présentant un caractère confidentiel et données comme telles 
par le président du conseil d'administration. 
 

Le conseil d'administration présente à l'assemblée générale mentionnée à 
l'article L. 225-100 un rapport sur le gouvernement d'entreprise joint au 
rapport de gestion mentionné au même article. Toutefois, les informations 
correspondantes peuvent être présentées au sein d'une section spécifique 
du rapport de gestion. 
 
Art. L225-37-1 Le conseil d'administration délibère annuellement sur la 
politique de la société en matière d'égalité professionnelle et salariale. Dans 
les sociétés devant mettre en œuvre un plan pour l'égalité professionnelle 
entre les femmes et les hommes visé par l'article L. 1143-1 du même code, il 
délibère sur cette base ainsi que sur celle des données mentionnées au 1° 
bis de l'article L. 2323-8. 
 
Art. L225-37-3 Dans le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225- 37, 
les sociétés qui sont contrôlées, au sens de l'article L. 233-16, par une 
société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché 
réglementé mentionnent les informations prévues au présent article pour 
les mandataires sociaux qui détiennent au moins un mandat dans de telles 
sociétés. 

 
Ce rapport mentionne en premier lieu la rémunération totale et les 
avantages de toute nature versés par cette société durant l'exercice, y 
compris sous forme d'attribution de titres de capital, de titres de créance ou 
de titres donnant accès au capital ou donnant droit à l'attribution de titres  
de créance de la société ou des sociétés mentionnées aux articles L. 228-13 
et L. 228-93. Les rémunérations et avantages en question comprennent le 
cas échéant ceux reçus des sociétés contrôlées, au sens de l'article L. 233- 
16, par la société dans laquelle le mandat est exercé ainsi que de la société 
qui contrôle la société dans laquelle le mandat est exercé. Ce rapport décrit 
en les distinguant les éléments fixes, variables et exceptionnels composant 
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ces rémunérations et avantages ainsi que les critères en application 
desquels ils ont été calculés ou les circonstances à la suite desquelles ils  ont 
été attribués, en faisant référence, le cas échéant, aux résolutions votées 
dans les conditions prévues à l'article L. 225-82-2. Il fait mention, s'il y a 
lieu, de l'application des dispositions du second alinéa de l'article L. 225- 83. 
Ce rapport mentionne en second lieu les engagements de toute nature pris 
par la société au bénéfice de ses mandataires sociaux, correspondant à des 
éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou 
susceptibles d'être dus à raison de la prise, de la cessation ou du 
changement de leurs fonctions ou postérieurement à l'exercice de celles-ci, 
notamment les engagements de retraite et autres avantages viagers. 
L'information donnée mentionne, dans des conditions et selon des 
modalités fixées par décret, les modalités précises de détermination de ces 
engagements et l'estimation du montant des sommes susceptibles d'être 
versées à ce titre. Hormis les cas de bonne foi, les versements effectués et 
les engagements pris en méconnaissance des dispositions du présent alinéa 
peuvent être annulés. 
 
Les dispositions des deux derniers alinéas de l'article L. 225-102 sont 
applicables aux informations prévues au présent article. 
 
Art. L225-37-4 Le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37 
contient les informations suivantes : 
 
1° La liste de l'ensemble des mandats et fonctions exercés dans toute 
société par chaque mandataire social durant l'exercice ; 
 
2° Les conventions intervenues, directement ou par personne interposée, 
entre, d'une part, l'un des mandataires sociaux ou l'un des actionnaires 
disposant d'une fraction des droits de vote supérieure à 10 % d'une société 

et, d'autre part, une autre société dont la première possède directement ou 
indirectement plus de la moitié du capital, à l'exception des conventions 
portant sur des opérations courantes et conclues à des conditions normales; 
 
3° Un tableau récapitulatif des délégations en cours de validité accordées 
par l'assemblée générale des actionnaires dans le domaine des 
augmentations de capital, par application des articles L. 225-129-1 et L. 225-
129-2, et faisant apparaître l'utilisation faite de ces délégations au cours de 
l'exercice ; 
 
4° A l'occasion du premier rapport ou en cas de modification, le choix fait de 
l'une des deux modalités d'exercice de la direction générale prévues à 
l'article L. 225-51-1 ; 
 
Les dispositions des deux derniers alinéas de l'article L. 225-102 sont 
applicables aux informations prévues au présent article. 
 
Art. L225-38 Toute convention intervenant directement ou par personne 
interposée entre la société et son directeur général, l'un de ses directeurs 
généraux délégués, l'un de ses administrateurs, l'un de ses actionnaires 
disposant d'une fraction des droits de vote supérieure à 10 % ou, s'il s'agit 
d'une société actionnaire, la société la contrôlant au sens de l'article L. 233- 
3, doit être soumise à l'autorisation préalable du conseil d'administration. 
 
Il en est de même des conventions auxquelles une des personnes visées à 
l'alinéa précédent est indirectement intéressée. 
 
Sont également soumises à autorisation préalable les conventions 
intervenant entre la société et une entreprise, si le directeur général, l'un 
des directeurs généraux délégués ou l'un des administrateurs de la société 
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est propriétaire, associé indéfiniment responsable, gérant, administrateur, 
membre du conseil de surveillance ou, de façon générale, dirigeant de cette 
entreprise. 
 
L'autorisation préalable du conseil d'administration est motivée en 
justifiant de l'intérêt de la convention pour la société, notamment en 
précisant les conditions financières qui y sont attachées. 
 
Art. L225-39 Les dispositions de l'article L. 225-38 ne sont applicables ni aux 
conventions portant sur des opérations courantes et conclues à des 
conditions normales ni aux conventions conclues entre deux sociétés dont 
l'une détient, directement ou indirectement, la totalité du capital de l'autre, 
le cas échéant déduction faite du nombre minimum d'actions requis pour 
satisfaire aux exigences de l'article 1832 du code civil ou des articles L. 225-
1 et L. 226-1 du présent code. 
 

Art. L225-40 L'intéressé est tenu d'informer le conseil, dès qu'il a 
connaissance d'une convention à laquelle l'article L. 225-38 est applicable. Il 
ne peut prendre part au vote sur l'autorisation sollicitée. 
 
Le président du conseil d'administration donne avis aux commissaires aux 
comptes de toutes les conventions autorisées et conclues et soumet celles- 
ci à l'approbation de l'assemblée générale. 
Les commissaires aux comptes présentent, sur ces conventions, un rapport 
spécial à l'assemblée, qui statue sur ce rapport. 
 
L'intéressé ne peut pas prendre part au vote et ses actions ne sont pas 
prises en compte pour le calcul du quorum et de la majorité. 
 

Art. L225-40-1 Les conventions conclues et autorisées au cours d'exercices 

antérieurs dont l'exécution a été poursuivie au cours du dernier exercice 
sont examinées chaque année par le conseil d'administration et 
communiquées au commissaire aux comptes pour les besoins de 
l'établissement du rapport prévu au troisième alinéa de l'article L. 225-40. 
 
Art. L225-41 Les conventions approuvées par l'assemblée, comme celles 
qu'elle désapprouve, produisent leurs effets à l'égard des tiers, sauf 
lorsqu'elles sont annulées dans le cas de fraude. 
 
Même en l'absence de fraude, les conséquences, préjudiciables à la société, 
des conventions désapprouvées peuvent être mises à la charge de  
l'intéressé et, éventuellement, des autres membres du conseil 
d'administration. 
 

Art. L225-42 Sans préjudice de la responsabilité de l'intéressé, les 
conventions visées à l'article L. 225-38 et conclues sans autorisation 
préalable du conseil d'administration peuvent être annulées si elles ont eu 
des conséquences dommageables pour la société. 
 
L'action en nullité se prescrit par trois ans, à compter de la date de la 
convention. Toutefois, si la convention a été dissimulée, le point de départ 
du délai de la prescription est reporté au jour où elle a été révélée. 
 
La nullité peut être couverte par un vote de l'assemblée générale 
intervenant sur rapport spécial des commissaires aux comptes exposant les 
circonstances en raison desquelles la procédure d'autorisation n'a pas été 
suivie. Les dispositions du quatrième alinéa de l'article L. 225-40 sont 
applicables. 
 
Art. L225-43 A peine de nullité du contrat, il est interdit aux administrateurs 
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autres que les personnes morales de contracter, sous quelque forme que ce 
soit, des emprunts auprès de la société, de se faire consentir par elle un 
découvert, en compte courant ou autrement, ainsi que de faire cautionner 
ou avaliser par elle leurs engagements envers les tiers. Toutefois, si la 
société exploite un établissement bancaire ou financier, cette interdiction 
ne s'applique pas aux opérations courantes de ce commerce conclues à des 
conditions normales. 

 
La même interdiction s'applique au directeur général, aux directeurs 
généraux délégués et aux représentants permanents des personnes 
morales administrateurs. Elle s'applique également aux conjoint, 
ascendants et descendants des personnes visées au présent article ainsi 
qu'à toute personne interposée. 
 
Art. L225-44 Sous réserve des articles L. 225-21-1, L. 225-22, L. 225-23, L. 
225-27 et L. 225-27-1, les administrateurs ne peuvent recevoir de la société 
aucune rémunération, permanente ou non, autre que celles prévues aux 
articles L. 225-45, L. 225-46, L. 225-47 et L. 225-53. 
 
Toute clause statutaire contraire est réputée non écrite et toute décision 
contraire est nulle. 

 
Art. L225-45 L'assemblée générale peut allouer aux administrateurs en 
rémunération de leur activité, à titre de jetons de présence, une somme 
fixe annuelle que cette assemblée détermine sans être liée par des 
dispositions statutaires ou des décisions antérieures. Le montant de celle-ci 
est porté aux charges d'exploitation. Sa répartition entre les 
administrateurs est déterminée par le conseil d'administration. 
 
Lorsque le conseil d'administration n'est pas composé conformément au 

premier alinéa de l'article L. 225-18-1, le versement de la rémunération 
prévue au premier alinéa du présent article est suspendu. Le versement est 
rétabli lorsque la composition du conseil d'administration devient régulière, 
incluant l'arriéré depuis la suspension. 
 
Art. L225-46 Il peut être alloué, par le conseil d'administration, des 
rémunérations exceptionnelles pour les missions ou mandats confiés à des 
administrateurs. Dans ce cas, ces rémunérations, portées aux charges 
d'exploitation sont soumises aux dispositions des articles L. 225-38 à L. 225-
42. 
 
Art. L225-47 Le conseil d'administration élit parmi ses membres un président 
qui est, à peine de nullité de la nomination, une personne physique. Il 
détermine sa rémunération dans les conditions prévues à l'article L. 225-37-
2. 
 
Le président est nommé pour une durée qui ne peut excéder celle de son 
mandat d'administrateur. Il est rééligible. 
 
Le conseil d'administration peut le révoquer à tout moment. Toute 
disposition contraire est réputée non écrite. 
 

Art. L225-48 Les statuts doivent prévoir pour l'exercice des fonctions de 
président du conseil d'administration une limite d'âge qui, à défaut d'une 
disposition expresse, est fixée à soixante-cinq ans. 
 
Toute nomination intervenue en violation des dispositions prévues à l'alinéa 
précédent est nulle. 
 
Lorsqu'un président de conseil d'administration atteint la limite d'âge, il est 
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réputé démissionnaire d'office. 
 

Art. L225-50 En cas d'empêchement temporaire ou de décès du président, 
le conseil d'administration peut déléguer un administrateur dans les 
fonctions de président. 
 
En cas d'empêchement temporaire, cette délégation est donnée pour une 
durée limitée. Elle est renouvelable. En cas de décès, elle vaut jusqu'à 
l'élection du nouveau président. 
 
Art. L225-51 Le président du conseil d'administration organise et dirige les 
travaux de celui-ci, dont il rend compte à l'assemblée générale. Il veille au 
bon fonctionnement des organes de la société et s'assure, en particulier, 
que les administrateurs sont en mesure de remplir leur mission. 
Art. L225-51-1 La direction générale de la société est assumée, sous sa 
responsabilité, soit par le président du conseil d'administration, soit par une 
autre personne physique nommée par le conseil d'administration et portant 
le titre de directeur général. 
 
Dans les conditions définies par les statuts, le conseil d'administration 
choisit entre les deux modalités d'exercice de la direction générale visées au 
premier alinéa. Les actionnaires et les tiers sont informés de ce choix dans 
des conditions définies par décret en Conseil d'Etat. 
 
Lorsque la direction générale de la société est assumée par le président du 
conseil d'administration, les dispositions de la présente sous-section 
relatives au directeur général lui sont applicables. 
 
Art. L225-52 En cas d'ouverture d'une procédure de redressement ou de 
liquidation judiciaire en application du titre II du livre VI, les personnes 

visées par ces dispositions peuvent être rendues responsables du passif 
social et sont soumises aux interdictions et déchéances, dans les conditions 
prévues par lesdites dispositions. 
 

Art. L225-53 Sur proposition du directeur général, le conseil d'administration 
peut nommer une ou plusieurs personnes physiques chargées d'assister le 
directeur général, avec le titre de directeur général délégué. 
 
Les statuts fixent le nombre maximum des directeurs généraux délégués, qui 
ne peut dépasser cinq. 
 
Le conseil d'administration détermine la rémunération du directeur général 
et des directeurs généraux délégués dans les conditions prévues à l'article L. 
225-37-2. 
 

Art. L225-54 Les statuts doivent prévoir pour l'exercice des fonctions de 
directeur général ou de directeur général délégué une limite d'âge qui, à 
défaut d'une disposition expresse, est fixée à soixante-cinq ans. 
 
Toute nomination intervenue en violation des dispositions prévues à l'alinéa 
précédent est nulle. 
 
Lorsqu'un directeur général ou un directeur général délégué atteint la limite 
d'âge, il est réputé démissionnaire d'office. 
 

Art. L225-54-1 Une personne physique ne peut exercer simultanément plus 
d'un mandat de directeur général de sociétés anonymes ayant leur siège sur 
le territoire français. 
 
Par dérogation aux dispositions du premier alinéa : 
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-un deuxième mandat de directeur général ou un mandat de membre du 
directoire ou de directeur général unique peut être exercé dans une société 
contrôlée au sens de l'article L. 233-16 par la société dont il est directeur 
général ; 
 
-une personne physique exerçant un mandat de directeur général dans une 
société peut également exercer un mandat de directeur général, de 
membre du directoire ou de directeur général unique dans une société, dès 
lors que les titres de celles-ci ne sont pas admis aux négociations sur un 
marché réglementé. 
 
Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions 
du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de 
l'évènement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à 
l'alinéa précédent. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, 
selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne répondant plus 
aux conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les 
rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la validité 
des délibérations auxquelles elle a pris part. 
 
Art. L225-55 Le directeur général est révocable à tout moment par le 
conseil d'administration. Il en est de même, sur proposition du directeur 
général, des directeurs généraux délégués. Si la révocation est décidée sans 
juste motif, elle peut donner lieu à dommages-intérêts, sauf lorsque le 
directeur général assume les fonctions de président du conseil 
d'administration. 
 
Lorsque le directeur général cesse ou est empêché d'exercer ses fonctions, 
les directeurs généraux délégués conservent, sauf décision contraire du 

conseil, leurs fonctions et leurs attributions jusqu'à la nomination du 
nouveau directeur général. 
 
Art. L225-56 I. - Le directeur général est investi des pouvoirs les plus étendus 
pour agir en toute circonstance au nom de la société. Il exerce ces pouvoirs 
dans la limite de l'objet social et sous réserve de ceux que la loi attribue 
expressément aux assemblées d'actionnaires et au conseil d'administration. 
 
Il représente la société dans ses rapports avec les tiers. La société est 
engagée même par les actes du directeur général qui ne relèvent pas de 
l'objet social, à moins qu'elle ne prouve que le tiers savait que l'acte 
dépassait cet objet ou qu'il ne pouvait l'ignorer compte tenu des 
circonstances, étant exclu que la seule publication des statuts suffise à 
constituer cette preuve. 
 
Les dispositions des statuts ou les décisions du conseil d'administration 
limitant les pouvoirs du directeur général sont inopposables aux tiers. 
 
II. - En accord avec le directeur général, le conseil d'administration 
détermine l'étendue et la durée des pouvoirs conférés aux directeurs 
généraux délégués. 
 
Les directeurs généraux délégués disposent, à l'égard des tiers, des mêmes 
pouvoirs que le directeur général. 
 
Sous-section 2 : Du directoire et du conseil de surveillance. 

 
(Articles L225-57 à L225-93 – Non traités) 
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Sous-section 3 : Dispositions communes aux mandataires sociaux des 
sociétés anonymes. 
 
Art. L225-94 La limitation du nombre de sièges d'administrateur ou de 
membre du conseil de surveillance qui peuvent être occupés 
simultanément par une même personne physique, en vertu des articles L. 
225-21 et L. 225- 77, est applicable au cumul de sièges d'administrateur et 
de membre du conseil de surveillance. 
 
Pour l'application des articles L. 225-54-1 et L. 225-67, est autorisé 
l'exercice simultané de la direction générale par une personne physique 
dans une société et dans une autre société qu'elle contrôle au sens de 
l'article L. 233-16. 
 
Art. L225-94-1 Sans préjudice des dispositions des articles L. 225-21, L. 225-
54-1, L. 225-67, L. 225-77 et L. 225-94, une personne physique ne peut 
exercer simultanément plus de cinq mandats de directeur général, de 
membre du directoire, de directeur général unique, d'administrateur ou de 
membre du conseil de surveillance de sociétés anonymes ayant leur siège 
sur le territoire français. Pour l'application de ces dispositions, l'exercice de 
la direction générale par un administrateur est décompté pour un seul 
mandat. Ce nombre est réduit à trois pour les mandats sociaux exercés au 
sein de sociétés dont les titres sont admis à la négociation sur un marché 
réglementé par les personnes exerçant un mandat de directeur général, de 
membre du directoire ou de directeur général unique dans une société dont 
les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé et qui 
emploie au moins cinq mille salariés permanents dans la société et ses 
filiales, directes ou indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire 
français, ou au moins dix mille salariés permanents dans la société et ses 
filiales, directes ou indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire 

français et à l'étranger. 
 
Par dérogation aux dispositions ci-dessus, ne sont pas pris en compte les 
mandats d'administrateur ou de membre de conseil de surveillance dans les 
sociétés qui sont contrôlées, au sens de l'article L. 233-16, par la société 
dans laquelle est exercé un mandat au titre du premier alinéa. 
 
Par dérogation au deuxième alinéa, ne sont pas pris en compte les mandats 
d'administrateur ou de membre de conseil de surveillance exercés par le 
directeur général, les membres du directoire ou le directeur général unique 
des sociétés dont l'activité principale est d'acquérir et de gérer des 
participations, au sens de l'article L. 233-2, dans les sociétés qui constituent 
des participations. 
 
Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du 
présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois mois 
de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement 
ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées aux deuxième et 
troisième alinéas. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, 
selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne répondant plus 
aux conditions fixées aux deuxième et troisième alinéas, et doit restituer les 
rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la validité 
des délibérations auxquelles elle a pris part. 
 
Art. 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 à compter de la date de la fusion fixée à 
l'article L. 236-4, sans pouvoir être supérieur à vingt-quatre. 
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Art. L225-95-1 Par dérogation aux dispositions des articles L. 225-21, L. 225-
77 et L. 225-94-1, ne sont pas pris en compte les mandats de représentant 
permanent d'une société de capital-risque mentionnée à l'article 1er de la 
loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre 
économique et financier, d'une société financière d'innovation mentionnée 
au III (B) de l'article 4 de la loi n° 72-650 du 11 juillet 1972 portant diverses 
dispositions d'ordre économique et financier, d'une société de libre 
partenariat mentionnée à l'article L. 214-162-1 du code monétaire et 
financier ou d'une société de gestion habilitée à gérer les fonds communs 
de placement régis par les articles L. 214-28, L. 214-30 ou L. 214-31 du 
même code, les fonds professionnels spécialisés ou les fonds professionnels 
de capital investissement mentionnés, respectivement, aux articles L. 214-
154 ou L. 214-159 du même code. 
 
Dès lors que les conditions prévues au présent article ne sont plus remplies, 
toute personne physique doit se démettre des mandats ne répondant pas  
aux dispositions des articles L. 225-21, L. 225-77 et L. 225-94-1 dans un délai 
de trois mois. A l'expiration de ce délai, elle est réputée ne plus représenter 
la personne morale, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que 
soit, de ce fait, remise en cause la validité des délibérations auxquelles elle 
a pris part. 
 
Par dérogation aux articles L. 225-21, L. 225-54-1, L. 225-67 et L. 225-94- 1, 
les mandats de président, de directeur général, de directeur général 
unique, de membre du directoire ou d'administrateur d'une société 
d'économie mixte locale, exercés par un représentant d'une collectivité 
territoriale ou d'un groupement de collectivités territoriales ne sont pas pris 
en compte pour l'application des règles relatives au cumul des mandats 
sociaux. 
 

Section 3 : Des assemblées d'actionnaires. (Articles L225-96 à L225-126) 
 
Art. L225-96 L'assemblée générale extraordinaire est seule habilitée à 
modifier les statuts dans toutes leurs dispositions. Toute clause contraire est 
réputée non écrite. Elle ne peut, toutefois, augmenter les engagements des 
actionnaires, sous réserve des opérations résultant d'un regroupement 
d'actions régulièrement effectué. 
 
Elle ne délibère valablement que si les actionnaires présents ou représentés 
possèdent au moins, sur première convocation, le quart et, sur deuxième 
convocation, le cinquième des actions ayant le droit de vote. A défaut, la 
deuxième assemblée peut être prorogée à une date postérieure de deux 
mois au plus à celle à laquelle elle avait été convoquée. Les statuts peuvent 
prévoir des quorums plus élevés. 
 
Elle statue à la majorité des deux tiers des voix dont disposent les 
actionnaires présents ou représentés. 
 
Art. L225-97 L'assemblée générale extraordinaire peut changer la nationalité 
de la société, à condition que le pays d'accueil ait conclu avec la France une 
convention spéciale permettant d'acquérir sa nationalité et de transférer le 
siège social sur son territoire, et conservant à la société sa personnalité 
juridique. 
 

Art. L225-98 L'assemblée générale ordinaire prend toutes les décisions 
autres que celles visées aux articles L. 225-96 et L. 225-97. 
 
Elle ne délibère valablement sur première convocation que si les 
actionnaires présents ou représentés possèdent au moins le cinquième des 
actions ayant le droit de vote. Les statuts peuvent prévoir un quorum plus 
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élevé. Sur deuxième convocation, aucun quorum n'est requis. 
 
Elle statue à la majorité des voix dont disposent les actionnaires présents 
ou représentés.  
 
Art. 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 à une 
catégorie d'actions n'est définitive qu'après approbation par l'assemblée 
spéciale des actionnaires de cette catégorie. 
 
Les assemblées spéciales ne délibèrent valablement que si les actionnaires 
présents ou représentés possèdent au moins, sur première convocation, le 
tiers et, sur deuxième convocation, le cinquième des actions ayant le droit 
de vote et dont il est envisagé de modifier les droits. A défaut, la deuxième 
assemblée peut être prorogée à une date postérieure de deux mois au plus 
à celle à laquelle elle avait été convoquée. Les statuts peuvent prévoir des 
quorums plus élevés. 
 
Elles statuent dans les conditions prévues au troisième alinéa de l'article L. 
225-96. 
 

Art. L225-100 I.- L'assemblée générale ordinaire est réunie au moins une 
fois par an, dans les six mois de la clôture de l'exercice, sous réserve de 
prolongation de ce délai par décision de justice. Si l'assemblée générale 
ordinaire n'a pas été réunie dans ce délai, le ministère public ou tout 
actionnaire peut saisir le président du tribunal compétent statuant en 
référé afin d'enjoindre, le cas échéant sous astreinte, aux dirigeants de 
convoquer cette assemblée ou de désigner un mandataire pour y procéder. 

Le conseil d'administration ou le directoire présente à l'assemblée les 
comptes annuels et le cas échéant les comptes consolidés, accompagnés du 
rapport de gestion y afférent, auquel est joint, le cas échéant, le rapport 
mentionné, selon le cas, à l'article L. 225-37 ou L. 225-68. 
 
Les commissaires aux comptes relatent, dans leur rapport, 
l'accomplissement de la mission qui leur est dévolue par les articles L. 823- 
9, L. 823-10 et L. 823-11. 
 
L'assemblée délibère et statue sur toutes les questions relatives aux 
comptes annuels et, le cas échéant, aux comptes consolidés de l'exercice 
écoulé. 
 
II.-L'assemblée générale ordinaire exerce les pouvoirs qui lui sont attribués 
notamment par l'article L. 225-18, le quatrième alinéa de l'article L. 225-24, 
le troisième alinéa de l'article L. 225-40, le troisième alinéa de l'article L. 225-
42 et par l'article L. 225-45 ou, le cas échéant, par l'article L. 225- 75, le 
quatrième alinéa de l'article L. 225-78, l'article L. 225-83, le troisième alinéa 
de l'article L. 225-88 et le troisième alinéa de l'article L. 225-90. 
 
Art. L225-100-1 I. – Le rapport de gestion mentionné au deuxième alinéa de 
l'article L. 225-100 comprend les informations suivantes : 
 
1° Une analyse objective et exhaustive de l'évolution des affaires, des 
résultats et de la situation financière de la société, notamment de sa 
situation d'endettement, au regard du volume et de la complexité des 
affaires ; 
 
2° Dans la mesure nécessaire à la compréhension de l'évolution des affaires, 
des résultats ou de la situation de la société, des indicateurs clefs de 
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performance de nature financière et, le cas échéant, de nature non 
financière ayant trait à l'activité spécifique de la société, notamment des 
informations relatives aux questions d'environnement et de personnel ; 
 
3° Une description des principaux risques et incertitudes auxquels la société 
est confrontée ; 
 
4° Lorsque cela est pertinent pour l'évaluation de son actif, de son passif, de 
sa situation financière et de ses pertes ou profits, des indications sur ses 
objectifs et sa politique concernant la couverture de chaque catégorie 
principale de transactions prévues pour lesquelles il est fait usage de la 
comptabilité de couverture, ainsi que sur son exposition aux risques de prix, 
de crédit, de liquidité et de trésorerie. Ces indications comprennent 
l'utilisation par l'entreprise des instruments financiers. 
 
L'analyse mentionnée aux 1° et 2° contient, le cas échéant, des renvois aux 
montants indiqués dans les comptes annuels et des explications 
supplémentaires y afférentes. 
 
Les sociétés qui constituent des petites entreprises au sens de l'article L. 
123-16 ne sont pas tenues de présenter les indicateurs clefs de 
performance de nature non financière mentionnés au 2°, ainsi que les 
indications mentionnées au 6°. 
 
II. – Lorsque la société établit des comptes consolidés en application de 
l'article L. 233-16, le rapport consolidé de gestion rend compte des 
informations mentionnées au présent article pour l'ensemble des sociétés 
comprises dans la consolidation. 
 
Le rapport consolidé de gestion et le rapport de gestion peuvent être 

présentés sous la forme d'un rapport unique. 
 
Art. L225-101 Lorsque la société, dans les deux ans suivant son 
immatriculation, acquiert un bien appartenant à un actionnaire et dont la 
valeur est au moins égale à un dixième du capital social, un commissaire, 
chargé d'apprécier, sous sa responsabilité, la valeur de ce bien, est désigné 
par décision de justice, à la demande du président du conseil 
d'administration ou du directoire, selon le cas. Ce commissaire est soumis 
aux incompatibilités prévues à l'article L. 822-11-3, sans préjudice de la 
possibilité d'être désigné pour accomplir les missions prévues aux articles L. 
225-8, L. 225-131, L. 225-147, L. 228-15 et L. 228-39. 
 
Le rapport du commissaire est mis à la disposition des actionnaires. 
L'assemblée générale ordinaire statue sur l'évaluation du bien, à peine de 
nullité de l'acquisition. Le vendeur n'a voix délibérative ni pour lui-même ni 
comme mandataire. 
 
Les dispositions du présent article ne sont pas applicables lorsque 
l'acquisition est faite en bourse, sous le contrôle d'une autorité judiciaire ou 
dans le cadre des opérations courantes de la société et conclues à des 
conditions normales. 
 
Art. L225-102 Le rapport de gestion mentionné au deuxième alinéa de 
l'article L. 225-100 présenté par le conseil d'administration ou le directoire, 
selon le cas, à l'assemblée générale rend compte annuellement de l'état de 
la participation des salariés au capital social au dernier jour de l'exercice et 
établit la proportion du capital que représentent les actions détenues par le 
personnel de la société et par le personnel des sociétés qui lui sont liées au 
sens de l'article L. 225-180 dans le cadre du plan d'épargne d'entreprise 
prévu par les articles L. 443-1 à L. 443-9 du code du travail et par les salariés 
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et anciens salariés dans le cadre des fonds communs de placement 
d'entreprise régis par le chapitre III de la loi n° 88-1201 du 23 décembre 
1988 relative aux organismes de placement collectif en valeurs mobilières 
et portant création des fonds communs de créances. Sont également 
prises en compte les actions nominatives détenues directement par les 
salariés en application des articles L. 225-187 et L. 225-196 du présent code, 
dans leur rédaction antérieure à l'entrée en vigueur de la loi n° 2001-152 du 
19 février 2001 sur l'épargne salariale, de l'article L. 225-197-1 du présent 
code, de l'article L. 3324-10 du code du travail, de l'article 31-2 de 
l'ordonnance n° 2014-948 du 20 août 2014 relative à la gouvernance et aux 
opérations sur le capital des sociétés à participation publique et de l'article 
11 de la loi n° 86-912 du 6 août 1986 relative aux modalités des 
privatisations, dans sa rédaction antérieure à l'entrée en vigueur de 
l'ordonnance n° 2014-948 du 20 août 2014 précitée. 
 
Les titres acquis par les salariés dans le cadre d'une opération de rachat 
d'une entreprise par ses salariés prévue par la loi n° 84-578 du 9 juillet 1984 
sur le développement de l'initiative économique ainsi que par les salariés 
d'une société coopérative de production au sens de la loi n° 78-763 du 19 
juillet 1978 portant statut de sociétés coopératives de production ne sont 
pas pris en compte pour l'évaluation de la proportion du capital prévue à 
l'alinéa précédent. 
 
Lorsque le rapport annuel ne comprend pas les mentions prévues au 
premier alinéa, toute personne intéressée peut demander au président du 
tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au conseil 
d'administration ou au directoire, selon le cas, de communiquer ces 
informations. 
 
Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les frais de procédure 

sont à la charge des administrateurs ou des membres du directoire, selon le 
cas. 
 
Art. L225-102-1 I. – Une déclaration de performance extra-financière est 
insérée dans le rapport de gestion prévu au deuxième alinéa de l'article L. 
225-100, lorsque le total du bilan ou le chiffre d'affaires et le nombre de 
salariés excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 
– Les sociétés mentionnées au I qui établissent des comptes consolidés 
conformément à l'article L. 233-16 sont tenues de publier une déclaration 
consolidée de performance extra-financière lorsque le total du bilan ou du 
chiffre d'affaires et le nombre de salariés de l'ensemble des entreprises 
comprises dans le périmètre de consolidation excèdent les seuils 
mentionnés au I. 
 
II. – Dans la mesure nécessaire à la compréhension de la situation de la 
société, de l'évolution de ses affaires, de ses résultats économiques et 
financiers et des incidences de son activité, la déclaration mentionnée aux I 
et II présente des informations sur la manière dont la société prend en 
compte les conséquences sociales et environnementales de son activité, 
ainsi que, pour les sociétés mentionnées au 1° du I, les effets de cette 
activité quant au respect des droits de l'homme et à la lutte contre la 
corruption. La déclaration peut renvoyer, le cas échéant, aux informations 
mentionnées dans le plan de vigilance prévu au I de l'article L. 225-102-4. La 
déclaration comprend notamment des informations relatives aux 
conséquences sur le changement climatique de l'activité de la société et de 
l'usage des biens et services qu'elle produit, à ses engagements sociétaux  en 
faveur du développement durable, de l'économie circulaire et de la lutte 
contre le gaspillage alimentaire, aux accords collectifs conclus dans 
l'entreprise et à leurs impacts sur la performance économique de 
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l'entreprise ainsi que sur les conditions de travail des salariés et aux actions 
visant à lutter contre les discriminations et promouvoir les diversités. 
Lorsque la société établit une déclaration consolidée de performance extra- 
financière conformément au II, ces informations portent sur l'ensemble des 
entreprises incluses dans le périmètre de consolidation conformément à 
l'article L. 233-16. 
 
Ces informations font l'objet d'une publication librement accessible sur le 
site internet de la société. 
Un décret en Conseil d'Etat précise les modalités de présentation et de 
publication de ces informations, selon que la société relève du 1° ou du 2° 
du I. 
 
III. – Les sociétés définies au I ou au II qui sont sous le contrôle d'une 
société qui les inclut dans ses comptes consolidés conformément à l'article 
L. 233-16 ne sont pas tenues de publier de déclaration sur la performance 
extra-financière si la société qui les contrôle est établie en France et publie 
une déclaration consolidée sur la performance extra-financière 
conformément au II du présent article ou si la société qui les contrôle est 
établie dans un autre Etat membre de l'Union européenne et publie une 
telle déclaration en application de la législation dont elle relève. 
 
IV. – Pour les sociétés dont le total du bilan ou le chiffre d'affaires et le 
nombre de salariés excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat, le 
cas échéant sur une base consolidée, les informations figurant dans les 
déclarations mentionnées au I et au II font l'objet d'une vérification par un 
organisme tiers indépendant, selon des modalités fixées par décret en 
Conseil d'Etat. Cette vérification donne lieu à un avis qui est transmis aux 
actionnaires en même temps que le rapport mentionné au deuxième alinéa 
de l'article L. 225-100. 

V. – Les sociétés qui s'acquittent de l'obligation énoncée au présent article 
sont réputées avoir satisfait à l'obligation prévue au 2° du I de l'article L. 
225-100-1, pour ce qui concerne les indicateurs de performance de nature 
non financière. 
 
Lorsque le rapport prévu au deuxième alinéa de l'article L. 225-100 ne 
comporte pas la déclaration prévue au I ou au II du présent article, toute 
personne intéressée peut demander au président du tribunal statuant en 
référé d'enjoindre, le cas échéant sous astreinte, au conseil d'administration 
ou au directoire, selon le cas, de communiquer les informations 
mentionnées au III. Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les 
frais de procédure sont à la charge, individuellement ou solidairement selon 
le cas, des administrateurs ou des membres du directoire. 
 
Art. L225-102-2 Pour les sociétés exploitant au moins une installation 
figurant sur la liste prévue à l'article L. 515-36 du code de l'environnement, 
le rapport mentionné au deuxième alinéa de l'article L. 225-100 du présent 
code : 
 
-informe de la politique de prévention du risque d'accident technologique 
menée par la société ; 
 
-rend compte de la capacité de la société à couvrir sa responsabilité civile 
vis-à-vis des biens et des personnes du fait de l'exploitation de telles 
installations ; 
 
VI. -précise les moyens prévus par la société pour assurer la gestion de 
l'indemnisation des victimes en cas d'accident technologique engageant sa 
responsabilité. 
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Art. L225-102-3 I.-Les sociétés mentionnées aux 1° et 2° de l'article L. 123-
16-2 ou celles qui dépassent, au titre du dernier exercice comptable clos et 
sur une base annuelle, deux des trois seuils fixés, respectivement, pour le 
total de bilan, le montant net du chiffre d'affaires ou le nombre moyen de 
salariés et dont tout ou partie des activités consiste en l'exploration, la 
prospection, la découverte, l'exploitation ou l'extraction d'hydrocarbures, 
de houille et de lignite, de minerais métalliques, de pierres, de sables et 
d'argiles, de minéraux chimiques et d'engrais minéraux, de tourbe, de sel 
ou d'autres ressources minérales ou en l'exploitation de forêts primaires 
rendent public annuellement et dans les conditions fixées au III du présent 
article un rapport sur les paiements effectués au profit des autorités de 
chacun des Etats ou territoires dans lesquels elles exercent ces activités. 
 
Par dérogation au premier alinéa du présent I, les sociétés mentionnées au 
même premier alinéa et les sociétés qui contrôlent, au sens de l'article L. 
233-16, une société remplissant les conditions prévues au même I et qui 
sont tenues d'établir des comptes consolidés en application du même 
article 
 
L. 233-16 rendent public un rapport consolidé sur les paiements effectués 
au profit des autorités d'un ou de plusieurs Etats ou territoires. 
 
II.-Une société contrôlée remplissant les conditions du I du présent article 
et celles de l'article L. 233-19 n'est pas incluse dans le champ du rapport 
consolidé mentionné au second alinéa du I du présent article. 
 
Les sociétés contrôlées répondant aux conditions prévues au même I ne 
sont pas tenues de publier un rapport lorsque leur société consolidante 
relève du droit d'un Etat membre de l'Union européenne et que les 
paiements effectués par ces sociétés sont inclus dans le rapport consolidé 

établi par la société consolidante en application de la législation dont elle 
relève. 
 
III.-Le rapport sur les paiements prévu au I du présent article mentionne le 
montant de tout versement individuel, ou ensemble de versements lorsque 
ceux-ci sont liés entre eux, égal ou supérieur à 100 000 € au cours de 
l'exercice précédent et qui est effectué au profit de toute autorité nationale, 
régionale ou locale d'un Etat ou territoire, ou de toute administration, 
agence ou entreprise contrôlée, au sens de l'article L. 233-16, par une telle 
autorité, ainsi que le montant des paiements effectués pour chacune des 
catégories de paiements définies comme suit : 
 
1° Droits à la production ; 
 
2° Impôts ou taxes perçus sur le revenu, la production ou les bénéfices des 
sociétés, à l'exclusion des impôts ou taxes perçus sur la consommation, tels 
que les taxes sur la valeur ajoutée, les impôts sur le revenu des personnes 
physiques ou les impôts sur les ventes ; 
 
3° Redevances ; 
 
4° Dividendes ; 
 
5° Primes de signature, de découverte et de production ; 
 
6° Droits de licence, frais de location, droits d'entrée et autres contreparties 
de licence et/ ou de concession ; 
 
7° Paiements pour des améliorations des infrastructures. 
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Lorsque ces paiements ont été imputés à un ou à plusieurs projets 
spécifiques, le rapport précise également le montant total et par catégorie 
des paiements effectués pour chacun des projets. 
 
Un projet désigne les activités opérationnelles régies par un contrat, une 
licence, un bail, une concession ou tout autre accord juridique similaire ou 
par un ensemble de ces accords lorsque ceux-ci ont un lien substantiel 
entre eux, et constituant la base d'obligations de paiement. 
 
IV.-Le rapport sur les paiements prévu au I fait l'objet d'une approbation 
par le conseil d'administration ou le directoire. Il est déposé au greffe du 
tribunal de commerce, pour être annexé au registre du commerce et des 
sociétés, dans le mois suivant l'approbation des comptes annuels par 
l'assemblée générale des actionnaires ou dans les deux mois suivant cette 
approbation lorsque ce dépôt est effectué par voie électronique. Il fait 
également l'objet, dans les mêmes délais, d'une publication gratuite, 
accessible au public et lisible sur le site internet de la société, dans des 
conditions prévues par décret en Conseil d'Etat. 
 
V.-Les conditions d'application du présent article sont fixées par décret en 
Conseil d'Etat, en ce qui concerne notamment les seuils prévus au premier 
alinéa du I, les catégories de paiements prévues au premier alinéa du III et 
la publication sur le site internet de la société prévue au IV. 
 
VI.-Le fait de ne pas satisfaire aux obligations de publicité prévues au IV ou 
de publier des informations partielles ou erronées est puni d'une amende 
de 3 750 €. 
 
Les personnes morales encourent, outre cette amende, la peine 
complémentaire prévue au 9° de l'article 131-39 du code pénal. 

Art. L225-102-4 I.-Toute société qui emploie, à la clôture de deux exercices 
consécutifs, au moins cinq mille salariés en son sein et dans ses filiales 
directes ou indirectes dont le siège social est fixé sur le territoire français, ou 
au moins dix mille salariés en son sein et dans ses filiales directes ou 
indirectes dont le siège social est fixé sur le territoire français ou à l'étranger, 
établit et met en œuvre de manière effective un plan de vigilance. 
 
Les filiales ou sociétés contrôlées qui dépassent les seuils mentionnés au 
premier alinéa sont réputées satisfaire aux obligations prévues au présent 
article dès lors que la société qui les contrôle, au sens de l'article L. 233-3, 
établit et met en œuvre un plan de vigilance relatif à l'activité de la société 
et de l'ensemble des filiales ou sociétés qu'elle contrôle. 
 
Le plan comporte les mesures de vigilance raisonnable propres à identifier 
les risques et à prévenir les atteintes graves envers les droits humains et les 
libertés fondamentales, la santé et la sécurité des personnes ainsi que 
l'environnement, résultant des activités de la société et de celles des 
sociétés qu'elle contrôle au sens du II de l'article L. 233-16, directement ou 
indirectement, ainsi que des activités des sous-traitants ou fournisseurs avec 
lesquels est entretenue une relation commerciale établie, lorsque ces 
activités sont rattachées à cette relation. 
 
Le plan a vocation à être élaboré en association avec les parties prenantes 
de la société, le cas échéant dans le cadre d'initiatives pluripartites au sein 
de filières ou à l'échelle territoriale. Il comprend les mesures suivantes : 
 
1° Une cartographie des risques destinée à leur identification, leur analyse et 
leur hiérarchisation ; 
 
2° Des procédures d'évaluation régulière de la situation des filiales, des sous-
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traitants ou fournisseurs avec lesquels est entretenue une relation 
commerciale établie, au regard de la cartographie des risques; 
 
3° Des actions adaptées d'atténuation des risques ou de prévention des 
atteintes graves ; 
 
4° Un mécanisme d'alerte et de recueil des signalements relatifs à 
l'existence ou à la réalisation des risques, établi en concertation avec les 
organisations syndicales représentatives dans ladite société ; 
 
5° Un dispositif de suivi des mesures mises en œuvre et d'évaluation de leur 
efficacité. 
 
Le plan de vigilance et le compte rendu de sa mise en œuvre effective sont 
rendus publics et inclus dans le rapport de gestion mentionné au deuxième 
alinéa de l'article L. 225-100 (1). 
 
Un décret en Conseil d'Etat peut compléter les mesures de vigilance 
prévues aux 1° à 5° du présent article. Il peut préciser les modalités 
d'élaboration et de mise en œuvre du plan de vigilance, le cas échéant dans 
le cadre d'initiatives pluripartites au sein de filières ou à l'échelle 
territoriale. 
 
II.-Lorsqu'une société mise en demeure de respecter les obligations  
prévues au I n'y satisfait pas dans un délai de trois mois à compter de la 
mise en demeure, la juridiction compétente peut, à la demande de toute 
personne justifiant d'un intérêt à agir, lui enjoindre, le cas échéant sous 
astreinte, de les respecter. 
 
Le président du tribunal, statuant en référé, peut être saisi aux mêmes fins. 

Art. L225-102-5 Dans les conditions prévues aux articles 1240 et 1241 du 
code civil, le manquement aux obligations définies à l'article L. 225-102-4 du 
présent code engage la responsabilité de son auteur et l'oblige à réparer le 
préjudice que l'exécution de ces obligations aurait permis d'éviter. 
 
L'action en responsabilité est introduite devant la juridiction compétente par 
toute personne justifiant d'un intérêt à agir à cette fin. 
 
La juridiction peut ordonner la publication, la diffusion ou l'affichage de sa 
décision ou d'un extrait de celle-ci, selon les modalités qu'elle précise. Les 
frais sont supportés par la personne condamnée. 
 
La juridiction peut ordonner l'exécution de sa décision sous astreinte. 
 
Art. L225-103 I.-L'assemblée générale est convoquée par le conseil 
d'administration ou le directoire, selon le cas. 
 
II.-A défaut, l'assemblée générale peut être également convoquée : 
 
 1° Par les commissaires aux comptes ; 
 
2° Par un mandataire, désigné en justice, à la demande, soit de tout 
intéressé en cas d'urgence, soit d'un ou plusieurs actionnaires réunissant au 
moins 5 % du capital social, soit d'une association d'actionnaires répondant 
aux conditions fixées à l'article L. 225-120 ; 
 
3° Par les liquidateurs ; 
 
4° Par les actionnaires majoritaires en capital ou en droits de vote après une 
offre publique d'achat ou d'échange ou après une cession d'un bloc de 
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contrôle. 
 
III.-Dans les sociétés soumises aux articles L. 225-57 à L. 225-93, l'assemblée 
générale peut être convoquée par le conseil de surveillance. 
 
IV.-Les dispositions qui précédent sont applicables aux assemblées 
spéciales. Les actionnaires agissant en désignation d'un mandataire de 
justice doivent réunir au moins un vingtième des actions de la catégorie 
intéressée. 
 
V.-Sauf clause contraire des statuts, les assemblées d'actionnaires sont 
réunies au siège social ou en tout autre lieu du même département. 
 

Art. L225-103-1 Dans les sociétés dont les actions ne sont pas admises  aux 
négociations sur un marché réglementé, les statuts peuvent prévoir que, 
sans préjudice des dispositions du I de l'article L. 225-107, les assemblées 
générales extraordinaires mentionnées à l'article L. 225-96 et les 
assemblées générales ordinaires mentionnées à l'article L. 225-98 sont 
tenues exclusivement par visioconférence ou par des moyens de 
télécommunication permettant l'identification des actionnaires. 
 
Toutefois, pour chaque assemblée générale, un ou plusieurs actionnaires 
représentant au moins 5 % du capital social peuvent s'opposer à ce qu'il soit 
recouru exclusivement aux modalités de participation à l'assemblée définies 
au premier alinéa. 
 
Les conditions d'application du présent article sont précisées par décret en 
Conseil d'Etat. 
 

Art. L225-104 La convocation des assemblées d'actionnaires est  faite dans 

les formes et délais fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 
Toute assemblée irrégulièrement convoquée peut être annulée. Toutefois, 
l'action en nullité n'est pas recevable lorsque tous les actionnaires étaient 
présents ou représentés. 
 
Art. L225-105 L'ordre du jour des assemblées est arrêté par l'auteur de la 
convocation. 
 
Toutefois, un ou plusieurs actionnaires représentant au moins 5 % du capital 
ou une association d'actionnaires répondant aux conditions fixées à l'article 
L. 225-120 ont la faculté de requérir l'inscription à l'ordre du jour de points 
ou de projets de résolution. Ces points ou ces projets de résolution sont 
inscrits à l'ordre du jour de l'assemblée et portés à la connaissance des 
actionnaires dans les conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
Celui-ci peut réduire le pourcentage exigé par le présent alinéa, lorsque le 
capital social excède un montant fixé par ledit décret. 
 
L'assemblée ne peut délibérer sur une question qui n'est pas inscrite à 
l'ordre du jour. Néanmoins, elle peut, en toutes circonstances, révoquer un 
ou plusieurs administrateurs ou membres du conseil de surveillance et 
procéder à leur remplacement. 
 
L'ordre du jour de l'assemblée ne peut être modifié sur deuxième 
convocation. 
 
Lorsque l'assemblée est appelée à délibérer sur des modifications de 
l'organisation économique ou juridique de l'entreprise sur lesquelles le 
comité d'entreprise a été consulté en application de l'article L. 432-1 du 
code du travail, l'avis de celui-ci lui est communiqué. 
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Art. L225-106 I.-Un actionnaire peut se faire représenter par un autre 
actionnaire, par son conjoint ou par le partenaire avec lequel il a conclu un 
pacte civil de solidarité. 
 
II.-Le mandat ainsi que, le cas échéant, sa révocation sont écrits et 
communiqués à la société. Les conditions d'application du présent alinéa 
sont précisées par décret en Conseil d'Etat. 
 
III.-Avant chaque réunion de l'assemblée générale des actionnaires, le 
président du conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, peut 
organiser la consultation des actionnaires mentionnés à l'article L. 225-102 
afin de leur permettre de désigner un ou plusieurs mandataires pour 
lesreprésenter à l'assemblée générale conformément aux dispositions du 
présent article. 
 
Cette consultation est obligatoire lorsque, les statuts ayant été modifiés en 
application de l'article L. 225-23 ou de l'article L. 225-71, l'assemblée 
générale ordinaire doit nommer au conseil d'administration ou au conseil 
de surveillance, selon le cas, un ou des salariés actionnaires ou membres 
des conseils de surveillance des fonds communs de placement d'entreprise 
détenant des actions de la société. 
 
Cette consultation est également obligatoire lorsque l'assemblée générale 
extraordinaire doit se prononcer sur une modification des statuts en 
application de l'article L. 225-23 ou de l'article L. 225-71. 
 
Les clauses contraires aux dispositions des alinéas précédents sont réputées 
non écrites. 
 
Pour toute procuration d'un actionnaire sans indication de mandataire, le 

président de l'assemblée générale émet un vote favorable à l'adoption des 
projets de résolution présentés ou agréés par le conseil d'administration ou 
le directoire, selon le cas, et un vote défavorable à l'adoption de tous les 
autres projets de résolution. Pour émettre tout autre vote, l'actionnaire doit 
faire choix d'un mandataire qui accepte de voter dans le sens indiqué par le 
mandant. 
 

Art. L225-106-1 Lorsque, dans les cas prévus aux troisième et quatrième 
alinéas du I de l'article L. 225-106, l'actionnaire se fait représenter par une 
personne autre que son conjoint ou le partenaire avec lequel il a conclu un 
pacte civil de solidarité, il est informé par son mandataire de tout fait lui 
permettant de mesurer le risque que ce dernier poursuive un intérêt autre 
que le sien. 
 
Cette information porte notamment sur le fait que le mandataire ou, le cas 
échéant, la personne pour le compte de laquelle il agit : 
 
1° Contrôle, au sens de l'article L. 233-3, la société dont l'assemblée est 
appelée à se réunir ; 
 
2° Est membre de l'organe de gestion, d'administration ou de surveillance de 
cette société ou d'une personne qui la contrôle au sens de l'article L. 233-3 ; 
 
3° Est employé par cette société ou par une personne qui la contrôle au sens 
de l'article L. 233-3 ; 
 
4° Est contrôlé ou exerce l'une des fonctions mentionnées au 2° ou au 3° 
dans une personne ou une entité contrôlée par une personne qui contrôle la 
société, au sens de l'article L. 233-3. 
 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              78 

Cette information est également délivrée lorsqu'il existe un lien familial 
entre le mandataire ou, le cas échéant, la personne pour le compte de 
laquelle il agit, et une personne physique placée dans l'une des situations 
énumérées aux 1° à 4°. 
Lorsqu'en cours de mandat, survient l'un des faits mentionnés aux alinéas 
précédents, le mandataire en informe sans délai son mandant. A défaut par 
ce dernier de confirmation expresse du mandat, celui-ci est caduc. 
 
La caducité du mandat est notifiée sans délai par le mandataire à la société. 
Les conditions d'application du présent article sont précisées par décret en 
Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-106-2 Toute personne qui procède à une sollicitation active de 
mandats, en proposant directement ou indirectement à un ou plusieurs 
actionnaires, sous quelque forme et par quelque moyen que ce soit, de 
recevoir procuration pour les représenter à l'assemblée d'une société 
mentionnée aux troisième et quatrième alinéas de l'article L. 225-106, rend 
publique sa politique de vote. 
 
Elle peut également rendre publiques ses intentions de vote sur les projets 
de résolution présentés à l'assemblée. Elle exerce alors, pour toute 
procuration reçue sans instructions de vote, un vote conforme aux 
intentions de vote ainsi rendues publiques. 
 
Les conditions d'application du présent article sont précisées par décret en 
Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-106-3 Le tribunal de commerce dans le ressort duquel  la société 
a son siège social peut, à la demande du mandant et pour une durée qui ne 
saurait excéder trois ans, priver le mandataire du droit de participer en 

cette qualité à toute assemblée de la société concernée en cas de non- 
respect de l'obligation d'information prévue aux troisième à septième 
alinéas de l'article L. 225-106-1 ou des dispositions de l'article L. 225-106-2. 
Le tribunal peut décider la publication de cette décision aux frais du 
mandataire. 
 
Le tribunal peut prononcer les mêmes sanctions à l'égard du mandataire sur 
demande de la société en cas de non-respect des dispositions de l'article L. 
225-106-2. 
 
Art. L225-107 I. Tout actionnaire peut voter par correspondance, au moyen 
d'un formulaire dont les mentions sont fixées par décret en Conseil d'Etat. 
Les dispositions contraires des statuts sont réputées non écrites. 
 
Pour le calcul du quorum, il n'est tenu compte que des formulaires qui ont 
été reçus par la société avant la réunion de l'assemblée, dans les conditions 
de délais fixées par décret en Conseil d'Etat. Les formulaires ne donnant 
aucun sens de vote ou exprimant une abstention sont considérés comme 
des votes négatifs. 
 
II. Si les statuts le prévoient, sont réputés présents pour le calcul du quorum 
et de la majorité les actionnaires qui participent à l'assemblée par 
visioconférence ou par des moyens de télécommunication permettant leur 
identification et dont la nature et les conditions d'application sont 
déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-107-1 Les propriétaires de titres mentionnés au septième alinéa de 
l'article L. 228-1 peuvent se faire représenter dans les conditions prévues 
audit article par un intermédiaire inscrit. 
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Art. L225-108 Le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, doit 
adresser ou mettre à la disposition des actionnaires les documents 
nécessaires pour permettre à ceux-ci de se prononcer en connaissance de 
cause et de porter un jugement informé sur la gestion et la marche des 
affaires de la société. 
 
La nature de ces documents et les conditions de leur envoi ou de leur mise 
à la disposition des actionnaires sont déterminées par décret en Conseil 
d'Etat. 
 
A compter de la communication prévue au premier alinéa, tout actionnaire 
a la faculté de poser par écrit des questions auxquelles le conseil 
d'administration ou le directoire, selon le cas, est tenu de répondre au 
cours de l'assemblée. Une réponse commune peut être apportée à ces 
questions dès lors qu'elles présentent le même contenu. 
 
La réponse à une question écrite est réputée avoir été donnée dès lors 
qu'elle figure sur le site internet de la société dans une rubrique consacrée 
aux questions-réponses. 
 
Art. L225-110 Le droit de vote attaché à l'action appartient à l'usufruitier 
dans les assemblées générales ordinaires et au nu-propriétaire dans les 
assemblées générales extraordinaires. 
 
Les copropriétaires d'actions indivises sont représentés aux assemblées 
générales par l'un d'eux ou par un mandataire unique. En cas de désaccord, 
le mandataire est désigné en justice à la demande du copropriétaire le plus 
diligent. 
 
Le droit de vote est exercé par le propriétaire des titres remis en gage. A cet 

effet, le créancier gagiste dépose, à la demande de son débiteur, les actions 
qu'il détient en gage, dans les conditions et délais fixés par décret en Conseil 
d'Etat. 
 
Les statuts peuvent déroger aux dispositions du premier alinéa. 
 
Art. L225-111 La société ne peut valablement voter avec des actions par elle 
souscrites, acquises ou prises en gage. Il n'est pas tenu compte de ces 
actions pour le calcul du quorum. 
 
Art. L225-113 Tout actionnaire peut participer aux assemblées générales 
extraordinaires et tout actionnaire possédant des actions visées à l'article L. 
225-99 peut participer aux assemblées spéciales. Toute clause contraire est 
réputée non écrite. 
 
Art. L225-114 A chaque assemblée, est tenue une feuille de présence dont 
les mentions sont déterminées par décret en Conseil d'Etat et à laquelle sont 
annexés les pouvoirs donnés à chaque mandataire. 
 
Les décisions de l'assemblée doivent être constatées par un procès-verbal 
dont les mentions sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 
En cas de non-respect du présent article, les délibérations de l'assemblée 
peuvent être annulées. 
 
Art. L225-115 Tout actionnaire a droit, dans les conditions et délais 
déterminés par décret en Conseil d'Etat, d'obtenir communication : 
 
1° Des comptes annuels et de la liste des administrateurs ou des membres 
du directoire et du conseil de surveillance, et, le cas échéant, des comptes 
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consolidés ; 
 
2° Des rapports du conseil d'administration ou du directoire et du conseil de 
surveillance, selon le cas, et des commissaires aux comptes, qui seront 
soumis à l'assemblée ; 
 
3° Le cas échéant, du texte et de l'exposé des motifs des résolutions 
proposées, ainsi que des renseignements concernant les candidats au 
conseil d'administration ou au conseil de surveillance, selon le cas ; 
 
4° Du montant global, certifié exact par les commissaires aux comptes, des 
rémunérations versées aux personnes les mieux rémunérées, le nombre de 
ces personnes étant de dix ou de cinq selon que l'effectif du personnel 
excède ou non deux cents salariés ; 
 
5° Du montant global, certifié par les commissaires aux comptes des 
versements effectués en application des 1 et 4 de l'article 238 bis du code 
général des impôts ainsi que de la liste des actions nominatives de 
parrainage, de mécénat ; 
 
Art. L225-116 Avant la réunion de toute assemblée générale, tout 
actionnaire a le droit d'obtenir, dans les conditions et les délais déterminés 
par décret en Conseil d'Etat, communication de la liste des actionnaires. 
 
Art. L225-117 Tout actionnaire a le droit, à toute époque, d'obtenir 
communication des documents visés à l'article L. 225-115 et concernant les 
trois derniers exercices, ainsi que des procès-verbaux et feuilles de 
présence des assemblées tenues au cours de ces trois derniers exercices. 
Art. L225-118 Le droit à communication des documents, prévu aux articles 
L. 225-115, L. 225-116 et L. 225-117, appartient également à chacun des 

copropriétaires d'actions indivises, au nu-propriétaire et à l'usufruitier 
d'actions. 
Art. L225-121 Les délibérations prises par les assemblées en violation des 
articles L. 225-96, L. 225-97, L. 225-98, des troisième et quatrième alinéas de 
l'article L. 225-99, du deuxième alinéa de l'article L. 225-100 et de l'article L. 
225-105 sont nulles. 
 
En cas de violation des dispositions des articles L. 225-115 et L. 225-116 ou 
du décret pris pour leur application, l'assemblée peut être annulée. 
 
Art. L225-122 I.-Sous réserve des dispositions des articles L. 225-10, L. 225-
123, L. 225-124, L. 225-125 et L. 225-126, le droit de vote attaché aux actions 
de capital ou de jouissance est proportionnel à la quotité de capital qu'elles 
représentent et chaque action donne droit à une voix au moins. Toute clause 
contraire est réputée non écrite. 
 
II.-Dans les sociétés par actions dont le capital est, pour un motif d'intérêt 
général, en partie propriété de l'Etat, de départements, de communes ou 
d'établissements publics, et dans celles ayant pour objet des exploitations 
concédées par les autorités administratives compétentes, hors de la France 
métropolitaine, le droit de vote est réglé par les statuts en vigueur le 1er 
avril 1967. 
 
Art. L225-123 Un droit de vote double de celui conféré aux  autres actions, 
eu égard à la quotité de capital social qu'elles représentent, peut être 
attribué, par les statuts à toutes les actions entièrement libérées pour 
lesquelles il sera justifié d'une inscription nominative, depuis deux ans au 
moins, au nom du même actionnaire. 
 
En outre, en cas d'augmentation du capital par incorporation de réserves, 
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bénéfices ou primes d'émission, le droit de vote double peut être conféré, 
dès leur émission, aux actions nominatives attribuées gratuitement à un 
actionnaire à raison d'actions anciennes pour lesquelles il bénéficie de ce 
droit. 
 
Art. L225-124 Toute action convertie au porteur ou transférée en  propriété 
perd le droit de vote double attribué en application de l'article L. 225-123. 
Néanmoins, le transfert par suite de succession, de liquidation de 
communauté de biens entre époux ou de donation entre vifs au profit d'un 
conjoint ou d'un parent au degré successible ne fait pas perdre le droit 
acquis et n'interrompt pas le délai mentionné aux premier et dernier 
alinéas de l'article L. 225-123. Il en est de même, sauf stipulation contraire 
des statuts, en cas de transfert par suite d'une fusion ou d'une scission 
d'une société actionnaire. 
 
La fusion ou la scission de la société est sans effet sur le droit de vote 
double qui peut être exercé au sein de la ou des sociétés bénéficiaires, si 
celles-ci en bénéficient. 
 
Les droits de vote double dans des sociétés tierces dont bénéficie la société 
absorbée ou la société scindée sont maintenus, en cas de fusion ou de 
scission, au profit de la société absorbante ou de la société bénéficiaire de 
la scission ou, selon le cas, au profit de la société nouvelle résultant de 
l'opération de fusion ou de scission. 
 
Art. L225-125 Les statuts peuvent limiter le nombre de voix dont chaque 
actionnaire dispose dans les assemblées, sous la condition que cette 
limitation soit imposée à toutes les actions sans distinction de catégorie, 
autres que les actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
 

[2ème alinéa transféré dans le COMOFI] 
 

Section 4 : Des modifications du capital social et de l'actionnariat des 
salariés. 
 

Sous-section 1 : De l'augmentation du capital. 
 

Art. L225-127 Le capital social est augmenté soit par émission d'actions 
ordinaires ou d'actions de préférence, soit par majoration du montant 
nominal des titres de capital existants. 
 
Il peut également être augmenté par l'exercice de droits attachés à des 
valeurs mobilières donnant accès au capital, dans les conditions prévues aux 
articles L. 225-149 et L. 225-177. 
 

Art. L225-128 Les titres de capital nouveaux sont émis soit à leur montant 
nominal, soit à ce montant majoré d'une prime d'émission. 
Ils sont libérés soit par apport en numéraire y compris par compensation 
avec des créances liquides et exigibles sur la société, soit par apport en 
nature, soit par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission, 
soit en conséquence d'une fusion ou d'une scission. 
 
Ils peuvent aussi être libérés consécutivement à l'exercice d'un droit attaché 
à des valeurs mobilières donnant accès au capital comprenant, le cas 
échéant, le versement des sommes correspondantes. 
 
Art. L225-129 L'assemblée générale extraordinaire est seule compétente 
pour décider, sur le rapport du conseil d'administration ou du directoire, une 
augmentation de capital immédiate ou à terme. Elle peut déléguer cette 
compétence au conseil d'administration ou au directoire dans les conditions 
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fixées à l'article L. 225-129-2. 
 
L'augmentation de capital doit, sous réserve des dispositions prévues aux 
articles L. 225-129-2 et L. 225-138, être réalisée dans le délai de cinq ans à 
compter de cette décision ou de cette délégation. Ce délai ne s'applique pas 
aux augmentations de capital à réaliser à la suite de l'exercice d'un droit 
attaché à une valeur mobilière donnant accès au capital ou à la suite des 
levées d'options prévues à l'article L. 225-177 ou du fait de l'attribution 
définitive d'actions gratuites prévue à l'article L. 225-197-1. 
 
Art. L225-129-1 Lorsque l'assemblée générale extraordinaire décide 
l'augmentation de capital, elle peut déléguer au conseil d'administration ou 
au directoire le pouvoir de fixer les modalités de l'émission des titres. 
 
Art. L225-129-2 Lorsque l'assemblée générale extraordinaire délègue au 
conseil d'administration ou au directoire sa compétence pour décider de 
l'augmentation de capital, elle fixe la durée, qui ne peut excéder vingt-six 
mois, durant laquelle cette délégation peut être utilisée et le plafond global 
de cette augmentation. 
 
Cette délégation prive d'effet toute délégation antérieure ayant le même 
objet. 
 
Les émissions mentionnées aux articles L. 225-135 à L. 225-138-1 et L. 225-
177 à L. 225-186, L. 225-197-1 à L. 225-197-3 ainsi que les émissions 
d'actions de préférence mentionnées aux articles L. 228-11 à L. 228-20 
doivent faire l'objet de résolutions particulières. 
 
Dans la limite de la délégation donnée par l'assemblée générale, le conseil 
d'administration ou le directoire dispose des pouvoirs nécessaires pour fixer 

les conditions d'émission, constater la réalisation des augmentations de 
capital qui en résultent et procéder à la modification corrélative des statuts. 
Art. L225-129-5 Lorsqu'il est fait usage des délégations prévues aux articles 
L. 225-129-1 et L. 225-129-2, le conseil d'administration ou le directoire 
établit un rapport complémentaire à l'assemblée générale ordinaire suivante 
dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-129-6 Lors de toute décision d'augmentation du capital par apport 
en numéraire, sauf si elle résulte d'une émission au préalable de valeurs 
mobilières donnant accès au capital, l'assemblée générale extraordinaire 
doit se prononcer sur un projet de résolution tendant à la réalisation d'une 
augmentation de capital dans les conditions prévues aux articles L. 3332-18 
à L. 3332-24 du code du travail, lorsque la société a des salariés. Toutefois, 
l'assemblée générale extraordinaire se prononce sur un tel projet de 
résolution lorsqu'elle délègue sa compétence pour réaliser l'augmentation 
de capital conformément à l'article L. 225-129-2. 
 
Tous les trois ans, une assemblée générale extraordinaire est convoquée 
pour se prononcer sur un projet de résolution tendant à réaliser une 
augmentation de capital dans les conditions prévues à la section 4 du 
chapitre II du titre III du livre III de la troisième partie du code du travail si, 
au vu du rapport présenté à l'assemblée générale par le conseil 
d'administration ou le directoire en application de l'article L. 225-102, les 
actions détenues par le personnel de la société et des sociétés qui lui sont 
liées au sens de l'article L. 225-180 représentent moins de 3 % du capital. Ce 
délai est repoussé à cinq ans si, dans les conditions prévues au premier 
alinéa du présent article, une assemblée générale extraordinaire s'est 
prononcée depuis moins de trois ans sur un projet de résolution tendant à la 
réalisation d'une augmentation de capital dans les conditions prévues à la 
même section 4. 
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Les premier et deuxième alinéas ne sont pas applicables aux sociétés 
contrôlées au sens de l'article L. 233-16 du présent code lorsque la société 
qui les contrôle a mis en place, dans les conditions prévues au deuxième 
alinéa de l'article L. 3344-1 du code du travail, un dispositif d'augmentation 
de capital dont peuvent bénéficier les salariés des sociétés contrôlées. 
 

Art. L225-130 Lorsque l'augmentation du capital, que ce soit par émission 
de titres de capital nouveaux ou par majoration du montant nominal des 
titres de capital existants, est réalisée par incorporation de réserves, 
bénéfices ou primes d'émission, l'assemblée générale, par dérogation aux 
dispositions de l'article L. 225-96, statue dans les conditions de quorum et 
de majorité prévues à l'article L. 225-98. Dans ce cas, elle peut décider que 
les droits formant rompus ne sont ni négociables, ni cessibles et que les 
titres de capital correspondants sont vendus. La vente des titres de capital 
qui n'ont pu être attribués individuellement et correspondant aux droits 
formant rompus ainsi que la répartition des sommes provenant de cette 
vente aux titulaires des droits interviennent dans un délai fixé par décret en 
Conseil d'Etat. Lorsque ces titres de capital sont admis aux opérations d'un 
dépositaire central, la vente de ces titres correspondant aux droits formant 
rompus est réalisée, sauf si l'assemblée générale en décide autrement, 
suivant des modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
L'augmentation de capital par majoration du montant nominal des titres de 
capital, en dehors des cas prévus à l'alinéa précédent, n'est décidée qu'avec 
le consentement unanime des actionnaires. 
 

Art. L225-131 Le capital doit être intégralement libéré avant toute émission 
d'actions nouvelles à libérer en numéraire. 
 
En outre, l'augmentation du capital par offre au public, réalisée moins de 

deux ans après la constitution d'une société selon les articles L. 225-12 à L. 
225-16, doit être précédée, dans les conditions visées aux articles L. 225-8 à 
L. 225-10, d'une vérification de l'actif et du passif ainsi que, le cas échéant, 
des avantages particuliers consentis. 
 
Art. L225-132 Les actions comportent un droit préférentiel  de souscription 
aux augmentations de capital. 
 
Les actionnaires ont, proportionnellement au montant de leurs actions, un 
droit de préférence à la souscription des actions de numéraire émises pour 
réaliser une augmentation de capital. 
 
Lorsque le droit préférentiel de souscription n'est pas détaché d'actions 
négociables, il est cessible dans les mêmes conditions que l'action elle- 
même. Dans le cas contraire, ce droit est négociable pendant une durée 
égale à celle de l'exercice du droit de souscription par les actionnaires mais 
qui débute avant l'ouverture de celle-ci et s'achève avant sa clôture. 
L'information des actionnaires quant aux modalités d'exercice et de 
négociation de leur droit préférentiel sont précisées par décret en Conseil 
d'Etat. 
 
Les actionnaires peuvent renoncer à titre individuel à leur droit préférentiel. 
 
La décision relative à la conversion des actions de préférence emporte 
renonciation des actionnaires au droit préférentiel de souscription aux 
actions issues de la conversion. 
 
La décision d'émission de valeurs mobilières donnant accès au capital 
emporte également renonciation des actionnaires à leur droit préférentiel 
de souscription aux titres de capital auxquels les valeurs mobilières émises 
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donnent droit. 
 
Art. L225-133 Si l'assemblée générale ou, en cas de délégation prévue à 
l'article L. 225-129, le conseil d'administration ou le directoire le décide 
expressément, les titres de capital non souscrits à titre irréductible sont 
attribués aux actionnaires qui auront souscrit un nombre de titres supérieur 
à celui auquel ils pouvaient souscrire à titre préférentiel, 
proportionnellement aux droits de souscription dont ils disposent et, en 
tout état de cause, dans la limite de leurs demandes. 
 
Art. L225-134 I. - Si les souscriptions à titre irréductible et, le  cas échéant, à 
titre réductible n'ont pas absorbé la totalité de l'augmentation de capital : 
 
1° Le montant de l'augmentation de capital peut être limité au montant des 
souscriptions sauf décision contraire de l'assemblée générale. En aucun cas, 
le montant de l'augmentation de capital ne peut être inférieur aux trois 
quarts de l'augmentation décidée ; 
 
2° Les actions non souscrites peuvent être librement réparties totalement 
ou partiellement, à moins que l'assemblée en ait décidé autrement ; 
 
3° Les actions non souscrites peuvent être offertes au public totalement ou 
partiellement lorsque l'assemblée a expressément admis cette possibilité. 
 
II. - Le conseil d'administration ou le directoire peut utiliser dans l'ordre 
qu'il détermine les facultés prévues ci-dessus ou certaines d'entre elles 
seulement. L'augmentation de capital n'est pas réalisée lorsque après 
l'exercice de ces facultés, le montant des souscriptions reçues n'atteint pas 
la totalité de l'augmentation de capital ou les trois quarts de cette 
augmentation dans le cas prévu au 1° du I. 

 
III. - Toutefois, le conseil d'administration ou le directoire peut, d'office et 
dans tous les cas, limiter l'augmentation de capital au montant atteint 
lorsque les actions non souscrites représentent moins de 3 % de 
l'augmentation de capital. Toute délibération contraire est réputée non 
écrite. 
 
Art. L225-135 L'assemblée qui décide ou autorise une augmentation de 
capital, soit en en fixant elle-même toutes les modalités, soit en déléguant 
son pouvoir ou sa compétence dans les conditions prévues aux articles L. 
225-129-1 ou L. 225-129-2, peut supprimer le droit préférentiel de 
souscription pour la totalité de l'augmentation de capital ou pour une ou 
plusieurs tranches de cette augmentation, selon les modalités prévues par 
les articles L. 225-136 à L. 225-138-1. 
 
Elle statue sur rapport du conseil d'administration ou du directoire. 
Lorsqu'elle décide de l'augmentation de capital, soit en fixant elle-même 
toutes les modalités, soit en déléguant son pouvoir dans les conditions fixées 
à l'article L. 225-129-1, elle statue également sur rapport des commissaires 
aux comptes, sauf dans le cas mentionné au premier alinéa du 1° de l'article 
L. 225-136. 
 
Lorsqu'il est fait usage d'une délégation de pouvoir ou de compétence, le 
conseil d'administration ou le directoire ainsi que le commissaire aux 
comptes établissent chacun un rapport sur les conditions définitives de 
l'opération présenté à l'assemblée générale ordinaire suivante. Le rapport 
du conseil d'administration ou du directoire satisfait à l'obligation prévue à 
l'article L. 225-129-5. 
 
Un décret en Conseil d'Etat fixe les conditions dans lesquelles sont établis les 
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rapports prévus au présent article. 
 

Art. L225-135-1 En cas d'augmentation de capital avec ou sans droit 
préférentiel de souscription, l'assemblée peut prévoir que le nombre de 
titres pourra être augmenté pendant un délai fixé par décret en Conseil 
d'Etat, dans la limite d'une fraction de l'émission initiale déterminée par ce 
même décret et au même prix que celui retenu pour l'émission initiale. La 
limite prévue au 1° du I de l'article L. 225-134 est alors augmentée dans les 
mêmes proportions. 
 
Art. L225-136 L'émission de titres de capital sans droit préférentiel de 
souscription par une offre au public ou par une offre visée au II de l'article 
L. 411-2 du code monétaire et financier est soumise aux conditions 
suivantes : 
 
1° Le prix d'émission ou les conditions de fixation de ce prix sont 
déterminés par l'assemblée générale extraordinaire sur rapport du conseil 
d'administration ou du directoire et sur rapport spécial du commissaire aux 
comptes ; 
 
2° L'émission de titres de capital réalisée par une offre visée au II de l'article 
L. 411-2 du code monétaire et financier est limitée à 20 % du capital social 
par an. 
 
Art. L225-138 I.-L'assemblée générale qui décide l'augmentation du capital 
peut la réserver à une ou plusieurs personnes nommément désignées ou 
catégories de personnes répondant à des caractéristiques déterminées. A 
cette fin, elle peut supprimer le droit préférentiel de souscription. Les 
personnes nommément désignées bénéficiaires de cette disposition ne 
peuvent prendre part au vote. Le quorum et la majorité requis sont calculés 

après déduction des actions qu'elles possèdent. La procédure prévue à 
l'article L. 225-147 n'est pas applicable. 
 
Lorsque l'assemblée générale extraordinaire supprime le droit préférentiel 
de souscription en faveur d'une ou plusieurs catégories de personnes 
répondant à des caractéristiques qu'elle fixe, elle peut déléguer au conseil 
d'administration ou au directoire le soin d'arrêter la liste des bénéficiaires au 
sein de cette ou de ces catégories et le nombre de titres à attribuer à chacun 
d'eux, dans les limites des plafonds prévus au premier alinéa de l'article L. 
225-129-2. Lorsqu'il fait usage de cette délégation, le conseil 
d'administration ou le directoire établit un rapport complémentaire à la 
prochaine assemblée générale ordinaire, certifié par le commissaire aux 
comptes, décrivant les conditions définitives de l'opération. 
 
II.-Le prix d'émission ou les conditions de fixation de ce prix sont déterminés 
par l'assemblée générale extraordinaire sur rapport du conseil 
d'administration ou du directoire et sur rapport spécial du commissaire aux 
comptes. 
 
III.-L'émission doit être réalisée dans un délai de dix-huit mois à compter de 
l'assemblée générale qui l'a décidée ou qui a voté la délégation prévue à 
l'article L. 225-129. 
 
Art. L225-138-1 Pour l'application du premier alinéa de l'article L. 443-5 du 
code du travail relatif aux augmentations de capital réservées aux adhérents 
d'un plan d'épargne d'entreprise, lorsque l'assemblée générale a supprimé le 
droit préférentiel de souscription en faveur des salariés de la société ou des 
sociétés qui lui sont liées au sens de l'article L. 225-180, les dispositions des I 
et II de l'article L. 225-138 s'appliquent et : 
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1° Le prix de souscription demeure déterminé dans les conditions définies à 
l'article L. 443-5 du code du travail ; 
 
2° L'augmentation de capital n'est réalisée qu'à concurrence du montant 
des titres de capital souscrits par les salariés individuellement ou par 
l'intermédiaire d'un fonds commun de placement ou des titres émis par des 
sociétés d'investissement à capital variable régies par l'article L. 214-166 du 
code monétaire et financier. Elle ne donne pas lieu aux formalités prévues 
aux articles L. 225-142, L. 225-144 et L. 225-146 ; 
 
3° (supprimé) 
 
4° Le délai susceptible d'être accordé aux souscripteurs pour la libération de 
leurs titres ne peut être supérieur à trois ans ; 
 
5° Les titres de capital ou valeurs mobilières donnant accès au capital 
peuvent être libérés, à la demande de la société ou du souscripteur, soit par 
versements périodiques, soit par prélèvements égaux et réguliers sur le 
salaire du souscripteur ; 
 
6° Les titres de capital ou valeurs mobilières donnant accès au capital ainsi 
souscrits délivrés avant l'expiration du délai de cinq ans prévu à l'article L. 
443-6 du code du travail ne sont négociables qu'après avoir été 
intégralement libérés ; 
 
7° Les titres de capital ou valeurs mobilières donnant accès au capital 
réservés aux adhérents aux plans d'épargne mentionnés à l'article L. 443-1 
du code du travail peuvent, par dérogation aux dispositions du premier 
alinéa de l'article L. 225-131 du présent code, être émis alors même que le 
capital social n'aurait pas été intégralement libéré. 

Le fait que les titres mentionnés à l'alinéa précédent n'aient pas été 
entièrement libérés ne fait pas obstacle à l'émission de titres de capital à 
libérer en numéraire. 
 
Les participants au plan d'épargne d'entreprise prévu à l'article L. 443-1 du 
code du travail peuvent obtenir la résiliation ou la réduction de leur 
engagement de souscription ou de détention de titres de capital ou de 
valeurs mobilières donnant accès au capital émis par l'entreprise dans les 
cas et conditions fixés par les décrets en Conseil d'Etat prévus à l'article L. 
442-7 du même code. 
 
Art. L225-139 Un décret en Conseil d'Etat détermine les mentions qui 
doivent figurer dans les rapports prévus aux articles L. 225-129, L. 225- 135, 
L. 225-136 et L. 225-138, de même que dans les rapports prévus en cas 
d'émission d'actions de préférence ou de valeurs mobilières donnant accès 
au capital. 
 

Art. L225-140 Lorsque les titres de capital sont grevés d'un usufruit, le droit 
préférentiel de souscription qui leur est attaché appartient au nu- 
propriétaire. Si celui-ci vend les droits de souscription, les sommes 
provenant de la cession ou les biens acquis par lui au moyen de ces sommes 
sont soumis à l'usufruit. Si le nu-propriétaire néglige d'exercer son droit, 
l'usufruitier peut se substituer à lui pour souscrire aux titres  nouveaux ou 
pour vendre les droits. Dans ce dernier cas, le nu-propriétaire peut exiger le 
remploi des sommes provenant de la cession. Les biens ainsi acquis sont 
soumis à l'usufruit. 
 
Les titres nouveaux appartiennent au nu-propriétaire pour la nue-propriété 
et à l'usufruitier pour l'usufruit. Toutefois, en cas de versement de fonds 
effectué par le nu-propriétaire ou l'usufruitier pour réaliser ou parfaire une 
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souscription, les titres nouveaux n'appartiennent au nu-propriétaire et à 
l'usufruitier qu'à concurrence de la valeur des droits de souscription. Le 
surplus des titres nouveaux appartient en pleine propriété à celui qui a 
versé les fonds. 
 
Un décret en Conseil d'Etat fixe les conditions d'application du présent 
article dont les dispositions sont également suivies en cas d'attribution de 
titres gratuits. 
 
Les dispositions du présent article s'appliquent dans le silence de la 
convention des parties. 
 
Art. L225-141 Le délai accordé aux actionnaires pour l'exercice du droit de 
souscription ne peut être inférieur à cinq jours de bourse à dater de 
l'ouverture de la souscription. 
 
Ce délai se trouve clos par anticipation dès que tous les droits de 
souscription à titre irréductible ont été exercés ou que l'augmentation de 
capital a été intégralement souscrite après renonciation individuelle à leurs 
droits de souscription des actionnaires qui n'ont pas souscrit. 
 
Art. L225-142 La société accomplit, avant l'ouverture de la souscription, des 
formalités de publicité dont les modalités sont fixées par décret en Conseil 
d'Etat. 
 

Art. L225-143 Le contrat de souscription à des titres de capital ou à des 
valeurs mobilières donnant accès au capital est constaté par un bulletin de 
souscription, établi dans les conditions déterminées par décret en Conseil 
d'Etat. 
 

Toutefois, le bulletin de souscription n'est pas exigé des établissements de 
crédit et des prestataires de services d'investissement qui reçoivent mandat 
d'effectuer une souscription à charge pour ces mandataires de justifier de 
leur mandat. 
 
Art. L225-144 Les actions souscrites en numéraire sont obligatoirement 
libérées, lors de la souscription, d'un quart au moins de leur valeur nominale 
et, le cas échéant, de la totalité de la prime d'émission. La libération du 
surplus doit intervenir, en une ou plusieurs fois, dans le délai de cinq ans à 
compter du jour où l'augmentation du capital est devenue définitive. 
 
Les dispositions du premier alinéa de l'article L. 225-5, à l'exception de celles 
relatives à la liste des souscripteurs, sont applicables. Le retrait des fonds 
provenant des souscriptions en numéraire peut être effectué par un 
mandataire de la société après l'établissement du certificat du dépositaire. Si 
l'augmentation de capital n'est pas réalisée dans le délai de six mois à 
compter de l'ouverture de la souscription, il peut être fait application des 
dispositions du deuxième alinéa de l'article L. 225-11. 
 
Art. L225-145 Dans les sociétés faisant, pour le placement de leurs actions, 
offre au public ou offre visée au II de l'article L. 411-2 du code monétaire et 
financier, l'augmentation de capital est réputée réalisée lorsqu'un ou 
plusieurs prestataires de services d'investissement agréés pour fournir le 
service d'investissement mentionné au 6° de l'article L. 321-1 du code 
monétaire et financier, ou personnes mentionnées à l'article L. 532-18 de ce 
code et autorisées à fournir le même service sur le territoire de leur Etat 
d'origine, ont garanti de manière irrévocable sa bonne fin. Le versement de 
la fraction libérée de la valeur nominale et de la totalité de la prime 
d'émission doit intervenir au plus tard le trente-cinquième jour qui suit la 
clôture du délai de souscription. 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              88 

Art. L225-146 Les souscriptions et les versements sont constatés par un 
certificat du dépositaire établi, au moment du dépôt des fonds, sur 
présentation des bulletins de souscription. 
 
Les libérations d'actions par compensation de créances liquides et exigibles 
sur la société sont constatées par un certificat du notaire ou du 
commissaire aux comptes. Ce certificat tient lieu de certificat du 
dépositaire. 
Art. L225-147 En cas d'apports en nature ou de stipulation d'avantages 
particuliers, un ou plusieurs commissaires aux apports sont désignés à 
l'unanimité des actionnaires ou, à défaut, par décision de justice. Ils sont 
soumis aux incompatibilités prévues à l'article L. 822-11-3, sans préjudice 
de la possibilité d'être désignés pour accomplir les missions prévues aux 
articles L. 225-8, L. 225-101, L. 225-131, L. 228-15 et L. 228-39. 
 
Ces commissaires apprécient, sous leur responsabilité, la valeur des  
apports en nature et les avantages particuliers. Un décret en Conseil d'Etat 
fixe les mentions principales de leur rapport, le délai dans lequel il doit être 
remis et les conditions dans lesquelles il est mis à la disposition des 
actionnaires. Les dispositions de l'article L. 225-10 sont applicables à 
l'assemblée générale extraordinaire. 
 
Si l'assemblée approuve l'évaluation des apports et l'octroi d'avantages 
particuliers, elle constate la réalisation de l'augmentation du capital. 
 
Si l'assemblée réduit l'évaluation des apports ainsi que la rémunération 
d'avantages particuliers, l'approbation expresse des modifications par les 
apporteurs, les bénéficiaires ou leurs mandataires dûment autorisés à cet 
effet, est requise. A défaut, l'augmentation du capital n'est pas réalisée. 
Les titres de capital émis en rémunération d'un apport en nature sont 

intégralement libérés dès leur émission. 
 
Art. L225-147-1 I.- L'article L. 225-147 n'est pas applicable, sur décision du 
conseil d'administration ou du directoire, lorsque l'apport en nature est 
constitué : 
 
1° De valeurs mobilières donnant accès au capital mentionnées à l'article 
L. 228-1 ou d'instruments du marché monétaire, au sens de l'article 4 de la 
directive 2004/39/ CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 
concernant les marchés d'instruments financiers, modifiant les directives 
85/611/ CEE et 93/6/ CEE du Conseil et la directive 2000/12/ CE du 
Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/ CE du 
Conseil, s'ils ont été évalués au prix moyen pondéré auquel ils ont été 
négociés sur un ou plusieurs marchés réglementés durant les trois mois 
précédant la date de la réalisation effective de l'apport ; 
 
2° D'éléments d'actif autres que les valeurs mobilières ou les instruments du 
marché monétaire mentionnés au 1° si, dans les six mois précédant la 
date de la réalisation effective de l'apport, ces éléments ont déjà fait l'objet 
d'une évaluation à la juste valeur par un commissaire aux apports dans les 
conditions définies à l'article L. 225-147. 
 
II.- L'apport en nature fait l'objet d'une réévaluation dans les conditions 
mentionnées aux deux premiers alinéas de l'article L. 225-147, à l'initiative 
et sous la responsabilité du conseil d'administration ou du directoire, 
lorsque : 
 
1° Dans le cas prévu au 1° du I du présent article, le prix a été affecté par des 
circonstances exceptionnelles pouvant modifier sensiblement la valeur de 
l'élément d'actif à la date de la réalisation effective de l'apport ; 
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2° Dans le cas prévu au 2° du même I, des circonstances nouvelles ont 
modifié sensiblement la juste valeur de l'élément d'actif à la date de la 
réalisation effective de l'apport. Faute d'une telle réévaluation, un ou 
plusieurs actionnaires représentant au moins 5 % du capital à la date de la 
décision d'augmenter le capital ou une association d'actionnaires 
répondant aux conditions fixées à l'article L. 225-120 ont la faculté de 
demander une évaluation par un commissaire aux apports dans les 
conditions mentionnées aux deux premiers alinéas de l'article L. 225-147. 
 
III. - Les informations relatives aux apports en nature mentionnés aux 1° et 
2° du I sont portées à la connaissance des actionnaires dans des conditions 
définies par décret en Conseil d'Etat. 
 

Art. L225-149 L'augmentation de capital résultant de l'exercice de droits 
attachés aux valeurs mobilières donnant accès au capital n'est pas soumise 
aux formalités prévues à l'article L. 225-142, au deuxième alinéa de l'article 
L. 225-144 et à l'article L. 225-146. Lorsque le titulaire d'une valeur 
mobilière émise en application de l'article L. 225-149-2 n'a pas droit à un 
nombre entier, la fraction formant rompu fait l'objet d'un versement en 
espèces selon les modalités de calcul fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
L'augmentation de capital est définitivement réalisée du seul fait de 
l'exercice des droits et, le cas échéant, des versements correspondants. 
 
A tout moment de l'exercice en cours et au plus tard lors de la première 
réunion suivant la clôture de celui-ci, le conseil d'administration ou le 
directoire constate, s'il y a lieu, le nombre et le montant nominal des 
actions créées au profit des titulaires des droits au cours de l'exercice 
écoulé et apporte les modifications nécessaires aux clauses des statuts 
relatives au montant du capital social et au nombre des titres qui le 

composent. 
 
Le président du directoire ou le directeur général peut, sur délégation du 
directoire ou du conseil d'administration, procéder à ces opérations à tout 
moment de l'exercice et au plus tard dans une limite fixée par décret en 
Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-149-1 En cas d'émission de nouveaux titres de capital ou de 
nouvelles valeurs mobilières donnant accès au capital ainsi qu'en cas de 
fusion ou de scission de la société appelée à émettre de tels titres, le conseil 
d'administration ou le directoire peut suspendre, pendant un délai 
maximum fixé par décret en Conseil d'Etat, la possibilité d'obtenir 
l'attribution de titres de capital par l'exercice du droit mentionné à l'article L. 
225-149 ou à l'article L. 225-178. 
 
Sauf disposition contraire du contrat d'émission, les titres de capital 
obtenus, à l'issue de la période de suspension, par l'exercice des droits 
attachés aux valeurs mobilières donnent droit aux dividendes versés au titre 
de l'exercice au cours duquel ils ont été émis. 
 
Art. L225-149-2  Les droits attachés aux titres donnant accès au capital  qui 
ont été utilisés ou qui ont été acquis par la société émettrice ou par la 
société appelée à émettre de nouveaux titres de capital sont annulés par la 
société émettrice. 
 

Art. L225-149-3 Les rapports et les formalités mentionnés à l'article L. 225-
129-2, au second alinéa de l'article L. 225-131, aux 1° et 2° de l'article L. 225-
136, aux articles L. 225-138, L. 225-142 et L. 225-143, au dernier alinéa de 
l'article L. 225-144, aux articles L. 225-145 à L. 225-147, au second alinéa de 
l'article L. 225-148, à l'avant-dernier alinéa de l'article L. 225-149 et à l'article 
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L. 225-149-2 peuvent donner lieu à une injonction de faire suivant les 
modalités définies aux articles L. 238-1 et L. 238-6. 
Sont nulles les décisions prises en violation du premier alinéa des articles L. 
225-129 et L. 225-129-1, des deux premiers alinéas de l'article L. 225- 129-2, 
du premier alinéa de l'article L. 225-129-6, de la première phrase du 
premier alinéa et du second alinéa de l'article L. 225-130, du premier  alinéa 
de l'article L. 225-131, du deuxième alinéa de l'article L. 225-132 et du 
dernier alinéa de l'article L. 225-147. 
 
Peuvent être annulées les décisions prises en violation de l'article L. 233- 32 
ainsi que les décisions prises en violation des dispositions de la présente 
sous-section 1 autres que celles mentionnées au deuxième alinéa du 
présent article. 
 
Les articles L. 225-127 et L. 225-128, le premier alinéa des articles L. 225- 
132 et L. 225-135, l'article L. 225-140 et le premier alinéa de l'article L. 225-
148 ne sont pas soumis au présent article. 
 
Art. L225-150 Les droits de vote et les droits à dividende des actions ou 
coupures d'actions émises en violation de la présente sous-section sont 
suspendus jusqu'à régularisation de la situation. Tout vote émis ou tout 
versement de dividende effectué pendant la suspension est nul. 
 
Sous-section 2 : De la souscription et de l'achat d'actions par les salariés. 

 
Paragraphe 1 : Des options de souscription ou d'achat d'actions. 

 

Art. L225-177 L'assemblée générale extraordinaire, sur le rapport du conseil 
d'administration ou du directoire, selon le cas, et sur le rapport spécial des 
commissaires aux comptes, peut autoriser le conseil d'administration ou le 

directoire à consentir, au bénéfice des membres du personnel salarié de la 
société ou de certains d'entre eux, des options donnant droit à la 
souscription d'actions. L'assemblée générale extraordinaire fixe le délai 
pendant lequel cette autorisation peut être utilisée par le conseil 
d'administration ou par le directoire, ce délai ne pouvant être supérieur à 
trente-huit mois. Toutefois, les autorisations antérieures à la date de 
publication de la loi n° 2001-420 du 15 mai 2001 relative aux nouvelles 
régulations économiques sont valables jusqu'à leur terme. 
 
Le conseil d'administration ou le directoire fixe les conditions dans lesquelles 
seront consenties les options. Ces conditions pourront comporter des 
clauses d'interdiction de revente immédiate de tout ou partie des actions 
sans que le délai imposé pour la conservation des titres puisse excéder trois 
ans à compter de la levée de l'option. 
 
Les options peuvent être consenties ou levées alors même que le capital 
social n'aurait pas été intégralement libéré. 
 
Le prix de souscription est fixé au jour où l'option est consentie, par le 
conseil d'administration ou le directoire selon les modalités déterminées par 
l'assemblée générale extraordinaire sur le rapport des commissaires aux 
comptes. Si les actions de la société ne sont pas admises aux négociations 
sur un marché réglementé, le prix de souscription est déterminé 
conformément aux méthodes objectives retenues en matière d'évaluation 
d'actions en tenant compte, selon une pondération appropriée à chaque cas, 
de la situation nette comptable, de la rentabilité et des perspectives 
d'activité de l'entreprise. Ces critères sont appréciés le cas échéant sur une 
base consolidée ou, à défaut, en tenant compte des éléments financiers 
issus des filiales significatives. A défaut, le prix de souscription est déterminé 
en divisant par le nombre de titres existants le montant de l'actif net 
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réévalué, calculé d'après le bilan le plus récent. Si les actions de la société 
sont admises aux négociations sur un marché réglementé le prix de 
souscription ne peut pas être inférieur à 80 % de la moyenne des cours 
cotés aux vingt séances de bourse précédant ce jour, aucune option ne 
pouvant être consentie moins de vingt séances de bourse après le 
détachement des actions d'un coupon donnant droit à un dividende ou à  
une augmentation de capital. 
 
Des options donnant droit à la souscription de titres qui ne sont pas admis 
aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent être consenties 
qu'aux salariés de la société qui attribue ces options ou à ceux des sociétés 
mentionnées au 1° de l'article L. 225-180. 
 
Art. L225-178 L'autorisation donnée par l'assemblée générale 
extraordinaire comporte, au profit des bénéficiaires des options, 
renonciation expresse des actionnaires à leur droit préférentiel de 
souscription aux actions qui seront émises au fur et à mesure des levées 
d'options. 
 
L'augmentation de capital résultant de ces levées d'options ne donne pas 
lieu aux formalités prévues à l'Art. L. 225-142, au deuxième alinéa de 
l'article L. 225-144 et à l'article L. 225-146. Elle est définitivement réalisée 
du seul fait de la déclaration de levée d'option, accompagnée du bulletin de 
souscription et du paiement en numéraire ou par compensation avec des 
créances, de la somme correspondante. 
 
Lors de sa première réunion suivant la clôture de chaque exercice, le conseil 
d'administration ou le directoire, selon le cas, constate, s'il y a lieu, le 
nombre et le montant des actions émises pendant la durée de l'exercice à la 
suite des levées d'options et apporte les modifications nécessaires aux 

clauses des statuts relatives au montant du capital social et au nombre des 
actions qui le représentent. Le conseil d'administration peut déléguer au 
directeur général ou, en accord avec ce dernier, à un ou plusieurs directeurs 
généraux délégués les pouvoirs pour procéder, dans le mois qui suit la 
clôture de l'exercice, aux opérations mentionnées à la phrase précédente. Le 
directoire peut, aux mêmes fins, déléguer les mêmes pouvoirs à son 
président ou, en accord avec ce dernier, à un ou plusieurs de ses membres. 
Le conseil d'administration ou le directoire, ou les personnes qui ont reçu 
délégation, peuvent également, à toute époque, procéder à ces opérations 
pour l'exercice en cours. 
 
Article L225-179 L'assemblée générale extraordinaire peut aussi autoriser le 
conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, à consentir au bénéfice 
des membres du personnel salarié de la société ou de certains d'entre eux, 
des options donnant droit à l'achat d'actions provenant d'un rachat effectué, 
préalablement à l'ouverture de l'option, par la société elle- même dans les 
conditions définies aux articles L. 225-208 ou L. 225-209. L'assemblée 
générale extraordinaire fixe le délai pendant lequel cette autorisation peut 
être utilisée par le conseil d'administration ou par le directoire, ce délai ne 
pouvant être supérieur à trente-huit mois. Toutefois, les autorisations 
antérieures à la date de publication de la loi n° 2001-420 du 15 mai 2001 
relative aux nouvelles régulations économiques sont valables jusqu'à leur 
terme. 
 
En ce cas, les dispositions des deuxième et quatrième à septième alinéas de 
l'article L. 225-177 sont applicables. En outre, le prix de l'action, au jour où 
l'option est consentie, ne peut pas être inférieur à 80 % du cours moyen 
d'achat des actions détenues par la société au titre des articles L. 225-208 et 
L. 225-209. 
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Des options donnant droit à l'achat de titres qui ne sont pas admis aux 
négociations sur un marché réglementé ne peuvent être consenties qu'aux 
salariés de la société qui attribue ces options ou à ceux des sociétés 
mentionnées au 1° de l'article L. 225-180. 
 
Art. L225-180 I.-Des options peuvent être consenties, dans les mêmes 
conditions qu'aux articles L. 225-177 à L. 225-179 ci-dessus : 
 
1° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des 
groupements d'intérêt économique dont 10 % au moins du capital ou des 
droits de vote sont détenus, directement ou indirectement, par la société 
consentant les options ; 
 
2° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des 
groupements d'intérêt économique détenant, directement ou 
indirectement, au moins 10 % du capital ou des droits de vote de la société 
consentant les options ; 
 
3° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des 
groupements d'intérêt économique dont 50 % au moins du capital ou des 
droits de vote sont détenus, directement ou indirectement, par une société 
détenant elle-même, directement ou indirectement, au moins 50 % du 
capital de la société consentant les options. 
 
II.-L'assemblée générale ordinaire de la société contrôlant majoritairement, 
directement ou indirectement, celle qui consent les options est informée 
dans les conditions prévues à l'article L. 225-184. 
 
III.-Des options peuvent également être consenties dans les mêmes 
conditions qu'aux articles L. 225-177 à L. 225-179 par une entreprise 

contrôlée, directement ou indirectement, exclusivement ou conjointement, 
par un organe central, des organes centraux ou les établissements de crédit 
ou les sociétés de financement qui lui ou leur sont affiliés au sens des 
articles L. 511-30 à L. 511-32 du code monétaire et financier, aux salariés 
desdites sociétés ainsi qu'à ceux des entités dont le capital est détenu pour 
plus de 50 %, directement ou indirectement, exclusivement ou 
conjointement, par cet organe central, ces organes centraux ou des 
établissements ou sociétés affiliés. 
 
Art. L225-181 Le prix fixé pour la souscription ou l'achat des actions ne peut 
pas être modifié pendant la durée de l'option. 
 
Toutefois, lorsque la société réalise un amortissement ou une réduction du 
capital, une modification de la répartition des bénéfices, une attribution 
gratuite d'actions, une incorporation au capital de réserves, bénéfices ou 
primes d'émission, une distribution de réserves ou toute émission de titres 
de capital ou de titres donnant droit à l'attribution de titres de capital 
comportant un droit de souscription réservé aux actionnaires, elle doit 
prendre les mesures nécessaires à la protection des intérêts des 
bénéficiaires des options dans les conditions prévues à l'article L. 228-99. 
 
Art. L225-182 Le nombre total des options ouvertes et non encore levées ne 
peut donner droit à souscrire un nombre d'actions excédant une fraction du 
capital social déterminée par décret en Conseil d'Etat. 
 
Il ne peut être consenti d'options aux salariés et aux mandataires sociaux 
possédant plus de 10 % du capital social. 
 

Art. L225-183 L'assemblée générale extraordinaire fixe le délai pendant 
lequel les options doivent être exercées. 
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Les droits résultant des options consenties sont incessibles jusqu'à ce que 
l'option ait été exercée. 
 
En cas de décès du bénéficiaire, ses héritiers peuvent exercer l'option dans 
un délai de six mois à compter du décès. 
Art. L225-184 Un rapport spécial informe chaque année l'assemblée 
générale ordinaire des opérations réalisées en vertu des dispositions 
prévues aux articles L. 225-177 à L. 225-186. 
 
Ce rapport rend également compte : 
 
-du nombre, des dates d'échéance et du prix des options de souscription ou 
d'achat d'actions qui, durant l'année et à raison des mandats et fonctions 
exercés dans la société, ont été consenties à chacun de ces mandataires par 
la société et par celles qui lui sont liées dans les conditions prévues à 
l'article L. 225-180 ; 
 
-du nombre, des dates d'échéance et du prix des options de souscription ou 
d'achat d'actions qui ont été consenties durant l'année à chacun de ces 
mandataires, à raison des mandats et fonctions qu'ils y exercent par les 
sociétés contrôlées au sens de l'article L. 233-16 ; 
 
-du nombre et du prix des actions souscrites ou achetées durant l'exercice 
par les mandataires sociaux de la société en levant une ou plusieurs des 
options détenues sur les sociétés visées aux deux alinéas précédents. 
 
Ce rapport indique également : 
 
-le nombre, le prix et les dates d'échéance des options de souscription ou 
d'achat d'actions consenties, durant l'année, par la société et par les 

sociétés ou groupements qui lui sont liés dans les conditions prévues à 
l'article L. 225-180, à chacun des dix salariés de la société non mandataires 
sociaux dont le nombre d'options ainsi consenties est le plus élevé ; 
 
-le nombre et le prix des actions qui, durant l'année, ont été souscrites ou 
achetées, en levant une ou plusieurs options détenues sur les sociétés visées 
à l'alinéa précédent, par chacun des dix salariés de la société non 
mandataires sociaux dont le nombre d'actions ainsi achetées ou souscrites 
est le plus élevé. 
 
Ce rapport indique également le nombre, le prix et les dates d'échéance des 
options de souscription ou d'achat d'actions consenties, durant l'année, par 
les sociétés visées à l'alinéa précédent, à l'ensemble des salariés 
bénéficiaires ainsi que le nombre de ceux-ci et la répartition des options 
consenties entre les catégories de ces bénéficiaires. 
 

Art. L225-185 Des options donnant droit à la souscription d'actions peuvent 
être consenties pendant une durée de deux ans à compter de 
l'immatriculation de la société, aux mandataires sociaux personnes 
physiques qui participent avec des salariés à la constitution d'une société. 
 
De telles options peuvent également être consenties, pendant une durée de 
deux ans à compter du rachat, aux mandataires sociaux personnes 
physiques d'une société qui acquièrent avec des salariés la majorité des 
droits de vote en vue d'assurer la continuation de la société. 
 
En cas d'attribution d'options, dans un délai de deux ans après la création 
d'une société ou le rachat de la majorité du capital d'une société par ses 
salariés ou ses mandataires sociaux, le maximum prévu au dernier alinéa de 
l'article L. 225-182 est porté au tiers du capital. 
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Le président du conseil d'administration, le directeur général, les directeurs 
généraux délégués, les membres du directoire ou le gérant d'une société 
par actions peuvent se voir attribuer par cette société des options donnant 
droit à la souscription ou à l'achat d'actions dans les conditions prévues aux 
articles L. 225-177 à L. 225-184 et L. 225-186-1. Toutefois, par dérogation à 
ces dispositions, le conseil d'administration ou, selon le cas, le conseil de 
surveillance soit décide que les options ne peuvent être levées par les 
intéressés avant la cessation de leurs fonctions, soit fixe la quantité des 
actions issues de levées d'options qu'ils sont tenus de conserver au 
nominatif jusqu'à la cessation de leurs fonctions. L'information 
correspondante est publiée dans le rapport mentionné à l'article L. 225- 
102-1. 
 
Ils peuvent également se voir attribuer, dans les mêmes conditions, des 
options donnant droit à la souscription ou à l'achat d'actions d'une société 
qui est liée dans les conditions prévues à l'article L. 225-180, sous réserve 
que les actions de cette dernière soient admises aux négociations sur un 
marché réglementé. 
 

Art. L225-186 Les articles L. 225-177 à L. 225-185 sont applicables aux 
certificats d'investissement, aux certificats coopératifs d'investissement et 
aux certificats coopératifs d'associés. 

 
Paragraphe 2 : De l'émission et de l'achat en bourse d'actions 
réservées aux salariés. 

 

Art. L225-187-1 Les articles L. 225-192 à L. 225-194 et l'article L. 225- 197 
demeurent applicables dans leur rédaction antérieure à la publication de la 
loi n° 2001-152 du 19 février 2001 sur l'épargne salariale jusqu'à l'expiration 
d'un délai de cinq ans à compter de cette publication. 

Paragraphe 3 : Des attributions d'actions gratuites. 

 
Art. L225-197-1 I.-L'assemblée générale extraordinaire, sur le rapport du 
conseil d'administration ou du directoire, selon le cas, et sur le rapport 
spécial des commissaires aux comptes, peut autoriser le conseil 
d'administration ou le directoire à procéder, au profit des membres du 
personnel salarié de la société ou de certaines catégories d'entre eux, à une 
attribution gratuite d'actions existantes ou à émettre. 
 
L'assemblée générale extraordinaire fixe le pourcentage maximal du  capital 
social pouvant être attribué dans les conditions définies au premier alinéa. 
Le nombre total des actions attribuées gratuitement ne peut excéder 10 % 
du capital social à la date de la décision de leur attribution par le conseil 
d'administration ou le directoire. Dans les sociétés dont les titres ne sont pas 
admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système 
multilatéral de négociation et ne dépassant pas, à la clôture d'un exercice 
social, les seuils définissant les petites et moyennes entreprises prévus à 
l'article 2 de l'annexe à la recommandation 2003/361/CE de la Commission, 
du 6 mai 2003, concernant la définition des micro, petites et moyennes 
entreprises, les statuts peuvent prévoir, dans le cas d'attributions gratuites 
d'actions à certaines catégories des membres du personnel salarié de la 
société uniquement, un pourcentage plus élevé, qui ne peut toutefois 
excéder 15 % du capital social à la date de la décision d'attribution des 
actions par le conseil d'administration ou le directoire. 
 
Les pourcentages mentionnés au deuxième alinéa sont portés à 30 % 
lorsque l'attribution d'actions gratuites bénéficie à l'ensemble des membres 
du personnel salarié de la société. Au-delà du pourcentage de 10 % ou de 15 
%, l'écart entre le nombre d'actions distribuées à chaque salarié ne peut être 
supérieur à un rapport de un à cinq. 
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L'assemblée générale extraordinaire fixe également le délai pendant lequel 
cette autorisation peut être utilisée par le conseil d'administration ou le 
directoire. Ce délai ne peut excéder trente-huit mois. 
 
Lorsque l'attribution porte sur des actions à émettre, l'autorisation donnée 
par l'assemblée générale extraordinaire emporte de plein droit, au profit 
des bénéficiaires des actions attribuées gratuitement, renonciation des 
actionnaires à leur droit préférentiel de souscription. L'augmentation de 
capital correspondante est définitivement réalisée du seul fait de 
l'attribution définitive des actions aux bénéficiaires. 
 
L'attribution des actions à leurs bénéficiaires est définitive au terme d'une 
période d'acquisition dont la durée minimale, qui ne peut être inférieure à 
un an, est déterminée par l'assemblée générale extraordinaire. Toutefois, 
l'assemblée peut prévoir l'attribution définitive des actions avant le terme 
de la période d'acquisition en cas d'invalidité du bénéficiaire correspondant 
au classement dans la deuxième ou la troisième des catégories prévues à 
l'article L. 341-4 du code de la sécurité sociale. 
 
L'assemblée générale extraordinaire peut également fixer la durée 
minimale de l'obligation de conservation des actions par les bénéficiaires. 
Cette durée court à compter de l'attribution définitive des actions. 
Toutefois, les actions sont librement cessibles en cas d'invalidité des 
bénéficiaires correspondant à leur classement dans les catégories précitées 
du code de la sécurité sociale. 
 
La durée cumulée des périodes d'acquisition et de conservation ne peut 
être inférieure à deux ans. 
 
Le conseil d'administration ou, le cas échéant, le directoire détermine 

l'identité des bénéficiaires des attributions d'actions mentionnées au 
premier alinéa. Il fixe les conditions et, le cas échéant, les critères 
d'attribution des actions. 
 
II.-Le président du conseil d'administration, le directeur général, les 
directeurs généraux délégués, les membres du directoire ou le gérant d'une 
société par actions peuvent se voir attribuer des actions de la société dans 
les mêmes conditions que les membres du personnel salarié et dans le 
respect des conditions mentionnées à l'article L. 225-197-6. 
 
Ils peuvent également se voir attribuer des actions d'une société liée dans 
les conditions prévues à l'article L. 225-197-2, sous réserve que les actions 
de cette dernière soient admises aux négociations sur un marché 
réglementé et dans le respect des conditions mentionnées à l'article L. 225- 
197-6. 
 
Il ne peut pas être attribué d'actions aux salariés et aux mandataires sociaux 
détenant chacun plus de 10 % du capital social. Une attribution gratuite 
d'actions ne peut pas non plus avoir pour effet que les salariés et les 
mandataires sociaux détiennent chacun plus de 10 % du capital social. 
 
Par dérogation aux dispositions précédentes, pour les actions ainsi 
attribuées au président du conseil d'administration, au directeur général, 
aux directeurs généraux délégués, aux membres du directoire ou au gérant 
d'une société par actions, le conseil d'administration ou, selon le cas, le 
conseil de surveillance soit décidé que ces actions ne peuvent être cédées 
par les intéressés avant la cessation de leurs fonctions, soit fixe la quantité 
de ces actions qu'il sont tenus de conserver au nominatif jusqu'à la cessation 
de leurs fonctions. L'information correspondante est publiée dans le rapport 
mentionné à l'article L. 225-102-1. 
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III.-En cas d'échange sans soulte d'actions résultant d'une opération de 
fusion ou de scission réalisée conformément à la réglementation en vigueur 
pendant les périodes d'acquisition ou de conservation prévues au I, les 
dispositions du présent article et, notamment, les périodes précitées, pour 
leur durée restant à courir à la date de l'échange, restent applicables aux 
droits à attribution et aux actions reçus en échange. Il en est de même de 
l'échange résultant d'une opération d'offre publique, de division ou de 
regroupement réalisée conformément à la réglementation en vigueur qui 
intervient pendant la période de conservation. 
 
En cas d'apport à une société ou à un fonds commun de placement dont 
l'actif est exclusivement composé de titres de capital ou donnant accès au 
capital émis par la société ou par une société qui lui est liée au sens de 
l'article L. 225-197-2, l'obligation de conservation prévue au I reste 
applicable, pour la durée restant à courir à la date de l'apport, aux actions 
ou parts reçues en contrepartie de l'apport. 
 
Art. L225-197-2 I.-Des actions peuvent être attribuées, dans les mêmes 
conditions que celles mentionnées à l'article L. 225-197-1 : 
 
1° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des 
groupements d'intérêt économique dont 10 % au moins du capital ou des 
droits de vote sont détenus, directement ou indirectement, par la société 
qui attribue les actions ; 
 
2° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des 
groupes d'intérêt économique détenant, directement ou indirectement, au 
moins 10 % du capital ou des droits de vote de la société qui attribue les 
actions ; 
3° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des 

groupements d'intérêt économique dont 50 % au moins du capital ou des 
droits de vote sont détenus, directement ou indirectement, par une société 
détenant elle-même, directement ou indirectement, au moins 50 % du 
capital de la société qui attribue les actions. 
 
Les actions qui ne sont pas admises aux négociations sur un marché 
réglementé ne peuvent être attribuées dans les conditions ci-dessus qu'aux 
salariés de la société qui procède à cette attribution ou à ceux mentionnés 
au 1°. 
 
II.-Des actions peuvent également être attribuées dans les mêmes 
conditions que celles prévues à l'article L. 225-197-1 par une entreprise 
contrôlée, directement ou indirectement, exclusivement ou conjointement, 
par un organe central, des organes centraux ou les établissements de crédit 
ou les sociétés de financement qui lui ou leur sont affiliés au sens et pour 
l'application des articles L. 511-30 à L. 511-32 du code monétaire et 
financier, aux salariés de ces sociétés ainsi qu'à ceux des entités dont le 
capital est détenu pour plus de 50 %, directement ou indirectement, 
exclusivement ou conjointement, par cet organe central, ces organes 
centraux, ces établissements de crédit ou ces sociétés de financement. 
 
Art. L225-197-3 Les droits résultant de l'attribution gratuite d'actions sont 
incessibles jusqu'au terme de la période d'acquisition. 
 
En cas de décès du bénéficiaire, ses héritiers peuvent demander l'attribution 
des actions dans un délai de six mois à compter du décès. Ces actions sont 
librement cessibles. 
 

Art. L225-197-4 Un rapport spécial informe chaque année l'assemblée 
générale ordinaire des opérations réalisées en vertu des dispositions 
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prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-3. 
 
Ce rapport rend également compte : 
 
-du nombre et de la valeur des actions qui, durant l'année et à raison des 
mandats et fonctions exercés dans la société, ont été attribuées 
gratuitement à chacun de ces mandataires par la société et par celles qui lui 
sont liées dans les conditions prévues à l'article L. 225-197-2 ; 
 
-du nombre et de la valeur des actions qui ont été attribuées gratuitement, 
durant l'année à chacun de ces mandataires, à raison des mandats et 
fonctions qu'ils y exercent, par les sociétés contrôlées au sens de l'article L. 
233-16. 
 
Ce rapport indique également le nombre et la valeur des actions qui, durant 
l'année, ont été attribuées gratuitement par la société et par les sociétés ou 
groupements qui lui sont liés dans les conditions prévues à l'article L. 225- 
197-2, à chacun des dix salariés de la société non mandataires sociaux dont 
le nombre d'actions attribuées gratuitement est le plus élevé. 
 
Ce rapport indique également le nombre et la valeur des actions qui, durant 
l'année, ont été attribuées gratuitement par les sociétés visées à l'alinéa 
précédent à l'ensemble des salariés bénéficiaires ainsi que le nombre de 
ceux-ci et la répartition des actions attribuées entre les catégories de ces 
bénéficiaires. 
 
Art. L225-197-5 L'assemblée générale ordinaire de la société contrôlant 
majoritairement, directement ou indirectement, celle qui attribue 
gratuitement les actions est informée dans les conditions prévues à l'article 
L. 225-197-4. 

Sous-section 3 : De l'amortissement du capital. (Articles L225-198 à L225-
203) 
 
Art. L225-198 L'amortissement du capital est effectué en vertu d'une 
stipulation statutaire ou d'une décision de l'assemblée générale 
extraordinaire et au moyen des sommes distribuables au sens de l'article L. 
232-11. Cet amortissement ne peut être réalisé que par voie de 
remboursement égal sur chaque action d'une même catégorie et n'entraîne 
pas de réduction du capital. 
 
Les actions intégralement amorties sont dites actions de jouissance. 
 
Art. L225-199 Les actions intégralement ou partiellement amorties perdent, 
à due concurrence, le droit au premier dividende prévu à l'article L. 232-19 
et au remboursement de la valeur nominale. Elles conservent tous leurs 
autres droits. 
 
Art. L225-200 Lorsque le capital est divisé, soit en actions de capital et en 
actions totalement ou partiellement amorties, soit en actions inégalement 
amorties, l'assemblée générale des actionnaires peut décider, dans les 
conditions requises pour la modification des statuts, la conversion des 
actions totalement ou partiellement amorties en actions de capital. 
 
A cet effet, elle prévoit qu'un prélèvement obligatoire sera effectué, à 
concurrence du montant amorti des actions à convertir, sur la part des 
profits sociaux d'un ou plusieurs exercices revenant à ces actions, après 
paiement, pour les actions partiellement amorties, du premier dividende ou 
de l'intérêt statutaire auquel elles peuvent donner droit. 
 

Art. L225-201 Les actionnaires peuvent être autorisés, dans les mêmes 
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conditions, à verser à la société le montant amorti de leurs actions, 
augmenté, le cas échéant, du premier dividende ou de l'intérêt statutaire 
pour la période écoulée de l'exercice en cours et, éventuellement, pour 
l'exercice précédent. 
 
Art. L225-202 Les décisions prévues aux articles L. 225-200 et L. 225- 201 
sont soumises à la ratification des assemblées spéciales de chacune des 
catégories d'actionnaires ayant les mêmes droits. 
Art. L225-203 Le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, 
apporte les modifications nécessaires aux clauses des statuts, dans la 
mesure où ces modifications correspondent matériellement aux résultats 
effectifs des opérations prévues aux articles L. 225-200 et L. 225-201. 
 
Sous-section 4 : De la réduction du capital. 
 

Article L225-204 La réduction du capital est autorisée ou décidée par 
l'assemblée générale extraordinaire, qui peut déléguer au conseil 
d'administration ou au directoire, selon le cas, tous pouvoirs pour la 
réaliser. En aucun cas, elle ne peut porter atteinte à l'égalité des 
actionnaires. 
 
Un rapport établi par les commissaires aux comptes sur l'opération 
envisagée est communiqué aux actionnaires de la société dans un délai fixé 
par décret en Conseil d'Etat. L'assemblée statue sur le rapport des 
commissaires qui font connaître leur appréciation sur les causes et 
conditions de la réduction. 
 
Lorsque le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, réalise 
l'opération sur délégation de l'assemblée générale, il en dresse procès- 
verbal soumis à publicité au registre du commerce et des sociétés et 

procède à la modification corrélative des statuts. En cas de non-respect de 
cette obligation de publicité, les décisions de réalisation de cette opération 
peuvent être annulées. 
 
Article L225-205 Lorsque l'assemblée approuve un projet de réduction du 
capital non motivée par des pertes, le représentant de la masse des 
obligataires et les créanciers dont la créance est antérieure à la date de 
dépôt au greffe du procès-verbal de délibération peuvent former opposition 
à la réduction, dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat. 
 
Une décision de justice rejette l'opposition ou ordonne, soit le 
remboursement des créances, soit la constitution de garanties si la société 
en offre et si elles sont jugées suffisantes. 
 
Les opérations de réduction du capital ne peuvent commencer pendant le 
délai d'opposition ni, le cas échéant, avant qu'il ait été statué en première 
instance sur cette opposition. 
 
Si le juge de première instance accueille l'opposition, la procédure de 
réduction du capital est immédiatement interrompue jusqu'à la constitution 
de garanties suffisantes ou jusqu'au remboursement des créances. S'il la 
rejette, les opérations de réduction peuvent commencer. 
 
Sous-section 5 : De la souscription, de l'achat ou de la prise en gage par les 
sociétés de leurs propres actions. 

 
Art. L225-206 I.-Est interdite la souscription par la société de ses propres 
actions, soit directement, soit par une personne agissant en son propre nom, 
mais pour le compte de la société.  
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Les fondateurs, ou, dans le cas d'une augmentation de capital, les membres 
du conseil d'administration ou du directoire, selon le cas, sont tenus, dans 
les conditions prévues à l'article L. 225-251 et au premier alinéa de l'article 
L. 225-256, de libérer les actions souscrites par la société en violation du 
premier alinéa. 
 
Lorsque les actions ont été souscrites par une personne agissant en son 
propre nom mais pour le compte de la société, cette personne est tenue de 
libérer les actions solidairement avec les fondateurs ou, selon le cas, les 
membres du conseil d'administration ou du directoire. Cette personne est 
en outre réputée avoir souscrit ces actions pour son propre compte. 
 
II.- L'achat par une société de ses propres actions est autorisé dans les 
conditions et selon les modalités prévues aux articles L. 225-207 à L. 225- 
217. 
 
Les achats d'actions par une personne agissant pour le compte de la société 
sont interdits sauf s'il s'agit d'un prestataire de services d'investissement ou 
d'un membre d'un marché réglementé intervenant dans les conditions du I 
de l'article 43 de la loi n° 96-597 du 2 juillet 1996 de modernisation des 
activités financières. 
 
Art. L225-207 L'assemblée générale qui a décidé une réduction de capital 
non motivée par des pertes peut autoriser le conseil d'administration ou le 
directoire, selon le cas, à acheter un nombre déterminé d'actions pour les 
annuler. 
 

Art. L225-208 Les sociétés qui font participer leurs salariés à leurs résultats 
par attribution de leurs actions, celles qui attribuent leurs actions dans les 
conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-3 et celles qui 

consentent des options d'achat de leurs actions dans les conditions prévues 
aux articles L. 225-177 et suivants peuvent, à cette fin, racheter leurs 
propres actions. Les actions doivent être attribuées ou les options doivent 
être consenties dans le délai d'un an à compter de l'acquisition. 

 
Art. L225-209-2 L'assemblée générale ordinaire peut autoriser le conseil 
d'administration ou le directoire, selon le cas, à acheter les actions de la 
société, pour les offrir ou les attribuer : 
 

- dans l'année de leur rachat, aux bénéficiaires d'une opération 
mentionnée à l'article L. 225-208 du présent code ou intervenant dans le 
cadre des articles L. 3332-1 et suivants du code du travail ; 
 
- dans les deux ans de leur rachat, en paiement ou en échange d'actifs 
acquis par la société dans le cadre d'une opération de croissance externe, 
de fusion, de scission ou d'apport ; 

 
- dans les cinq ans de leur rachat, aux actionnaires qui manifesteraient à 
la société l'intention de les acquérir à l'occasion d'une procédure de mise 
en vente organisée par la société elle-même dans les trois mois qui suivent 
chaque assemblée générale ordinaire annuelle. 

 
Le nombre d'actions acquises par la société ne peut excéder : 

- 10 % du capital de la société lorsque le rachat est autorisé en vue d'une 
opération prévue au deuxième ou quatrième alinéa du présent article ; 
 

- 5 % du capital de la société lorsque le rachat est autorisé en vue d'une 
opération prévue au troisième alinéa. 
 
L'assemblée générale ordinaire précise les finalités de l'opération. Elle 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              100 

définit le nombre maximal d'actions dont elle autorise l'acquisition, le prix 
ou les modalités de fixation du prix ainsi que la durée de l'autorisation, qui 
ne peut excéder douze mois. 
 
Le prix des actions rachetées est acquitté au moyen d'un prélèvement sur 
les réserves dont l'assemblée générale a la disposition en vertu du 
deuxième alinéa de l'article L. 232-11 du présent code. 
 
A défaut d'avoir été utilisées pour l'une des finalités et dans les délais 
mentionnés aux deuxième à quatrième alinéas du présent article, les 
actions rachetées sont annulées de plein droit. 
 
L'assemblée générale ordinaire statue au vu d'un rapport établi par un 
expert indépendant, dans des conditions définies par décret en Conseil 
d'Etat, et sur un rapport spécial des commissaires aux comptes faisant 
connaître leur appréciation sur les conditions de fixation du prix 
d'acquisition. 
 
Le prix des actions ne peut, à peine de nullité, être supérieur à la valeur la 
plus élevée ni inférieur à la valeur la moins élevée figurant dans le rapport 
d'évaluation de l'expert indépendant communiqué à l'assemblée générale. 
 
Le conseil d'administration peut déléguer au directeur général ou, en 
accord avec ce dernier, à un ou plusieurs directeurs délégués les pouvoirs 
nécessaires pour réaliser ces opérations. Le directoire peut déléguer à son 
président ou, avec son accord, à un ou plusieurs de ses membres les 
pouvoirs nécessaires à l'effet de les réaliser. Les personnes désignées 
rendent comptent au conseil d'administration ou au directoire de 
l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévues par ces derniers. 
Les commissaires aux comptes présentent à l'assemblée générale ordinaire 

annuelle un rapport spécial sur les conditions dans lesquelles les actions ont 
été rachetées et utilisées au cours du dernier exercice clos. 
 
Les actions rachetées peuvent être annulées dans la limite de 10 % du 
capital de la société par périodes de vingt-quatre mois. En cas d'annulation 
des actions achetées, la réduction de capital est autorisée ou décidée par 
l'assemblée générale extraordinaire qui peut déléguer au conseil 
d'administration ou au directoire, selon le cas, tous pouvoirs pour la réaliser. 
 
Par dérogation aux dispositions du dixième alinéa, les actions rachetées mais 
non utilisées peuvent, sur décision de l'assemblée générale ordinaire, être 
utilisées pour une autre des finalités prévues au présent article. 
 
En aucun cas, ces opérations ne peuvent porter atteinte à l'égalité des 
actionnaires. 
 
Art. L225-210 La société ne peut posséder, directement ou par 
l'intermédiaire d'une personne agissant en son propre nom, mais pour le 
compte de la société, plus de 10 % du total de ses propres actions, ni plus de 
10 % d'une catégorie déterminée. Ces actions doivent être mises sous la 
forme nominative, à l'exception des actions rachetées pour favoriser la 
liquidité des titres de la société, et entièrement libérées lors de l'acquisition. 
A défaut, les membres du conseil d'administration ou du directoire, selon le 
cas, sont tenus, dans les conditions prévues à l'article L. 225-251 et au 
premier alinéa de l'article L. 225-256 de libérer les actions. 
 
L'acquisition d'actions de la société ne peut avoir pour effet d'abaisser les 
capitaux propres à un montant inférieur à celui du capital augmenté des 
réserves non distribuables. 
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La société doit disposer de réserves, autres que la réserve légale, d'un 
montant au moins égal à la valeur de l'ensemble des actions qu'elle 
possède. 
 
Les actions possédées par la société ne donnent pas droit aux dividendes et 
sont privées de droits de vote. 
 
En cas d'augmentation du capital par souscription d'actions en numéraire, 
la société ne peut exercer par elle-même le droit préférentiel de 
souscription. L'assemblée générale peut décider de ne pas tenir compte de 
ces actions pour la détermination des droits préférentiels de souscription 
attachés aux autres actions. A défaut les droits attachés aux actions 
possédées par la société doivent être, avant la clôture du délai de 
souscription, soit vendus en bourse, soit répartis entre les actionnaires au 
prorata des droits de chacun. 
 
Art. L225-211 Des registres des achats et des ventes effectués en 
application des articles L. 225-208, L. 225-209, L. 225-209-2, L. 228-12 et L. 
228-12-1 doivent être tenus, dans les conditions fixées par décret en 
Conseil d'Etat, par la société ou par la personne chargée du service de ses 
titres. 
 
Le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, doit indiquer,  dans 
le rapport prévu à l'article L. 225-100, le nombre des actions achetées et 
vendues au cours de l'exercice par application des articles L. 225-208, L. 
225-209, L. 225-209-2, L. 228-12 et L. 228-12-1, les cours moyens des achats 
et des ventes, le montant des frais de négociation, le nombre des actions 
inscrites au nom de la société à la clôture de l'exercice et leur valeur 
évaluée au cours d'achat, ainsi que leur valeur nominale pour chacune des 
finalités, le nombre des actions utilisées, les éventuelles réallocations dont 

elles ont fait l'objet et la fraction du capital qu'elles représentent. 
 
Art. L225-212 Les sociétés doivent déclarer à l'Autorité des marchés 
financiers les opérations qu'elles envisagent d'effectuer en application des 
dispositions de l'article L. 225-209. Cette déclaration est réputée avoir été 
réalisée lorsque ces sociétés l'ont effectuée en application de l'article 5 ou 
des dispositions d'une pratique de marché admise par l'Autorité des 
marchés financiers en application de l'article 13 du règlement (UE) n° 
596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus 
de marché (règlement relatif aux abus de marché) et abrogeant la directive 
2003/6/CE du parlement européen et du Conseil et les directives 
2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission. Elles rendent 
compte chaque mois à l'Autorité des marchés financiers des acquisitions, 
cessions, annulations et transferts qu'elles ont effectués. 
 
L'Autorité des marchés financiers peut leur demander à ce sujet toutes les 
explications ou les justifications qu'elle juge nécessaires. 
 
S'il n'est pas satisfait à ces demandes ou lorsqu'elle constate que ces 
transactions enfreignent les dispositions de l'article L. 225-209, l'Autorité des 
marchés financiers peut prendre toutes mesures pour empêcher l'exécution 
des ordres que ces sociétés transmettent directement ou indirectement. 
 
Art. L225-213 Les dispositions des articles L. 225-209-2, L. 225-206 et L. 225-
209 ne sont pas applicables aux actions entièrement libérées, acquises à la 
suite d'une transmission de patrimoine à titre universel ou encore à la suite 
d'une décision de justice. 
 
Toutefois, les actions doivent être cédées dans un délai de deux ans à 
compter de la date d'acquisition lorsque la société possède plus de 10 % de 
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son capital. A l'expiration de ce délai, elles doivent être annulées. 
 
Art. L225-214  Les actions possédées en violation des articles L. 225-206 à L. 
225-209-1 et L. 225-210 doivent être cédées dans un délai d'un an à 
compter de leur souscription ou de leur acquisition. A l'expiration de ce 
délai, elles doivent être annulées. 
 
Art. L225-215 Est interdite la prise en gage par la société de ses propres 
actions, directement ou par l'intermédiaire d'une personne agissant en son 
propre nom, mais pour le compte de la société. 
 
Les actions prises en gage par la société doivent être restituées à leur 
propriétaire dans le délai d'un an. La restitution peut avoir lieu dans un 
délai de deux ans si le transfert du gage à la société résulte d'une 
transmission de patrimoine à titre universel ou d'une décision de justice. A 
défaut, le contrat de gage est nul de plein droit. 
 
L'interdiction prévue au présent article n'est pas applicable aux opérations 
courantes des établissements de crédit et des sociétés de financement. 
 
Art. L225-216 Une société ne peut avancer des fonds, accorder des prêts ou 
consentir une sûreté en vue de la souscription ou de l'achat de ses propres 
actions par un tiers. 
 
Les dispositions du présent article ne s'appliquent ni aux opérations 
courantes des établissements de crédit et des sociétés de financement ni 
aux opérations effectuées en vue de l'acquisition par les salariés d'actions 
de la société, d'une de ses filiales ou d'une société comprise dans le champ 
d'un plan d'épargne de groupe prévu à l'article L. 444-3 du code du travail. 
 

Art. L225-217 Les articles L. 225-206 à L. 225-216 sont applicables aux 
certificats d'investissement. 
 
Section 5 : Du contrôle des sociétés anonymes. 
 
Art. L225-218 Le contrôle est exercé, dans chaque société, par un ou 
plusieurs commissaires aux comptes. 
 

Art. L225-228 Les commissaires aux comptes sont proposés à la désignation 
de l'assemblée générale par un projet de résolution émanant du conseil 
d'administration ou du conseil de surveillance ou, dans les conditions 
définies par la section 3 du présent chapitre, des actionnaires. 
 
Art. L225-230 L'action mentionnée à l'article L. 823-6 peut être exercée par 
une association répondant aux conditions fixées par l'article L. 225- 120. 
 
Art. L225-231   Une association répondant aux conditions fixées à l'article L. 
225-120, ainsi que un ou plusieurs actionnaires représentant au moins 5% 
du capital social, soit individuellement, soit en se groupant sous quelque 
forme que ce soit, peuvent poser par écrit au président du conseil 
d'administration ou au directoire des questions sur une ou plusieurs 
opérations de gestion de la société, ainsi que, le cas échéant, des sociétés 
qu'elle contrôle au sens de l'article L. 233-3. Dans ce dernier cas, la demande 
doit être appréciée au regard de l'intérêt du groupe. La réponse doit être 
communiquée aux commissaires aux comptes. 
 
A défaut de réponse dans un délai d'un mois ou à défaut de communication 
d'éléments de réponse satisfaisants, ces actionnaires peuvent demander en 
référé la désignation d'un ou plusieurs experts chargés de présenter un 
rapport sur une ou plusieurs opérations de gestion. 
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Le ministère public et le comité d'entreprise peuvent également demander 
en référé la désignation d'un ou plusieurs experts chargés de présenter un 
rapport sur une ou plusieurs opérations de gestion. 
 
S'il est fait droit à la demande, la décision de justice détermine l'étendue de 
la mission et des pouvoirs des experts. Elle peut mettre les honoraires à la 
charge de la société. 
 
Le rapport est adressé au demandeur, au ministère public, au comité 
d'entreprise, au commissaire aux comptes et, selon le cas, au conseil 
d'administration ou au directoire et au conseil de surveillance. Ce rapport 
doit, en outre, être annexé à celui établi par les commissaires aux comptes 
en vue de la prochaine assemblée générale et recevoir la même publicité. 
 
Art. L225-232 Un ou plusieurs actionnaires représentant au moins 5 % du 
capital social ou une association répondant aux conditions fixées à l'article 
L. 225-120 peuvent, deux fois par exercice, poser par écrit des questions au 
président du conseil d'administration ou au directoire sur tout fait de 
nature à compromettre la continuité de l'exploitation. La réponse est 
communiquée au commissaire aux comptes. 
 

Art. L225-233 L'action mentionnée à l'article L. 823-7 peut être exercée par 
une association répondant aux conditions fixées par l'article L. 225- 120. 
 
Art. L225-235 Les commissaires aux comptes présentent, dans un rapport 
joint au rapport mentionné au deuxième alinéa de l'article L. 225-100, leurs 
observations sur le rapport mentionné, selon le cas, à l'article L. 225-37 ou à 
l'article L. 225-68, en ce qui concerne les informations mentionnées à 
l'article L. 225-37-5. Ils attestent de l'existence des autres informations 
requises dans ce rapport par les articles L. 225-37-3 et L. 225-37-4. 

Section 6 : De la transformation des sociétés anonymes. 
 

Art. L225-243 Toute société anonyme peut se transformer en  société d'une 
autre forme si, au moment de la transformation, elle a au moins deux ans 
d'existence et si elle a établi et fait approuver par les actionnaires le bilan de 
ses deux premiers exercices. 
 
Art. L225-244 La décision de transformation est prise sur le rapport des 
commissaires aux comptes de la société. Le rapport atteste que les capitaux 
propres sont au moins égaux au capital social. 
 
La transformation est soumise, le cas échéant, à l'approbation des 
assemblées d'obligataires et de l'assemblée des porteurs de parts 
bénéficiaires ou de parts de fondateur. 
 
La décision de transformation est soumise à publicité, dont les modalités 
sont fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 

Art. L225-245 La transformation en société en nom collectif nécessite 
l'accord de tous les associés. En ce cas, les conditions prévues aux articles L. 
225-243 et au premier alinéa de l'article L. 225-244 ne sont pas exigées.  
 
La transformation en société en commandite simple ou par actions est 
décidée dans les conditions prévues pour la modification des statuts et avec 
l'accord de tous les associés qui acceptent d'être associés commandités. 
 
La transformation en société à responsabilité limitée est décidée dans les 
conditions prévues pour la modification des statuts des sociétés de cette 
forme. 
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Art. L225-245-1 En cas de transformation d'une société anonyme en société 
européenne, le premier alinéa de l'article L. 225-244 n'est pas applicable. 
 
La société établit un projet de transformation de la société en société 
européenne. Ce projet est déposé au greffe du tribunal dans le ressort 
duquel la société est immatriculée et fait l'objet d'une publicité dont les 
modalités sont fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Un ou plusieurs commissaires à la transformation désignés par décision de 
justice établissent sous leur responsabilité un rapport destiné aux 
actionnaires de la société se transformant attestant que la société dispose 
d'actifs nets au moins équivalents au capital augmenté des réserves que la 
loi ou les statuts ne permettent pas de distribuer. Ils sont soumis aux 
incompatibilités prévues à l'article L. 822-11-3. 
 
La transformation en société européenne est décidée selon les dispositions 
prévues aux articles L. 225-96 et L. 225-99. 
 
Section 7 : De la dissolution des sociétés anonymes. 
 
Art. L225-246 La dissolution anticipée de la société est prononcée par 
l'assemblée générale extraordinaire. 
 
Art. L225-248 Si, du fait de pertes constatées dans les documents 
comptables, les capitaux propres de la société deviennent inférieurs à la 
moitié du capital social, le conseil d'administration ou le directoire, selon le 
cas, est tenu dans les quatre mois qui suivent l'approbation des comptes 
ayant fait apparaître cette perte, de convoquer l'assemblée générale 
extraordinaire à l'effet de décider s'il y a lieu à dissolution anticipée de la 
société. 

Si la dissolution n'est pas prononcée, la société est tenue, au plus tard à la 
clôture du deuxième exercice suivant celui au cours duquel la constatation 
des pertes est intervenue et sous réserve des dispositions de l'article L. 224- 
2 de réduire son capital d'un montant au moins égal à celui des pertes qui 
n'ont pas pu être imputées sur les réserves, si, dans ce délai, les capitaux 
propres n'ont pas été reconstitués à concurrence d'une valeur au moins 
égale à la moitié du capital social. 
 
Dans les deux cas, la résolution adoptée par l'assemblée générale est publiée 
selon les modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
A défaut de réunion de l'assemblée générale, comme dans le cas où cette 
assemblée n'a pas pu délibérer valablement sur dernière convocation, tout 
intéressé peut demander en justice la dissolution de la société. Il en est de 
même si les dispositions du deuxième alinéa ci-dessus n'ont pas été 
appliquées. Dans tous les cas, le tribunal peut accorder à la société un délai 
maximal de six mois pour régulariser la situation. Il ne peut prononcer la 
dissolution, si, au jour où il statue sur le fond, cette régularisation a eu lieu. 
Les dispositions du présent article ne sont pas applicables aux sociétés en 
procédure de sauvegarde ou de redressement judiciaire ou qui bénéficient 
d'un plan de sauvegarde ou de redressement judiciaire. 
 
Section 8 : De la responsabilité civile. 
 
Art. L225-249 Les fondateurs de la société auxquels la nullité est imputable 
et les administrateurs en fonction au moment où elle a été encourue 
peuvent être déclarés solidairement responsables du dommage résultant 
pour les actionnaires ou pour les tiers de l'annulation de la société. La même 
responsabilité solidaire peut être prononcée contre ceux des actionnaires 
dont les apports ou les avantages n'ont pas été vérifiés et approuvés. 
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Art. L225-250 L'action en responsabilité fondée sur l'annulation de la 
société se prescrit dans les conditions prévues au premier alinéa de l'article 
L. 235-13. 
 
Art. L225-251 Les administrateurs et le directeur général sont responsables 
individuellement ou solidairement selon le cas, envers la société ou envers 
les tiers, soit des infractions aux dispositions législatives ou réglementaires 
applicables aux sociétés anonymes, soit des violations des statuts, soit des 
fautes commises dans leur gestion. 
 
Si plusieurs administrateurs ou plusieurs administrateurs et le directeur 
général ont coopéré aux mêmes faits, le tribunal détermine la part 
contributive de chacun dans la réparation du dommage. 
 
Art. L225-252 Outre l'action en réparation du préjudice subi 
personnellement, les actionnaires peuvent, soit individuellement, soit par 
une association répondant aux conditions fixées à l'article L. 225-120 soit en 
se groupant dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, intenter 
l'action sociale en responsabilité contre les administrateurs ou le directeur 
général. Les demandeurs sont habilités à poursuivre la réparation de 
l'entier préjudice subi par la société, à laquelle, le cas échéant, les 
dommages-intérêts sont alloués. 
Art. L225-253 Est réputée non écrite toute clause des statuts ayant pour 
effet de subordonner l'exercice de l'action sociale à l'avis préalable ou à 
l'autorisation de l'assemblée générale, ou qui comporterait par avance 
renonciation à l'exercice de cette action. 
 
Aucune décision de l'assemblée générale ne peut avoir pour effet 
d'éteindre une action en responsabilité contre les administrateurs ou 
contre le directeur général pour faute commise dans l'accomplissement de 

leur mandat. 
 
Art. L225-254 L'action en responsabilité contre les administrateurs ou le 
directeur général, tant sociale qu'individuelle, se prescrit par trois ans, à 
compter du fait dommageable ou s'il a été dissimulé, de sa révélation. 
Toutefois, lorsque le fait est qualifié crime, l'action se prescrit par dix ans. 
 

Art. L225-255 En cas d'ouverture d'une procédure de redressement ou de 
liquidation judiciaire en application des dispositions des titres III et IV du 
livre VI relatives au redressement et à la liquidation judiciaires des 
entreprises, les personnes visées par ces dispositions peuvent être rendues 
responsables du passif social et sont soumises aux interdictions et 
déchéances, dans les conditions prévues par celles-ci. 
 
Art. L225-256 Lorsque la société est soumise aux dispositions des articles 
L. 225-57 à L. 225-93, les membres du directoire sont soumis à la même 
responsabilité que les administrateurs dans les conditions prévues aux 
articles L. 225-249 à L. 225-255. 
En cas d'ouverture d'une procédure de redressement ou de liquidation 
judiciaire en application des dispositions du titre II du livre VI relatives au 
redressement et à la liquidation judiciaires des entreprises, les personnes 
visées par ces dispositions peuvent être rendues responsables du passif 
social et sont soumises aux interdictions et déchéances, dans les conditions 
prévues par celles-ci. 
 
Art. L225-257 Les membres du conseil de surveillance sont responsables des 
fautes personnelles commises dans l'exécution de leur mandat. Ils 
n'encourent aucune responsabilité, en raison des actes de la gestion et de 
leur résultat. Ils peuvent être déclarés civilement responsables des délits 
commis par les membres du directoire si, en ayant eu connaissance, ils ne 
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les ont pas révélés à l'assemblée générale. 
 
Les dispositions des articles L. 225-253 et L. 225-254 sont applicables. 
 
Section 9 : Des sociétés anonymes à participation ouvrière. 
Art. L225-258 Il peut être stipulé dans les statuts de toute société  anonyme 
que la société est " à participation ouvrière ". 
 
Les sociétés dont les statuts ne contiennent pas cette stipulation peuvent se 
transformer en sociétés à participation ouvrière, en procédant 
conformément à l'article L. 225-96. 
 
Les sociétés à participation ouvrière sont soumises, indépendamment des 
règles générales applicables aux sociétés anonymes, aux dispositions de la 
présente section. 
 
Art. L225-259 Si la société use de la faculté d'émettre des actions de travail, 
cette circonstance doit être mentionnée sur tous ses actes et documents 
destinés aux tiers par l'addition des mots " à participation ouvrière ". 
 
Art. L225-260 Les actions de la société se composent :  
 
1° D'actions ou coupures d'actions de capital ; 
 
2° D'actions dites " actions de travail ". 
 

Art. L225-261 Les actions de travail sont la propriété collective du personnel 
salarié (ouvriers et employés), constitué en société commerciale 
coopérative de main-d’œuvre. Cette société de main-d'œuvre comprend 
obligatoirement et exclusivement tous les salariés liés à l'entreprise depuis 

au moins un an et âgés de plus de dix-huit ans. La perte de l'emploi salarié 
prive le participant, sans indemnité, de tous ses droits dans la coopérative 
de main-d’œuvre. La liquidation des droits qui ont été acquis dans 
l'entreprise par l'intéressé antérieurement à son départ, au cours du dernier 
exercice, est faite compte tenu du temps passé par lui au cours de cet 
exercice, et des dispositions de l'article L. 225-269. 
 
Lorsqu'une société se constitue, dès son début, sous la forme de société 
anonyme à participation ouvrière, les statuts de la société anonyme doivent 
prévoir la mise en réserve, jusqu'à la fin de l'année, des actions de travail 
attribuées à la collectivité des salariés. A la fin de ce délai, les actions sont 
remises à la coopérative de main-d’œuvre légalement constituée. 
 
Les dividendes attribués aux ouvriers et employés faisant partie de la 
coopérative ouvrière sont répartis entre eux conformément aux règles fixées 
par les statuts de la société ouvrière et aux décisions de ses assemblées 
générales. Toutefois, les statuts de la société anonyme doivent disposer que, 
préalablement à toute distribution de dividende, il est prélevé sur les 
bénéfices, au profit des porteurs d'actions de capital, une somme 
correspondant à celle que produirait, à l'intérêt qu'ils fixent, le capital versé. 
 
En aucun cas les actions de travail ne peuvent être attribuées 
individuellement aux salariés de la société, membres de la coopérative de 
main-d’œuvre. 
 

Art. L225-262 Les actions de travail sont nominatives, inscrites au nom  de la 
société coopérative de main-d’œuvre, inaliénables pendant toute la durée 
de la société à participation ouvrière. 
 
Art. L225-263 Les participants à la société coopérative de main-d’œuvre sont 
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représentés aux assemblées générales de la société anonyme par des 
mandataires élus par ces participants, réunis en assemblée générale de la 
coopérative. 
 
Les mandataires élus doivent être choisis parmi les participants. Leur 
nombre est fixé par les statuts de la société anonyme. 
 
Le nombre des voix dont disposent ces mandataires, à chaque assemblée 
générale de la société anonyme, est établi d'après le nombre de voix dont 
disposent les autres actionnaires présents ou représentés, en respectant la 
proportion entre les actions de travail et les actions de capital résultant de 
l'application des statuts de la société. Il est déterminé au début de chaque 
assemblée d'après les indications de la feuille de présence. 
 
Les mandataires présents partagent également entre eux les voix qui leur 
sont ainsi attribuées, les plus âgés bénéficiant des voix restantes. 
 
L'assemblée générale de la coopérative de main-d’œuvre est réunie chaque 
année dans un délai fixé par les statuts et, à défaut de dispositions 
statutaires, dans un délai de quatre mois après la réunion de l'assemblée 
générale de la société anonyme. 
 
Art. L225-264 Chaque participant dispose, à l'assemblée générale de la 
coopérative de main-d’œuvre, d'une voix. 
 
Les statuts peuvent toutefois attribuer plusieurs voix aux participants, en 
fonction du montant de leur salaire, dans la limite d'un chiffre maximum 
égal à autant de voix que le salaire annuel de l'intéressé, établi sur les 
comptes arrêtés à la clôture de l'exercice précédent, comprend de fois le 
chiffre du salaire le plus faible attribué par la société aux salariés âgés de 

plus de dix-huit ans. 
 
Les statuts peuvent prévoir que les participants sont répartis par collèges 
regroupant chacun une catégorie de personnel, chaque collège élisant son 
ou ses mandataires et que l'accord de chaque collège, à des majorités que 
les statuts précisent, est nécessaire pour la modification des statuts de la 
coopérative et d'autres décisions énumérées par les statuts. 
 

Art. L225-265 L'assemblée générale de la coopérative de main-d’œuvre  ne 
délibère valablement que si, sur première convocation, les deux tiers au 
moins des participants de la coopérative sont présents ou représentés. Les 
statuts fixent le quorum requis pour l'assemblée réunie sur seconde 
convocation. A défaut de dispositions statutaires, ce quorum est de la moitié 
des participants de la coopérative, présents ou représentés.  
 
L'assemblée générale statue à la majorité des voix exprimées. Dans le cas où 
il est procédé à un scrutin, il n'est pas tenu compte des bulletins blancs. 
Toutefois, pour la modification des statuts de la coopérative et pour d'autres 
décisions énumérées par les statuts, le quorum ne peut être inférieur à la 
moitié des participants de la coopérative. De plus, ces mêmes décisions sont 
prises à la majorité des deux tiers des voix exprimées. Dans le cas où il est 
procédé à un scrutin, il n'est pas tenu compte des bulletins blancs. 
 
Art. L225-266 En cas d'action en justice, les mandataires élus à la  dernière 
assemblée générale désignent un ou plusieurs d'entre eux pour représenter 
les participants. Si aucune élection n'a encore été faite, ou si aucun des 
mandataires élus ne fait partie de la coopérative de main- d'œuvre, il est 
procédé à l'élection de mandataires spéciaux dans les formes et conditions 
prévues au premier alinéa de l'article L. 225-263 et aux articles L. 225-264 et 
L. 225-265. 
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Art. L225-267 Toutefois, les assemblées générales des sociétés anonymes à 
participation ouvrière délibérant sur des modifications à apporter aux 
statuts ou sur des propositions de continuation de la société au-delà du 
terme fixé pour sa durée ou de dissolution avant ce terme ne sont 
régulièrement constituées et ne peuvent valablement délibérer qu'autant 
qu'elles comprennent un nombre d'actionnaires représentant les trois 
quarts des actions de capital. Il peut en être décidé autrement par les 
statuts. 
 
Dans le cas où une décision de l'assemblée générale comporte une 
modification dans les droits attachés aux actions de travail, cette décision 
n'est définitive qu'après avoir été ratifiée par une assemblée générale de la 
coopérative de main-d’œuvre. 
 
Art. L225-268 Le conseil d'administration de la société anonyme à 
participation ouvrière comprend un ou plusieurs représentants de la société 
coopérative de main-d’œuvre. Ces représentants sont élus par l'assemblée 
générale des actionnaires et choisis parmi les mandataires qui représentent 
la coopérative à cette assemblée générale. Le nombre en est fixé par le 
rapport qui existe entre les actions de travail et les actions de capital. Ils 
sont nommés pour le même temps que les autres administrateurs et sont 
comme eux rééligibles. Toutefois, leur mandat prend fin s'ils cessent d'être 
salariés de la société et, par suite, membres de la société. Si le conseil 
d'administration ne se compose que de trois membres, il doit comprendre 
tout au moins un représentant de ladite société coopérative. 
 
Art. L225-269 En cas de dissolution, l'actif social n'est réparti entre les 
actionnaires qu'après l'amortissement intégral des actions de capital. 
 
La part représentative des actions de travail, conformément aux décisions 

prises par l'assemblée générale de la coopérative ouvrière convoquée à cet 
effet, est alors répartie entre les participants et anciens participants 
comptant au moins dix ans de services consécutifs dans les établissements 
de la société, ou tout au moins une durée de services sans interruption égale 
à la moitié de la durée de la société, et ayant quitté la société pour l'une des 
raisons suivantes : départ à la retraite volontaire ou d'office avec droit à 
pension, maladie ou invalidité entraînant l'inaptitude à l'emploi 
précédemment occupé, licenciement motivé par une suppression d'emploi 
ou une compression de personnel. 
 
Toutefois, les anciens participants remplissant les conditions prévues à 
l'alinéa précédent ne figurent à la répartition que pour une part 
correspondant à la durée de leurs services réduite d'un dixième de son 
montant total par année écoulée depuis la cessation de leurs services. 
 
La dissolution de la société anonyme amène la dissolution de la coopérative 
de main-d’œuvre. 
 
Art. L225-270 I.-Lorsqu'une société anonyme à participation ouvrière vient à 
se trouver dans la situation visée à l'article L. 225-248, et que sa dissolution 
n'est pas prononcée, l'assemblée générale extraordinaire peut décider, dans 
le délai fixé au deuxième alinéa du même article, une modification des 
statuts de la société entraînant la perte de la forme de société anonyme à 
participation ouvrière et, par la même, la dissolution de la société 
coopérative de main-d’œuvre, nonobstant les dispositions du second alinéa 
de l'article L. 225-267 et toute disposition statutaire contraire. 
 

Toutefois, la mise en œuvre de cette décision est subordonnée à l'existence 
d'un accord collectif d'entreprise conclu avec une ou plusieurs organisations 
syndicales de salariés représentatives au sens de l'article L. 132-2 du code du 
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travail et prévoyant la dissolution de la société coopérative de main-
d’œuvre. L'existence d'un accord collectif d'entreprise, incluant le même 
objet et conclu dans les mêmes conditions, antérieurement à l'entrée en 
vigueur de la loi n° 94-679 du 8 août 1994 portant diverses dispositions 
d'ordre économique et financier, répond aux dispositions du présent alinéa. 
 
II.-Si la société coopérative de main-d’œuvre est dissoute en application des 
dispositions du I ci-dessus, il est attribué aux participants et anciens 
participants mentionnés au deuxième alinéa de l'article L. 225-269 une 
indemnisation. 
 
Le montant de cette indemnisation, déterminé en prenant en compte 
notamment la nature et la portée particulière des droits attachés aux 
actions de travail, est fixé par l'assemblée générale extraordinaire des 
actionnaires de la société anonyme, après consultation des mandataires de 
la société coopérative de main-d’œuvre et au vu du rapport d'un expert 
indépendant désigné selon des modalités prévues par décret en Conseil 
d'Etat. 
 
III.-Sur décision de l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires de 
la société anonyme, l'indemnisation peut prendre la forme d'une 
attribution d'actions au bénéfice exclusif des participants et anciens 
participants mentionnés au deuxième alinéa de l'article L. 225-269. 
 
Ces actions peuvent être créées par prélèvement sur les primes et réserves 
disponibles. Par dérogation aux dispositions de l'article L. 225-206, la 
société anonyme peut également acquérir ses propres actions afin de les 
attribuer, dans le délai d'un an à compter de leur acquisition, aux 
participants et anciens participants mentionnés au deuxième alinéa de 
l'article L. 225-269. 

Les actions ainsi attribuées ne peuvent être cédées qu'à l'expiration d'un 
délai de trois ans à compter de la date de la dissolution de la société 
coopérative de main-d'oeuvre. 
 
Nonobstant les dispositions de l'alinéa précédent, l'assemblée générale 
extraordinaire des actionnaires de la société anonyme peut décider de 
confier la gestion de ces actions à un fonds commun de placement 
d'entreprise, régi par les dispositions de l'article 21 de la loi n° 88-1201 du 23 
décembre 1988 relative aux organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières et portant création des fonds communs de créances, 
spécialement et exclusivement constitué à cet effet au plus tard le jour de 
l'attribution des actions. Dans ce cas, les parts du fonds et les actions qui en 
constituent l'actif ne peuvent être cédées qu'à l'expiration du délai 
mentionné à l'alinéa précédent. Le règlement de ce fonds est approuvé par 
la voie d'un accord collectif de travail. 
 
IV.-Pour l'application des dispositions prévues par le présent article, les 
décisions prises par l'assemblée générale des actionnaires de la société 
anonyme s'imposent de plein droit à tout actionnaire et à tout porteur ou 
titulaire de titres obligataires ou donnant immédiatement ou à terme accès 
au capital. 
 
V.-L'indemnisation visée au II est répartie entre les ayants droit, en tenant 
compte de la durée de leurs services dans la société, de l'ancienneté acquise 
dans la coopérative de main-d’œuvre et de leur niveau de rémunération. 
 
Après dissolution de la société coopérative de main-d’œuvre, et dans un 
délai de six mois après délibération de l'assemblée générale extraordinaire 
des actionnaires de la société anonyme fixant le montant et la forme de 
l'indemnisation, cette répartition est effectuée conformément aux décisions 
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prises par l'assemblée générale de la société coopérative sur proposition de 
ses mandataires. A défaut de répartition dans ce délai de six mois, celle-ci 
est effectuée par un mandataire liquidateur désigné par le président du 
tribunal de commerce du ressort du siège social de la société. 
 
Les dispositions du troisième alinéa de l'article L. 225-269 sont applicables 
dans le cas visé au présent V. 
 
VI.-L'indemnisation visée au II ou, le cas échéant, la valeur des actions 
attribuées à ce titre n'ont pas le caractère d'éléments de salaires pour 
l'application de la législation du travail et de la sécurité sociale. Elles ne sont 
pas retenues pour le calcul de l'assiette de tous impôts, taxes et 
prélèvements assis sur les salaires ou les revenus, sous réserve des 
dispositions de l'article 94A du code général des impôts. 
 

Chapitre VI : Des sociétés en commandite par actions. 
 
(Non traitées) 
 

Chapitre VII : Des sociétés par actions simplifiées. 
 
(Non traitées) 
 

Chapitre VIII : Des valeurs mobilières émises par les sociétés par 
actions. 
 
Section 1 : Dispositions communes aux valeurs mobilières 

 
Art. L228-1 Les sociétés par actions émettent toutes valeurs mobilières 
dans les conditions du présent livre. 

Les valeurs mobilières sont des titres financiers au sens de l'article L. 211- 1 
du code monétaire et financier, qui confèrent des droits identiques par 
catégorie. 
 
Les valeurs mobilières émises par les sociétés par actions revêtent la forme 
de titres au porteur ou de titres nominatifs, sauf pour les sociétés pour 
lesquelles la loi ou les statuts imposent la seule forme nominative, pour tout 
ou partie du capital. 
 
Nonobstant toute convention contraire, tout propriétaire dont les titres font 
partie d'une émission comprenant à la fois des titres au porteur et des titres 
nominatifs a la faculté de convertir ses titres dans l'autre forme.  
Toutefois, la conversion des titres nominatifs n'est pas possible s'agissant 
des sociétés pour lesquelles la loi ou les statuts imposent la forme 
nominative pour tout ou partie du capital. 
 
[intermédiaire inscrit dans le COMOFI] 
 
Ces valeurs mobilières, quelle que soit leur forme, doivent être inscrites en 
compte au nom de leur propriétaire, dans les conditions prévues aux articles 
L. 211-3 et L. 211-4 du code monétaire et financier. 
 
En cas de cession, le transfert de propriété s'effectue dans les conditions 
prévues à l'article L. 211-17 de ce code. Dans les autres cas, le transfert de 
propriété résulte de l'inscription des valeurs mobilières au compte de 
l'acheteur, dans des conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, sous 
réserve des dispositions de l’article L. 211-17 du code monétaire et financier 
lorsque les valeurs mobilières admises aux opérations d'un dépositaire 
central ou livrées dans un système de règlement et de livraison mentionné à 
l'article L. 330-1 du code monétaire et financier. 
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Art. L228-2 I.-En vue de l'identification des détenteurs des titres au porteur, 
les statuts peuvent prévoir que la société émettrice est en droit de 
demander à tout moment, contre rémunération à sa charge, au dépositaire 
central qui assure la tenue du compte émission de ses titres, selon le cas, le 
nom ou la dénomination, la nationalité, l'année de naissance ou l'année de 
constitution et l'adresse postale et, le cas échéant, électronique des 
détenteurs de titres conférant immédiatement ou à terme le droit de vote 
dans ses propres assemblées d'actionnaires ainsi que la quantité de titres 
détenue par chacun d'eux et, le cas échéant, les restrictions dont les titres 
peuvent être frappés. 
 
Les renseignements sont recueillis par le dépositaire central susmentionné 
auprès des établissements teneurs de comptes qui lui sont affiliés, lesquels 
les lui communiquent dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat. Dans 
les cinq jours ouvrables qui en suivent la réception, ces renseignements 
sont portés par le dépositaire central à la connaissance de la société. 
 
Lorsque le délai fixé par décret n'est pas respecté, ou lorsque les 
renseignements fournis par l'établissement teneur de comptes, à 
l'exception de la communication de l'adresse électronique, sont incomplets 
ou erronés, le dépositaire central peut demander l'exécution de l'obligation 
de communication, sous astreinte, au président du tribunal de grande 
instance statuant en référé. 
 
Sauf clause contraire du contrat d'émission et nonobstant le silence des 
statuts, toute personne morale émettrice d'obligations, autre que les 
personnes morales de droit public, a la faculté de demander l'identification 
des porteurs de ces titres dans les conditions et suivant les modalités 
prévues aux alinéas précédents. 
 

II.-La société émettrice, après avoir suivi la procédure prévue au I et au vu de 
la liste transmise par le dépositaire central susmentionné, a la faculté de 
demander, soit par l'entremise de ce dépositaire central soit directement, 
dans les mêmes conditions et sous peine des sanctions prévues à l'article L. 
228-3-2, aux personnes figurant sur cette liste et dont la société estime 
qu'elles pourraient être inscrites pour compte de tiers les informations 
concernant les propriétaires des titres prévues au I. 
 
Ces personnes sont tenues, lorsqu'elles ont la qualité d'intermédiaire, de 
révéler l'identité des propriétaires de ces titres. L'information est fournie 
directement à l'intermédiaire mentionné à l'article L. 211-3 du code 
monétaire et financier qui tient le compte-titres, à charge pour ce dernier de 
la communiquer, selon le cas, à la société émettrice ou au dépositaire 
central susmentionné. 
 
III.-Les renseignements obtenus par la société ne peuvent être cédés par 
celle-ci, même à titre gratuit. Toute violation de cette disposition est punie 
des peines prévues à l'article 226-13 du code pénal. 
 
Art. L228-3 S'il s'agit de titres de forme nominative, constitués par des 
obligations ou des titres donnant immédiatement ou à terme accès au 
capital, l'intermédiaire inscrit dans les conditions prévues à l'article L. 228- 1 
est tenu, dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat, de révéler l'identité 
des propriétaires de ces titres, ainsi que la quantité de titres détenus par 
chacun d'eux sur simple demande de la société émettrice ou de son 
mandataire, laquelle peut être présentée à tout moment. 
 
Les droits spéciaux attachés aux actions nominatives, notamment ceux 
prévus aux articles L. 225-123 et L. 232-14, ne peuvent être exercés par un 
intermédiaire inscrit dans les conditions prévues à l'article L. 228-1 que si les 
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renseignements qu'il fournit permettent le contrôle des conditions requises 
pour l'exercice de ces droits. 
 
Art. L228-3-1 I.-Aussi longtemps que la société émettrice estime que 
certains détenteurs dont l'identité lui a été communiquée le sont pour le 
compte de tiers propriétaires des titres, elle est en droit de demander à ces 
détenteurs de révéler l'identité des propriétaires de ces titres, ainsi que la 
quantité de titres détenus par chacun d'eux, dans les conditions prévues 
respectivement au premier alinéa du II de l'article L. 228-2 pour les titres au 
porteur et au premier alinéa de l'article L. 228-3 pour les titres nominatifs. 
 
II.-A l'issue de ces opérations, et sans préjudice des obligations de 
déclaration de participations significatives imposées par les articles L. 233- 
7, L. 233-12 et L. 233-13, la société émettrice peut demander à toute 
personne morale propriétaire de ses actions et possédant des participations 
dépassant le quarantième du capital ou des droits de vote de lui faire 
connaître l'identité des personnes détenant directement ou indirectement 
plus du tiers du capital social de cette personne morale ou des droits de 
vote qui sont exercés aux assemblées générales de celle-ci. 
 
Art. L228-3-2 L'intermédiaire qui a satisfait aux obligations prévues aux 
septième et huitième alinéas de l'article L. 228-1 peut, en vertu d'un  
mandat général de gestion des titres, transmettre pour une assemblée le 
vote ou le pouvoir d'un propriétaire d'actions ou d'obligations. 
 
Avant de transmettre des pouvoirs ou des votes en assemblée générale, 
l'intermédiaire inscrit conformément à l'article L. 228-1 est tenu, à la 
demande de la société émettrice ou de son mandataire, de fournir la liste 
des propriétaires non résidents des actions ou des obligations auxquelles 
ces droits de vote sont attachés ainsi que la quantité d'actions ou 

d'obligations détenues par chacun d'eux. Cette liste est fournie dans les 
conditions prévues, selon le cas, aux articles L. 228-2 ou L. 228-3. 
 
Le vote ou le pouvoir émis par un intermédiaire qui soit ne s'est pas déclaré 
comme tel en vertu du huitième alinéa de l'article L. 228-1 ou du deuxième 
alinéa du présent article, soit n'a pas révélé l'identité des propriétaires des 
titres en vertu des articles L. 228-2 ou L. 228-3, ne peut être pris en compte 
respectivement aux assemblées d'actionnaires s'il s'agit de titres de capital 
ou donnant accès au capital ou aux assemblées générales d'obligataires s'il 
s'agit d'obligations. 
 

Art. L228-3-3 Lorsque la personne qui fait l'objet d'une demande en vertu 
des articles L. 228-2 à L. 228-3-1 n'a pas transmis les informations dans les 
délais prévus à ces articles ou a transmis des renseignements incomplets ou 
erronés relatifs soit à sa qualité, soit aux propriétaires des titres, soit à la 
quantité de titres détenus par chacun d'eux, les actions, les obligations ou 
les titres donnant accès immédiatement ou à terme au capital et pour 
lesquels cette personne a été inscrite en compte sont privés des droits de 
vote pour toute assemblée d'actionnaires ou d'obligataires qui se tiendrait 
jusqu'à la date de régularisation de l'identification, et le paiement du 
dividende correspondant est différé jusqu'à cette date. 
 
Au cas où la personne inscrite méconnaîtrait sciemment les dispositions des 
articles L. 228-1 à L. 228-3-1, le tribunal dans le ressort duquel la société a 
son siège social peut sur demande, selon le cas, soit de la société émettrice 
d'actions ou d'un ou plusieurs de ses actionnaires détenant au moins 5 % du 
capital soit de la société émettrice d'obligations ou d'un ou plusieurs 
obligataires détenant au moins 5 % des droits de vote attachés aux 
obligations d'une masse, prononcer la privation totale ou partielle, pour une 
durée totale ne pouvant excéder cinq ans, selon le cas, des droits de vote 
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attachés aux actions ou des droits de vote au sein des assemblées 
d'obligataires ayant fait l'objet de l'interrogation et, le cas échéant et pour 
la même période, du dividende correspondant. 
 
Art. L228-3-4 Toute personne participant à un titre quelconque à la 
direction ou à la gestion du dépositaire central d'instruments financiers 
ainsi que toute personne employée par celui-ci, par la société émettrice ou 
par l'intermédiaire inscrit, et ayant dans le cadre de son activité 
professionnelle connaissance des renseignements mentionnés aux articles 
L. 228-1 à L. 228-3-2 est tenue au secret professionnel dans les conditions 
et sous les peines prévues aux articles 226-13 et 226-14 du code pénal. Le 
secret professionnel ne peut être opposé ni à l'Autorité des marchés 
financiers ni à l'autorité judiciaire. 
 

Art. L228-4 A peine de nullité, l'émission de parts bénéficiaires ou parts de 
fondateur est interdite. 
 
Toutefois, les parts bénéficiaires ou parts de fondateurs émises avant le 1er 
avril 1967 demeurent régies par les textes les concernant. 
 
Art. L228-5 A l'égard de la société, les titres sont indivisibles, sous  réserve 
de l'application des articles L. 225-110 et L. 225-118. 
 
Art. L228-6 Nonobstant toutes stipulations statutaires contraires, les 
sociétés dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché 
réglementé ou aux opérations d'un dépositaire central et qui ont effectué 
des opérations se traduisant soit par des échanges de titres, soit par 
l'attribution aux actionnaires de nouveaux titres de capital, peuvent vendre, 
sur simple décision du conseil d'administration, du directoire ou des gérants 
et selon des modalités fixées par décret en Conseil d'Etat, les titres de 

capital qui n'ont pu être attribués individuellement et correspondant à des 
droits formant rompus, à la condition d'avoir procédé un an au moins à 
l'avance à une publicité selon des modalités fixées par ce décret. 
 
A dater de cette vente, les titulaires de droits formant rompus ne peuvent 
plus prétendre qu'à la répartition en numéraire du produit net de la vente 
des titres de capital non attribués. 
 

Art. L228-6-1 Dans les sociétés dont les actions sont admises aux opérations 
d'un dépositaire central sans être cotées sur un marché réglementé, 
l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires qui a autorisé une 
opération se traduisant soit par des échanges de titres, soit par l'attribution 
aux actionnaires de nouveaux titres de capital, peut décider la vente des 
titres de capital qui n'ont pu être attribués individuellement et 
correspondant à des droits formant rompus, en vue de la répartition des 
fonds ainsi recueillis entre les titulaires de ces droits, dans les limites et selon 
les modalités prévues à l'alinéa précédent ou à l'article L. 228-6. 
 
Art. L228-6-2 Les droits non pécuniaires attachés aux valeurs mobilières 
inscrites en compte joint sont exercés par l'un ou l'autre des cotitulaires 
dans les conditions déterminées par la convention d'ouverture de compte. 
 
Art. L228-6-3 Les titres dont les titulaires, malgré le respect des  formalités 
de convocation aux assemblées générales, sont inconnus du teneur de 
compte ou n'ont pas été atteints par les convocations, depuis dix années 
révolues, peuvent être vendus selon la procédure prévue à l'article L. 228-
6. Cette vente a lieu à l'expiration d'un délai fixé, par décret en Conseil 
d'Etat, à compter de la publicité prévue à cet article, à condition que le 
teneur de compte ait, pendant ce délai, accompli toutes les diligences 
nécessaires, dans les conditions fixées par ce même décret, pour entrer en 
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contact avec les titulaires ou leurs ayants droit. 
 
Section 2 : Des actions. 
 
Art. L228-7 Les actions de numéraire sont celles dont le montant est  libéré 
en espèces 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 espèces. 
Ces dernières doivent être intégralement libérées lors de la souscription. 
 
Sous réserve des règles spécifiques applicables aux actions résultant d'une 
fusion ou d'une scission, toutes les autres actions sont des actions d'apport. 
 
Art. L228-8 Le montant nominal des actions ou coupures d'action peut  être 
fixé par les statuts. Cette option s'applique alors à toutes les émissions 
d'actions. 
 
Art. L228-9 L'action de numéraire est nominative jusqu'à son entière 
libération. 
 
Le non-respect du premier alinéa peut entraîner l'annulation de ladite 
action. 
 
Art. L228-10 Les actions ne sont négociables qu'après l'immatriculation  de 
la société au registre du commerce et des sociétés. En cas d'augmentation 
de capital, les actions sont négociables à compter de la réalisation de celle-
ci. 
 
La négociation de promesse d'actions est interdite, à moins qu'il ne s'agisse 

d'actions à créer dont l'admission sur un marché réglementé a été 
demandée, ou à l'occasion d'une augmentation du capital d'une société dont 
les actions anciennes sont déjà admises aux négociations sur un marché 
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. 
 
Art. L228-11 Lors de la constitution de la société ou au cours de son 
existence, il peut être créé des actions de préférence, avec ou sans droit de 
vote, assorties de droits particuliers de toute nature, à titre temporaire ou 
permanent. Ces droits sont définis par les statuts dans le respect des 
dispositions des articles L. 225-10 et L. 225-122 à L. 225-125. 
 
Le droit de vote peut être aménagé pour un délai déterminé ou 
déterminable. Il peut être suspendu pour une durée déterminée ou 
déterminable ou supprimé. 
 
Les actions de préférence sans droit de vote ne peuvent représenter plus de 
la moitié du capital social. 
 
Toute émission ayant pour effet de porter la proportion au-delà de cette 
limite peut être annulée. 
 
Par dérogation aux articles L. 225-132 et L. 228-91, les actions de préférence 
sans droit de vote à l'émission auxquelles est attaché un droit limité de 
participation aux dividendes, aux réserves ou au partage du patrimoine en 
cas de liquidation sont privées de droit préférentiel de souscription pour 
toute augmentation de capital en numéraire, sous réserve de stipulations 
contraires des statuts. 
 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              115 

Art. L228-12 I.-L'assemblée générale extraordinaire des actionnaires est 
seule compétente pour décider l'émission et la conversion des actions de 
préférence au vu d'un rapport spécial des commissaires aux comptes. Elle 
peut déléguer ce pouvoir dans les conditions fixées par les articles L. 225- 
129 à L. 225-129-6. 
 
Les modalités de conversion des actions de préférence peuvent également 
être fixées dans les statuts. 
 
A tout moment de l'exercice en cours et au plus tard lors de la première 
réunion suivant la clôture de celui-ci, le conseil d'administration ou le 
directoire constate, s'il y a lieu, le nombre et le montant nominal des 
actions issues de la conversion des actions de préférence, au cours de 
l'exercice écoulé, et apporte les modifications nécessaires aux clauses des 
statuts relatives au montant du capital social et au nombre des titres qui le 
composent. 
 
Le président du directoire ou le directeur général peut, sur délégation du 
directoire ou du conseil d'administration, procéder à ces opérations à tout 
moment de l'exercice et au plus tard dans le délai fixé par décret en Conseil 
d'Etat. 
 
II.-Les actions de préférence peuvent être rachetées dans les conditions et 
selon les modalités prévues aux articles L. 225-204 à L. 225-214. 
 
III.-Lorsque les statuts qui créent une catégorie d'actions de préférence ont 
prévu, préalablement à leur souscription, le principe du rachat et en ont 
organisé les modalités, doivent uniquement être satisfaites, outre les 
conditions mentionnées aux articles L. 225-210 à L. 225-212, les conditions 
prévues ci-après: 

1° L'acquisition ne peut être réalisée qu'au moyen de sommes distribuables 
au sens de l'article L. 232-11 ou du produit d'une nouvelle émission de titres 
de capital effectuée en vue de ce rachat ; 
2° La valeur de la réserve visée au troisième alinéa de l'article L. 225-210 est 
calculée par référence à la valeur nominale des seules actions de préférence 
rachetées. Cette réserve ne peut, sauf en cas de réduction du capital 
souscrit, être distribuée aux actionnaires. Elle ne peut être utilisée que pour 
augmenter le capital par incorporation de réserves ; 
 
3° Lorsque les statuts prévoient le versement d'une prime en faveur des 
actionnaires à la suite du rachat, cette prime ne peut être prélevée que sur 
des sommes distribuables au sens de l'article L. 232-11 ou sur une réserve 
prévue à cette fin autre que celle prévue à l'alinéa précédent. Cette réserve 
ne peut, sauf en cas de réduction du capital souscrit, être distribuée aux 
actionnaires. Elle ne peut être utilisée que pour augmenter le capital souscrit 
par incorporation de réserves, pour couvrir les frais d'émissions d'actions de 
préférence ou pour effectuer le versement d'une prime en faveur des 
détenteurs des actions de préférence rachetables ; 
 
4° Le rachat est à l'initiative exclusive de la société ; 
 
5° En aucun cas, ces opérations ne peuvent porter atteinte à l'égalité 
d'actionnaires se trouvant dans la même situation. 
 
Art. L228-12-1 I.-Les actions de préférence rachetées sont utilisées aux fins 
prévues aux articles L. 225-204 à L. 225-214. 
 
II.-Les actions de préférence rachetées conformément aux dispositions du III 
de l'article L. 228-12 peuvent être conservées suivant les modalités prévues 
aux articles L. 225-210 à L. 225-214. 
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Elles peuvent être cédées ou transférées par tous moyens. 
 
Si les statuts et le contrat d'émission le prévoient, elles peuvent également 
être annulées dans le cadre d'une réduction de capital. Dans ce cas, il est 
fait application des dispositions de l'article L. 225-205, sauf si la réserve 
visée au 2° du III de l'article L. 228-12 est affectée au remboursement des 
créanciers, le solde pouvant ensuite être distribué aux actionnaires. 
 
Art. L228-13 Les droits particuliers mentionnés à l'article L. 228-11 peuvent 
être exercés dans la société qui possède directement ou indirectement plus 
de la moitié du capital de l'émettrice ou dans la société dont l'émettrice 
possède directement ou indirectement plus de la moitié du capital. 
 
L'émission doit alors être autorisée par l'assemblée générale extraordinaire 
de la société appelée à émettre des actions de préférence et par celle de la 
société au sein de laquelle les droits sont exercés. 
 
Les commissaires aux comptes des sociétés intéressées doivent établir un 
rapport spécial. 
 

Art. L228-14 Les actions de préférence peuvent être converties en actions 
ordinaires ou en actions de préférence d'une autre catégorie. 
 
En cas de conversion d'actions de préférence en actions aboutissant à une 
réduction de capital non motivée par des pertes, les créanciers dont la 
créance est antérieure à la date du dépôt au greffe du procès-verbal de 
délibération de l'assemblée générale, ou du conseil d'administration ou du 
directoire en cas de délégation, peuvent former opposition à la conversion 
dans le délai et suivant les modalités fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 

Les opérations de conversion ne peuvent commencer pendant le délai 
d'opposition ni, le cas échéant, avant qu'il ait été statué en première 
instance sur cette opposition. 
 
Art. L228-15 La création de ces actions donne lieu à l'application des articles 
L. 225-8, L. 225-14, L. 225-147 et L. 225-148 relatifs aux avantages 
particuliers lorsque les actions sont émises au profit d'un ou plusieurs 
actionnaires nommément désignés. Dans ce cas, le commissaire aux apports 
prévu par ces articles est un commissaire aux comptes n'ayant pas réalisé 
depuis cinq ans et ne réalisant pas de mission au sein de la société. 
 
Les titulaires d'actions devant être converties en actions de préférence de la 
catégorie à créer ne peuvent, à peine de nullité de la délibération, prendre 
part au vote sur la création de cette catégorie et les actions qu'ils détiennent 
ne sont pas prises en compte pour le calcul du quorum et de la majorité, à 
moins que l'ensemble des actions ne fassent l'objet d'une conversion en 
actions de préférence. 
 
Par dérogation au premier alinéa, lorsque l'émission porte sur des actions de 
préférence relevant d'une catégorie déjà créée, l'évaluation des avantages 
particuliers qui en résultent est faite dans le rapport spécial mentionné à 
l'article L. 228-12. 
 
Art. L228-16 En cas de modification ou d'amortissement du capital, 
l'assemblée générale extraordinaire détermine les incidences de ces 
opérations sur les droits des porteurs d'actions de préférence. 
 
Ces incidences peuvent également être constatées dans les statuts. 
 
Art. L228-17 En cas de fusion ou de scission, les actions de préférence 
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peuvent être 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. 
 
En l'absence d'échange contre des actions conférant des droits particuliers 
équivalents, la fusion ou la scission est soumise à l'approbation de 
l'assemblée spéciale prévue à l'article L. 225-99. 
 

Art. L228-18 Le dividende distribué, le cas échéant, aux titulaires d'actions 
de préférence peut être accordé en titres de capital, selon les modalités 
fixées par l'assemblée générale extraordinaire ou les statuts. 
 
Art. L228-19 Les porteurs d'actions de préférence, constitués en  assemblée 
spéciale, ont la faculté de donner mission à l'un des commissaires aux 
comptes de la société d'établir un rapport spécial sur le respect par la 
société des droits particuliers attachés aux actions de préférence. Ce 
rapport est diffusé à ces porteurs à l'occasion d'une assemblée spéciale. 
 
Art. L228-21 Les actions demeurent négociables après la dissolution de la 
société et jusqu'à la clôture de la liquidation. 
 
Art. L228-22 L'annulation de la société ou d'une émission d'actions 
n'entraîne pas la nullité des négociations intervenues antérieurement à la 
décision d'annulation, si les titres sont réguliers en la forme. Toutefois, 
l'acquéreur peut exercer un recours en garantie contre son vendeur. 
 
Art. L228-23 La cession d'actions ou de valeurs mobilières donnant accès au 
capital, à quelque titre que ce soit, peut être soumise à l'agrément de la 
société par une clause des statuts. 

Une clause d'agrément ne peut être stipulée que si les titres sont nominatifs 
en vertu de la loi ou des statuts. 
 
Cette clause est écartée en cas de succession, de liquidation du régime 
matrimonial ou de cession, soit à un conjoint, soit à un ascendant ou à un 
descendant. 
 
Les dispositions de l'alinéa précédent ne sont pas applicables lorsqu'une 
société dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché 
réglementé réserve des actions à ses salariés, dès lors que la clause 
d'agrément a pour objet d'éviter que lesdites actions ne soient dévolues ou 
cédées à des personnes n'ayant pas la qualité de salarié de la société. 
 
Toute cession effectuée en violation d'une clause d'agrément figurant dans 
les statuts est nulle. 
 
Art. L228-24 Si une clause d'agrément est stipulée, la demande  d'agrément 
indiquant les nom, prénoms et adresse du cessionnaire, le nombre des titres 
de capital ou valeurs mobilières donnant accès au capital dont la cession est 
envisagée et le prix offert, est notifiée à la société. L'agrément résulte, soit 
d'une notification, soit du défaut de réponse dans un délai de trois mois à 
compter de la demande. 
 
Si la société n'agrée pas le cessionnaire proposé, le conseil d'administration, 
le directoire ou les gérants, selon le cas, sont tenus, dans le délai de trois 
mois à compter de la notification du refus, de faire acquérir les titres de 
capital ou valeurs mobilières donnant accès au capital, soit par un 
actionnaire ou par un tiers, soit, avec le consentement du cédant, par la 
société en vue d'une réduction du capital. A défaut d'accord entre les 
parties, le prix des titres de capital ou valeurs mobilières donnant accès au 
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capital est déterminé dans les conditions prévues à l'article 1843-4 du code 
civil. Le cédant peut à tout moment renoncer à la cession de ses titres de 
capital ou valeurs mobilières donnant accès au capital. Toute clause 
contraire à l'article 1843-4 dudit code est réputée non écrite. 
 
Si, à l'expiration du délai prévu à l'alinéa précédent, l'achat n'est pas réalisé, 
l'agrément est considéré comme donné. Toutefois, ce délai peut être 
prolongé par décision de justice à la demande de la société. 
 
Art. L228-26 Si la société a donné son consentement à un projet de 
nantissement d'actions dans les conditions prévues au premier alinéa de 
l'article L. 228-24, ce consentement emporte agrément du cessionnaire en 
cas de réalisation forcée des actions nanties selon les dispositions du 
premier alinéa de l'article 2078 du code civil, à moins que la société ne 
préfère, après la cession, racheter sans délai les actions, en vue de réduire 
son capital. 
 

Art. L228-27 A défaut par l'actionnaire de libérer aux époques fixées par le 
conseil d'administration, le directoire ou les gérants, selon le cas, les 
sommes restant à verser sur le montant des actions par lui souscrites, la 
société lui adresse une mise en demeure. 
 
Un mois au moins après cette mise en demeure restée sans effet, la société 
poursuit, sans aucune autorisation de justice, la vente desdites actions. 
 
La vente des actions cotées est effectuée en bourse. Celle des actions non 
cotées est effectuée aux enchères publiques. L'actionnaire défaillant reste 
débiteur ou profite de la différence. Les modalités d'application du présent 
alinéa sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 

Art. L228-28 L'actionnaire défaillant, les cessionnaires successifs et les 
souscripteurs sont tenus solidairement du montant non libéré de l'action. La 
société peut agir contre eux, soit avant ou après la vente, soit en même 
temps, pour obtenir tant la somme due que le remboursement des frais 
exposés. 
 
Celui qui a désintéressé la société dispose d'un recours pour le tout contre 
les titulaires successifs de l'action. La charge définitive de la dette incombe 
au dernier d'entre eux. 
 
Deux ans après le virement d'un compte de valeurs mobilières à un autre 
compte, tout souscripteur ou actionnaire qui a cédé son titre cesse d'être 
tenu des versements non encore appelés. 
 
Art. L228-29 A l'expiration du délai fixé par décret en Conseil d'Etat, les 
actions sur le montant desquelles les versements exigibles n'ont pas été 
effectués, cessent de donner droit à l'admission et aux votes dans les 
assemblées d'actionnaires et sont déduites pour le calcul du quorum. 
 
Le droit aux dividendes et le droit préférentiel de souscription aux 
augmentations de capital attachés à ces actions sont suspendus. 
 
Après paiement des sommes dues, en principal et intérêt, l'actionnaire peut 
demander le versement des dividendes non prescrits. Il ne peut exercer une 
action du chef du droit préférentiel de souscription à une augmentation de 
capital, après expiration du délai fixé pour l'exercice de ce droit. 
 
Art. L228-29-1 Les actions ayant une valeur nominale inférieure ou égale à 
un montant fixé par décret en Conseil d'Etat et non admises aux 
négociations sur un marché réglementé peuvent être regroupées 
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nonobstant toute disposition législative ou statutaire contraire. Ces 
regroupements sont décidés par les assemblées générales d'actionnaires 
statuant dans les conditions prévues pour la modification des statuts et 
conformément aux dispositions de l'article L. 228-29-2. 
 

Art. L228-29-2 Les regroupements d'actions prévus à l'article L. 228-29-1 
comportent l'obligation, pour les actionnaires, de procéder aux achats ou 
aux cessions d'actions nécessaires pour réaliser le regroupement. 
 
La valeur nominale des actions regroupées ne peut être supérieure à un 
montant fixé par décret en Conseil d'Etat. 
 
Pour faciliter ces opérations, la société doit, avant la décision de 
l'assemblée générale, obtenir d'un ou de plusieurs actionnaires 
l'engagement de servir, pendant un délai de deux ans, au prix fixé par 
l'assemblée, la contrepartie tant à l'achat qu'à la vente des offres portant 
sur les rompus ou des demandes tendant à compléter le nombre de titres 
appartenant à chacun des actionnaires intéressés. 
 

Art. L228-29-3 A l'expiration du délai fixé par le décret prévu à l'article L. 
228-29-7, les actions non présentées en vue de leur regroupement perdent 
leur droit de vote et leur droit au dividende est suspendu. 
 
Le décret mentionné au premier alinéa peut accorder un délai 
supplémentaire aux actionnaires ayant pris l'engagement prévu au 
troisième alinéa de l'article L. 228-29-2. 
 
Les dividendes dont le paiement a été suspendu en exécution du premier 
alinéa sont, en cas de regroupement ultérieur, versés aux propriétaires des 
actions anciennes dans la mesure où ils n'ont pas été atteints par la 

prescription. 
 
Art. L228-29-4 Lorsque les propriétaires de titres n'ont pas la libre 
administration de leurs biens, la demande d'échange des anciens titres et  
les achats ou cessions de rompus nécessaires pour réaliser le regroupement 
sont assimilés à des actes de simple administration, sauf si les nouveaux 
titres sont demandés sous la forme au porteur en échange de titres 
nominatifs. 
 
Art. L228-29-5 Les titres nouveaux présentent les mêmes caractéristiques et 
confèrent de plein droit et sans l'accomplissement d'aucune formalité les 
mêmes droits réels ou de créances que les titres anciens qu'ils remplacent. 
Les droits réels et les nantissements sont reportés de plein droit sur les titres 
nouveaux attribués en remplacement des titres anciens qui en sont grevés. 
 
Art. L228-29-6 En cas d'inobservation par la société soit des articles L. 228-
29-1 ou L. 228-29-2, soit des conditions dans lesquelles doivent être prises 
les décisions des assemblées générales et des formalités de publicité fixées 
par le décret prévu à l'article L. 228-29-7, le regroupement reste facultatif 
pour les actionnaires. Les dispositions de l'article L. 228-29-3 ne peuvent 
être appliquées aux actionnaires. 
 
Si le ou les actionnaires ayant pris l'engagement prévu à l'article L. 228-29- 2 
ne remplissent pas celui-ci, les opérations de regroupement peuvent être 
annulées. Dans ce cas, les achats et les ventes de rompus peuvent être 
annulés à la demande des actionnaires qui y ont procédé ou de leurs ayants 
cause, à l'exception des actionnaires défaillants, sans préjudice de tous 
dommages et intérêts s'il y a lieu. 
 
Art. L228-29-7 Un décret en Conseil d'Etat fixe les  modalités d'application 
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des articles L. 228-29-1 à L. 228-29-6, notamment les conditions non 
prévues à l'article L. 228-29-1 dans lesquelles doivent être prises les 
décisions des assemblées générales d'actionnaires et accomplies les 
formalités de publicité de ces décisions. 
 
Section 3 : Dispositions applicables aux catégories de titres en voie 
d'extinction. 

 
Sous-section 1 : Dispositions générales. 
 
Art. L228-29-8 Aucun titre nouveau ne peut être émis en application des 
articles de la présente section à l'exception de ceux qui seraient émis en 
application de décisions d'assemblées générales antérieures à l'entrée en 
vigueur de l'ordonnance n° 2004-604 du 24 juin 2004 portant réforme du 
régime des valeurs mobilières émises par les sociétés commerciales et 
extension à l'outre-mer de dispositions ayant modifié la législation 
commerciale. 
 
Art. L228-29-9 Les porteurs de titres régis par la présente section disposent, 
sauf application de l'article L. 225-138, d'un droit préférentiel de 
souscription des actions de préférence mentionnées à l'article L. 228-11 
lorsque celles-ci confèrent des droits équivalents à ceux des titres qu'ils 
possèdent. 
Les porteurs de titres régis par la présente section disposent, sauf 
application de l'article L. 225-138, d'un droit de préférence à la souscription 
des valeurs mobilières mentionnées à l'article L. 228-91 lorsque celles-ci 
donnent lieu à l'attribution de titres conférant des droits équivalents à ceux 
des titres qu'ils possèdent. 
 
Art. L228-29-10 Pour le calcul des quotités prévues à l'article L. 228-11,  il 

est tenu compte des actions à dividende prioritaire sans droit de vote et des 
certificats d'investissement existants. 
 
Toutefois, l'application des dispositions de l'alinéa précédent ne fait pas 
obstacle au maintien des droits des titulaires de titres existants. 

 
Sous-section 2 : Des certificats d'investissement. 
 

Art. L228-30 L'assemblée générale extraordinaire d'une société par actions, 
ou dans les sociétés qui n'en sont pas dotées, l'organe qui en tient lieu, peut 
décider, sur le rapport du conseil d'administration ou du directoire, selon le 
cas, et sur celui des commissaires aux comptes, la création, dans une 
proportion qui ne peut être supérieure au quart  du capital social, de 
certificats d'investissement représentatifs des droits pécuniaires et de 
certificats de droit de vote représentatifs des autres droits attachés aux 
actions émises à l'occasion d'une augmentation de capital ou d'un 
fractionnement des actions existantes. 
 
En cas d'augmentation de capital, les porteurs d'actions et, s'il en existe, les 
porteurs de certificats d'investissement, bénéficient d'un droit de 
souscription préférentiel aux certificats d'investissement émis et la 
procédure suivie est celle des augmentations de capital. Les porteurs de 
certificats d'investissement renoncent au droit préférentiel en assemblée 
spéciale convoquée et statuant selon les règles de l'assemblée générale 
extraordinaire des actionnaires. Les certificats de droit de vote sont répartis 
entre les porteurs d'actions et les porteurs des certificats de droit de vote, 
s'il en existe, au prorata de leurs droits. 
 
En cas de fractionnement, l'offre de création des certificats d'investissement 
est faite en même temps et dans une proportion égale à leur part du capital 
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à tous les porteurs d'actions. A l'issue d'un délai fixé par l'assemblée 
générale extraordinaire, le solde des possibilités de création non attribuées 
est réparti entre les porteurs d'actions qui ont demandé à bénéficier de 
cette répartition supplémentaire dans une proportion égale à leur part du 
capital et, en tout état de cause, dans la limite de leurs demandes. Après 
cette répartition, le solde éventuel est réparti par le conseil 
d'administration ou le directoire, selon le cas. 
 
Le certificat de droit de vote doit revêtir la forme nominative. 
 
Le certificat d'investissement est négociable. Sa valeur nominale est égale à 
celle des actions. Lorsque les actions sont divisées, les certificats 
d'investissement le sont également. 
 
Le certificat de droit de vote ne peut être cédé qu'accompagné d'un 
certificat d'investissement. Toutefois, il peut être également cédé au 
porteur du certificat d'investissement. La cession entraîne de plein droit 
reconstitution de l'action dans l'un et l'autre cas. L'action est également 
reconstituée de plein droit entre les mains du porteur d'un certificat 
d'investissement et d'un certificat de droit de vote. Celui-ci en fait la 
déclaration à la société dans les quinze jours. Faute de cette déclaration, 
l'action est privée du droit de vote jusqu'à régularisation et pendant un 
délai d'un mois suivant celle-ci. 
Il ne peut être attribué de certificat représentant moins d'un droit de vote. 
L'assemblée générale fixe les modalités d'attribution des certificats pour les 
droits formant rompus. 
 
En cas de fusion ou de scission, les certificats d'investissement et les 
certificats de droit de vote d'une société qui disparaît peuvent être 
échangés contre des actions de sociétés bénéficiaires du transfert de 

patrimoine. 
 

Art. L228-32 Les porteurs de certificats d'investissement peuvent obtenir 
communication des documents sociaux dans les mêmes conditions que les 
actionnaires. 
 
Art. L228-33 En cas de distribution gratuite d'actions, de nouvelles  actions 
de préférence sans droit de vote et assorties des mêmes droits que les 
certificats d'investissement doivent être créées et remises gratuitement aux 
propriétaires des certificats anciens, dans la proportion du nombre des 
actions nouvelles attribuées aux actions anciennes, sauf renonciation de leur 
part au profit de l'ensemble des porteurs ou de certains d'entre eux. 
 
Art. L228-34 En cas d'augmentation de capital en numéraire, à l'exception 
de celle réservée aux salariés sur le fondement de l'article L. 225-138-1, il est 
émis de nouvelles actions de préférence sans droit de vote et assorties des 
mêmes droits que les certificats d'investissement en nombre tel que la 
proportion qui existait avant l'augmentation entre actions ordinaires et 
certificats d'investissement soit maintenue, en tenant compte de ces actions 
de préférence, après l'augmentation en considérant que celle-ci sera 
entièrement réalisée. 
 
Les propriétaires des certificats d'investissement ont, proportionnellement 
au nombre de titres qu'ils possèdent, un droit de préférence à la 
souscription à titre irréductible de ces nouvelles actions de préférence. Lors 
d'une assemblée spéciale, convoquée et statuant selon les règles de 
l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires, les propriétaires des 
certificats d'investissement peuvent renoncer à ce droit. Les actions de 
préférence non souscrites sont réparties par le conseil d'administration ou le 
directoire. La réalisation de l'augmentation de capital s'apprécie sur sa 
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fraction correspondant à l'émission d'actions. Toutefois, par dérogation aux 
dispositions du premier alinéa ci-dessus, lorsque les propriétaires de 
certificats ont renoncé à leur droit préférentiel de souscription, il n'est pas 
procédé à l'émission de nouvelles actions de préférence. 
 

Art. L228-35 En cas d'émission d'obligations convertibles en actions, les 
porteurs des certificats d'investissement ont, proportionnellement au 
nombre de titres qu'ils possèdent, un droit de préférence à leur 
souscription à titre irréductible. Leur assemblée spéciale, convoquée et 
statuant selon les règles de l'assemblée générale extraordinaire des 
actionnaires, peut y renoncer. 
 
Ces obligations ne peuvent être converties qu'en actions de préférence sans 
droit de vote et assorties des mêmes droits que les certificats 
d'investissement. 
 
Sous-section 3 : Les actions de priorité. 
 
Art. L228-35-1 Lors de la constitution de la société ou au cours de son 
existence, il peut être créé des actions de priorité jouissant d'avantages par 
rapport à toutes autres actions, sous réserve des dispositions des articles L. 
225-122 à L. 225-125. 
Par exception à l'article L. 225-99, les statuts ou le contrat  d'émission 
peuvent prévoir que la décision de conversion des actions de priorité en 
actions ordinaires par l'assemblée générale extraordinaire ne s'impose pas 
aux porteurs de ces actions. 
 
Sous-section 4 : Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
 
Art. L228-35-2 Il peut de même être créé des actions à dividende prioritaire 

sans droit de vote dans les conditions prévues aux articles L. 228-35-3 à L. 
228-35-11 sous réserve des dispositions des articles L. 225- 122 à L. 225-126. 
Art. L228-35-3 Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote peuvent 
être créées par augmentation de capital ou par conversion d'actions 
ordinaires déjà émises. Elles peuvent être converties en actions ordinaires. 
Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote ne peuvent représenter 
plus du quart du montant du capital social. Leur valeur nominale est égale à 
celle des actions ordinaires ou, le cas échéant, des actions ordinaires de 
l'une des catégories précédemment émises par la société. 
 
Les titulaires d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote bénéficient 
des droits reconnus aux autres actionnaires, à l'exception du droit de 
participer et de voter, du chef de ces actions, aux assemblées générales des 
actionnaires de la société. 
 
En cas de création d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote par 
conversion d'actions ordinaires déjà émises ou en cas de conversion 
d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote en actions ordinaires, 
l'assemblée générale extraordinaire détermine le montant maximal 
d'actions à convertir et fixe les conditions de conversion sur rapport spécial 
du commissaire aux comptes. Sa décision n'est définitive qu'après 
approbation des assemblées spéciales prévues aux articles L. 228-35-6 et L. 
228-103. 
 
L'offre de conversion est faite en même temps et à proportion de leur part 
dans le capital social à tous les actionnaires, à l'exception des personnes 
mentionnées à l'article L. 228-35-8. L'assemblée générale extraordinaire fixe 
le délai pendant lequel les actionnaires peuvent accepter l'offre de 
conversion. 
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Par exception à l'article L. 225-99, les statuts ou le contrat d'émission 
peuvent prévoir que la décision de conversion des actions à dividende 
prioritaire sans droit de vote en actions ordinaires par l'assemblée générale 
extraordinaire ne s'impose pas aux porteurs de ces actions. 
 
Art. L228-35-4 Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote 
donnent droit à un dividende prioritaire prélevé sur le bénéfice distribuable 
de l'exercice avant toute autre affectation. S'il apparaît que le dividende 
prioritaire ne peut être intégralement versé en raison de l'insuffisance du 
bénéfice distribuable, celui-ci doit être réparti à due concurrence entre les 
titulaires d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote. Le droit au 
paiement du dividende prioritaire qui n'a pas été intégralement versé en 
raison de l'insuffisance du bénéfice distribuable est reporté sur l'exercice 
suivant et, s'il y a lieu, sur les deux exercices ultérieurs ou, si les statuts le 
prévoient, sur les exercices ultérieurs. Ce droit s'exerce prioritairement par 
rapport au paiement du dividende prioritaire dû au titre de l'exercice. 
 
Le dividende prioritaire ne peut être inférieur ni au premier dividende visé à 
l'article L. 232-16 ni à un montant égal à 7,5 % du montant libéré du capital 
représenté par les actions à dividende prioritaire sans droit de vote. Ces 
actions ne peuvent donner droit au premier dividende. 
 
Après prélèvement du dividende prioritaire ainsi que du premier dividende, 
si les statuts en prévoient, ou d'un dividende de 5 % au profit de toutes les 
actions ordinaires calculé dans les conditions prévues à l'article L. 232-16, 
les actions à dividende prioritaire sans droit de vote ont, 
proportionnellement à leur montant nominal, les mêmes droits que les 
actions ordinaires. 
 
Dans le cas où les actions ordinaires sont divisées en catégories ouvrant des 

droits inégaux au premier dividende, le montant du premier dividende 
prévu au deuxième alinéa du présent article s'entend du premier dividende 
le plus élevé. 
 
Art. L228-35-5 Lorsque les dividendes prioritaires dus au titre de trois 
exercices n'ont pas été intégralement versés, les titulaires des actions 
correspondantes acquièrent, proportionnellement à la quotité du capital 
représentée par ces actions, un droit de vote égal à celui des autres 
actionnaires. 
Le droit de vote prévu à l'alinéa précédent subsiste jusqu'à l'expiration de 
l'exercice au cours duquel le dividende prioritaire aura été intégralement 
versé, y compris le dividende dû au titre des exercices antérieurs. 
 

Art. L228-35-6 Les titulaires d'actions à dividende prioritaire sans droit  de 
vote sont réunis en assemblée spéciale dans des conditions fixées par décret 
en Conseil d'Etat. 
 
Tout actionnaire possédant des actions à dividende prioritaire sans droit de 
vote peut participer à l'assemblée spéciale. Toute clause contraire est 
réputée non écrite. 
 
L'assemblée spéciale des actionnaires à dividende prioritaire sans droit de 
vote peut émettre un avis avant toute décision de l'assemblée générale. Elle 
statue alors à la majorité des voix exprimées par les actionnaires présents ou 
représentés. Dans le cas où il est procédé à un scrutin, il n'est pas tenu 
compte des bulletins blancs. L'avis est transmis à la société. Il est porté à la 
connaissance de l'assemblée générale et consigné à son procès-verbal. 
 
L'assemblée spéciale peut désigner un ou, si les statuts le prévoient, 
plusieurs mandataires chargés de représenter les actionnaires à dividende 
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prioritaire sans droit de vote à l'assemblée générale des actionnaires et, le 
cas échéant, d'y exposer leur avis avant tout vote de cette dernière. Cet avis 
est consigné au procès-verbal de l'assemblée générale. 
 
Sous réserve de l'article L. 228-35-7, toute décision modifiant les droits des 
titulaires d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote n'est définitive 
qu'après approbation par l'assemblée spéciale visée au premier alinéa du 
présent article, statuant selon les conditions de quorum et de majorité 
prévues à l'article L. 225-99. 
 
S'il est fait obstacle à la désignation des mandataires chargés de 
représenter les actionnaires à dividende prioritaire sans droit de vote à 
l'assemblée générale des actionnaires, le président du tribunal, statuant en 
référé, peut à la demande de tout actionnaire désigner un mandataire 
chargé de cette fonction. 
 
Art. L228-35-7 En cas d'augmentation de capital par apports en  numéraire, 
les titulaires d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote bénéficient, 
dans les mêmes conditions que les actionnaires ordinaires, d'un droit 
préférentiel de souscription. Toutefois, l'assemblée générale extraordinaire 
peut décider, après avis de l'assemblée spéciale prévue à l'article L. 228-35-
6, qu'ils auront un droit préférentiel à souscrire, dans les mêmes conditions, 
de nouvelles actions de préférence sans droit de vote et assorties des 
mêmes droits que les actions à dividende prioritaire sans droit de vote qui 
seront émises dans la même proportion. 
 
L'attribution gratuite d'actions nouvelles, à la suite d'une augmentation de 
capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission, 
s'applique aux titulaires d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
Toutefois l'assemblée générale extraordinaire peut décider, après avis de 

l'assemblée spéciale prévue à l'article L. 228-35-6, que les titulaires d'actions 
à dividende prioritaire sans droit de vote recevront, au lieu et place d'actions 
ordinaires, des actions de préférence sans droit de vote et assorties des 
mêmes droits que les actions à dividende prioritaire sans droit de vote qui 
seront émises dans la même proportion. 
 
Toute majoration du montant nominal des actions existantes à la suite d'une 
augmentation de capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes 
d'émission, s'applique aux actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
Le dividende prioritaire prévu à l’article L. 228-35-4 est alors calculé, à 
compter de la réalisation de l'augmentation du capital, sur le nouveau 
montant nominal majoré, s'il y a lieu, de la prime d'émission versée lors de la 
souscription des actions anciennes. 
 

Art. L228-35-8 Le président et les membres du conseil d'administration, les 
directeurs généraux, les membres du directoire et du conseil de surveillance 
d'une société anonyme, les gérants d'une société en commandite par 
actions et leur conjoint non séparé de corps ainsi que leurs enfants mineurs 
non émancipés ne peuvent détenir, sous quelque forme que ce soit, des 
actions à dividende prioritaire sans droit de vote émises par cette société. 
 

Art. L228-35-9 Il est interdit à la société qui a émis des actions à dividende 
prioritaire sans droit de vote d'amortir son capital. 
 
Peuvent être annulés les remboursements effectués avant le rachat intégral 
ou l'annulation des actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
En cas de réduction du capital non motivée par des pertes, les actions à 
dividende prioritaire sans droit de vote sont, avant les actions ordinaires, 
achetées dans les conditions prévues aux deux derniers alinéas de l'article L. 
228-35-10 et annulées. Peut être annulé l'achat d'actions ordinaires qui ne 
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respecterait pas le présent alinéa. 
 
Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote ont, 
proportionnellement à leur montant nominal, les mêmes droits que les 
autres actions sur les réserves distribuées au cours de l'existence de la 
société. 
 

Art. L228-35-10 Les statuts peuvent donner à la société la faculté d'exiger le 
rachat, soit de la totalité de ses propres actions à dividende prioritaire sans 
droit de vote, soit de certaines catégories d'entre elles, chaque catégorie 
étant déterminée par la date de son émission. Le rachat d'une catégorie 
d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote doit porter sur 
l'intégralité des actions de cette catégorie. Le rachat est décidé par 
l'assemblée générale statuant dans les conditions fixées à l'article L. 225- 
204. Les dispositions de l'article L. 225-205 sont applicables. Les actions 
rachetées sont annulées conformément à l'article L. 225-207 et le capital 
réduit de plein droit. 
 
Le rachat d'actions à dividende prioritaire sans droit de vote ne peut être 
exigé par la société que si une stipulation particulière a été insérée à cet 
effet dans les statuts avant l'émission de ces actions. 
 
La valeur des actions à dividende prioritaire sans droit de vote est 
déterminée au jour du rachat d'un commun accord entre la société et une 
assemblée spéciale des actionnaires vendeurs, statuant selon les conditions 
de quorum et de majorité prévues à l'article L. 225-99. En cas de désaccord, 
il est fait application de l'article 1843-4 du code civil. 
 
Le rachat des actions à dividende prioritaire sans droit de vote ne peut 
intervenir que si le dividende prioritaire dû au titre des exercices antérieurs 

et de l'exercice en cours a été intégralement versé. 
 
Art. L228-35-11 Il n'est pas tenu compte des actions à dividende prioritaire 
sans droit de vote pour la détermination du pourcentage prévu à l'article L. 
233-1 ou à l'article L. 233-2. 
 
Section 4 : Des valeurs mobilières représentatives d'un droit de créance. 
 

Art. L228-36-A Les sociétés par actions peuvent émettre toutes valeurs 
mobilières représentatives d'un droit de créance dans les conditions du 
présent livre ainsi que toutes autres valeurs mobilières représentatives d'un 
droit de créance dans les conditions prévues par les statuts ou, le cas 
échéant, par le contrat d'émission. 

 
Sous-section 1 : Des titres participatifs 
 
Art. L228-36 Les sociétés par actions appartenant au secteur public et les 
sociétés coopératives constituées sous la forme de société anonyme ou de 
société à responsabilité limitée peuvent émettre des titres participatifs. Ces 
titres ne sont remboursables qu'en cas de liquidation de la société ou, à son 
initiative, à l'expiration d'un délai qui ne peut être inférieur à sept ans et 
dans les conditions prévues au contrat d'émission. 
 
Leur rémunération comporte une partie fixe et une partie variable calculée 
par référence à des éléments relatifs à l'activité ou aux résultats de la société 
et assise sur le nominal du titre. Un décret en Conseil d'Etat fixe les 
conditions dans lesquelles l'assiette de la partie variable de la rémunération 
est plafonnée. 
 
Les titres participatifs sont négociables. 
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Pour l'application de l'article 26 de la loi n° 78-741 du 13 juillet 1978 relative 
à l'orientation de l'épargne vers le financement des entreprises, les prêts 
participatifs ne sont remboursés qu'après désintéressement complet  de 
tous les autres créanciers privilégiés ou chirographaires à l'exclusion des 
propriétaires de titres participatifs. 
 
Art. L228-37 L'émission et le remboursement de titres participatifs doivent 
être autorisés dans les conditions prévues par le cinquième alinéa de 
l'article L. 225-100 et les articles L. 228-40 à L. 228-44. 
 
Les porteurs de titres participatifs d'une même émission sont groupés de 
plein droit pour la défense de leurs intérêts communs en une masse qui 
jouit de la personnalité civile. Ils sont soumis aux dispositions des articles L. 
228-47 à L. 228-71, L. 228-73 et L. 228-76 à L. 228-90. 
 
En outre, la masse est réunie au moins une fois par an pour entendre le 
rapport des dirigeants sociaux sur la situation et l'activité de la société au 
cours de l'exercice écoulé et le rapport des commissaires aux comptes sur 
les comptes de l'exercice et sur les éléments servant à la détermination de 
la rémunération des titres participatifs. 
 
Les représentants de la masse assistent aux assemblées d'actionnaires ou 
de porteurs de parts. Ils sont consultés sur toutes les questions inscrites à 
l'ordre du jour, à l'exception de celles relatives à la désignation ou à la 
révocation des membres des organes sociaux. Ils peuvent intervenir à tout 
moment au cours de l'assemblée. 
 
Les porteurs de titres participatifs peuvent obtenir communication des 
documents sociaux dans les mêmes conditions que les actionnaires. 
 

Dans les entreprises publiques non pourvues d'une assemblée générale, le 
conseil d'administration exerce les pouvoirs dévolus à l'assemblée générale 
ordinaire pour l'émission des titres participatifs. Le quatrième alinéa du 
présent article n'est pas applicable. 

 
Sous-Section 2 : Des obligations. 
 

Art. L228-38 Comme il est dit à l'article L. 213-5 du code monétaire et 
financier : 
" Art. L213-5-Les obligations sont des titres négociables qui, dans une même 
émission, confèrent les mêmes droits de créance pour une même valeur 
nominale. " 
 
Art. L228-39 L'émission d'obligations par une société par actions n'ayant pas 
établi deux bilans régulièrement approuvés par les actionnaires doit être 
précédée d'une vérification de l'actif et du passif. 
 
Cette vérification est assurée par un ou plusieurs commissaires désignés par 
l'organe de la société ayant qualité pour décider ou autoriser l'émission 
d'obligations. Ces commissaires sont soumis aux incompatibilités prévues à 
l'article L. 822-11-3. Le ou les commissaires établissent, sous leur 
responsabilité, un rapport sur la valeur des actifs et des passifs de la société, 
qui est soumis à l'organe de la société ayant qualité pour décider ou 
autoriser l'émission d'obligations préalablement à sa décision ou à son 
autorisation. 
 
Les dispositions du premier alinéa ne sont pas applicables à l'émission 
d'obligations qui bénéficient de la garantie de sociétés ayant établi deux 
bilans régulièrement approuvés par les actionnaires. Elles ne sont pas non 
plus applicables à l'émission d'obligations qui sont gagées par des titres de 
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créance sur l'Etat, sur les autres collectivités publiques ou sur des 
entreprises concessionnaires de l'Etat ou de toute autre collectivité 
publique ou subventionnées par ces mêmes collectivités et ayant établi le 
bilan de leur premier exercice. 
 
L'émission d'obligations est interdite aux sociétés dont le capital n'est pas 
intégralement libéré sauf si les actions non libérées ont été réservées aux 
salariés en application des articles L. 3332-18 à L. 3332-24 du code du 
travail, et sauf si elle est faite en vue de l'attribution aux salariés des 
obligations émises au titre de la participation de ceux-ci aux fruits de 
l'expansion de l'entreprise. 
 
Art. L228-40 Le conseil d'administration, le directoire, le ou les gérants ont 
qualité pour décider ou autoriser l'émission d'obligations, sauf si les statuts 
réservent ce pouvoir à l'assemblée générale ou si celle-ci décide de 
l'exercer. 
 
Le conseil d'administration ou le directoire peut déléguer, à toute personne 
de son choix, les pouvoirs nécessaires pour réaliser, dans un délai d'un an 
l'émission d'obligations et en arrêter les modalités. 
 
Les personnes désignées rendent compte au conseil d'administration ou au 
directoire dans les conditions déterminées par ces organes. 
Art. L228-44 La société ne peut constituer un gage quelconque sur ses 
propres obligations. 
 
Art. L228-45 Dans le cas où la société émettrice a continué à payer les 
produits d'obligations remboursables par suite d'un tirage au sort, elle ne 
peut répéter ces sommes lorsque ces obligations sont présentées au 
remboursement. 

Toute clause contraire est réputée non écrite. 
 
Art. L228-46 Les porteurs d'obligations d'une même émission sont groupés 
de plein droit pour la défense de leurs intérêts communs, en une masse qui 
jouit de la personnalité civile. 
 
Toutefois, en cas d'émissions successives d'obligations, la société peut, 
lorsqu'une clause de chaque contrat d'émission le prévoit, grouper en une 
masse unique les porteurs d'obligations ayant des droits identiques. 
 

Art. L228-46-1 Les décisions de la masse des obligataires sont prises en 
assemblée générale. Toutefois, ces décisions peuvent également être prises 
à l'issue d'une consultation écrite, y compris par voie électronique, si le 
contrat d'émission le prévoit et selon les modalités de délai et de forme 
définies par celui-ci. 
 
Art. L228-47 La masse est représentée par un ou plusieurs mandataires 
désignés conformément aux articles L. 228-50 et L. 228-51. 
 
Art. L228-48 Le mandat de représentant de la masse ne peut être confié 
qu'aux personnes ressortissantes d'un Etat membre de l'Union européenne 
ou domiciliées dans un Etat membre de l'Union européenne, ainsi qu'aux 
associations et sociétés y ayant leur siège. 
 
Art. L228-49 Ne peuvent être choisis comme représentants de la masse :  
 
1° La société débitrice ; 
 
2° Les sociétés possédant au moins le dixième du capital de la société 
débitrice ou dont celle-ci possède au moins le dixième du capital ; 
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3° Les sociétés garantes de tout ou partie des engagements de la société 
débitrice ; 
 
4° Les gérants, administrateurs, membres du directoire, du conseil de 
surveillance, directeurs généraux, commissaires aux comptes ou employés 
des sociétés visées aux 1° et 3°, ainsi que leurs ascendants, descendants et 
conjoint ; 
 
5° Les personnes auxquelles l'exercice de la profession de banquier est 
interdit ou qui sont déchues du droit de diriger, administrer ou gérer une 
société à un titre quelconque. 
 
Art. L228-50 En cas d'urgence, les représentants de la masse peuvent être 
désignés par décision de justice à la demande de tout intéressé. 
 
Art. L228-51 Les représentants de la masse sont désignés dans le contrat 
d'émission ou par l'assemblée générale des obligataires ou, à défaut, par 
décision de justice, à la demande de tout intéressé. 
 
Lorsque les obligations sont offertes au public au sens de l'article L. 411-1 
du code monétaire et financier, les premiers représentants de la masse sont 
désignés dans le contrat d'émission. 
 

Art. L228-52 Les représentants de la masse peuvent être relevés de leurs 
fonctions par l'assemblée générale des obligataires. 
 
Art. L228-53 Les représentants de la masse ont, sauf restriction décidée par 
l'assemblée générale des obligataires, le pouvoir d'accomplir au nom de la 
masse tous les actes de gestion pour la défense des intérêts communs des 
obligataires. Ce pouvoir peut être délégué par les représentants de la masse 

à un tiers dans le respect des dispositions des articles L. 228-49, L. 228-62 et 
L. 228-63. 
 

Art. L228-54 Les représentants de la masse, dûment autorisés par 
l'assemblée générale des obligataires, ont seuls qualité pour engager, au 
nom de ceux-ci, les actions en nullité de la société ou des actes et 
délibérations postérieurs à sa constitution, ainsi que toutes autres actions en 
justice ayant pour objet la défense des intérêts communs des obligataires, et 
notamment requérir la mesure prévue à l'article L. 237-14. 
 
Les actions en justice dirigées contre l'ensemble des obligataires d'une 
même masse ne peuvent être intentées que contre le représentant de cette 
masse. 
 
Toute action en justice intentée contrairement aux dispositions du présent 
article doit être déclarée d'office irrecevable. 
 
Art. L228-55 Les représentants de la masse ne peuvent s'immiscer dans la 
gestion des affaires sociales. Ils ont accès aux assemblées générales des 
actionnaires, mais sans voix délibérative. 
 
Ils ont le droit d'obtenir communication des documents mis à la disposition 
des actionnaires dans les mêmes conditions que ceux-ci. 
 
Art. L228-56 La rémunération des représentants de la masse telle que fixée 
par l'assemblée générale ou par le contrat d'émission est à la charge de la 
société débitrice. 
 
A défaut de fixation de cette rémunération, ou si son montant est contesté 
par la société, il est statué par décision de justice. 
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Sans préjudice de l'action en responsabilité contre les mandataires sociaux 
ou le représentant de la masse, toute décision accordant à ce dernier une 
rémunération en violation des dispositions du présent article est nulle. 
 

Art. L228-57 L'assemblée générale des obligataires d'une même masse peut 
être réunie à toute époque. 
 

Art. L228-58 L'assemblée générale des obligataires est convoquée par le 
conseil d'administration, le directoire ou le représentant légal de la société, 
par les représentants de la masse ou par les liquidateurs pendant la période 
de liquidation. 
 
Un ou plusieurs obligataires, réunissant au moins le trentième des titres 
d'une masse, peuvent adresser à la société et au représentant de la masse 
une demande tendant à la convocation de l'assemblée. 
 
Si l'assemblée générale n'a pas été convoquée dans le délai fixé par décret 
en Conseil d'Etat, les auteurs de la demande peuvent charger l'un d'entre 
eux de poursuivre en justice la désignation d'un mandataire qui convoquera 
l'assemblée. 
 

Art. L228-59 La convocation des assemblées générales d'obligataires est 
faite dans les mêmes conditions de forme et de délai que celle des 
assemblées d'actionnaires, sauf stipulation contraire du contrat d'émission. 
Un décret en Conseil d'Etat fixe les garanties nécessaires, dans cette 
hypothèse, à la bonne information des obligataires. En outre, les avis de 
convocation contiennent des mentions spéciales qui sont déterminées par 
décret en Conseil d'Etat. 
 
Toute assemblée irrégulièrement convoquée peut être annulée. Toutefois, 

l'action en nullité n'est pas recevable lorsque tous les obligataires de la 
masse intéressée sont présents ou représentés. 
 
Art. L228-60 L'ordre du jour des assemblées est arrêté par l'auteur de la 
convocation. 
 
Toutefois, un ou plusieurs obligataires ont la faculté, dans les conditions 
prévues au deuxième alinéa de l'article L. 228-58, de requérir l'inscription à 
l'ordre du jour de projets de résolution. Ceux-ci sont inscrits à l'ordre du jour 
et soumis par le président de séance au vote de l'assemblée. 
 
L'assemblée ne peut délibérer sur une question qui n'est pas inscrite à 
l'ordre du jour. 
 
Sur deuxième convocation, l'ordre du jour de l'assemblée ne peut être 
modifié. 
 

Art. L228-60-1 A chaque assemblée est tenue une feuille de présence. 
 
Les décisions prises à chaque assemblée sont constatées par procès-verbal, 
signé par les membres du bureau et conservé au siège social dans un 
registre spécial. 
 
Les mentions que doivent comporter la feuille de présence et le procès- 
verbal sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
Art. L228-61 S'il existe plusieurs masses d'obligataires, elles ne peuvent en 
aucun cas délibérer au sein d'une assemblée commune. 
 
Tout obligataire a le droit de participer à l'assemblée ou de s'y faire 
représenter par un mandataire de son choix. 
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Tout obligataire peut voter par correspondance, au moyen d'un formulaire 
dont les mentions sont fixées par décret en Conseil d'Etat. Les dispositions 
contraires des statuts sont réputées non écrites. 
 
Pour le calcul du quorum, il n'est tenu compte que des formulaires qui ont 
été reçus par la société avant la réunion de l'assemblée, dans les conditions 
de délais fixées par décret en Conseil d'Etat. Les formulaires ne donnant 
aucun sens de vote ou exprimant une abstention sont considérés comme 
des votes négatifs. 
 
Si les statuts le prévoient ou si le contrat d'émission le prévoit, sont réputés 
présents pour le calcul du quorum et de la majorité les obligataires qui 
participent à l'assemblée par visioconférence ou par des moyens de 
télécommunication permettant leur identification. La nature des moyens 
techniques admis et les conditions d'application de cette disposition sont 
déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Les porteurs d'obligations amorties et non remboursées par suite de la 
défaillance de la société débitrice ou à raison d'un litige portant sur les 
conditions de remboursement, peuvent participer à l'assemblée. 
 
La société qui détient au moins 10 % du capital de la société débitrice ne 
peut voter à l'assemblée avec les obligations qu'elle détient. 
 

Art. L228-62 Ne peuvent représenter les obligataires aux assemblées 
générales, les gérants, administrateurs, membres du directoire et du conseil 
de surveillance, directeurs généraux, commissaires aux comptes ou 
employés de la société débitrice ou des sociétés garantes de tout ou partie 
des engagements de ladite société, ainsi que leurs ascendants, descendants 
et conjoint. 

Art. L228-63 La représentation d'un obligataire ne peut être confiée aux 
personnes auxquelles l'exercice de la profession de banquier est interdit ou 
qui sont déchues du droit de diriger, d'administrer ou de gérer une société à 
un titre quelconque. 
 
Art. L228-64 L'assemblée est présidée par un représentant de la masse. En 
cas d'absence des représentants ou en cas de désaccord entre eux, 
l'assemblée désigne une personne pour exercer les fonctions de président. 
En cas de convocation par un mandataire de justice, l'assemblée est 
présidée par ce dernier. 
 
A défaut de représentants de la masse désignés dans les conditions prévues 
aux articles L. 228-50 et L. 228-51, la première assemblée est ouverte sous la 
présidence provisoire du porteur détenant ou du mandataire représentant le 
plus grand nombre d'obligations. 
 
Art. L228-65 I.-L'assemblée générale délibère sur toutes mesures ayant pour 
objet d'assurer la défense des intérêts communs des obligataires ainsi que 
sur toute proposition tendant à la modification du contrat et notamment : 
 
1° Sur toute proposition relative à la modification de l'objet ou de la forme 
de la société ; 
 
2° Sur toute proposition, soit de compromis, soit de transaction sur des 
droits litigieux ou ayant fait l'objet de décisions judiciaires ; 
 
3° Sur les propositions de fusion ou de scission de la société dans les cas 
prévus aux articles L. 236-13 et L. 236-18 ; 
 
4° Sur toute proposition relative à l'émission d'obligations assorties d'une 
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sûreté réelle ne bénéficiant pas aux obligataires composant la masse ; 
 
5° Sur toute proposition relative à l'abandon total ou partiel des garanties 
conférées aux obligataires, au report de l'échéance du paiement des 
intérêts et à la modification des modalités d'amortissement ou du taux des 
intérêts ; 6° Sur tout projet de transfert du siège social d'une société 
européenne dans un autre Etat membre. 
 
II.-L'assemblée générale délibère dans les conditions de quorum prévues  
au deuxième alinéa de l'article L. 225-98. Elle statue à la majorité des deux 
tiers des voix dont disposent les porteurs présents ou représentés. 
 

Art. L228-66 Le droit de vote dans les assemblées générales d'obligataires 
appartient au nu-propriétaire. 
Art. L228-67 Le droit de vote attaché aux obligations doit être 
proportionnel à la quotité du montant de l'emprunt qu'elles représentent. 
Chaque obligation donne droit à une voix au moins. 
 
Art. L228-68 Les assemblées ne peuvent ni accroître les charges des 
obligataires ni établir un traitement inégal entre les obligataires d'une 
même masse. 
 
Elles ne peuvent décider la conversion des obligations en actions, sous 
réserve des dispositions de l'article L. 228-106. 
 
Toute disposition contraire est réputée non écrite. 
 
Art. L228-69 Tout obligataire a le droit d'obtenir, dans les conditions et 
délais déterminés par décret en Conseil d'Etat, communication du texte des 
résolutions qui seront proposées et des rapports qui seront présentés à 

l'assemblée générale. 
 
Il a, à toute époque, le même droit en ce qui concerne les procès-verbaux et 
les feuilles de présence des assemblées générales de la masse à laquelle il 
appartient. 
 

Art. L228-70 Les obligataires ne sont pas admis individuellement à exercer 
un contrôle sur les opérations de la société ou à demander communication 
des documents sociaux. 
 
Art. L228-71 La société débitrice supporte les frais de convocation, de tenue 
des assemblées générales, de publicité de leurs décisions ainsi que les frais 
résultant de la procédure prévue à l'article L. 228-50. Les autres dépenses de 
gestion décidées par l'assemblée générale de la masse peuvent être 
retenues sur les intérêts servis aux obligataires et leur montant peut être 
fixé par décision de justice. 
 
Les retenues visées à l'alinéa précédent ne peuvent excéder le dixième de 
l'intérêt annuel. 
 

Art. L228-72 A défaut d'approbation par l'assemblée générale des 
propositions visées aux 1° et 4° du I. de l'article L. 228-65, le conseil 
d'administration, le directoire ou les gérants de la société débitrice peuvent 
passer outre, en offrant de rembourser les obligations dans le délai fixé par 
décret en Conseil d'Etat. 
 
La décision du conseil d'administration, du directoire ou des gérants de 
passer outre est publiée dans les conditions fixées par décret en Conseil 
d'Etat, qui détermine également le délai pendant lequel le remboursement 
doit être demandé. 
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Art. L228-73 Si l'assemblée générale des obligataires de la société absorbée 
ou scindée n'a pas approuvé, selon le cas, une des propositions 
mentionnées aux 3° et 6° du I de l'article L. 228-65, le conseil 
d'administration, le directoire ou les gérants de la société débitrice peuvent 
passer outre. 
 
Les obligataires conservent alors leur qualité dans la société absorbante ou 
dans les sociétés bénéficiaires des apports résultant de la scission, selon le 
cas. 
 
Toutefois, l'assemblée générale des obligataires peut donner mandat aux 
représentants de la masse de former opposition à l'opération dans les 
conditions et avec les effets prévus à l'article L. 236-14. 
 

Art. L228-74 Les obligations rachetées par la société émettrice, ainsi que les 
obligations sorties au tirage et remboursées, sont annulées et ne peuvent 
être remises en circulation. 
 
Art. L228-75 En l'absence de dispositions spéciales du contrat d'émission, la 
société ne peut imposer aux obligataires le remboursement anticipé des 
obligations. 
 
Art. L228-76 En cas de dissolution anticipée de la société, non provoquée 
par une fusion ou par une scission, l'assemblée générale des obligataires 
peut exiger le remboursement des obligations et la société peut l'imposer. 
 
Art. L228-77 En cas d'émission d'obligations assorties de sûretés réelles, 
celles-ci sont constituées par la société antérieurement ou 
concomitamment à l'émission, pour le compte de la masse des obligataires. 
L'acceptation résulte du seul fait des souscriptions. Elle rétroagit à la date 

de l'inscription pour les sûretés soumises à inscription et à la date de leur 
constitution pour les autres sûretés. 
 
Art. L228-79 Les sûretés sont constituées dans un acte spécial. Lorsque l'acte 
spécial est conclu avant l'émission des obligations, les représentants de la 
masse peuvent être parties à celui-ci pour le compte de la masse des 
obligataires en formation. Cet acte ne prend effet qu'au moment de 
l'émission. 
 
Art. L228-80 La mainlevée des inscriptions intervient selon les modalités 
prévues au contrat d'émission ou, à défaut, dans les conditions déterminées 
par décret en Conseil d'Etat. 
 
Art. L228-81 Les sûretés réelles et cessions à titre de garantie constituées 
postérieurement à l'émission des obligations le sont par la société pour le 
compte de la masse des obligataires. Elles sont acceptées par le 
représentant de la masse. 
 
Art. L228-82 L'émission d'obligations, dont le remboursement est garanti par 
une société de capitalisation, est interdite. 
 

Art. L228-83 En cas de redressement ou de liquidation judiciaires de la 
société, les représentants de la masse des obligataires sont habilités à agir 
au nom de celle-ci. 
 
Art. L228-84 Les représentants de la masse déclarent au passif du 
redressement ou de la liquidation judiciaires de la société, pour tous les 
obligataires de cette masse, le montant en principal des obligations restant 
en circulation augmenté pour mémoire des coupons d'intérêts échus et non 
payés, dont le décompte est établi par le mandataire judiciaire. Ils ne sont 
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pas tenus de fournir les titres de leurs mandants, à l'appui de cette 
déclaration. 
 
Art. L228-85 A défaut de déclaration par les représentants de la masse, une 
décision de justice désigne à la demande du mandataire judiciaire, un 
mandataire chargé d'assurer la représentation de la masse dans les 
opérations de redressement ou de liquidation judiciaires et d'en déclarer la 
créance. 
 
Art. L228-86 Les représentants de la masse sont consultés par le 
mandataire judiciaire sur les modalités de règlement des obligations 
proposées en application de l'article L. 626-4. Ils donnent leur accord dans 
le sens défini par l'assemblée générale ordinaire des obligataires, 
convoquée à cet effet. 
 
Art. L228-87 Les frais entraînés par la représentation des obligataires au 
cours des procédures de sauvegarde ou de redressement judiciaire de la 
société incombent à celle-ci et sont considérés comme des frais 
d'administration judiciaire. 
 
Art. L228-88 Le redressement ou la liquidation judiciaires de la société ne 
met pas fin au fonctionnement et au rôle de l'assemblée générale des 
obligataires. 
 

Art. L228-89 En cas de clôture pour  insuffisance d'actif, le représentant de 
la masse ou le mandataire de justice désigné, recouvre l'exercice des droits 
des obligataires. 
 
Art. L228-90 Sauf clause contraire du contrat d'émission, les dispositions 
des articles L. 228-46 à L. 228-69, L. 228-71, L. 228-72, L. 228-76 à L.228-81 

et L. 228-83 à L. 228-89 ne sont pas applicables aux sociétés dont les 
emprunts sont soumis à un régime légal spécial, ni aux emprunts garantis 
par l'Etat, les départements, les communes ou les établissements publics ni 
aux emprunts émis à l'étranger par des sociétés françaises. 
 
Section 5 : Des valeurs mobilières donnant accès au capital ou donnant 
droit à l'attribution de titres de créance 

 
Sous-section 1 : Dispositions générales 
 
Art. L228-91 Les sociétés par actions peuvent émettre des valeurs mobilières 
donnant accès au capital ou donnant droit à l'attribution de titres de 
créance. 
 
Le contrat d'émission peut prévoir que ces valeurs mobilières et les titres de 
capital ou de créances auxquels ces valeurs mobilières donnent droit ne 
peuvent être cédés et négociés qu'ensemble. Dans ce cas, si le titre émis à 
l'origine est un titre de capital, celui-ci ne relève pas d'une catégorie 
déterminée au sens de l'article L. 225-99. 
 
Les titres de capital ne peuvent être convertis ou transformés en valeurs 
mobilières représentatives d'un droit de créance. Toute clause contraire est 
réputée non écrite. 
 
Les valeurs mobilières émises en application du présent article ne peuvent 
être regardées comme constitutives d'une promesse d'action pour 
l'application du second alinéa de l'article L. 228-10. 
 
Art. L228-92 Les émissions de valeurs mobilières régies par l'article L. 228-
91, qui sont des titres de capital donnant accès à d'autres titres de capital ou 
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donnant droit à l'attribution de titres de créance et les émissions de valeurs 
mobilières donnant accès à des titres de capital à émettre, sont autorisées 
par l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires conformément 
aux articles L. 225-129 à L. 225-129-6. Celle-ci se prononce sur le rapport du 
conseil d'administration ou du directoire et sur le rapport spécial du 
commissaire aux comptes. 
 
Dans ce cas, les actionnaires ont, proportionnellement au montant de leurs 
actions, un droit de préférence à la souscription de ces valeurs mobilières. 
Ce droit est régi par les dispositions applicables au droit de préférence à la 
souscription attaché aux titres de capital conformément aux articles L. 225- 
132 à L. 225-141. 
 
Les émissions de valeurs mobilières régies par l'article L. 228-91, qui sont 
des titres de créance donnant droit à l'attribution d'autres titres de créance 
ou donnant accès à des titres de capital existants, sont autorisées dans les 
conditions prévues par l'article L. 228-40 s'il s'agit d'émettre des obligations 
ou des titres participatifs, ou dans les autres cas, dans les conditions que 
détermine la société émettrice conformément aux dispositions de l'article L. 
228-36-A. 
 
Art. L228-93 Une société par actions peut émettre des valeurs mobilières 
donnant accès à des titres de capital à émettre par la société qui possède 
directement ou indirectement plus de la moitié de son capital ou par la 
société dont elle possède directement ou indirectement plus de la moitié 
du capital. 
 
A peine de nullité, l'émission doit être autorisée par l'assemblée générale 
extraordinaire de la société appelée à émettre ces valeurs mobilières et par 
celle de la société au sein de laquelle les droits sont exercés, dans les 

conditions prévues au premier alinéa de l'article L. 228-92. 
 
Les émissions de valeurs mobilières qui sont des titres de capital donnant 
accès à d'autres titres de capital existants ou donnant droit à l'attribution de 
titres de créance, sont autorisées par l'assemblée générale extraordinaire 
des actionnaires conformément aux articles L. 225-129 à L. 225-129-6. 
 
Les actionnaires de la société appelée à émettre les titres de capital visés au 
premier alinéa ont, proportionnellement au montant de leurs actions, un 
droit de préférence à la souscription de ces valeurs mobilières. Ce droit est 
régi par les dispositions applicables au droit de préférence à la souscription 
attaché aux titres de capital conformément aux articles L. 225-132 à L. 225-
141. 
 
Dans les cas où l'application du quatrième alinéa du présent article confère 
un droit préférentiel de souscription concurrent aux actionnaires de 
plusieurs sociétés, les assemblées qui autorisent ces émissions doivent, à 
peine de nullité de la décision d'émission, autoriser la suppression du droit 
préférentiel de souscription des actionnaires dans l'une ou plusieurs de ces 
sociétés. 
 
Les émissions de valeurs mobilières qui sont des titres de créance donnant 
accès à des titres de capital existants ou donnant droit à l'attribution 
d'autres titres de créance, sont autorisées dans les conditions prévues par 
l'article L. 228-40 s'il s'agit d'émettre des obligations ou des titres 
participatifs, ou dans les autres cas, dans les conditions que détermine la 
société émettrice conformément aux dispositions de l'article L. 228-36-A. 
 
Art. L228-94 Une société par actions peut émettre des valeurs mobilières 
donnant accès à des titres de capital existants ou donnant droit à 
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l'attribution de titres de créance d'une autre société dont elle ne possède 
pas directement ou indirectement plus de la moitié du capital ou dont plus 
de la moitié du capital n'est pas directement ou indirectement possédé par 
cette autre société. Les conditions et modalités d'accès ou d'attribution de 
ces titres sont définies par le contrat d'émission. 
 
Les émissions de valeurs mobilières visées à l'alinéa précédent, qui sont des 
titres de capital donnant accès à d'autres titres de capital existants ou 
donnant droit à l'attribution de titres de créance, sont autorisées par 
l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires conformément aux 
articles L. 225-129 à L. 225-129-6. 
 
Les émissions de valeurs mobilières visées au premier alinéa, qui sont des 
titres de créance donnant accès à des titres de capital existants ou donnant 
droit à l'attribution d'autres titres de créance, sont autorisées dans les 
conditions prévues par l'article L. 228-40 s'il s'agit d'émettre des obligations 
ou des titres participatifs, ou dans les autres cas, dans les conditions que 
détermine la société émettrice conformément aux dispositions de l'article L. 
228-36-A. 
 
Art. L228-95 Sont nulles les décisions prises en violation du deuxième alinéa 
de l'article L. 228-92 et des troisième et quatrième alinéas de l'article L. 
228-93. 
 

Art. L228-97 Lors de l'émission de valeurs mobilières représentatives  d'un 
droit de créance sur la société émettrice, y compris celles donnant le droit 
de souscrire ou d'acquérir une valeur mobilière, il peut être stipulé que ces 
valeurs mobilières ne seront remboursées qu'après désintéressement des 
autres créanciers, à l'exclusion ou y compris des titulaires de prêts 
participatifs et de titres participatifs, nonobstant les dispositions de l'article 

L. 228-36 du présent code et celles des articles L. 313-13 et suivants du code 
monétaire et financier. 
 
Dans ces catégories de valeurs mobilières, il peut être également stipulé un 
ordre de priorité des paiements. 
 
Sous-section 2 : Dispositions relatives aux valeurs mobilières donnant 
accès au capital. 
 

Article L228-98 A dater de l'émission de valeurs mobilières  donnant accès 
au capital, la société appelée à attribuer ces titres ne peut modifier sa forme 
ou son objet, à moins d'y être autorisée par le contrat d'émission ou dans les 
conditions prévues à l'article L. 228-103. 
 
En outre, elle ne peut ni modifier les règles de répartition de ses bénéfices, 
ni amortir son capital, ni créer d'actions de préférence entraînant une telle 
modification ou un tel amortissement, à moins d'y être autorisée par le 
contrat d'émission ou dans les conditions prévues à l'article L. 228-103 et 
sous réserve de prendre les dispositions nécessaires au maintien des droits 
des titulaires des valeurs mobilières donnant accès au capital dans les 
conditions définies à l'article L. 228-99. 
Sous ces mêmes réserves, elle peut cependant créer des actions de 
préférence. 
 
En cas de réduction de son capital motivée par des pertes et réalisée par la 
diminution du montant nominal ou du nombre des titres composant le 
capital, les droits des titulaires des valeurs mobilières donnant accès au 
capital sont réduits en conséquence, comme s'ils les avaient exercés avant la 
date à laquelle la réduction de capital est devenue définitive. 
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Article L228-99 La société appelée à attribuer les titres de capital ou les 
valeurs mobilières y donnant accès doit prendre les mesures nécessaires à 
la protection des intérêts des titulaires des droits ainsi créés si elle décide 
de procéder à l'émission, sous quelque forme que ce soit, de nouveaux 
titres de capital avec droit préférentiel de souscription réservé à ses 
actionnaires, de distribuer des réserves, en espèces ou en nature, et des 
primes d'émission ou de modifier la répartition de ses bénéfices par la 
création d'actions de préférence. 
 
A cet effet, elle doit : 
 
1° Soit mettre les titulaires de ces droits en mesure de les exercer, si la 
période prévue au contrat d'émission n'est pas encore ouverte, de telle 
sorte qu'ils puissent immédiatement participer aux opérations mentionnées 
au premier alinéa ou en bénéficier ; 
 
2° Soit prendre les dispositions qui leur permettront, s'ils viennent à exercer 
leurs droits ultérieurement, de souscrire à titre irréductible les nouvelles 
valeurs mobilières émises, ou en obtenir l'attribution à titre gratuit, ou 
encore recevoir des espèces ou des biens semblables à ceux qui ont été 
distribués, dans les mêmes quantités ou proportions ainsi qu'aux mêmes 
conditions, sauf en ce qui concerne la jouissance, que s'ils avaient été, lors 
de ces opérations, actionnaires ; 
 
3° Soit procéder à un ajustement des conditions de souscription, des bases 
de conversion, des modalités d'échange ou d'attribution initialement 
prévues de façon à tenir compte de l'incidence des opérations mentionnées 
au premier alinéa. 
Sauf stipulations différentes du contrat d'émission, la société peut prendre 
simultanément les mesures prévues aux 1° et 2°. Elle peut, dans tous les 

cas, les remplacer par l'ajustement autorisé au 3°. Cet ajustement est 
organisé par le contrat d'émission lorsque les titres de capital ne sont pas 
admis aux négociations sur un marché réglementé. 
 
Le contrat d'émission peut prévoir des mesures de protection 
supplémentaires destinées à tous porteurs de valeurs mobilières donnant 
accès à des titres de capital. 
 
Lorsqu'il existe des valeurs mobilières donnant accès au capital, la société 
appelée à émettre ces titres de capital doit procéder, lorsqu'elle acquiert ses 
propres actions dans les conditions prévues aux articles L. 225-207, L. 225-
208 ou L. 225-209, et si le prix d'acquisition est supérieur au cours de 
bourse, à un ajustement des conditions de souscription, des bases de 
conversion, des modalités d'échange ou d'attribution initialement prévues, 
de façon à garantir que la valeur des titres de capital qui seront obtenus en 
cas d'exercice des droits attachés aux valeurs mobilières donnant accès au 
capital après la réalisation de l'opération sera identique à la valeur des titres 
de capital qui auraient été obtenus en cas d'exercice des mêmes droits  
avant cette opération.  
 
Les conditions d'application du présent article sont fixées par décret en 
Conseil d'Etat. 
 
Article L228-100 Les dispositions des articles L. 228-98 et L. 228-99 sont 
applicables aussi longtemps qu'il existe des droits attachés à chacun des 
éléments des valeurs mobilières mentionnées à ces articles. 
 

Article L228-101 Si la société appelée à émettre les titres de capital est 
absorbée par une autre société ou fusionne avec une ou plusieurs autres 
sociétés pour former une société nouvelle, ou procède à une scission, les 
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titulaires de valeurs mobilières donnant accès au capital exercent leurs 
droits dans la ou les sociétés bénéficiaires des apports. L'article L. 228-65 
n'est pas applicable, sauf stipulations contraires du contrat d'émission. 
 
Le nombre de titres de capital de la ou des sociétés absorbantes ou 
nouvelles auquel ils peuvent prétendre est déterminé en corrigeant le 
nombre de titres qu'il est prévu d'émettre ou d'attribuer au contrat 
d'émission en fonction du nombre d'actions à créer par la ou les sociétés 
bénéficiaires des apports. Le commissaire aux apports émet un avis sur le 
nombre de titres ainsi déterminé. 
 
L'approbation du projet de fusion ou de scission par les actionnaires de la 
ou des sociétés bénéficiaires des apports ou de la ou des sociétés nouvelles 
emporte renonciation par les actionnaires et, le cas échéant, par les 
titulaires de certificats d'investissement de ces sociétés, au droit 
préférentiel de souscription mentionné à l'article L. 228-35 ou, au deuxième 
alinéa de l'article L. 228-92, au profit des titulaires de valeurs mobilières 
donnant accès de manière différée au capital. 
 
La ou les sociétés bénéficiaires des apports ou la ou les nouvelles sociétés 
sont substituées de plein droit à la société émettrice dans ses obligations 
envers les titulaires desdites valeurs mobilières. 
 
Article L228-102 Sauf stipulations spéciales du contrat d'émission et hors le 
cas de dissolution anticipée ne résultant pas d'une fusion ou d'une scission, 
la société ne peut imposer aux titulaires de valeurs mobilières donnant 
accès à son capital le rachat ou le remboursement de leurs droits. 
 
Article L228-103 Les titulaires de valeurs mobilières donnant accès à terme 
au capital après détachement, s'il y a lieu, des droits du titre d'origine en 

application de la présente section sont groupés de plein droit, pour la 
défense de leurs intérêts communs, en une masse qui jouit de la 
personnalité civile et est soumise à des dispositions identiques à celles qui 
sont prévues, en ce qui concerne les obligations, par les articles L. 228-47 à 
L. 228-64, L. 228-66 et L. 228-90. Il est formé, s'il y a lieu, une masse distincte 
pour chaque nature de titres donnant les mêmes droits. 
 
Les assemblées générales des titulaires de ces valeurs mobilières sont 
appelées à autoriser toutes modifications au contrat d'émission et à statuer 
sur toute décision touchant aux conditions de souscription ou d'attribution 
de titres de capital déterminées au moment de l'émission. 
 
Chaque valeur mobilière donnant accès au capital donne droit à une voix. 
Les conditions de quorum et de majorité sont celles qui sont déterminées 
aux deuxième et troisième alinéas de l'article L. 225-96. 
 
Les frais d'assemblée ainsi que, d'une façon générale, tous les frais afférents 
au fonctionnement des différentes masses sont à la charge de la société 
appelée à émettre ou attribuer de nouvelles valeurs mobilières 
représentatives de son capital social. 
Lorsque les valeurs mobilières émises en application de la présente section 
sont des obligations destinées à être converties ou remboursées en titres de 
capital ou échangées contre des titres de capital, les dispositions des 
deuxième, troisième et quatrième alinéas du présent article sont applicables 
à la masse créée en application de l'article L. 228-46. 
 
Article L228-104 Les délibérations ou stipulations prises en violation des 
articles L. 228-98 à L. 228-101 et L. 228-103 sont nulles. 
 
Article L228-105 Les titulaires des valeurs mobilières donnant accès au 
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capital disposent, dans les conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, 
auprès de la société émettrice des titres qu'ils ont vocation à recevoir, d'un 
droit de communication des documents sociaux transmis par la société aux 
actionnaires ou aux titulaires de certificats d'investissement ou mis à leur 
disposition. 
 
Lorsque les droits à l'attribution d'une quote-part du capital social sont 
incorporés ou attachés à des obligations, le droit de communication est 
exercé par les représentants de la masse des obligataires, conformément à 
l'article L. 228-55. 
 
Après détachement de ces droits du titre d'origine, le droit de 
communication est exercé par les représentants de la masse constituée 
conformément à l'article L. 228-103. 
 
Dans tous les cas, les représentants des différentes masses ont accès à 
l'assemblée générale des actionnaires, mais sans voix délibérative. Ils ne 
peuvent, en aucune façon, s'immiscer dans la gestion des affaires sociales. 
 
Article L228-106 Lorsqu'une procédure de sauvegarde ou de  redressement 
judiciaire est ouverte à l'égard d'une société émettrice de valeurs 
mobilières donnant accès au capital dans les conditions de l'article L. 228-
91, le délai prévu pour l'exercice du droit à attribution d'une quote- part de 
capital social est ouvert dès le jugement arrêtant le plan de sauvegarde ou 
de redressement judiciaire, au gré de chaque titulaire, et dans les 
conditions prévues par ce plan. 
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Annexe 7. Chapitre 10 du Titre 2 du Livre II du Code de commerce projeté : dispositions spécifiques aux 
sociétés cotées 

 

LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements d'intérêt économique. 
 

TITRE II : Dispositions particulières aux diverses sociétés commerciales. 
 

Chapitre X : Des sociétés cotées 
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LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements 
d'intérêt économique. 
 
TITRE II : Dispositions particulières aux diverses sociétés 
commerciales. 
 
Chapitre X : Des sociétés cotées 
 

Disposition de renvoi : Les sociétés anonymes dont les titres sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation sont régies par les règles applicables aux sociétés anonymes, 
sous réserve des dispositions particulières du présent chapitre. 
 

Art. L225-1 : Par exception à l’article L. 225-1, le nombre d’actionnaires 
d’une société anonyme dont les actions sont admises aux négociations sur 
un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation ne 
peut être inférieur à sept. 
 
Section 1 : De la constitution des sociétés cotées 
 
(Néant) 
 
Section 2 : De la direction et de l'administration des sociétés cotées 
 
Sous-section 1 : Du conseil d'administration de la direction générale. 

 
Art. L225-18-1 : Dans les conseils d’administration des sociétés dont les 
titres sont admis sur un marché réglementé, la proportion des 
administrateurs de chaque sexe ne peut être inférieure à 40 %. Lorsque le 
conseil d'administration est composé au plus de huit membres, l'écart 

entre le nombre des administrateurs de chaque sexe ne peut être supérieur 
à deux. 
 
Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas 
pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil est nulle. 
Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part 
l'administrateur irrégulièrement nommé. 
 
Art. L225-23 : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché 
réglementé, lorsque le rapport présenté par le conseil d'administration lors 
de l'assemblée générale en application de l'article L. 225-102 établit que les 
actions détenues par le personnel de la société ainsi que par le personnel de 
sociétés qui lui sont liées au sens de l'article L. 225-180 représentent plus de 
3 % du capital social de la société, un ou plusieurs administrateurs sont élus 
par l'assemblée générale des actionnaires sur proposition des actionnaires 
visés à l'article L. 225-102. Ceux-ci se prononcent par un vote dans des 
conditions fixées par les statuts. Ces administrateurs sont élus parmi les 
salariés actionnaires ou, le cas échéant, parmi les salariés membres du 
conseil de surveillance d'un fonds commun de placement d'entreprise 
détenant des actions de la société. Ces administrateurs ne sont pas pris en 
compte pour la détermination du nombre minimal et du nombre maximal 
d'administrateurs prévus à l'article L. 225-17. La durée de leur mandat est 
déterminée par application de l'article L. 225-18. Toutefois, leur mandat 
prend fin par l'arrivée du terme ou la rupture, pour quelque cause que ce 
soit, de leur contrat de travail. 

 
Si l'assemblée générale extraordinaire ne s'est pas réunie dans un délai de 
dix-huit mois à compter de la présentation du rapport, tout salarié 
actionnaire peut demander au président du tribunal statuant en référé 
d'enjoindre sous astreinte au conseil d'administration de convoquer une 
assemblée générale extraordinaire et de soumettre à celle-ci les projets de 
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résolutions tendant à modifier les statuts dans le sens prévu à l'alinéa 
précédent et au dernier alinéa du présent article. 
 
Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les frais de procédure 
sont à la charge des administrateurs. 
Les sociétés dont le conseil d'administration comprend un ou plusieurs 
administrateurs nommés parmi les membres du conseil de surveillance des 
fonds communs de placement d'entreprise représentant les salariés, ou un 
ou plusieurs salariés élus en application des dispositions de l'article L. 225- 
27, ne sont pas tenues aux obligations prévues au premier alinéa. 
 
Lorsque l'assemblée générale extraordinaire est convoquée en application 
du premier alinéa, elle se prononce également sur un projet de résolution 
prévoyant l'élection d'un ou plusieurs administrateurs par le personnel de la 
société et des filiales directes ou indirectes dont le siège social est fixé en 
France. Le cas échéant, ces représentants sont désignés dans les conditions 
prévues à l'article L. 225-27. 
 

Art. L225-27 : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché 
réglementé, le nombre maximum des administrateurs élus en application 
de l’article L. 225-27 est porté à cinq, ou au tiers du nombre des autres 
administrateurs. 
 
Art. L225-37-2 : Dans les sociétés dont les titres sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé, les principes et les critères de 
détermination, de répartition et d'attribution des éléments fixes, variables 
et exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de 
toute nature, attribuables aux président, directeurs généraux ou directeurs 
généraux délégués, en raison de leur mandat, font l'objet d'une résolution 
soumise au moins chaque année à l'approbation de l'assemblée générale  

des actionnaires dans les conditions prévues à l'article L. 225-98 et au 
deuxième à avant-dernier alinéas du présent article. 
 
Les projets de résolution établis par le conseil d'administration en 
application du premier alinéa du présent article sont présentés dans le 
rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37. Ce rapport détaille  les 
éléments de rémunération mentionnés au premier alinéa du présent article 
et précise que le versement des éléments de rémunération variables et 
exceptionnels est conditionné à l'approbation par une assemblée générale 
ordinaire des éléments de rémunération de la personne concernée dans les 
conditions prévues à l'article L. 225-100. 
 
L'approbation de l'assemblée générale est requise pour toute modification 
des éléments mentionnés au premier alinéa du présent article et à chaque 
renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au même 
premier alinéa. 
 
Si l'assemblée générale n'approuve pas la résolution, les principes et critères 
précédemment approuvés dans les conditions prévues aux trois premiers 
alinéas du présent article continuent de s'appliquer. En l'absence de 
principes et critères approuvés, la rémunération est déterminée 
conformément à la rémunération attribuée au titre de l'exercice précédent 
ou, en l'absence de rémunération attribuée au titre de l'exercice précédent, 
conformément aux pratiques existant au sein de la société. 
 
Les conditions d'application du présent article sont déterminées par décret 
en Conseil d'Etat. 
 

Art. L225-37-3 : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché 
réglementé, le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37, 
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mentionne les informations prévues à l’article L. 225-37-3 pour chacun de 
leurs mandataires sociaux. 
 
Art. L225-37-4 : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché 
réglementé, le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37 
contient, outre les éléments mentionnés à l’article L. 225-37-4, les 
informations suivantes : 
 
1° La composition, ainsi que les conditions de préparation et d'organisation 
des travaux du conseil ; 
 
2° Lorsque le total de bilan, le chiffre d'affaires ou le nombre de salariés 
excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat, une description de la 
politique de diversité appliquée aux membres du conseil d'administration 
au regard de critères tels que l'âge, le sexe ou les qualifications et 
l'expérience professionnelle, ainsi qu'une description des objectifs de cette 
politique, de ses modalités de mise en œuvre et des résultats obtenus au 
cours de l'exercice écoulé. Si la société n'applique pas une telle politique,  le 
rapport comprend une explication des raisons le justifiant. 
 
3° Les éventuelles limitations que le conseil d'administration apporte aux 
pouvoirs du directeur général ; 
 
4° Lorsqu'une société se réfère volontairement à un code de gouvernement 
d'entreprise élaboré par les organisations représentatives des entreprises, 
les dispositions qui ont été écartées et les raisons pour lesquelles elles l'ont 
été, ainsi que le lieu où ce code peut être consulté, ou, à défaut d'une telle 
référence à un code, les raisons pour lesquelles la société a décidé de ne 
pas s'y référer ainsi que, le cas échéant, les règles retenues en complément 
des exigences requises par la loi ; 

5° Les modalités particulières de la participation des actionnaires à 
l'assemblée générale ou les dispositions des statuts qui prévoient ces 
modalités. 
 
L. 227-37-5 nouveau Dans les sociétés dont des titres sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé, le rapport mentionné au dernier 
alinéa de l'article L. 225-37 comprend, en outre, les éléments indiqués à 
l’article XXX du Code monétaire et financier. 
 
Art. L. 225-42 : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché 
réglementé, les engagements pris au bénéfice de leurs  présidents, 
directeurs généraux ou directeurs généraux délégués, par la société elle- 
même ou par toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III 
de l'article L. 233-16, et correspondant à des éléments de rémunération, des 
indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la 
cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à celles- 
ci, ou des engagements de retraite à prestations définies répondant aux 
caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la 
sécurité sociale, sont soumis aux dispositions des articles L. 225-38 et L. 225-
40 à L. 225-42 du présent code. 
 
Sont interdits les éléments de rémunération, indemnités, avantages et droits 
conditionnels octroyés au président, au directeur général ou aux directeurs 
généraux délégués au titre d'engagements de retraite mentionnés au 
premier alinéa du présent article dont le bénéfice n'est pas subordonné au 
respect de conditions liées aux performances du bénéficiaire, appréciées au 
regard de celles de la société dont il préside le conseil d'administration ou 
exerce la direction générale ou la direction générale déléguée. 
 
L'autorisation donnée par le conseil d'administration en application de 
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l'article L. 225-38 est rendue publique selon des modalités et dans des 
délais fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 
La soumission à l'approbation de l'assemblée générale en application de 
l'article L. 225-40 fait l'objet d'une résolution spécifique pour chaque 
bénéficiaire. Cette approbation est requise à chaque renouvellement du 
mandat exercé par les personnes mentionnées au premier alinéa. 
 
Aucun versement, de quelque nature que ce soit, ne peut intervenir avant 
que le conseil d'administration ne constate, lors ou après la cessation ou le 
changement effectif des fonctions, le respect des conditions prévues. Cette 
décision est rendue publique selon des modalités et dans des délais fixés 
par décret en Conseil d'Etat. Tout versement effectué en méconnaissance 
des dispositions du présent alinéa est nul de plein droit. 
 
Les engagements correspondant à des indemnités en contrepartie d'une 
clause interdisant au bénéficiaire, après la cessation de ses fonctions dans 
la société, l'exercice d'une activité professionnelle concurrente portant 
atteinte aux intérêts de la société ne sont soumis qu'aux dispositions du 
premier alinéa. Il en va de même des engagements répondant aux 
caractéristiques des régimes collectifs et obligatoires de retraite et de 
prévoyance visés à l'article L. 242-1 du code de la sécurité sociale. 
 
Le conseil d'administration vérifie annuellement, avant la tenue de 
l'assemblée générale ordinaire appelée à statuer sur les comptes du dernier 
exercice clos, le respect des conditions prévues et détermine 
l'accroissement, au titre dudit exercice, des droits conditionnels bénéficiant 
au président, au directeur général ou aux directeurs généraux délégués au 
titre des régimes à prestations définies mentionnés à l'article L. 137-11 du 
code de la sécurité sociale. 

Les droits conditionnels mentionnés au septième alinéa du présent article ne 
peuvent augmenter annuellement d'un montant supérieur à 3 % de la 
rémunération annuelle servant de référence au calcul de la rente versée 
dans le cadre de ces régimes. 
 
Aucun droit conditionnel au titre de l'activité de président, de directeur 
général ou de directeur général délégué ne peut être octroyé s'il ne remplit 
pas les conditions fixées aux septième et avant-dernier alinéas. 
 
Art. L225-42 Bis nouveau : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un 
marché réglementé, en cas de nomination aux fonctions de président, de 
directeur général ou de directeur général délégué d'une personne liée par 
un contrat de travail à la société ou à toute société contrôlée ou qui la 
contrôle au sens des II et III de l'article L. 233-16, les dispositions dudit 
contrat correspondant, le cas échéant, à des éléments de rémunération, des 
indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la 
cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à celles-
ci, ou des engagements de retraite à prestations définies répondant aux 
caractéristiques des régimes mentionnés à l' article L. 137-11 du code de la 
sécurité sociale pour la période d'exercice du mandat social, sont soumises 
au régime prévu à l’article précédent. 
 
Sous-section 2 : Du directoire et du conseil de surveillance. 

 
(Articles L225-57 à L225-93 – Non traités) 

 
Section 3 : Des assemblées d'actionnaires. 
Art. L225-96/L225-97/L225-99 : Les statuts des sociétés dont les actions 
sont admises aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent 
déroger aux règles de quorum posées aux articles L. 225-96, L. 225-97 et L. 
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225-99. 
 
Art. L225-100 : Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations 
sur un marché réglementé, lorsqu'une assemblée générale a statué sur des 
principes et critères dans les conditions prévues aux articles L. 225-37-2 ou 
L. 225-82-2, l'assemblée générale statue sur les éléments fixes, variables et 
exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de toute 
nature versés ou attribués au titre de l'exercice antérieur par des 
résolutions distinctes pour le président du conseil d'administration ou du 
conseil de surveillance, le directeur général, les directeurs généraux 
délégués, ou pour le président du directoire et les autres membres du 
directoire ou le directeur général unique. 
 
Les éléments de rémunération variables ou exceptionnels dont le  
versement a été conditionné à l'approbation par une assemblée générale 
ordinaire, dans les conditions prévues aux mêmes articles L. 225-37-2 ou L. 
225-82-2, attribués au titre de l'exercice écoulé au président du conseil 
d'administration ou du conseil de surveillance, au directeur général, au 
président du directoire ou directeur général unique, aux directeurs 
généraux délégués ou aux autres membres du directoire ne peuvent être 
versés qu'après approbation de la rémunération par une assemblée 
générale des éléments de rémunération de la personne concernée dans les 
conditions prévues au dixième alinéa du présent article. 
 
Art. L. 225-100-1 : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un 
marché réglementé, le rapport de gestion comprend, outre les éléments 
mentionnés à l’article L. 225-100-1 : 
 
1° Des indications sur les risques financiers liés aux effets du changement 
climatique et la présentation des mesures que prend l'entreprise pour les 

réduire en mettant en œuvre une stratégie bas-carbone dans toutes les 
composantes de son activité ; 
 
2° Les principales caractéristiques des procédures de contrôle interne et de 
gestion des risques mises en place par la société relatives à l'élaboration et 
au traitement de l'information comptable et financière. 
 
II. – Lorsque la société établit des comptes consolidés en application de 
l'article L. 233-16, en ce qui concerne les informations prévues au 2° du I du 
présent article, le rapport consolidé de gestion mentionne les principales 
caractéristiques des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques 
pour l'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation. 
 

Art. L225-102-1 : Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché 
réglementé, une déclaration de performance extra-financière est insérée 
dans le rapport de gestion prévu au deuxième alinéa de l'article L. 225-100, 
lorsque le total du bilan ou le chiffre d'affaires et le nombre de salariés 
excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 
Art. L225-102-3 : Les émetteurs mentionnés aux I et II de l'article L. 451- 1-2 
du code monétaire et financier et soumis aux obligations définies au I de 
l’article L. 225-102-3, publient leur rapport sur les paiements effectués au 
profit des autorités et le déposent au greffe du tribunal de commerce, ainsi 
qu'auprès de l'Autorité des marchés financiers, dans les six mois qui suivent 
la clôture de leur exercice. Ce rapport est tenu à la disposition du public 
pendant dix ans, par dérogation aux deuxième et troisième phrases du IV de 
l’article L. 225-102-3 précité. 
 
Art. L225-106 : Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, un actionnaire peut en outre se 
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faire représenter par toute autre personne physique ou morale de son 
choix. Il en va de même lorsque les actions de la société sont admises aux 
négociations sur un système multilatéral de négociation soumis aux 
dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans 
les conditions prévues par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers, figurant sur une liste arrêtée par l'autorité dans des conditions 
fixées par son règlement général, et que les statuts le prévoient. 
 
Variante : Il en va de même, si les statuts l’ont prévu, lorsque les actions de 
la société sont admises aux négociations sur un système multilatéral de 
négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code 
monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général 
de l'Autorité des marchés financiers, figurant sur une liste arrêtée par 
l'autorité dans des conditions fixées par son règlement général. 
 
Art. L225-120 : I.- Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, les actionnaires justifiant d'une 
inscription nominative depuis au moins deux ans et détenant ensemble au 
moins 5 % des droits de vote peuvent se regrouper en associations 
destinées à représenter leurs intérêts au sein de la société. Pour exercer les 
droits qui leur sont reconnus aux articles L. 225-103, L. 225-105, L. 823-6, L. 
225-231, L. 225-232, L. 823-7 et L. 225-252, ces associations doivent avoir 
communiqué leur statut à la société et à l'Autorité des marchés financiers. 
 
II.- Toutefois, lorsque le capital de la société est supérieur à 750 000 euros, 
la part des droits de vote à représenter en application de l'alinéa précédent, 
est, selon l'importance des droits de vote afférent au capital, réduite ainsi 
qu'il suit : 
1° 4 % entre 750 000 euros et jusqu'à 4 500 000 euros ; 
 

2° 3 % entre 4 500 000 euros et 7 500 000 euros ; 
 
3° 2 % entre 7 500 000 euros et 15 000 000 euros ; 
 
4° 1 % au-delà de 15 000 000 euros. 
 
Art. L225-123 : Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, les droits de vote double prévus au 
premier alinéa de l’article L. 225-123 sont de droit, sauf clause contraire des 
statuts adoptée postérieurement à la promulgation de la loi n° 2014-384 du 
29 mars 2014 visant à reconquérir l'économie réelle, pour toutes les actions 
entièrement libérées pour lesquelles il est justifié d'une inscription 
nominative depuis deux ans au nom du même actionnaire. Il en est de 
même pour le droit de vote double conféré dès leur émission aux actions 
nominatives attribuées gratuitement en application du deuxième alinéa. 
 
Art. L. 225-126 : I.- Lorsque les actions d'une société dont le siège social est 
établi en France sont admises aux négociations sur un marché réglementé 
d'un Etat membre de l'Union européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord 
sur l'Espace économique européen, toute personne, à l'exception des 
personnes visées au 3° du IV de l'article L. 233-7, qui détient, seule ou de 
concert, au titre d'une ou plusieurs opérations de cession temporaire 
portant sur ces actions ou de toute opération lui donnant le droit ou lui 
faisant obligation de revendre ou de restituer ces actions au cédant, un 
nombre d'actions représentant plus du deux-centième des droits de vote, 
informe la société et l'Autorité des marchés financiers, au plus tard à la date 
d'inscription en compte des actionnaires précédant l'assemblée générale, 
fixée par décret en Conseil d'Etat, et lorsque le contrat organisant cette 
opération demeure en vigueur à cette date, du nombre total d'actions 
qu'elle possède à titre temporaire. Cette déclaration doit comporter, outre 
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le nombre d'actions acquises au titre de l'une des opérations 
susmentionnées, l'identité du cédant, la date et l'échéance du contrat 
relatif à l'opération et, s'il y a lieu, la convention de vote. La société publie 
ces informations dans les conditions et selon les modalités prévues par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
II.- A défaut d'information de la société et de l'Autorité des marchés 
financiers dans les conditions prévues au I, les actions acquises au titre de 
l'une des opérations mentionnées au même I sont privées de droit de vote 
pour l'assemblée d'actionnaires concernée et pour toute assemblée 
d'actionnaires qui se tiendrait jusqu'à la revente ou la restitution desdites 
actions. Les délibérations prises par l'assemblée d'actionnaires en violation 
du présent II peuvent être annulées. 
 
III.- Le tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son siège 
social peut, le ministère public entendu, sur demande du représentant de la 
société, d'un actionnaire ou de l'Autorité des marchés financiers, prononcer 
la suspension totale ou partielle, pour une durée ne pouvant excéder cinq 
ans, de ses droits de vote à l'encontre de tout actionnaire qui n'aurait pas 
procédé à l'information prévue au I. 
 
Section 4 : Des modifications du capital social et de l'actionnariat des 
salariés. 

 
Sous-section 1 : De l'augmentation du capital. 
Art. L225-129-4 : Dans les sociétés anonymes dont les titres de capital sont 
admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système 
multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 
du code monétaire et financier : 
 

a) Le conseil d'administration peut, dans les limites qu'il préalablement 
fixées, déléguer au directeur général ou, en accord avec ce dernier, à un ou 
plusieurs directeurs généraux délégués le pouvoir de décider la réalisation 
de l'émission, ainsi que celui d'y surseoir ; 
 
b) Le directoire peut déléguer à son président ou, en accord avec celui-ci, à 
l'un de ses membres le pouvoir de décider la réalisation de l'émission, ainsi 
que celui d'y surseoir. 
 
Les personnes désignées rendent compte au conseil d'administration ou au 
directoire de l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévues par 
ces derniers. 
 
Art. L225-135 : Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé, l'assemblée qui supprime le droit 
préférentiel de souscription en application de l’article L. 225-135 peut 
prévoir que l'augmentation de capital qu'elle décide ou autorise comporte 
un délai de priorité de souscription en faveur des actionnaires, dont la durée 
minimale est fixée par décret en Conseil d'Etat. Elle peut également déléguer 
au conseil d'administration ou au directoire la faculté d'apprécier s'il y a lieu 
de prévoir un tel délai et, éventuellement, de fixer ce délai dans les mêmes 
conditions. 
 
Art. L225-136 : Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé, l'émission de titres de capital sans 
droit préférentiel de souscription par une offre au public ou par une offre 
visée au II de l'article L. 411-2 du code monétaire et financier est soumise 
aux conditions suivantes de l’article L. 225-136, sauf lorsque les titres de 
capital à émettre de manière immédiate ou différée leur sont assimilables. 
Dans ce cas, le prix d'émission desdits titres doit être fixé selon des 
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modalités prévues par décret en Conseil d'Etat pris après consultation de 
l'Autorité des marchés financiers ; 
 
Toutefois, dans la limite de 10 % du capital social par an, l'assemblée 
générale extraordinaire peut autoriser le conseil d'administration ou le 
directoire à fixer le prix d'émission selon des modalités qu'elle détermine au 
vu d'un rapport du conseil d'administration ou du directoire, et d'un 
rapport spécial du commissaire aux comptes. Lorsqu'il est fait usage de 
cette autorisation, le conseil d'administration ou le directoire établit un 
rapport complémentaire, certifié par le commissaire aux comptes, décrivant 
les conditions définitives de l'opération et donnant des éléments 
d'appréciation de l'incidence effective sur la situation de l'actionnaire. 
 
Art. L225-147 : L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les 
titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé peut 
déléguer, pour une durée maximale de vingt-six mois, au conseil 
d'administration ou au directoire les pouvoirs nécessaires à l'effet de 
procéder à une augmentation de capital, dans la limite de 10 % de son 
capital social, en vue de rémunérer des apports en nature consentis à la 
société et constitués de titres de capital ou de valeurs mobilières donnant 
accès au capital, lorsque les dispositions de l'article L. 225-148 ne sont pas 
applicables. Le conseil d'administration ou le directoire statue 
conformément au troisième ou quatrième alinéas de l’article L. 225-147, 
sur le rapport du ou des commissaires aux apports mentionnés aux premier 
et deuxième alinéas du même article. 
 
Art. L225-148 : Les dispositions de l'article L. 225-147 ne sont pas 
applicables dans le cas où une société dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé procède à une augmentation de 
capital à l'effet de rémunérer des titres apportés à une offre publique aura 

d'échange sur des titres d'une société dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé d'un Etat partie à l'accord sur 
l'Espace économique européen ou membre de l'Organisation de coopération 
et de développement économique. 
 
L'augmentation de capital intervient dans les conditions prévues aux articles 
L. 225-129 à L. 225-129-6. Toutefois, les commissaires aux comptes doivent 
exprimer leur avis sur les conditions et les conséquences de l'émission, dans 
le prospectus diffusé à l'occasion de sa réalisation et dans leur rapport à la 
première assemblée générale ordinaire qui suit l'émission. 
 
Sous-section 2 : De la souscription et de l'achat d'actions par les salariés. 
 

Paragraphe 1 : Des options de souscription ou d'achat d'actions. 
 
Art. L225-177 : Dans une société dont les titres sont admis aux négociations 
sur un marché réglementé, les options ne peuvent être consenties : 
 
1° Dans le délai de dix séances de bourse précédant et suivant la date à 
laquelle les comptes consolidés, ou à défaut les comptes annuels, sont 
rendus publics ; 
 
2° Dans le délai compris entre la date à laquelle les organes sociaux de la 
société ont connaissance d'une information qui, si elle était rendue 
publique, pourrait avoir une incidence significative sur le cours des titres de 
la société, et la date postérieure de dix séances de bourse à celle où cette 
information est rendue publique. 
 
Art. L225-186-1 : Dans une société dont les titres sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé, des options ouvrant droit à la 
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souscription ou à l'achat d'actions ne peuvent être attribuées aux 
personnes mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 225-185 que si la 
société remplit au moins une des conditions suivantes au titre de l'exercice 
au cours duquel sont attribuées ces options : 
 
1° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-177 à 
L. 225-186, à une attribution d'options au bénéfice de l'ensemble de ses 
salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens 
de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
 
2° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 
à L. 225-197-5, à une attribution gratuite d'actions au bénéfice de 
l'ensemble de ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de 
ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
 
3° Un accord d'intéressement au sens de l'article L. 3312-2 du code du 
travail, un accord de participation dérogatoire au sens de l'article L. 3324-2 
du même code ou un accord de participation volontaire au sens de l'article 
L. 3323-6 du même code est en vigueur au sein de la société et au bénéfice 
d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article 
L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 du présent code. Si, dans la société 
ou dans ses filiales précitées, des accords sont en vigueur ou étaient en 
vigueur au titre de l'exercice précédent, la première attribution autorisée 
par une assemblée générale postérieure à la date de publication  de la loi n° 
2008-1258 du 3 décembre 2008 en faveur des revenus du travail ne peut 
intervenir que si les sociétés concernées modifient les modalités de calcul 
de chacun de ces accords au moyen d'un accord ou d'un avenant ou versent 
un supplément d'intéressement collectif au sens de l'article L. 3314-10 du 
code du travail ou un supplément de réserve spéciale de participation au 
sens de l'article L. 3324-9 du même code. 

Paragraphe 2 : De l'émission et de l'achat en bourse d'actions 
réservées aux salariés. 

 
(Néant) 
 

Paragraphe 3 : Des attributions d'actions gratuites. 
 
Art. L225-197-1 : Dans une société dont les titres sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé, les actions gratuites attribuées en 
application de l’article L. 225-97-1 ne peuvent pas être cédées : 
 
1° Dans le délai de dix séances de bourse précédant et de trois séances de 
bourse suivant la date à laquelle les comptes consolidés, ou à défaut les 
comptes annuels, sont rendus publics ; 
 
2° Dans le délai compris entre la date à laquelle les organes sociaux de la 
société ont connaissance d'une information qui, si elle était rendue 
publique, pourrait avoir une incidence significative sur le cours des titres de 
la société, et la date postérieure de dix séances de bourse à celle où cette 
information est rendue publique. 
 
Le conseil d'administration ou, le cas échéant, le directoire détermine 
l'identité des bénéficiaires des attributions d'actions mentionnées au 
premier alinéa. Il fixe les conditions et, le cas échéant, les critères 
d'attribution des actions. 
 
Art. L225-197-6 : Dans une société dont les titres sont admis aux 
négociations sur un marché réglementé, des actions ne peuvent être 
attribuées dans le cadre des premier et deuxième alinéas du II de l'article L. 
225-197-1 que si la société remplit au moins une des conditions suivantes au 
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titre de l'exercice au cours duquel sont attribuées ces actions : 
 
1° La société procède, dans les conditions prévues aux articles  
L. 225-197-1 à L. 225-197-5, à une attribution gratuite d'actions au bénéfice 
de l'ensemble de ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés 
de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
 
2° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-177 à 
L. 225-186, à une attribution d'options au bénéfice de l'ensemble de ses 
salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens 
de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
 
3° Un accord d'intéressement au sens de l'article L. 3312-2 du code du 
travail, un accord de participation dérogatoire au sens de l'article  
L. 3324-2 du même code ou un accord de participation volontaire au sens 
de l'article L. 3323-6 du même code est en vigueur au sein de la société et 
au bénéfice d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au 
sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 du présent code. Si, 
dans la société ou dans ses filiales précitées, des accords sont en vigueur ou 
étaient en vigueur au titre de l'exercice précédent, la première attribution 
autorisée par une assemblée générale postérieure à la date de publication  
de la loi n° 2008-1258 du 3 décembre 2008 en faveur des revenus du travail 
ne peut intervenir que si les sociétés concernées modifient les modalités de 
calcul de chacun de ces accords au moyen d'un accord ou d'un avenant ou 
versent un supplément d'intéressement collectif au sens de l'article L. 3314-
10 du code du travail ou un supplément de réserve spéciale de participation 
au sens de l'article L. 3324-9 du même code. 
Sous-section 3 : De l'amortissement du capital. 

 
(Néant) 

Sous-section 4 : De la réduction du capital. 

 
(Néant) 

 
Sous-section 5 : De la souscription, de l'achat ou de la prise en gage par les 
sociétés de leurs propres actions. 
Art. L225-209 : L'assemblée générale d'une société dont les actions sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système 
multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de l'article  
L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers, figurant sur une liste 
arrêtée par cette autorité dans les conditions fixées par son règlement 
général, peut autoriser le conseil d'administration ou le directoire, selon le 
cas, à acheter un nombre d'actions représentant jusqu'à 10 % du capital de 
la société. L'assemblée générale définit les finalités et les modalités de 
l'opération, ainsi que son plafond. Cette autorisation ne peut être donnée 
pour une durée supérieure à dix-huit mois. Le comité d'entreprise est 
informé de la résolution adoptée par l'assemblée générale. 
 
Lorsque les actions sont rachetées pour favoriser la liquidité dans les 
conditions définies par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers, le nombre d'actions pris en compte pour le calcul de la limite de 
10 % prévue au premier alinéa correspond au nombre d'actions achetées, 
déduction faite du nombre d'actions revendues pendant la durée de 
l'autorisation. 
 
Le conseil d'administration peut déléguer au directeur général ou, en accord 
avec ce dernier, à un ou plusieurs directeurs généraux délégués, les pouvoirs 
nécessaires pour réaliser l'opération mentionnée au premier alinéa. Le 
directoire peut déléguer à son président ou avec son accord à un ou 
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plusieurs de ses membres les pouvoirs nécessaires pour la réaliser. Les 
personnes désignées rendent compte au conseil d'administration ou au 
directoire de l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévues par 
ces derniers. 
 
L'acquisition, la cession ou le transfert de ces actions peut être effectué par 
tous moyens. Ces actions peuvent être annulées dans la limite de 
10 % du capital de la société par périodes de vingt-quatre mois. 
Les sociétés qui font participer les salariés aux fruits de l'expansion de 
l'entreprise par l'attribution de leurs propres actions, celles qui attribuent 
leurs actions dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à  
L. 225-197-3 du présent code ainsi que celles qui entendent consentir des 
options d'achat d'actions à des salariés peuvent utiliser à cette fin tout ou 
partie des actions acquises dans les conditions prévues ci-dessus. Elles 
peuvent également leur proposer d'acquérir leurs propres actions dans les 
conditions prévues par les articles L. 3332-1 et suivants du code du travail. 
Le nombre d'actions acquises par la société en vue de leur conservation et 
de leur remise ultérieure en paiement ou en échange dans le cadre d'une 
opération de fusion, de scission ou d'apport ne peut excéder 5 % de son 
capital. Ces dispositions sont applicables aux programmes de rachat soumis 
à l'approbation des assemblées générales se tenant à compter du 1er 
janvier 2006. 
 
En cas d'annulation des actions achetées, la réduction de capital est 
autorisée ou décidée par l'assemblée générale extraordinaire qui peut 
déléguer au conseil d'administration ou au directoire, selon le cas, tous 
pouvoirs pour la réaliser. Un rapport spécial établi par les commissaires aux 
comptes sur l'opération envisagée est communiqué aux actionnaires de la 
société dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat. 
 

Ajout : Pour pouvoir bénéficier de la dérogation aux interdictions relatives 
aux abus de marché, ces opérations doivent satisfaire aux conditions et 
exigences énoncées par le règlement (UE) n° 596/2014. 
 
Section 5 : Du contrôle des sociétés cotées 
 
Art. L225-228 : Lorsque les actions de la société sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, le conseil d'administration choisit, 
sans que prennent part au vote le directeur général et le directeur général 
délégué, s'ils sont administrateurs, les commissaires aux comptes qu'il 
envisage de proposer à la désignation de l’assemblée générale en 
application de l’article L. 225-28. 
 
Art. L225-231 : Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, l'Autorité des marchés financiers 
peut également demander en référé la désignation d'un ou plusieurs experts 
chargés de présenter un rapport sur une ou plusieurs opérations de gestion 
dans les conditions et modalités de l’article L. 225-31. Elle est alors 
également destinataire du rapport. 
 
Section 6 : De la transformation des sociétés cotées. 
 
(Néant) 
 
Section 7 : De la dissolution des sociétés cotées. 
Art. L225-247 : Le tribunal de commerce peut, à la demande de tout 
intéressé, prononcer la dissolution de la société, si le nombre des 
actionnaires est réduit à moins de sept depuis plus d'un an pour les sociétés 
dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou 
sur un système multilatéral de négociation. 
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Il peut accorder à la société un délai maximal de six mois pour régulariser la 
situation. Il ne peut prononcer la dissolution si, le jour où il statue sur le 
fond, cette régularisation a eu lieu. 
 

Section 8 : De la responsabilité civile. 

 
(Néant) 
Section 9 : Des sociétés anonymes à participation ouvrière. 

 
(Néant) 
 
Section 10 nouvelle : Des valeurs mobilières émises par les sociétés 
cotées. 
 
Sous-section 1 : Dispositions communes aux valeurs mobilières. 
 
Art. L228-6-1 : Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations 
sur un marché réglementé, lorsque l'assemblée générale extraordinaire des 
actionnaires a autorisé une opération se traduisant soit par des échanges 
de titres, soit par l'attribution aux actionnaires de nouveaux titres de 
capital, les titres de capital qui n'ont pu être attribués individuellement et 
correspondant à des droits formant rompus sont vendus. La vente de ces 
titres de capital et la répartition des sommes provenant de cette vente aux 
titulaires de ces droits interviennent dans les conditions et suivant des 
modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Sous-section 2 : Des actions. 
 

Art. L228-11 : Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, les actions de préférence sans 

droit de vote créées en application de l’article L. 228-11 ne peuvent 
représenter plus du quart du capital social. 
 
Art. L228-23 : Dans une société dont les actions ne sont pas admises aux 
négociations sur un marché réglementé, par exception à l’article  
L. 228-23, la cession d'actions ou de valeurs mobilières donnant accès au 
capital ne peut être soumise à l'agrément de la société par une clause des 
statuts. 
Sous-section 3 : Des certificats d'investissement. 
 

Art. L228-31 : L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les 
actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé et dont les 
certificats d'investissement existants représentent au plus 1 % du capital 
social peut décider, sur le rapport du conseil d'administration, de procéder à 
la reconstitution des certificats existants en actions, et à celle des certificats 
existants assortis d'avantages particuliers en actions conférant à leurs 
titulaires les mêmes avantages. 
 
L'assemblée générale extraordinaire prévue à l'alinéa précédent statue dans 
les conditions prévues pour l'approbation des avantages particuliers par 
l'article L. 225-147, après qu'une assemblée des titulaires de certificats de 
droits de vote, convoquée et statuant selon les règles des assemblées 
spéciales d'actionnaires, a approuvé le projet à une majorité de 95 % des 
titulaires présents ou représentés. La cession s'opère alors à la société, par 
dérogation au sixième alinéa de l'article L. 228-30, au prix fixé par 
l'assemblée générale extraordinaire mentionnée au premier alinéa du 
présent article. 
 
Le prix mentionné à l'alinéa précédent est déterminé selon les modalités 
énoncées au 2° de l'article 283-1-1 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 sur 
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les sociétés commerciales (1). 
 
Le montant de l'indemnisation revenant aux détenteurs non identifiés est 
consigné. 
 
La reconstitution s'opère par la cession aux porteurs de certificats 
d'investissement, à titre gratuit, des certificats de droits de vote 
correspondants. 
 
À cet effet, la société peut demander l'identification des porteurs de 
certificats, même en l'absence de disposition statutaire expresse, selon les 
modalités prévues par l'article L. 228-2. 
 
Sous-section 4 : Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
 
Art. L228-35-9 : Les alinéas 1 à 3 de l’article L. 228-35-9 ne sont pas 
applicables aux réductions de capital réalisées dans le cadre de l'article 
L. 225-209. Dans ce cas, les dispositions de l'article L. 225-99 ne sont pas 
applicables si les actions ont été acquises sur un marché réglementé. 
 
 
 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              153 

Annexe 8. Titre III du Code de Commerce, Dispositions communes aux diverses sociétés commerciales, 
expurgé des dispositions transférées dans le Code monétaire 
 
 

LIVRE II : Des sociétés commerciales et des groupements d'intérêt économique. 

 

TITRE III : Dispositions communes aux diverses sociétés commerciales 
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Chapitre Ier : Du capital variable 
 
Article L231-1 Il peut être stipulé dans les statuts des sociétés qui n'ont 
pas la forme de société anonyme ainsi que dans toute société 
coopérative que le capital social est susceptible d'augmentation par des 
versements successifs des associés ou l'admission d'associés nouveaux 
et de diminution par la reprise totale ou partielle des apports effectués. 
 
Les sociétés dont les statuts contiennent la stipulation ci-dessus sont 
soumises, indépendamment des règles générales qui leur sont propres 
suivant leur forme spéciale, aux dispositions du présent chapitre. 
 
Article L231-2 Si la société a usé de la faculté accordée par l'article L. 
231-1 cette circonstance doit être mentionnée dans tous les actes et 
documents émanant de la société et destinés aux tiers, par l'addition 
des mots " à capital variable ". 
 
Article L231-3 Ne sont pas assujettis aux formalités de dépôt et de 
publication les actes constatant les augmentations ou les diminutions 
du capital social opérées dans les termes de l'article L. 231-1, ou les 
retraits d'associés, autres que les gérants ou administrateurs, qui 
auraient lieu conformément à l'article L. 231-6. 
 
Article L231-4 Les actions ou coupons d'actions sont nominatifs, même 
après leur entière libération. 
 
Ils ne sont négociables qu'après la constitution définitive de la société. 
La négociation ne peut avoir lieu que par voie de transfert sur les 
registres de la société, et les statuts peuvent donner, soit au conseil 
d'administration, soit à l'assemblée générale, le droit de s'opposer au 
transfert. 

Article L231-5 Les statuts déterminent une somme au-dessous de 
laquelle le capital ne peut être réduit par les reprises des apports 
autorisés par l'article L. 231-1. 
 
Cette somme ne pourra être inférieure ni au dixième du capital social 
stipulé dans les statuts ni, pour les sociétés autres que coopératives, au 
montant minimal du capital exigé pour la forme de la société considérée 
par les dispositions législatives la régissant. 
 
Les sociétés coopératives sont définitivement constituées après le 
versement du dixième. 
 
Article L231-6 Chaque associé peut se retirer de la société lorsqu'il le 
juge convenable à moins de conventions contraires et sauf application 
du premier alinéa de l'article L. 231-5. 
 
Il peut être stipulé que l'assemblée générale a le droit de décider, à la 
majorité fixée pour la modification des statuts, que l'un ou plusieurs des 
associés cessent de faire partie de la société. 
 
L'associé qui cesse de faire partie de la société, soit par l'effet de sa 
volonté, soit par suite de décision de l'assemblée générale, reste tenu, 
pendant cinq ans, envers les associés et envers les tiers, de toutes les 
obligations existant au moment de sa retraite. 
 
Article L231-7 La société, quelle que soit sa forme, est valablement 
représentée en justice par ses administrateurs. 
 
Article L231-8 La société n'est dissoute ni par la mort ou par le retrait 
d'un associé ni par un jugement de liquidation, ou par une mesure 
d'interdiction d'exercer une profession commerciale, ou par une mesure 
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d'incapacité prononcée à l'égard de l'un des associés ou la déconfiture 
de l'un d'entre eux. Elle continue de plein droit entre les autres associés. 
 
Section 1 : Des documents comptables 
 
Article L232-1 I. – A la clôture de chaque exercice le conseil 
d'administration, le directoire ou les gérants dressent l'inventaire, les 
comptes annuels conformément aux dispositions de la section 2 du 
chapitre III du titre II du livre Ier et établissent un rapport de gestion 
écrit. Ils incluent dans l'annexe : 
 
1° Un état des cautionnements, avals et garanties donnés par la société. 
Cette disposition n'est pas applicable aux sociétés exploitant un 
établissement de crédit, une société de financement ou une entreprise 
d'assurance ; 
 
2° Un état des sûretés consenties par elle. 
 
II. – Le rapport de gestion expose la situation de la société durant 
l'exercice écoulé, son évolution prévisible, les événements importants 
survenus entre la date de la clôture de l'exercice et la date à laquelle il 
est établi, ses activités en matière de recherche et de développement. Il 
y est fait mention des succursales existantes. 
 
III. – Les documents mentionnés au présent article sont, le cas 
échéant, mis à la disposition des commissaires aux comptes dans des 
conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 
IV. – Sont dispensées de l'obligation d'établir un rapport de gestion les 
sociétés à responsabilité limitée et les sociétés par actions simplifiées 

dont l'associé unique, personne physique, assume personnellement la 
gérance ou la présidence, et qui sont des petites entreprises au sens de 
l'article L. 123-16. Cette dispense n'est pas applicable aux sociétés 
appartenant à l'une des catégories définies à l'article L. 123-16-2 ou dont 
l'activité consiste à gérer des titres de participations ou des valeurs 
mobilières. 
 
V. – Par dérogation au II, pour les sociétés qui constituent des petites 
entreprises au sens de l'article L. 123-16, le rapport de gestion expose la 
situation de la société durant l'exercice écoulé, son évolution prévisible, 
ainsi que les événements importants survenus entre la date de la clôture 
de l'exercice et la date à laquelle il est établi. 
 
Article L232-2 Dans les sociétés commerciales qui répondent à l'un des 
critères définis par décret en Conseil d'Etat et tirés du nombre de salariés 
ou du chiffre d'affaires, compte tenu éventuellement de la nature de 
l'activité, le conseil d'administration, le directoire ou les gérants sont 
tenus d'établir une situation de l'actif réalisable et disponible, valeurs 
d'exploitation exclues, et du passif exigible, un compte de résultat 
prévisionnel, un tableau de financement en même temps que le bilan 
annuel et un plan de financement prévisionnel. 
 
Le décret en Conseil d'Etat ci-dessus mentionné précise la périodicité, les 
délais et les modalités d'établissement de ces documents. 
 
Pour la détermination du nombre des salariés, sont assimilés aux salariés 
de la société, ceux des sociétés, quelle que soit leur forme, dont elle 
détient directement ou indirectement plus de la moitié du capital. 
 
Article L232-3 Dans les sociétés anonymes, les documents visés à l'article 
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L. 232-2 sont analysés dans des rapports écrits sur l'évolution de la 
société, établis par le conseil d'administration ou le directoire. Les 
documents et rapports sont communiqués simultanément au conseil de 
surveillance, au commissaire aux comptes et au comité d'entreprise. 
 
En cas de non-observation des dispositions de l'article L. 232-2 et de 
l'alinéa précédent, ou si les informations données dans les rapports 
visés à l'alinéa précédent appellent des observations de sa part, le 
commissaire aux comptes le signale dans un rapport au conseil 
d'administration ou au directoire, selon le cas. Le rapport du 
commissaire aux comptes est communiqué simultanément au comité 
d'entreprise. Il est donné connaissance de ce rapport à la prochaine 
assemblée générale. 
 
Article L232-4 Dans les sociétés autres que les sociétés anonymes, les 
rapports prévus à l'article L. 232-3 sont établis par les gérants qui les 
communiquent au commissaire aux comptes, au comité d'entreprise et, 
le cas échéant, au conseil de surveillance lorsqu'il est institué dans ces 
sociétés. 
 
En cas de non-observation des dispositions de l'article L. 232-2 et de 
l'alinéa précédent, ou si les informations données dans les rapports 
visés à l'alinéa précédent appellent des observations de sa part, le 
commissaire aux comptes le signale dans un rapport au gérant ou dans 
le rapport annuel. Il peut demander que son rapport soit adressé aux 
associés ou qu'il en soit donné connaissance à l'assemblée des associés. 
Ce rapport est communiqué au comité d'entreprise. 
 
Article L232-5 Les sociétés qui établissent des comptes consolidés 
conformément aux articles L. 233-18 à L. 233-26 peuvent, dans les 

conditions prévues à l'article L. 123-17 et par dérogation à l'article L. 123- 
18, inscrire les titres des sociétés qu'elles contrôlent de manière 
exclusive, au sens de l'article L. 233-16, à l'actif du bilan en fonction de la 
quote-part des capitaux propres déterminée d'après les règles de 
consolidation que ces titres représentent. Cette méthode d'évaluation, si 
elle est choisie, s'applique à l'ensemble des titres qui répondent aux 
conditions précédentes. Il est fait mention de l'option dans l'annexe. 
 
La contrepartie de la variation annuelle de la quote-part globale de 
capitaux propres représentative de ces titres ne constitue pas un 
élément de résultat ; elle est inscrite distinctement dans un poste de 
capitaux propres ; elle n'est pas distribuable et ne peut être utilisée à 
compenser les pertes. Néanmoins, si l'écart global devient négatif, il est 
inscrit au compte de résultat. 
 
Si une société fait usage de la méthode prévue aux alinéas précédents, 
les sociétés qu'elle contrôle appliquent la même méthode lorsqu'elles 
contrôlent elles-mêmes d'autres sociétés dans les mêmes conditions. 
 
Un décret en Conseil d'Etat fixe les modalités d'application du présent 
article. 
 
A défaut d'approbation expresse des apporteurs et des bénéficiaires 
d'avantages particuliers, mentionnée au procès-verbal, la société n'est 
pas constituée. 
 
Section 2 : Des documents propres aux sociétés faisant publiquement 
appel à l'épargne 
 
Article L232-7 Les sociétés dont les actions sont admises  aux 
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négociations sur un marché réglementé annexent à leurs comptes 
annuels un tableau relatif à la répartition et à l'affectation des sommes 
distribuables qui seront proposées à l'assemblée générale. 
 
Les I, III et VII de l'article L. 451-1-2 du code monétaire et financier sont 
applicables aux sociétés mentionnées au premier alinéa, à l'exception 
des sociétés d'investissement à capital variable. 
 
Section 3 : Des amortissements et des provisions 
 
Article L232-9 Sous réserve des dispositions du deuxième alinéa de 
l'article L. 232-15, les frais de constitution de la société sont amortis 
avant toute distribution de bénéfices et, au plus tard, dans un délai de 
cinq ans. 
 
Les frais d'augmentation de capital sont amortis au plus tard à 
l'expiration du cinquième exercice suivant celui au cours duquel ils ont 
été engagés. Ces frais peuvent être imputés sur le montant des primes 
d'émission afférentes à cette augmentation. 
 
Toutefois, les sociétés dont l'objet exclusif est la construction et la 
gestion d'immeubles locatifs à usage principal d'habitation ou le crédit-
bail immobilier, ainsi que les sociétés immobilières pour le commerce et 
l'industrie, peuvent amortir les frais de constitution de la société et les 
frais d'augmentation de capital dans les mêmes conditions que leurs 
immeubles. Les sociétés agréées pour le financement des 
télécommunications peuvent amortir les frais de constitution et les frais 
d'augmentation de capital dans les mêmes conditions que leurs 
immeubles et leurs équipements. 
 

Section 4 : Des bénéfices 
 
Article L232-10 A peine de nullité de toute délibération contraire, dans 
les sociétés à responsabilité limitée et les sociétés par actions, il est fait 
sur le bénéfice de l'exercice, diminué, le cas échéant, des pertes 
antérieures, un prélèvement d'un vingtième au moins affecté à la 
formation d'un fonds de réserve dit " réserve légale ". 
 
Ce prélèvement cesse d'être obligatoire, lorsque la réserve atteint le 
dixième du capital social. 
 
Article L232-11 Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de 
l'exercice, diminué des pertes antérieures, ainsi que des sommes à 
porter en réserve en application de la loi ou des statuts, et augmenté du 
report bénéficiaire. 
 
En outre, l'assemblée générale peut décider la mise en distribution de 
sommes prélevées sur les réserves dont elle a la disposition. En ce cas, la 
décision indique expressément les postes de réserve sur lesquels les 
prélèvements sont effectués. Toutefois, les dividendes sont prélevés par 
priorité sur le bénéfice distribuable de l'exercice. 
 
Hors le cas de réduction du capital, aucune distribution ne peut être faite 
aux actionnaires lorsque les capitaux propres sont ou deviendraient à la 
suite de celle-ci inférieurs au montant du capital augmenté des réserves 
que la loi ou les statuts ne permettent pas de distribuer. 
 
L'écart de réévaluation n'est pas distribuable. Il peut être incorporé en 
tout ou partie au capital. 
Article L232-12 Après approbation des comptes annuels et constatation 
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de l'existence de sommes distribuables, l'assemblée générale détermine 
la part attribuée aux associés sous forme de dividendes. 
Toutefois, lorsqu'un bilan établi au cours ou à la fin de l'exercice et 
certifié par un commissaire aux comptes fait apparaître que la société, 
depuis la clôture de l'exercice précédent, après constitution des 
amortissements et provisions nécessaires, déduction faite s'il y a lieu 
des pertes antérieures ainsi que des sommes à porter en réserve en 
application de la loi ou des statuts et compte tenu du report 
bénéficiaire, a réalisé un bénéfice, il peut être distribué des acomptes 
sur dividendes avant l'approbation des comptes de l'exercice. Le 
montant de ces acomptes ne peut excéder le montant du bénéfice 
défini au présent alinéa. Ils sont répartis aux conditions et suivant les 
modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Tout dividende distribué en violation des règles ci-dessus énoncées est 
un dividende fictif. 
 
Article L232-13 Les modalités de mise en paiement des dividendes votés 
par l'assemblée générale sont fixées par elle ou, à défaut, par le conseil 
d'administration, le directoire ou les gérants, selon le cas. 
 
Toutefois, la mise en paiement des dividendes doit avoir lieu dans un 
délai maximal de neuf mois après la clôture de l'exercice. La 
prolongation de ce délai peut être accordée par décision de justice. 
 
Article L232-14 Une majoration de dividendes dans la limite de 10 % 
peut être attribuée par des statuts à tout actionnaire qui justifie, à la 
clôture de l'exercice, d'une inscription nominative depuis deux ans au 
moins et du maintien de celle-ci à la date de mise en paiement du 
dividende. Son taux est fixé par l'assemblée générale extraordinaire. 

[…] 
Cette majoration ne peut être attribuée avant la clôture du deuxième 
exercice suivant la modification des statuts. 
 
Article L232-14-1 Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis 
aux négociations sur un marché réglementé, le nombre de titres éligibles 
à la majoration de dividendes prévue à l’article L. 232-14 ne peut 
excéder, pour un même actionnaire, 0, 5 % du capital de la société. La 
même majoration peut être attribuée, dans les mêmes conditions en cas 
de distribution d'actions gratuites. 
 
Article L232-15 Il est interdit de stipuler un intérêt fixe ou intercalaire au 
profit des associés. Toute clause contraire est réputée non écrite. 
 
Les dispositions de l'alinéa précédent ne sont pas applicables, lorsque 
l'Etat a accordé aux actions la garantie d'un dividende minimal. 
 
Article L232-16 Les statuts peuvent prévoir l'attribution, à titre  de  
premier dividende, d'un intérêt calculé sur le montant libéré et non 
remboursé des actions. Sauf disposition contraire des statuts, les 
réserves ne sont pas prises en compte pour le calcul du premier 
dividende. 
 
Article L232-17 La société ne peut exiger des actionnaires ou porteurs de 
parts aucune répétition de dividendes, sauf lorsque les deux conditions 
suivantes sont réunies : 
 
1° Si la distribution a été effectuée en violation des dispositions des 
articles L. 232-11, L. 232-12 et L. 232-15 ; 
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2° Si la société établit que les bénéficiaires avaient connaissance du 
caractère irrégulier de cette distribution au moment de celle-ci ou ne 
pouvaient l'ignorer compte tenu des circonstances. 
 
Article L232-18 Dans les sociétés par actions, les statuts peuvent prévoir 
que l'assemblée statuant sur les comptes de l'exercice a la faculté 
d'accorder à chaque actionnaire, pour tout ou partie du dividende mis 
en distribution ou des acomptes sur dividende, une option entre le 
paiement du dividende ou des acomptes sur dividende en numéraire ou 
en actions. 
 
Lorsqu'il existe des catégories différentes d'actions, l'assemblée 
générale statuant sur les comptes de l'exercice a la faculté de décider 
que les actions souscrites seront de la même catégorie que les actions 
ayant donné droit au dividende ou aux acomptes sur dividende. 
 
L'offre de paiement du dividende ou des acomptes sur dividende en 
actions doit être faite simultanément à tous les actionnaires. 
 
Article L232-19 Le prix d'émission des actions émises dans les conditions 
prévues à l'article L. 232-18 ne peut être inférieur au nominal. 
[…] 
le prix d'émission est fixé, au choix de la société, soit en divisant le 
montant de l'actif net calculé d'après le bilan le plus récent par le 
nombre de titres existants, soit à dire d'expert désigné en justice à la 
demande du conseil d'administration ou du directoire, selon le cas. 
L'application des règles de détermination du prix d'émission est vérifiée 
par le commissaire aux comptes qui présente un rapport spécial à 
l'assemblée générale visée à l'article L. 232-18. 
 

Lorsque le montant des dividendes ou des acomptes sur dividende 

auquel il a droit ne correspond pas à un nombre entier d'actions, 

l'actionnaire peut recevoir le nombre d'actions immédiatement inférieur 

complété d'une soulte en espèces ou, si l'assemblée générale l'a 

demandé, le nombre d'actions immédiatement supérieur, en versant la 

différence en numéraire. 

 
Article L232-19-1 Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, le prix d'émission des actions 
émises dans les conditions de l’article L. 232-18 ne peut être inférieur à 
90 % de la moyenne des cours cotés aux vingt séances de bourse 
précédant le jour de la décision de mise en distribution diminuée du 
montant net du dividende ou des acomptes sur dividende. 
 
Article L232-20 La demande de paiement du dividende en actions, 
accompagnée, le cas échéant, du versement prévu au deuxième alinéa 
de l'article L. 232-19 doit intervenir dans un délai fixé par l'assemblée 
générale, sans qu'il puisse être supérieur à trois mois à compter de la 
date de ladite assemblée générale. L'augmentation de capital est réalisée 
du seul fait de cette demande, et, le cas échéant, de ce versement et ne 
donne pas lieu aux formalités prévues à l'article L. 225-142, au deuxième 
alinéa de l'article L. 225-144, et à l'article L. 225-146. 
Toutefois, en cas d'augmentation du capital, le conseil d'administration 
ou le directoire, selon le cas, peut suspendre l'exercice du droit d'obtenir 
le paiement du dividende en actions pendant un délai qui ne peut 
excéder trois mois. 
 
Lors de sa première réunion suivant l'expiration du délai fixé par 
l'assemblée générale en application du premier alinéa du présent article, 
le conseil d'administration ou, selon le cas, le directoire, constate le 
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nombre des actions émises en application du présent article et apporte 
les modifications nécessaires aux clauses des statuts relatives au 
montant du capital social et au nombre des actions qui le représentent. 
Le président peut, sur délégation du conseil d'administration ou du 
directoire, procéder à ces opérations dans le mois qui suit l'expiration du 
délai fixé par l'assemblée générale. 
 
Section 5 : De la publicité des comptes 
 
Article L232-21 I. - Les sociétés en nom collectif dont tous les associés 
indéfiniment responsables sont des sociétés à responsabilité limitée ou 
des sociétés par actions sont tenues de déposer au greffe du tribunal, 
pour être annexés au registre du commerce et des sociétés, dans le 
mois suivant l'approbation des comptes annuels par l'assemblée 
ordinaire des associés ou dans les deux mois suivant cette approbation 
lorsque ce dépôt est effectué par voie électronique : 
 
1° Les comptes annuels et, le cas échéant, les comptes consolidés, le 
rapport sur la gestion du groupe, les rapports des commissaires aux 
comptes sur les comptes annuels et les comptes consolidés, 
éventuellement complétés de leurs observations sur les modifications 
apportées par l'assemblée qui leur ont été soumis ; 
 
2° La proposition d'affectation du résultat soumis à l'assemblée et la 
résolution d'affectation votée ou la décision d'affectation prise. 
 
Le rapport de gestion doit être tenu à la disposition de toute personne 
qui en fait la demande, selon des conditions définies par décret en 
Conseil d'Etat. 
 

II. - En cas de refus d'approbation ou d'acceptation, une copie de la 
délibération de l'assemblée est déposée dans le même délai. 
III. - Les obligations définies ci-dessus s'imposent également aux 
sociétés en nom collectif dont tous les associés indéfiniment 
responsables sont des sociétés en nom collectif ou en commandite 
simple dont tous les associés indéfiniment responsables sont des 
sociétés à responsabilité limitée ou par actions. 
 
IV. - Pour l'application du présent article, sont assimilées aux sociétés à 
responsabilité limitée ou par actions les sociétés de droit étranger d'une 
forme juridique comparable. 
 
Article L232-22 I. - Toute société à responsabilité limitée est tenue de 
déposer au greffe du tribunal, pour être annexés au registre du 
commerce et des sociétés, dans le mois suivant l'approbation des 
comptes annuels par l'assemblée ordinaire des associés ou par l'associé 
unique ou dans les deux mois suivant cette approbation lorsque ce dépôt 
est effectué par voie électronique : 
 
1° Les comptes annuels et, le cas échéant, les comptes consolidés, le 
rapport sur la gestion du groupe, les rapports des commissaires aux 
comptes sur les comptes annuels et les comptes consolidés, 
éventuellement complétés de leurs observations sur les modifications 
apportées par l'assemblée ou l'associé unique aux comptes annuels qui 
leur ont été soumis ; 
 
2° La proposition d'affectation du résultat soumise à l'assemblée ou à 
l'associé unique et la résolution d'affectation votée ou la décision 
d'affectation prise. 
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Le rapport de gestion doit être tenu à la disposition de toute personne 
qui en fait la demande, selon des conditions définies par décret en 
Conseil d'État. 
 
II. - En cas de refus d'approbation ou d'acceptation, une copie de la 
délibération de l'assemblée ou de la décision de l'associé unique est 
déposée dans le même délai 
 
Article L232-23 I. – Toute société par actions est tenue de déposer au 
greffe du tribunal, pour être annexés au registre du commerce et des 
sociétés, dans le mois suivant l'approbation des comptes annuels par 
l'assemblée générale des actionnaires ou dans les deux mois suivant 
cette approbation lorsque ce dépôt est effectué par voie électronique : 
 
1° Les comptes annuels, le rapport de gestion, le rapport des 
commissaires aux comptes sur les comptes annuels, éventuellement 
complété de leurs observations sur les modifications apportées par 
l'assemblée aux comptes annuels qui ont été soumis à cette dernière 
ainsi que, le cas échéant, les comptes consolidés, le rapport sur la 
gestion du groupe, le rapport des commissaires aux comptes sur les 
comptes consolidés et le rapport du conseil de surveillance ; 
 
2° La proposition d'affectation du résultat soumise à l'assemblée et la 
résolution d'affectation votée. 
 
[…] 
 
Le rapport de gestion doit être tenu à la disposition de toute personne 
qui en fait la demande, selon des conditions définies par décret en 
Conseil d'Etat. 

II. – En cas de refus d'approbation des comptes annuels, une copie de la 
délibération de l'assemblée est déposée dans le même délai. 
 
[ …] 
 
Article L232-23-1 Les sociétés dont les titres sont admis aux négociations 

sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation 

soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et 

financier dans les conditions prévues par le règlement général de 

l'Autorité des marchés financiers sont tenues de déposer le rapport de 

gestion, avec les comptes annuels, selon les modalités prévues à l’article 

L. 232-23. 

 
Les sociétés qui déposent ou soumettent à l'enregistrement un 
document de référence dans les conditions prévues par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers peuvent, dans les délais 
prévus au premier alinéa du I, le déposer également au greffe du 
tribunal. 
 
Ce dépôt vaut dépôt des documents mentionnés aux 1° et au 2° du I, 
contenus dans le document de référence. Le document de référence 
comprend une table permettant au greffier de les identifier. 
 
Les documents mentionnés aux 1° et 2° du I qui ne sont pas contenus 
dans le document de référence ou dont la table mentionnée au 
précédent alinéa ne permet pas l'identification sont déposés 
concomitamment à celui-ci au greffe du tribunal. 
 
Article L232-24 Le greffier, lorsqu'il constate l'inexécution du dépôt 
prévu au I des articles L. 232-21 à L. 232-23, informe le président du 
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tribunal de commerce pour qu'il puisse faire application du II de l'article 
L. 611-2 ainsi que le représentant de l'Etat dans le département. 
 
Article L232-25 Lors du dépôt prévu au I des articles L. 232-21 à L. 232- 
23 , les sociétés répondant à la définition des micro-entreprises au sens 

de l'article L. 123-16-1 , à l'exception des sociétés mentionnées à l'article 
L. 123-16-2 et de celles dont l'activité consiste à gérer des titres de 
participations et de valeurs mobilières, peuvent déclarer que les comptes 
annuels qu'elles déposent ne seront pas rendus publics. 

Lors de ce même dépôt, les sociétés répondant à la définition des 
petites entreprises, au sens de l'article L. 123-16 , à l'exception des 
sociétés mentionnées à l'article L. 123-16-2, peuvent demander que le 
compte de résultat ne soit pas rendu public. Les sociétés appartenant à 
un groupe, au sens de l'article L. 233-16, ne peuvent faire usage de cette 
faculté. 
 
Les autorités judiciaires, les autorités administratives au sens de l'article 
1er de la loi n° 2000-321 du 12 avril 2000 relative aux droits des citoyens 
dans leurs relations avec les administrations ainsi que la Banque de 
France et les personnes morales, relevant de catégories définies par 
arrêté des ministres chargés de l'économie et des finances, qui 
financent ou investissent, directement ou indirectement, dans les 
entreprises ou fournissent des prestations au bénéfice de ces personnes 
morales ont toutefois accès à l'intégralité des comptes. 
 
Un décret en Conseil d'Etat fixe les modalités d'application du présent 
article. 
 

Chapitre III : Des filiales, des participations et des sociétés 
contrôlées 
 
Section 1 : Définitions 
 
Article L233-1 Lorsqu'une société possède plus de la moitié du capital 

d'une autre société, la seconde est considérée, pour l'application des 
sections 2 et 4 du présent chapitre, comme filiale de la première. 
 
Article L233-2 Lorsqu'une société possède dans une autre société une 
fraction du capital comprise entre 10 et 50 %, la première est considérée, 
pour l'application des sections 2 et 4 du présent chapitre, comme ayant 
une participation dans la seconde. 
 
Article L233-3 I.- Toute personne, physique ou morale, est considérée, 
pour l'application des sections 2 et 4 du présent chapitre, comme en 
contrôlant une autre : 
 
1° Lorsqu'elle détient directement ou indirectement une fraction du 
capital lui conférant la majorité des droits de vote dans les assemblées 
générales de cette société ; 
 
2° Lorsqu'elle dispose seule de la majorité des droits de vote dans cette 
société en vertu d'un accord conclu avec d'autres associés ou 
actionnaires et qui n'est pas contraire à l'intérêt de la société ; 
 
3° Lorsqu'elle détermine en fait, par les droits de vote dont elle dispose, 
les décisions dans les assemblées générales de cette société ; 
 
4° Lorsqu'elle est associée ou actionnaire de cette société et dispose du 
pouvoir de nommer ou de révoquer la majorité des membres des 
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organes d'administration, de direction ou de surveillance de cette 
société. 
II.-Elle est présumée exercer ce contrôle lorsqu'elle dispose directement 
ou indirectement, d'une fraction des droits de vote supérieure à 40 % et 
qu'aucun autre associé ou actionnaire ne détient directement ou 
indirectement une fraction supérieure à la sienne. 
 
III.-Pour l'application des mêmes sections du présent chapitre, deux ou 
plusieurs personnes agissant de concert [ au sens de l’article X du Code 
monétaire et financier] sont considérées comme en contrôlant 
conjointement une autre lorsqu'elles déterminent en fait les décisions 
prises en assemblée générale. 
 
Article L233-4 Toute participation au capital même inférieure à 10 % 
détenue par une société contrôlée est considérée comme détenue 
indirectement par la société qui contrôle cette société. 
 
Article L233-5 Le ministère public et l'Autorité des marchés financiers 
pour les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un 
marché d'instruments financiers mentionné au II de l'article L. 233-7 
sont habilités à agir en justice pour faire constater l'existence d'un 
contrôle sur une ou plusieurs sociétés. 
 
Article L233-5-1 La décision par laquelle une société qui possède plus de 
la moitié du capital d'une autre société au sens de l'article L. 233-1, qui 
détient une participation au sens de l'article L. 233-2 ou qui exerce le 
contrôle sur une société au sens de l'article L. 233-3 s'engage à prendre 
à sa charge, en cas de défaillance de la société qui lui est liée, tout ou 
partie des obligations de prévention et de réparation qui incombent à 
cette dernière en application des articles L. 162-1 à L. 162-9 du code de 

l'environnement est soumise, selon la forme de la société, à la procédure 
mentionnée aux articles L. 223-19, L. 225-38, L. 225-86, L. 226-10 ou L. 
227-10 du présent code. 
 
Section 2 : Des notifications et des informations 
 
Article L233-6 Lorsqu'une société a pris, au cours d'un exercice, une 
participation dans une société ayant son siège social sur le territoire de la 
République française représentant plus du vingtième, du dixième, du 
cinquième, du tiers ou de la moitié du capital de cette société ou s'est 
assuré le contrôle d'une telle société, il en est fait mention dans le 
rapport présenté aux associés sur les opérations de l'exercice et, le cas 
échéant, dans le rapport des commissaires aux comptes. 
 
Le conseil d'administration, le directoire ou le gérant d'une société rend 
compte dans son rapport de l'activité et des résultats de l'ensemble de la 
société, des filiales de la société et des sociétés qu'elle contrôle par 
branche d'activité. Lorsque cette société établit et publie des comptes 
consolidés, le rapport ci-dessus mentionné peut être inclus dans le 
rapport sur la gestion du groupe mentionné à l'article L. 233-26. 
 
Article L233-8 I.-Au plus tard dans les quinze jours qui suivent 
l'assemblée générale ordinaire, toute société par actions informe ses 
actionnaires du nombre total de droits de vote existant à cette date. 
Néanmoins, […] elles ne sont pas tenues à cette information lorsque le 
nombre de droits de vote n'a pas varié par rapport à celui de la 
précédente assemblée générale ordinaire. Dans la mesure où, entre deux 
assemblées générales ordinaires, le nombre de droits de vote varie d'un 
pourcentage fixé par arrêté du ministre chargé de l'économie, par 
rapport au nombre déclaré antérieurement, la société, lorsqu'elle en a 
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connaissance, informe ses actionnaires. 
 
Article L233-8-1 Les sociétés, soumises à l’article [X du COMOFI, 
reprenant l’article L. 233-8 II] sont réputées remplir l’obligation prévue à 
l’article L. 233-8. 
 
Article L233-12 Lorsqu'une société est contrôlée directement ou 
indirectement par une société par actions, elle notifie à cette dernière 
et à chacune des sociétés participant à ce contrôle le montant des 
participations qu'elle détient directement ou indirectement dans leur 
capital respectif ainsi que les variations de ce montant. 
 
Les notifications sont faites dans le délai d'un mois à compter soit du 
jour où la prise de contrôle a été connue de la société pour les titres 
qu'elle détenait avant cette date, soit du jour de l'opération pour les 
acquisitions ou aliénations ultérieures. 
 
Article L233-13 En fonction des informations reçues en application […] 
de l’article L. 233-12, le rapport présenté aux actionnaires sur les 
opérations de l'exercice […] indique le nom des sociétés contrôlées et la 
part du capital de la société qu'elles détiennent. Il fait également 
apparaître les modifications intervenues au cours de l'exercice. Il en est 
fait mention, le cas échéant, dans le rapport des commissaires aux 
comptes.  
 
Article L233-13-1 En fonction des informations reçues en application de 
l’article XXX du Code monétaire et financier, le rapport présenté aux 
actionnaires sur les opérations de l'exercice mentionne l'identité des 
personnes physiques ou morales détenant directement ou 
indirectement plus du vingtième, du dixième, des trois vingtièmes, du 

cinquième, du quart, du tiers, de la moitié, des deux tiers, des dix-huit 
vingtièmes ou des dix-neuf vingtièmes du capital social ou des droits de 
vote aux assemblées générales. Il fait également apparaître les 
modifications intervenues au cours de l'exercice. Il en est fait mention, le 
cas échéant, dans le rapport des commissaires aux comptes. 
 
Article L233-15 Le conseil d'administration, le directoire ou le gérant de 
toute société ayant des filiales ou des participations, inclut dans l'annexe 
de la société un tableau, en vue de faire apparaître la situation desdites 
filiales et participations au sens de la présente section. 
 
Section 3 : Des comptes consolidés 
 
Article L233-16 I.-Les sociétés commerciales établissent et publient 
chaque année à la diligence du conseil d'administration, du directoire, du 
ou des gérants, selon le cas, des comptes consolidés ainsi qu'un rapport 
sur la gestion du groupe, dès lors qu'elles contrôlent de manière 
exclusive ou conjointe une ou plusieurs autres entreprises , dans les 
conditions ci-après définies. 
 
II.-Le contrôle exclusif par une société résulte : 
 
1° Soit de la détention directe ou indirecte de la majorité des droits de 
vote dans une autre entreprise ; 
 
2° Soit de la désignation, pendant deux exercices successifs, de la 
majorité des membres des organes d'administration, de direction ou de 
surveillance d'une autre entreprise. La société consolidante est 
présumée avoir effectué cette désignation lorsqu'elle a disposé au cours 
de cette période, directement ou indirectement, d'une fraction 
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supérieure à 40 % des droits de vote, et qu'aucun autre associé ou 
actionnaire ne détenait, directement ou indirectement, une fraction 
supérieure à la sienne ; 
 
3° Soit du droit d'exercer une influence dominante sur une entreprise 
en vertu d'un contrat ou de clauses statutaires, lorsque le droit 
applicable le permet. 
 
III.-Le contrôle conjoint est le partage du contrôle d'une entreprise 
exploitée en commun par un nombre limité d'associés ou 
d'actionnaires, de sorte que les décisions résultent de leur accord. 
 
Article L233-17 Par dérogation aux dispositions de l'article L. 233-16, les 
sociétés mentionnées audit article sont exemptées, dans des conditions 
fixées par décret en Conseil d'Etat, de l'obligation d'établir et de publier 
des comptes consolidés et un rapport sur la gestion du groupe : 
 
1° Lorsqu'elles sont elles-mêmes sous le contrôle d'une entreprise qui 
les inclut dans ses comptes consolidés et publiés et qu'elles n'émettent 
pas des valeurs mobilières admises aux négociations sur un marché 
réglementé ou des titres de créances négociables. En ce cas, toutefois, 
l'exemption est subordonnée à la condition qu'un ou plusieurs 
actionnaires ou associés de l'entreprise contrôlée représentant au 
moins le dixième de son capital social ne s'y opposent pas ; 
 
2° Ou lorsque l'ensemble constitué par une société et les entreprises 
qu'elle contrôle ne dépasse pas pendant deux exercices successifs sur la 
base des derniers comptes annuels arrêtés, pour deux des trois critères 
mentionnés à l'article L. 123-16, un niveau fixé par décret et qu'aucune 
de ces société ou entreprises n'appartient à l'une des catégories définies 

à l'article L. 123-16- 2. 
 
Article L233-17-1 Sous réserve d'en justifier dans l'annexe prévue à 
l'article L. 123-12, les sociétés mentionnées au I de l'article L. 233-16 sont 
exemptées de l'obligation d'établir et de publier des comptes consolidés 
et un rapport sur la gestion du groupe lorsque toutes les entreprises 
qu'elles contrôlent de manière exclusive ou conjointe, au sens du même 
article L. 233-16, présentent, tant individuellement que collectivement, 
un intérêt négligeable par rapport à l'objectif défini à l'article L. 233-21 
ou qu'elles peuvent être exclues de la consolidation en vertu de l'article 
L. 233-19. 
 
Article L233-17-2 Sont comprises dans la consolidation les filiales ou 
participations contrôlées de manière exclusive ou conjointe ou sur 
lesquelles est exercée une influence notable. 
 
L'influence notable sur la gestion et la politique financière d'une 
entreprise est présumée lorsqu'une société dispose, directement ou 
indirectement, d'une fraction au moins égale au cinquième des droits de 
vote de cette entreprise. 
 
Article L233-18 Les comptes des entreprises placées sous le contrôle 
exclusif de la société consolidante sont consolidés par intégration 
globale. 
 
Les comptes des entreprises contrôlées conjointement avec d'autres 
actionnaires ou associés par la société consolidante sont consolidés par 
intégration proportionnelle. 
 
Les comptes des entreprises sur lesquelles la société consolidante exerce 
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une influence notable sont consolidés par mise en équivalence. 
 
Article L233-19 I. - Sous réserve d'en justifier dans l'annexe établie par 
la société consolidante, une filiale ou une participation est laissée en 
dehors de la consolidation lorsque des restrictions sévères et durables 
remettent en cause substantiellement le contrôle ou l'influence exercée 
par la société consolidante sur la filiale ou la participation ou les 
possibilités de transfert de fonds par la filiale ou la participation. 
II. - Sous la même réserve, une filiale ou une participation peut être 
laissée en dehors de la consolidation lorsque : 
 
1° Les actions ou parts de cette filiale ou participation ne sont détenues 
qu'en vue de leur cession ultérieure ; 
 
2° La filiale ou la participation ne représente, seule ou avec d'autres, 
qu'un intérêt négligeable par rapport à l'objectif défini à l'article L. 233-
21 ; 
 
3° Les informations nécessaires à l'établissement des comptes 
consolidés ne peuvent être obtenues sans frais excessifs ou dans des 
délais compatibles avec ceux qui sont fixés en application des 
dispositions de l'article L. 233-27. 
 
Article L233-20 Les comptes consolidés comprennent le bilan et le 
compte de résultat consolidés ainsi qu'une annexe : ils forment un tout 
indissociable. 
 
A cet effet, les entreprises comprises dans la consolidation sont tenues 
de faire parvenir à la société consolidante les informations nécessaires à 
l'établissement des comptes consolidés. 

Les comptes consolidés sont établis et publiés selon des modalités fixées 
par un règlement de l'Autorité des normes comptables. Ce règlement 
détermine notamment le classement des éléments du bilan et du 
compte de résultat ainsi que les mentions à inclure dans l'annexe. 
Article L233-21 En savoir plus sur cet article... 
 
Les comptes consolidés doivent être réguliers et sincères et donner une 
image fidèle du patrimoine, de la situation financière ainsi que du 
résultat de l'ensemble constitué par les entreprises comprises dans la 
consolidation. 
 
Il est fait application, le cas échéant, des dispositions prévues aux 
premier et deuxième alinéas de l'article L. 123-14. 
 
Article L233-22 Sous réserve des dispositions de l'article L. 233-23, les 
comptes consolidés sont établis selon les principes comptables et les 
règles d'évaluation du présent code compte tenu des aménagements 
indispensables résultant des caractéristiques propres aux comptes 
consolidés par rapport aux comptes annuels et de la présentation de 
l'ensemble consolidé comme une entité économique unique. 
 
Les éléments d'actif et de passif, les éléments de charge et de produit 
compris dans les comptes consolidés sont évalués selon des méthodes 
homogènes, sauf si les retraitements nécessaires sont de coût 
disproportionné et d'incidence négligeable sur le patrimoine, la situation 
financière et le résultat consolidés. 
 
Article L233-23 Sous réserve d'en justifier dans l'annexe, la société 
consolidante peut faire usage, dans les conditions prévues à l'article L. 
123- 17, de règles d'évaluation fixées par règlement de l'Autorité des 
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normes comptables, et destinées : 
 
1° A évaluer les biens fongibles en considérant que le premier bien sorti 
est le dernier bien rentré ; 
 
2° A permettre la prise en compte de règles non conformes à celles 
fixées par les articles L. 123-18 à L. 123-21. 
 
Article L233-24 Lorsqu'elles utilisent les normes comptables 
internationales adoptées par règlement de la Commission européenne, 
les sociétés commerciales qui établissent et publient des comptes 
consolidés au sens de l'article L. 233-16 sont dispensées de se 
conformer aux règles comptables prévues par les articles L. 233-17-2 à 
L. 233-23 et L. 233-25 pour l'établissement et la publication de leurs 
comptes consolidés. 
 
Article L233-25 Sous réserve d'en justifier dans l'annexe, les comptes 
consolidés peuvent être établis à une date différente de celle des 
comptes annuels de la société consolidante si cette date est retenue par 
la majorité des entreprises comprises dans la consolidation pour leurs 
comptes sociaux. 
 
Dans ce cas, il est tenu compte, pour l'établissement des comptes 
consolidés, des événements importants qui ont concerné l'actif ou le 
passif des entreprises comprises dans la consolidation et qui sont 
survenus entre la date de clôture de leur bilan et la date de clôture du 
bilan consolidé. 
 
Si la date de clôture de l'exercice d'une entreprise comprise dans la 
consolidation est antérieure ou postérieure de plus de trois mois à la 

date de clôture de l'exercice de consolidation, ceux-ci sont établis sur la 
base de comptes intérimaires contrôlés par un commissaire aux comptes 
ou, s'il n'en est point, par un professionnel chargé du contrôle des 
comptes. 
 
Article L233-26 Le rapport sur la gestion du groupe expose la situation de 
l'ensemble constitué par les entreprises comprises dans la consolidation, 
son évolution prévisible, les événements importants survenus entre la 
date de clôture de l'exercice de consolidation et la date à laquelle les 
comptes consolidés sont établis ainsi que ses activités en matière de 
recherche et de développement. Ce rapport peut être inclus dans le 
rapport de gestion mentionné à l'article L. 232-1. 
 
Article L233-27 Un décret en Conseil d'Etat fixe les conditions dans 
lesquelles les comptes consolidés et le rapport sur la gestion du groupe 
sont mis à la disposition des commissaires aux comptes. 
 
Article L233-28 Les personnes morales ayant la qualité de commerçant 
qui, sans y être tenues en raison de leur forme juridique ou de la taille de 
l'ensemble du groupe, publient des comptes consolidés, se conforment 
aux dispositions des articles L. 233-16 et L. 233-18 à L. 233-27. En ce cas, 
lorsque leurs comptes annuels sont certifiés dans les conditions prévues 
à l'article L. 823-9, leurs comptes consolidés le sont dans les conditions 
du deuxième alinéa de cet article. 
Section 4 : Des participations réciproques 
 
Article L233-29 Une société par actions ne peut posséder d'actions d'une 
autre société, si celle-ci détient une fraction de son capital supérieure à 
10 %. 
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A défaut d'accord entre les sociétés intéressées pour régulariser la 
situation, celle qui détient la fraction la plus faible du capital de l'autre 
doit aliéner son investissement. Si les investissements réciproques sont 
de la même importance, chacune des sociétés doit réduire le sien, de 
telle sorte qu'il n'excède pas 10 % du capital de l'autre. 
 
Lorsqu'une société est tenue d'aliéner les actions d'une autre société, 
l'aliénation est effectuée dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat. 
La société ne peut exercer les droits de vote attachés à ces actions. 
 
Article L233-30 Si une société autre qu'une société par actions compte 
parmi ses associés une société par actions détenant une fraction de son 
capital supérieure à 10 %, elle ne peut détenir d'actions émises par 
cette dernière. 
 
Si elle vient à en posséder, elle doit les aliéner dans le délai fixé par 
décret en Conseil d'Etat et elle ne peut, de leur chef, exercer le droit de 
vote. 
 
Si une société autre qu'une société par actions compte parmi ses 
associés une société par actions détenant une fraction de son capital 
égale ou inférieure à 10 %, elle ne peut détenir qu'une fraction égale ou 
inférieure à 10 % des actions émises par cette dernière. 
 
Si elle vient à en posséder une fraction plus importante, elle doit aliéner 
l'excédent dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat et elle ne peut, 
du chef de cet excédent, exercer le droit de vote. 
 
Article L233-31 Lorsque des actions ou des droits de vote d'une société 
sont possédés par une ou plusieurs sociétés dont elle détient 

directement ou indirectement le contrôle, les droits de vote attachés à 
ces actions ou ces droits de vote ne peuvent être exercés à l'assemblée 
générale de la société. Il n'en est pas tenu compte pour le calcul du 
quorum. 
 
[Section 5 : Des offres publiques d'acquisition] 
 

Chapitre IV : De la procédure d'alerte 
 
Article L234-1 Lorsque le commissaire aux comptes d'une société 
anonyme relève, à l'occasion de l'exercice de sa mission, des faits de 
nature à compromettre la continuité de l'exploitation, il en informe le 
président du conseil d'administration ou du directoire dans des 
conditions fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
A défaut de réponse sous quinze jours ou si celle-ci ne permet pas d'être 
assuré de la continuité de l'exploitation, le commissaire aux comptes 
invite, par un écrit dont copie est transmise au président du tribunal de 
commerce, le président du conseil d'administration ou le directoire à 
faire délibérer le conseil d'administration ou le conseil de surveillance sur 
les faits relevés. Le commissaire aux comptes est convoqué à cette 
séance. La délibération du conseil d'administration ou du conseil de 
surveillance est communiquée au président du tribunal de commerce et 
au comité d'entreprise ou, à défaut, aux délégués du personnel. Le 
commissaire aux comptes peut demander à être entendu par le 
président du tribunal, auquel cas le second alinéa du I de l'article L. 611-2 
est applicable. 
 
Lorsque le conseil d'administration ou le conseil de surveillance n'a pas 
été réuni pour délibérer sur les faits relevés ou lorsque le commissaire 
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aux comptes n'a pas été convoqué à cette séance ou si le commissaire 
aux comptes constate qu'en dépit des décisions prises la continuité de 
l'exploitation demeure compromise, une assemblée générale est 
convoquée dans des conditions et délais fixés par décret en Conseil 
d'Etat. Le commissaire aux comptes établit un rapport spécial qui est 
présenté à cette assemblée. Ce rapport est communiqué au comité 
d'entreprise ou, à défaut, aux délégués du personnel. 
 
Si, à l'issue de la réunion de l'assemblée générale, le commissaire aux 
comptes constate que les décisions prises ne permettent pas d'assurer 
la continuité de l'exploitation, il informe de ses démarches le président 
du tribunal de commerce et lui en communique les résultats. Il peut 
demander à être entendu par le président du tribunal, auquel cas le 
second alinéa du I de l'article L. 611-2 est applicable. 
 
Dans un délai de six mois à compter du déclenchement de la procédure 
d'alerte, le commissaire aux comptes peut en reprendre le cours au 
point où il avait estimé pouvoir y mettre un terme lorsque, en dépit des 
éléments ayant motivé son appréciation, la continuité de l'exploitation 
demeure compromise et que l'urgence commande l'adoption de 
mesures immédiates. 
 
Article L234-2 Dans les autres sociétés que les sociétés anonymes, le 
commissaire aux comptes demande au dirigeant, dans des conditions 
fixées par décret en Conseil d'Etat, des explications sur les faits visés au 
premier alinéa de l'article L. 234-1. Le dirigeant est tenu de lui répondre 
sous quinze jours. La réponse est communiquée au comité d'entreprise 
ou, à défaut, aux délégués du personnel et, s'il en existe un, au conseil 
de surveillance. Dès réception de la réponse ou à défaut de réponse 
sous quinze jours, le commissaire aux comptes en informe le président 

du tribunal de commerce. Il peut demander à être entendu par le 
président du tribunal, auquel cas le second alinéa du I de l'article L. 611-2 
est applicable. 
 
A défaut de réponse du dirigeant ou s'il constate qu'en dépit des 
décisions prises la continuité de l'exploitation demeure compromise, le 
commissaire aux comptes établit un rapport spécial et invite, par un écrit 
dont la copie est envoyée au président du tribunal de commerce, le 
dirigeant à faire délibérer sur les faits relevés une assemblée générale 
convoquée dans des conditions et délais fixés par décret en Conseil 
d'Etat. 
 
Si, à l'issue de la réunion de l'assemblée générale, le commissaire aux 
comptes constate que les décisions prises ne permettent pas d'assurer la 
continuité de l'exploitation, il informe de ses démarches le président du 
tribunal de commerce et lui en communique les résultats. Il peut 
demander à être entendu par le président du tribunal, auquel cas le 
second alinéa du I de l'article L. 611-2 est applicable. 
 
Le dernier alinéa de l'article L. 234-1 est applicable. 
 
Article L234-3 Le comité d'entreprise ou, à défaut, les délégués du 
personnel exercent dans les sociétés commerciales les attributions 
prévues aux articles L. 422-4 et L. 432-5 du code du travail. 
Le président du conseil d'administration, le directoire ou les gérants, 
selon le cas, communiquent aux commissaires aux comptes les 
demandes d'explication formées par le comité d'entreprise ou les 
délégués du personnel, les rapports adressés au conseil d'administration 
ou au conseil de surveillance, selon le cas, ainsi que les réponses faites 
par ces organes, en application des articles L. 422-4 et L. 432-5 du code 
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du travail. 
 
Article L234-4 Les dispositions du présent chapitre ne sont pas 
applicables lorsqu'une procédure de conciliation ou de sauvegarde a été 
engagée par les dirigeants conformément aux dispositions des titres Ier 
et II du livre VI. 
 

Chapitre V : Des nullités 
 
Article L235-1 La nullité d'une société ou d'un acte modifiant les statuts 
ne peut résulter que d'une disposition expresse du présent livre ou des 
lois qui régissent la nullité des contrats. En ce qui concerne les sociétés à 
responsabilité limitée et les sociétés par actions, la nullité de la société 
ne peut résulter ni d'un vice de consentement ni de l'incapacité, à moins 
que celle-ci n'atteigne tous les associés fondateurs. La nullité de la 
société ne peut non plus résulter des clauses prohibées par l'article 
1844-1 du code civil. 
 
La nullité d'actes ou délibérations autres que ceux prévus à l'alinéa 
précédent ne peut résulter que de la violation d'une disposition 
impérative du présent livre ou des lois qui régissent les contrats. 
 
Article L235-2 Dans les sociétés en nom collectif et en commandite 
simple, l'accomplissement des formalités de publicité est requis à peine 
de nullité de la société, de l'acte ou de la délibération, selon les cas, sans 
que les associés et la société puissent se prévaloir, à l'égard des tiers, de 
cette cause de nullité. Toutefois, le tribunal a la faculté de ne pas 
prononcer la nullité encourue, si aucune fraude n'est constatée. 
 
Article L235-2-1 Les délibérations prises en violation des dispositions 

régissant les droits de vote attachés aux actions peuvent être annulées. 
 
Article L235-3 L'action en nullité est éteinte lorsque la cause de la nullité 
a cessé d'exister le jour où le tribunal statue sur le fond en première 
instance, sauf si cette nullité est fondée sur l'illicéité de l'objet social. 
 
Article L235-4 Le tribunal de commerce, saisi d'une action en nullité, 
peut, même d'office, fixer un délai pour permettre de couvrir les nullités. 
Il ne peut prononcer la nullité moins de deux mois après la date de 
l'exploit introductif d'instance. 
 
Si, pour couvrir une nullité, une assemblée doit être convoquée ou une 
consultation des associés effectuée, et s'il est justifié d'une convocation 
régulière de cette assemblée ou de l'envoi aux associés du texte des 
projets de décision accompagné des documents qui doivent leur être 
communiqués, le tribunal accorde par jugement le délai nécessaire pour 
que les associés puissent prendre une décision. 
 
Article L235-5 Si, à l'expiration du délai prévu à l'article L. 235-4, aucune 
décision n'a été prise, le tribunal statue à la demande de la partie la plus 
diligente. 
 
Article L235-6 En cas de nullité d'une société ou d'actes et délibérations 
postérieurs à sa constitution, fondée sur un vice du consentement ou 
l'incapacité d'un associé, et lorsque la régularisation peut intervenir, 
toute personne y ayant intérêt peut mettre en demeure celui qui est 
susceptible de l'opérer, soit de régulariser, soit d'agir en nullité dans un 
délai de six mois à peine de forclusion. Cette mise en demeure est 
dénoncée à la société. 
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La société ou un associé peut soumettre au tribunal saisi dans le délai 
prévu à l'alinéa précédent, toute mesure susceptible de supprimer 
l'intérêt du demandeur, notamment par le rachat de ses droits sociaux. 
En ce cas, le tribunal peut, soit prononcer la nullité, soit rendre 
obligatoires les mesures proposées, si celles-ci ont été préalablement 
adoptées par la société aux conditions prévues pour les modifications 
statutaires. Le vote de l'associé dont le rachat des droits est demandé 
est sans influence sur la décision de la société. 
 
En cas de contestation, la valeur des droits sociaux à rembourser à 
l'associé est déterminée conformément aux dispositions de l'article 
1843-4 du code civil. Toute clause contraire est réputée non écrite. 
 
Article L235-7 Lorsque la nullité d'actes et délibérations postérieurs à la 
constitution de la société est fondée sur la violation des règles de 
publicité, toute personne ayant intérêt à la régularisation de l'acte peut 
mettre la société en demeure d'y procéder, dans le délai fixé par décret 
en Conseil d'Etat. A défaut de régularisation dans ce délai, tout intéressé 
peut demander la désignation, par décision de justice, d'un mandataire 
chargé d'accomplir la formalité. 
 
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 décidé l'opération ou du défaut de dépôt de la déclaration de 
conformité mentionnée au troisième alinéa de l'article L. 236-6. 
 
Lorsqu'il est possible de porter remède à l'irrégularité susceptible 
d'entraîner la nullité, le tribunal saisi de l'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 à sa constitution se prescrivent par trois ans à 
compter du jour où la nullité est encourue, sous réserve de la forclusion 
prévue à l'article L. 235-6. 
 
Toutefois, l'action en nullité d'une fusion ou d'une scission de sociétés se 
prescrit par six mois à compter de la date de la dernière inscription au 
registre du commerce et des sociétés rendue nécessaire par l'opération. 
 
L'action en nullité fondée sur l'article L. 225-149-3 se prescrit par trois 
mois à compter de la date de l'assemblée générale suivant la décision 
d'augmentation de capital. 
 
Article L235-10 Lorsque la nullité de la société est prononcée, il est 
procédé à sa liquidation conformément aux dispositions des statuts et du 
chapitre VII du présent titre. 
 
Article L235-11 Lorsqu'une décision judiciaire prononçant la nullité d'une 
fusion ou d'une scission est devenue définitive, cette décision fait l'objet 
d'une publicité dont les modalités sont fixées par décret en Conseil 
d'Etat. 
 
Elle est sans effet sur les obligations nées à la charge ou au profit des 
sociétés auxquelles le ou les patrimoines sont transmis entre la date à 
laquelle prend effet la fusion ou la scission et celle de la publication de la 
décision prononçant la nullité. 
 
Dans le cas de la fusion, les sociétés ayant participé à l'opération sont 
solidairement responsables de l'exécution des obligations mentionnées à 
l'alinéa précédent à la charge de la société absorbante. Il en est de 
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même, dans le cas de scission, de la société scindée pour les obligations 
des sociétés auxquelles le patrimoine est transmis. Chacune des 
sociétés auxquelles le patrimoine est transmis répond des obligations à 
sa charge nées entre la date de prise d'effet de la scission et celle de la 
publication de la décision prononçant la nullité. 
 
Article L235-12 Ni la société ni les associés ne peuvent se prévaloir 
d'une nullité à l'égard des tiers de bonne foi. Cependant, la nullité 
résultant de l'incapacité ou d'un vice du consentement est opposable 
même aux tiers, par l'incapable et ses représentants légaux, ou par 
l'associé dont le consentement a été surpris par erreur, dol ou violence. 
 
Article L235-13 L'action en responsabilité fondée sur l'annulation de la 
société ou des actes et délibérations postérieurs à sa constitution se 
prescrit par trois ans à compter du jour où la décision d'annulation est 
passée en force de chose jugée. 
 
La disparition de la cause de nullité ne met pas obstacle à l'exercice de 
l'action en dommages intérêts tendant à la réparation du préjudice 
causé par le vice dont la société, l'acte ou la délibération était entaché. 
Cette action se prescrit par trois ans à compter du jour où la nullité a été 
couverte. 
 
Article L235-14 Le fait pour le président des organes de direction et 
d'administration ou le président de séance de ces organes de ne pas 
constater les délibérations de ces organes par des procès-verbaux est 
sanctionné par la nullité des délibérations desdits organes. 
 
L'action est ouverte à tout administrateur, membre du directoire ou 
membre du conseil de surveillance. 

Cette action en nullité peut être exercée jusqu'à l'approbation du procès- 
verbal de la deuxième réunion du conseil d'administration, du directoire 
ou du conseil de surveillance qui suit celle dont les délibérations sont 
susceptibles d'être annulées. 
 
Elle est soumise aux articles L. 235-4 et L. 235-5. 
 

Chapitre VI : De la fusion et de la scission  
 
Section 1 : Dispositions générales 
 
Article L236-1 Une ou plusieurs sociétés peuvent, par voie de fusion, 
transmettre leur patrimoine à une société existante ou à une nouvelle 
société qu'elles constituent. 
 
Une société peut aussi, par voie de scission, transmettre son patrimoine 
à plusieurs sociétés existantes ou à plusieurs sociétés nouvelles. 
 
Ces possibilités sont ouvertes aux sociétés en liquidation à condition que 
la répartition de leurs actifs entre les associés n'ait pas fait l'objet d'un 
début d'exécution. 
 
Les associés des sociétés qui transmettent leur patrimoine dans le cadre 
des opérations mentionnées aux trois alinéas précédents reçoivent des 
parts ou des actions de la ou des sociétés bénéficiaires et, 
éventuellement, une soulte en espèces dont le montant ne peut 
dépasser 10 % de la valeur nominale des parts ou des actions attribuées. 
 
Article L236-2 Les opérations visées à l'article L. 236-1 peuvent être 
réalisées entre des sociétés de forme différente. 
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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 règles propres à la forme de société 
adoptée. 
 
Lorsque les opérations comportent la participation de sociétés 
anonymes et de sociétés à 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. 
 
Article L236-3 I. - La fusion ou la scission entraîne la dissolution sans 
liquidation des sociétés qui disparaissent et la transmission universelle 
de leur patrimoine aux sociétés bénéficiaires, dans l'état où il se trouve 
à la date de réalisation définitive de l'opération. Elle entraîne 
simultanément l'acquisition, par les associés des sociétés qui 
disparaissent, de la qualité d'associés des sociétés bénéficiaires, dans les 
conditions déterminées par le contrat de fusion ou de scission. 
 
II. - Toutefois, il n'est pas procédé à l'échange de parts ou d'actions de la 
société bénéficiaire contre des parts ou actions des sociétés qui 
disparaissent lorsque ces parts ou actions sont détenues : 
 
1° Soit par la société bénéficiaire ou par une personne agissant en son 
propre nom mais pour le compte de cette société ; 
 
2° Soit par la société qui disparaît ou par une personne agissant en son 
propre nom mais pour le compte de cette société. 
 

Article L236-4 La fusion ou la scission prend effet : 
 
1° En cas de création d'une ou plusieurs sociétés nouvelles, à la date 
d'immatriculation, au registre du commerce et des sociétés, de la 
nouvelle société ou de la dernière d'entre elles ; 
 
2° Dans les autres cas, à la date de la dernière assemblée générale ayant 
approuvé l'opération sauf si le contrat prévoit que l'opération prend 
effet à une autre date, laquelle ne doit être ni postérieure à la date de 
clôture de l'exercice en cours de la ou des sociétés bénéficiaires ni 
antérieure à la date de clôture du dernier exercice clos de la ou des 
sociétés qui transmettent leur patrimoine. 
 
Article L236-5 Par dérogation aux dispositions du deuxième alinéa de 
l'article L. 236-2, si l'opération projetée a pour effet d'augmenter les 
engagements d'associés ou d'actionnaires de l'une ou de plusieurs 
sociétés en cause, elle ne peut être décidée qu'à l'unanimité desdits 
associés ou actionnaires. 
 
Article L236-6 Toutes les sociétés qui participent à l'une des opérations 
mentionnées à l'article L. 236-1 établissent un projet de fusion ou de 
scission. 
Ce projet est déposé au greffe du tribunal de commerce du siège 
desdites sociétés et fait l'objet d'une publicité dont les modalités sont 
fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
A peine de nullité, les sociétés anonymes et les sociétés européennes 
participant à l'une des opérations mentionnées au premier et au 
deuxième alinéa de l'article L. 236-1 ainsi que les sociétés participant à 
une opération de fusion transfrontalière au sein de l'Union européenne 
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sont tenues de déposer au greffe une déclaration dans laquelle elles 
relatent tous les actes effectués en vue d'y procéder et par laquelle elles 
affirment que l'opération a été réalisée en conformité des lois et 
règlements. Le greffier, sous sa responsabilité, s'assure de la conformité 
de la déclaration aux dispositions du présent article. 
 
Article L236-6-1 La société qui apporte une partie de son actif à 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. 236-1 à L. 236-6. 
 
Article L236-7 Les dispositions du présent chapitre relatives aux 
obligataires sont applicables aux titulaires de titres participatifs. 
 

Section 2 : Dispositions particulières aux sociétés anonymes 
 
Article L236-8 Les opérations visées à l'article L. 236-1 et réalisées 
uniquement entre sociétés anonymes sont soumises aux dispositions de 
la présente section. 
 
Article L236-9 La fusion est décidée par l'assemblée générale 
extraordinaire de chacune des sociétés qui participent à l'opération. 
La fusion est soumise, le cas échéant, dans chacune des sociétés qui 
participent à l'opération, à la ratification des assemblées spéciales 
d'actionnaires mentionnées aux articles L. 225-99 et L. 228-15. 
 
Le projet de fusion est soumis aux assemblées spéciales des porteurs de 
certificats d'investissement statuant selon les règles de l'assemblée 
générale des actionnaires, à moins que la société absorbante n'acquière 
ces titres sur simple demande de leur part, dans les conditions de 

publicité dont les modalités sont fixées par décret en Conseil d'Etat, et 
que cette acquisition ait été acceptée par leur assemblée spéciale. Tout 
porteur de certificats d'investissement qui n'a pas cédé ses titres dans le 
délai fixé par décret en Conseil d'Etat le demeure dans la société 
absorbante aux conditions fixées par le contrat de fusion, sous réserve 
des dispositions du dernier alinéa de l'article L. 228-30. 
 
Sauf si les actionnaires des sociétés participant à l'opération de fusion en 
décident autrement dans les conditions prévues au II de l'article L. 236-
10, le conseil d'administration ou le directoire de chaque société 
participant à l'opération établit un rapport écrit qui est mis à la 
disposition des actionnaires. 
 
Les conseils d'administration ou les directoires des sociétés participant à 
l'opération informent leurs actionnaires respectifs, avant la date de 
l'assemblée générale prévue au premier alinéa, de toute modification 
importante de leur actif et de leur passif intervenue entre la date de 
l'établissement du projet de fusion et la date de la réunion des 
assemblées générales mentionnées au même alinéa. 
 
Ils en avisent également les conseils d'administration ou les directoires 
des autres sociétés participant à l'opération afin que ceux-ci informent 
leurs actionnaires de ces modifications. 
 
Les modalités de mise en œuvre de ces informations sont déterminées 

par décret en Conseil d'Etat. 

 
Article L236-10 I.-Sauf si les actionnaires des sociétés participant à 

l'opération de fusion en décident autrement dans les conditions prévues 

au II du présent article, un ou plusieurs commissaires à la fusion, 
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désignés par décision de justice et soumis à l'égard des sociétés 

participantes aux incompatibilités prévues à l'article L. 822-11-3, 

établissent sous leur responsabilité un rapport écrit sur les modalités de 

la fusion. 

 
Les commissaires à la fusion vérifient que les valeurs relatives attribuées 

aux actions des sociétés participant à l'opération sont pertinentes et 

que le rapport d'échange est équitable. Ils peuvent obtenir à cette fin, 

auprès de chaque société, communication de tous documents utiles et 

procéder à toutes vérifications nécessaires. 

 
Le ou les rapports des commissaires à la fusion sont mis à la disposition 

des actionnaires. Ils indiquent : 

 
1° La ou les méthodes suivies pour la détermination du rapport 

d'échange proposé ; 

 
2° Le caractère adéquat de cette ou ces méthodes en l'espèce ainsi que 

les valeurs auxquelles chacune de ces méthodes conduit, un avis étant 

donné sur l'importance relative donnée à ces méthodes dans la 

détermination de la valeur retenue ; 

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

 
II.-La décision de ne pas faire désigner un commissaire à la fusion est 

prise, à l'unanimité, par les actionnaires de toutes les sociétés 

participant à l'opération. A cette fin, les actionnaires sont consultés 

avant que ne commence à courir le délai exigé pour la remise de ce 

rapport préalablement à l'assemblée générale appelée à se prononcer 

sur le projet de fusion. 

III.-Lorsque l'opération de fusion comporte des apports en nature ou des 

avantages particuliers, le commissaire à la fusion ou, s'il n'en a pas été 

désigné en application du II, un commissaire aux apports désigné dans 

les conditions prévues à l'article L. 225-8 établit le rapport prévu à 

l'article L. 225-147. 

 
Article L236-11 Lorsque, depuis le dépôt au greffe du tribunal de 

commerce du projet de fusion et jusqu'à la réalisation de l'opération, la 

société absorbante détient en permanence la totalité des actions 

représentant la totalité du capital des sociétés absorbées, il n'y a lieu ni à 

approbation de la fusion par l'assemblée générale extraordinaire des 

sociétés participant à l'opération ni à l'établissement des rapports 

mentionnés au quatrième alinéa de l'article L. 236-9, et à l'article L. 236- 

10. 

 
Toutefois, un ou plusieurs actionnaires de la société absorbante 

réunissant au moins 5 % du capital social peut demander en justice la 

désignation d'un mandataire aux fins de convoquer l'assemblée générale 

extraordinaire de la société absorbante pour qu'elle se prononce sur 

l'approbation de la fusion. 

Article L236-11-1 Lorsque, depuis le dépôt au greffe du tribunal de 

commerce du projet de fusion et jusqu'à la réalisation de l'opération, la 

société absorbante détient en permanence au moins 90 % des droits de 

vote des sociétés absorbées, sans en détenir la totalité : 

 

1° Il n'y a pas lieu à approbation de la fusion par l'assemblée générale 
extraordinaire de la société absorbante. Toutefois, un ou plusieurs 
actionnaires de la société absorbante réunissant au moins 5 % du capital 
social peut demander en justice la désignation d'un mandataire aux fins 
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de convoquer l'assemblée générale extraordinaire de la société 
absorbante pour qu'elle se prononce sur l'approbation de la fusion ; 
 
2° Il n'y a pas lieu à l'établissement des rapports mentionnés aux articles 
L. 236-9 et L. 236-10 lorsque les actionnaires minoritaires de la société 
absorbée se sont vu proposer, préalablement à la fusion, le rachat de 
leurs actions par la société absorbante à un prix déterminé dans les 
conditions prévues à l'article 1843-4 du code civil. 
 

Article L. 236-11-1-1 I. Lorsque les actions de la société absorbée sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé, il n'y a pas lieu à 
l'établissement des rapports mentionnés aux articles L. 236-9 et L. 236-
10 lorsque les actionnaires minoritaires de la société absorbée se sont 
vu proposer, préalablement à la fusion, le rachat de leurs actions dans le 
cadre d'une offre publique initiée dans les conditions et selon les 
modalités fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers. 
 
II. Lorsque les actions de la société absorbée sont admises aux 
négociations sur un sur un système multilatéral de négociation soumis 
aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier, 
il n'y a pas lieu à l'établissement des rapports mentionnés aux articles L. 
236-9 et L. 236-10 lorsque les actionnaires minoritaires de la société 
absorbée se sont vu proposer, préalablement à la fusion, le rachat de 
leurs actions dans les conditions de l’article 1843-4 du code civil ou 
d'une offre répondant aux conditions du I. 
 
Article L236-12 Lorsque la fusion est réalisée par voie de création d'une 
société nouvelle, celle-ci peut être constituée sans autres apports que 
ceux des sociétés qui fusionnent. 

Dans tous les cas, le projet de statuts de la société nouvelle est approuvé 
par l'assemblée générale extraordinaire de chacune des sociétés qui 
disparaissent. Il n'y a pas lieu à approbation de l'opération par 
l'assemblée générale de la société nouvelle. 
 
Article L236-13 Le projet de fusion est soumis aux assemblées 
d'obligataires des sociétés absorbées, à moins que le remboursement 
des titres sur simple demande de leur part ne soit offert auxdits 
obligataires. 
 
L'offre de remboursement est soumise à publicité, dont les modalités 
sont fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Lorsqu'il y a lieu à remboursement sur simple demande, la société 
absorbante devient débitrice des obligataires de la société absorbée. 
 
Tout obligataire qui n'a pas demandé le remboursement dans le délai 
fixé par décret en Conseil d'Etat conserve sa qualité dans la société 
absorbante aux conditions fixées par le contrat de fusion. 
 
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 à leur égard. 
 
Les créanciers non obligataires des sociétés participant à l'opération de 
fusion et dont la créance est antérieure à la publicité donnée au projet 
de fusion peuvent former opposition à celui-ci dans le délai fixé par 
décret en Conseil d'Etat. Une décision de justice rejette l'opposition ou 
ordonne, soit le remboursement des créances, soit la constitution de 
garanties si la société absorbante en offre et si elles sont jugées 
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suffisantes. 
 
A défaut de remboursement des créances ou de constitution des 
garanties ordonnées, la fusion est inopposable à 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 à 
l'application des conventions autorisant le créancier à exiger le 
remboursement immédiat de sa créance en cas de fusion de la société 
débitrice avec une autre société. 
 
Article L236-15 Le projet de fusion n'est pas soumis aux assemblées 
d'obligataires de la société absorbante. Toutefois, l'assemblée générale 
des obligataires peut donner mandat aux représentants de la masse de 
former opposition à la fusion dans les conditions et sous les effets 
prévus aux alinéas deuxième et suivants de l'article L. 236-14. 
 
Article L236-16 Les articles L. 236-9, L. 236-10 et L. 236-11 sont 
applicables à la scission. 
 
Article L236-17 Lorsque la scission doit être réalisée par apports à des 
sociétés anonymes nouvelles, chacune des sociétés nouvelles peut être 
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 à 
leurs droits dans le capital de cette société, il n'y a pas lieu à 
l'établissement des rapports mentionnés aux articles L. 236-9 et L. 236-

10. 
 
Dans tous les cas, les projets de statuts des sociétés nouvelles sont 
approuvés par l'assemblée générale extraordinaire de la société scindée. 
Il n'y a pas lieu à approbation de l'opération par l'assemblée générale de 
chacune des sociétés nouvelles. 
 
Article L236-18 Le projet de scission est soumis aux assemblées 
d'obligataires de la société scindée, conformément aux dispositions du 3° 
du I de l'article L. 228-65, à moins que le remboursement des titres sur 
simple demande de leur part ne soit offert auxdits obligataires. L'offre de 
remboursement est soumise à publicité, dont les modalités sont fixées 
par décret en Conseil d'Etat. 
 
Lorsqu'il y a lieu à remboursement sur simple demande, les sociétés 
bénéficiaires des apports résultant de la scission sont débitrices 
solidaires des obligataires qui demandent le remboursement. 
 
Article L236-19 Le projet de scission n'est pas soumis aux assemblées 
d'obligataires des sociétés auxquelles le patrimoine est transmis. 
Toutefois, l'assemblée ordinaire des obligataires peut donner mandat 
aux représentants de la masse de former opposition à la scission, dans 
les conditions et sous les effets prévus aux alinéas deuxième et suivants 
de l'article L. 236-14. 
 
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 à leur égard. 
Article L236-21 Par dérogation aux dispositions de l'article L. 236-20, il 
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peut être stipulé que les sociétés bénéficiaires de la scission ne seront 
tenues que de la partie du passif de la société scindée mise à la charge 
respective et sans solidarité entre elles. 
 
En ce cas, les créanciers non obligataires des sociétés participantes 
peuvent former opposition à la scission dans les conditions et sous les 
effets prévus aux alinéas deuxième et suivants de l'article L. 236-14. 
 
Article L236-22 La société qui apporte une partie de son actif à 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 à L. 236-21. 
 
Section 3 : Dispositions particulières aux sociétés à responsabilité limitée 
 
Article L236-23 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 aux fusions ou aux scissions des sociétés à 
responsabilité limitée au profit de sociétés de même forme. 
 
Lorsque la fusion est réalisée par apports à une société à responsabilité 
limitée nouvelle, celle-ci peut être constituée sans autres apports que 
ceux des sociétés qui fusionnent. 
 
Lorsque la scission est réalisée par apports à des sociétés à 
responsabilité limitée nouvelles, celles-ci peuvent être constituées sans 
autre apport que celui de la société scindée. En ce cas, et si les parts de 
chacune des sociétés nouvelles sont attribuées aux associés de la 
société scindée proportionnellement à leurs droits dans le capital de 
cette société, il n'y a pas lieu à l'établissement du rapport mentionné à 

l'article L. 236-10. 
 
Dans les cas prévus aux deux alinéas précédents, les associés des 
sociétés qui disparaissent peuvent agir de plein droit en qualité de 
fondateurs des sociétés nouvelles et il est procédé conformément aux 
dispositions régissant les sociétés à responsabilité limitée. 
 
Article L236-24 La société qui apporte une partie de son actif à une autre 
société et la société qui bénéficie de cet apport peuvent décider d'un 
commun accord de soumettre l'opération aux dispositions applicables en 
cas de scission par apports à des sociétés à responsabilité limitée 
existantes. 
 
Section 4 : Dispositions particulières aux fusions transfrontalières 
 
Article L236-25 Les sociétés anonymes, les sociétés en commandite par 
actions, les sociétés européennes immatriculées en France, les sociétés à 
responsabilité limitée et les sociétés par actions simplifiées peuvent 
participer, avec une ou plusieurs sociétés ressortissant du champ 
d'application du paragraphe 1 de l'article 2 de la directive 2005 / 56 / CE 
du Parlement européen et du Conseil, du 26 octobre 2005, sur les 
fusions transfrontalières des sociétés de capitaux et immatriculées dans 
un ou plusieurs autres Etats membres de la Communauté européenne, à 
une opération de fusion dans les conditions prévues par les dispositions 
de la présente section ainsi que par celles non contraires des sections 1 à 
3 du présent chapitre. 
 
Article L236-26 Par dérogation à l'article L. 236-1 et lorsque la législation 
d'au moins un des Etats membres de la Communauté européenne 
concernés par la fusion le permet, le traité de fusion peut prévoir, pour 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              179 

les opérations mentionnées à l'article L. 236-25, le versement en 
espèces d'une soulte supérieure à 10 % de la valeur nominale ou, à 
défaut, du pair comptable, des titres, parts ou actions attribués. 
 
Le pair comptable est défini comme la quote-part du capital social 
représentée par une action ou une part sociale. 
 
Article L236-27 L'organe de gestion, d'administration ou de direction de 
chacune des sociétés participant à l'opération établit un rapport écrit 
qui est mis à la disposition des associés. 
 
En complément du respect des obligations prévues à l'article L. 2323-33 
du code du travail, le rapport mentionné au premier alinéa du présent 
article est mis à la disposition des délégués du personnel ou, à défaut, 
des salariés eux-mêmes, dans les conditions prévues par décret en 
Conseil d'Etat. 
 
Sans préjudice du dernier alinéa de l'article L. 225-105, l'avis du comité 
d'entreprise consulté en application de l'article L. 2323-33 du code du 
travail ou, à défaut, l'avis des délégués du personnel est, s'il est transmis 
dans des délais prévus par décret en Conseil d'Etat, annexé au rapport 
mentionné au premier alinéa du présent article. 
 
Article L236-28 Les associés qui décident la fusion peuvent subordonner 
la réalisation de celle-ci à leur approbation des modalités décidées pour 
la participation des salariés, au sens de l'article L. 2371-1 du code du 
travail, dans la société issue de la fusion transfrontalière. 
 
Ils se prononcent, par une résolution spéciale, sur la possibilité de mise 
en œuvre de procédures d'analyse et de modification du rapport 

d'échange des titres ou d'indemnisation des associés minoritaires, 
lorsque cette possibilité est offerte aux associés de l'une des sociétés 
participant à la fusion par la législation qui lui est applicable. La décision 
prise en application de ces procédures lie la société issue de la fusion. 
 
Article L236-29 Dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat, le greffier 
du tribunal dans le ressort duquel la société participant à l'opération est 
immatriculée délivre, après avoir procédé à la vérification prévue à 
l'article L. 236-6, une attestation de conformité des actes et des 
formalités préalables à la fusion. 
 
Ce certificat précise si une procédure d'analyse et de modification du 
rapport d'échange des titres ou d'indemnisation des associés 
minoritaires est en cours. 
 
Article L236-30 Un notaire ou le greffier du tribunal dans le ressort 
duquel la société issue de la fusion sera immatriculée contrôle, dans un 
délai fixé par décret en Conseil d'Etat, la légalité de la réalisation de la 
fusion et de la constitution de la société nouvelle issue de la fusion. 
 
Il contrôle en particulier que les sociétés qui fusionnent ont approuvé un 
projet de fusion dans les mêmes termes et que les modalités relatives à 
la participation des salariés ont été fixées conformément au titre VII du 
livre III de la deuxième partie du code du travail. 
 
Article L236-31 La fusion transfrontalière prend effet : 

 
1° En cas de création d'une société nouvelle, conformément à l'article L. 
236-4 ; 
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2° En cas de transmission à une société existante, selon les prévisions du 
contrat, sans toutefois pouvoir être antérieure au contrôle de légalité, ni 
postérieure à la date de clôture de l'exercice en cours de la société 
bénéficiaire pendant lequel a été réalisé ce contrôle. 
La nullité d'une fusion transfrontalière ne peut pas être prononcée 
après la prise d'effet de l'opération. 
 
Article L236-32 Lorsque l'une des sociétés participant à l'opération 
mentionnée à l'article L. 236-25 est soumise à un régime de 
participation des salariés, et que tel est également le cas de la société 
issue de la fusion, cette dernière adopte une forme juridique 
permettant l'exercice de cette participation. 

 
Chapitre VII : De la liquidation  
 
Section 1 : Dispositions générales 
 
Article L237-1 Sous réserve des dispositions du présent chapitre, la 
liquidation des sociétés est régie par les dispositions contenues dans les 
statuts. 
 
Article L237-2 La société est en liquidation dès l'instant de sa dissolution 
pour quelque cause que ce soit sauf dans le cas prévu au troisième 
alinéa de l'article 1844-5 du code civil. Sa dénomination sociale est 
suivie de la mention " société en liquidation ". 
 
La personnalité morale de la société subsiste pour les besoins de la 
liquidation, jusqu'à la clôture de celle-ci. 
 
La dissolution d'une société ne produit ses effets à l'égard des tiers qu'à 

compter de la date à laquelle elle est publiée au registre du commerce et 
des sociétés. 
 
Article L237-3 L'acte de nomination du liquidateur est publié par celui-ci, 
dans les conditions et délais fixés par décret en Conseil d'Etat, qui 
détermine également les documents à déposer en annexe au registre du 
commerce et des sociétés. 
 
Le ministère public ou toute personne intéressée peut demander au 
président du tribunal compétent statuant en référé d'enjoindre au 
liquidateur, le cas échéant sous astreinte, de procéder à cette 
publication. 
 
Article L237-4 Ne peuvent être nommées liquidateurs les personnes 
auxquelles l'exercice des fonctions de directeur général, 
d'administrateur, de gérant de société, de membre du directoire ou du 
conseil de surveillance est interdit ou qui sont déchues du droit d'exercer 
ces fonctions. 
 
Article L237-5 La dissolution de la société n'entraîne pas de plein droit la 
résiliation des baux des immeubles utilisés pour son activité sociale, y 
compris des locaux d'habitation dépendant de ces immeubles. 
 
Si, en cas de cession du bail, l'obligation de garantie ne peut plus être 
assurée dans les termes de celui-ci, il peut y être substitué, par décision 
de justice, toute garantie offerte par le cessionnaire ou un tiers, et jugée 
suffisante. 
 
Article L237-6 Sauf consentement unanime des associés, la cession de 
tout ou partie de l'actif de la société en liquidation à une personne ayant 
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eu dans cette société la qualité d'associé en nom, de commandité, de 
gérant, d'administrateur, de directeur général, de membre du conseil de 
surveillance, de membre du directoire, de commissaire aux comptes ou 
de contrôleur, ne peut avoir lieu qu'avec l'autorisation du tribunal de 
commerce, le liquidateur et, s'il en existe, le commissaire aux comptes 
ou le contrôleur dûment entendus. 
 
Article L237-7 La cession de tout ou partie de l'actif de la société en 
liquidation au liquidateur ou à ses employés ou à leurs conjoint, 
ascendants ou descendants est interdite. 
 
Article L237-8 La cession globale de l'actif de la société ou l'apport de 
l'actif à une autre société, notamment par voie de fusion, est autorisé : 
 
1° Dans les sociétés en nom collectif, à l'unanimité des associés ; 

 
2° Dans les sociétés en commandite simple, à l'unanimité des 
commandités et à la majorité en nombre et en capital des 
commanditaires ; 
3° Dans les sociétés à responsabilité limitée, à la majorité exigée pour la 
modification des statuts ; 
 
4° Dans les sociétés par actions, aux conditions de quorum et de 
majorité prévues pour les assemblées extraordinaires et, en outre, dans 
les sociétés en commandite par actions, avec l'accord unanime des 
commandités. 
 
Article L237-9 Les associés, y compris les titulaires d'actions à dividende 
prioritaire sans droit de vote, sont convoqués en fin de liquidation pour 
statuer sur le compte définitif, sur le quitus de la gestion du liquidateur 

et la décharge de son mandat et pour constater la clôture de la 
liquidation. 
 
A défaut, tout associé peut demander en justice la désignation d'un 
mandataire chargé de procéder à la convocation. 
 
Article L237-10 Si l'assemblée de clôture prévue à l'article L. 237-9 ne 
peut délibérer ou si elle refuse d'approuver les comptes du liquidateur, il 
est statué, par décision de justice, à la demande de celui-ci ou de tout 
intéressé. 
 
Article L237-11 L'avis de clôture de la liquidation est publié selon les 
modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
Article L237-12 Le liquidateur est responsable, à l'égard tant de la 
société que des tiers, des conséquences dommageables des fautes par 
lui commises dans l'exercice de ses fonctions. 
 
L'action en responsabilité contre les liquidateurs se prescrit dans les 
conditions prévues à l'article L. 225-254. 
 
Article L237-13 Toutes actions contre les associés non liquidateurs ou 
leurs conjoint survivant, héritiers ou ayants cause, se prescrivent par cinq 
ans à compter de la publication de la dissolution de la société au registre 
du commerce et des sociétés. 
 
Section 2 : Dispositions applicables sur décision judiciaire 
 
Article L237-14 I. - A défaut de clauses statutaires ou de convention 
expresse entre les parties, la liquidation de la société dissoute est 
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effectuée conformément aux dispositions de la présente section, sans 
préjudice de l'application de la première section du présent chapitre. 
 
II. - En outre, il peut être ordonné par décision de justice que cette 
liquidation sera effectuée dans les mêmes conditions à la demande : 
 
1° De la majorité des associés, dans les sociétés en nom collectif ; 
 
2° D'associés représentant au moins 5 % du capital, dans les sociétés en 
commandite simple, les sociétés à responsabilité limitée et les sociétés 
par actions ; 
 
3° Des créanciers sociaux. 
 
III. - Dans ce cas, les dispositions des statuts contraires à celles du 
présent chapitre sont réputées non écrites. 
 
Article L237-15 Les pouvoirs du conseil d'administration, du directoire 
ou des gérants prennent fin à dater de la décision de justice prise en 
application de l'article L. 237-14 ou de la dissolution de la société si elle 
est postérieure. 
 
Article L237-16 La dissolution de la société ne met pas fin aux fonctions 
du conseil de surveillance et des commissaires aux comptes. 
 
Article L237-17 En l'absence de commissaires aux comptes, et même 
dans les sociétés qui ne sont pas tenues d'en désigner, un ou plusieurs 
contrôleurs peuvent être nommés par les associés dans les conditions 
prévues au I de l'article L. 237-27. A défaut, ils peuvent être désignés, 
par décision de justice, à la demande du liquidateur ou de tout 

intéressé. 
 
L'acte de nomination des contrôleurs fixe leurs pouvoirs, obligations et 
rémunérations ainsi que la durée de leurs fonctions. Ils encourent la 
même responsabilité que les commissaires aux comptes. 
 
Article L237-18 I. - Un ou plusieurs liquidateurs sont désignés par les 
associés, si la dissolution résulte du terme statutaire ou si elle est 
décidée par les associés. 
 
II. - Le liquidateur est nommé : 
 
1° Dans les sociétés en nom collectif, à l'unanimité des associés ; 
 
2° Dans les sociétés en commandite simple, à l'unanimité des 
commandités et à la majorité en capital des commanditaires ; 
 
3° Dans les sociétés à responsabilité limitée, à la majorité en capital des 
associés ; 
 
4° Dans les sociétés anonymes, aux conditions de quorum et de majorité 
prévues pour les assemblées générales ordinaires ; 
 
5° Dans les sociétés en commandite par actions, aux conditions de 
quorum et de majorité prévues pour les assemblées générales 
ordinaires, cette majorité devant comprendre l'unanimité des 
commandités ; 
 
6° Dans les sociétés par actions simplifiées, à l'unanimité des associés, 
sauf clause contraire. 
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Article L237-19 Si les associés n'ont pu nommer un liquidateur, celui-ci 
est désigné par décision de justice à la demande de tout intéressé, dans 
les conditions déterminées par décret en conseil d'Etat. 
 
Article L237-20 Si la dissolution de la société est prononcée par décision 
de justice, cette décision désigne un ou plusieurs liquidateurs. 
 
Article L237-21 La durée du mandat du liquidateur ne peut excéder trois 
ans. Toutefois, ce mandat peut être renouvelé par les associés ou le 
président du tribunal de commerce, selon que le liquidateur a été 
nommé par les associés ou par décision de justice. 
 
Si l'assemblée des associés n'a pu être valablement réunie, le mandat 
est renouvelé par décision de justice, à la demande du liquidateur. 
 
En demandant le renouvellement de son mandat, le liquidateur indique 
les raisons pour lesquelles la liquidation n'a pu être clôturée, les 
mesures qu'il envisage de prendre et les délais que nécessite 
l'achèvement de la liquidation. 
 
Article L237-22 Le liquidateur est révoqué et remplacé selon les formes 
prévues pour sa nomination. 
 
Article L237-23 Dans les six mois de sa nomination, le liquidateur 
convoque l'assemblée des associés à laquelle il fait rapport sur la 
situation active et passive de la société, sur la poursuite des opérations 
de liquidation et le délai nécessaire pour les terminer. Le délai dans 
lequel le liquidateur fait son rapport peut être porté à douze mois sur sa 
demande par décision de justice. 
 

A défaut, il est procédé à la convocation de l'assemblée soit par l'organe 
de contrôle, s'il en existe un, soit par un mandataire désigné, par 
décision de justice, à la demande de tout intéressé. Le juge déchoit le 
liquidateur qui n'a pas accompli ces diligences de tout ou partie de son 
droit à rémunération pour l'ensemble de sa mission. Il peut en outre le 
révoquer. 
 
Si la réunion de l'assemblée est impossible ou si aucune décision n'a pu 
être prise, le liquidateur demande en justice les autorisations nécessaires 
pour aboutir à la liquidation. 
 
Article L237-24 Le liquidateur représente la société. Il est investi des 
pouvoirs les plus étendus pour réaliser l'actif, même à l'amiable. Les 
restrictions à ces pouvoirs, résultant des statuts ou de l'acte de 
nomination, ne sont pas opposables aux tiers. 
 
Il est habilité à payer les créanciers et répartir le solde disponible. 

 
Il ne peut continuer les affaires en cours ou en engager de nouvelles 
pour les besoins de la liquidation que s'il y a été autorisé, soit par les 
associés, soit par décision de justice s'il a été nommé par la même voie. 
 
Article L237-25 Le liquidateur, dans les trois mois de la clôture de chaque 
exercice, établit les comptes annuels au vu de l'inventaire qu'il a dressé 
des divers éléments de l'actif et du passif existant à cette date et un 
rapport écrit par lequel il rend compte des opérations de liquidation au 
cours de l'exercice écoulé. 
 
Sauf dispense accordée par décision de justice, le liquidateur convoque 
selon les modalités prévues par les statuts, au moins une fois par an et 
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dans les six mois de la clôture de l'exercice l'assemblée des associés qui 
statue sur les comptes annuels, donne les autorisations nécessaires et 
éventuellement renouvelle le mandat des contrôleurs, commissaires 
aux comptes ou membres du conseil de surveillance. 
 
Si l'assemblée n'est pas réunie, le rapport prévu au premier alinéa ci-
dessus est déposé au greffe du tribunal de commerce et communiqué à 
tout intéressé. 
 
A défaut d'accomplir ces diligences, le liquidateur peut être déchu de 
tout ou partie de son droit à rémunération pour l'ensemble de sa 
mission par le président du tribunal saisi en application de l'article L. 
238-2. Il peut en outre être révoqué selon les mêmes formes. 
 
Article L237-26 En période de liquidation, les associés peuvent prendre 
communication des documents sociaux, dans les mêmes conditions 
qu'antérieurement. 
 
Article L237-27 I. - Les décisions prévues au deuxième alinéa de l'article 
L. 237-25 sont prises : 
 
1° A la majorité des associés en capital, dans les sociétés en nom 
collectif, en commandite simple et à responsabilité limitée ; 
2° Dans les conditions de quorum et de majorité des assemblées 
ordinaires, dans les sociétés par actions ; 
 
3° Sauf clause contraire, à l'unanimité des associés, dans les sociétés par 
actions simplifiée. 
 
II. - Si la majorité requise ne peut être réunie, il est statué, par décision 

de justice, à la demande du liquidateur ou de tout intéressé. 
 
III. - Lorsque la délibération entraîne modification des statuts, elle est 
prise dans les conditions prescrites à cet effet, pour chaque forme de 
société. 
 
IV. - Les associés liquidateurs peuvent prendre part au vote. 
 
Article L237-28 En cas de continuation de l'exploitation sociale, le 
liquidateur est tenu de convoquer l'assemblée des associés, dans les 
conditions prévues à l'article L. 237-25. A défaut, tout intéressé peut 
demander la convocation, soit par les commissaires aux comptes, le 
conseil de surveillance ou l'organe de contrôle, soit par un mandataire 
désigné par décision de justice. 
Article L237-29 Sauf clause contraire des statuts, le partage des capitaux 
propres subsistant après remboursement du nominal des actions ou des 
parts sociales est effectué entre les associés dans les mêmes proportions 
que leur participation au capital social. 
 
Article L237-30 Le remboursement des actions à dividende prioritaire 
sans droit de vote doit s'effectuer avant celui des actions ordinaires. 
Il en est de même pour le dividende prioritaire qui n'a pas été 
intégralement versé. 
Peut être annulé le remboursement intégral ou partiel des actions 
ordinaires avant le remboursement intégral des actions à dividende 
prioritaire sans droit de vote. 
 
Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote ont, 
proportionnellement à leur montant nominal, les mêmes droits que les 
autres actions sur le boni de liquidation. 
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Toute clause contraire aux dispositions du présent article est réputée 
non écrite. 
 
Article L237-31 Sous réserve des droits des créanciers, le liquidateur 
décide s'il convient de distribuer les fonds devenus disponibles en cours 
de liquidation. 
 
Après mise en demeure infructueuse du liquidateur, tout intéressé peut 
demander en justice qu'il soit statué sur l'opportunité d'une répartition 
en cours de liquidation. 
 
La décision de répartition des fonds est publiée selon les modalités 
fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 

Chapitre VIII : Des injonctions de faire 
 
Article L238-1 Lorsque les personnes intéressées ne peuvent obtenir la 
production, la communication ou la transmission des documents visés 
aux articles L. 221-7, L. 223-26, L. 225-115, L. 225-116, L. 225-117, L. 
225-118, L. 225-129, L. 225-129-5, L. 225-129-6, L. 225-135, L. 225-136, 
L.225-138, L. 225-177, L. 225-184, L. 228-69, L. 237-3 et L. 237-26, elles 
peuvent demander au président du tribunal statuant en référé soit 
d'enjoindre sous astreinte au liquidateur ou aux administrateurs, 
gérants, et dirigeants de les communiquer, soit de désigner un 
mandataire chargé de procéder à cette communication. 
 
La même action est ouverte à toute personne intéressée ne pouvant 
obtenir du liquidateur, des administrateurs, gérants ou dirigeants 
communication d'une formule de procuration conforme aux 
prescriptions fixées par décret en Conseil d'Etat ou des renseignements 

exigés par ce décret en vue de la tenue des assemblées. 
 
Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les frais de procédure 
sont à la charge des administrateurs, des gérants, des dirigeants ou du 
liquidateur mis en cause. 
 
Article L238-2 Tout intéressé peut demander au président du tribunal 
statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au liquidateur de remplir 
les obligations prévues aux articles L. 237-21, L. 237-23 et L. 237-25. 
 
Article L238-3 Le ministère public ainsi que toute personne intéressée 
peuvent demander au président du tribunal compétent statuant en 
référé d'enjoindre, le cas échéant sous astreinte, au représentant légal 
d'une société à responsabilité limitée, d'une société anonyme, d'une 
société anonyme à participation ouvrière, d'une société par actions 
simplifiée, d'une société européenne ou d'une société en commandite 
par actions de porter sur tous les actes et documents émanant de la 
société : 
 
1° La dénomination sociale, précédée ou suivie immédiatement et 
lisiblement des mentions ou initiales suivantes, selon les cas : " société à 
responsabilité limitée " ou " SARL ", " société anonyme " ou " SA ", " 
société anonyme à participation ouvrière " ou " SAPO ", " société par 
actions simplifiée " ou " SAS ", " société européenne " ou " SE " ou " 
société en commandite par actions " ; 
 
2° L'indication du capital social, sauf s'il s'agit d'une société à capital 
variable au sens de l'article L. 231-1. Dans ce dernier cas, le ministère 
public ou toute personne intéressée peut demander au président du 
tribunal de commerce statuant en référé d'enjoindre, le cas échéant sous 
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astreinte, au représentant légal d'une société à capital variable de 
porter sur tous les actes et documents émanant de la société la 
dénomination sociale, précédée ou suivie immédiatement et lisiblement 
des mots : " à capital variable ". 
 
Le ministère public ou toute personne intéressée peut demander au 
président du tribunal compétent statuant en référé d'enjoindre, le cas 
échéant sous astreinte, au représentant légal d'un groupement d'intérêt 
économique de porter sur tous les actes et documents émanant de ce 
groupement la dénomination de celui-ci, suivie immédiatement et 
lisiblement de la mention ou des initiales : " groupement d'intérêt 
économique " ou " GIE ". 
 
Article L238-3-1 Tout intéressé peut demander au président du tribunal 
statuant en référé d'enjoindre sous astreinte aux sociétés utilisant le 
sigle "SE" dans leur dénomination sociale en méconnaissance des 
dispositions de l'article 11 du règlement (CE) n° 2157/2001 du Conseil, 
du 8 octobre 2001, relatif au statut de la société européenne (SE), de 
modifier cette dénomination sociale. 
 
Article L238-4 Tout intéressé peut demander au président du tribunal 
statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au président des organes 
de direction et d'administration de transcrire les procès-verbaux de ces 
réunions sur un registre spécial tenu au siège social. 
 
Article L238-5 Tout intéressé peut demander au président du tribunal 
statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au président de 
l'assemblée générale des actionnaires ou des obligataires de transcrire 
les procès- verbaux de ces assemblées sur un registre spécial tenu au 
siège social. 

Article L238-6 Si l'assemblée spéciale des actionnaires à dividende 
prioritaire n'est pas consultée dans les conditions prévues aux articles L. 
228-35-6, L. 228-35-7 et L. 228-35-10, le président du tribunal statuant 
en référé peut, à la demande de tout actionnaire, enjoindre sous 
astreinte aux gérants ou au président du conseil d'administration ou du 
directoire de convoquer cette assemblée ou désigner un mandataire 
chargé de procéder à cette convocation. 
 
La même action est ouverte à tout actionnaire ou tout titulaire de 
valeurs mobilières donnant accès au capital lorsque l'assemblée générale 
ou spéciale à laquelle il appartient n'est pas consultée dans les 
conditions prévues à l'article L. 225-99, au deuxième alinéa de l'article L. 
225-129-6 et aux articles L. 228-16 ou L. 228-103. 
 

Chapitre IX : De la location d'actions et de parts sociales 
 
Article L239-1 Les statuts peuvent prévoir que les actions des sociétés 
par actions ou les parts sociales des sociétés à responsabilité limitée 
soumises à l'impôt sur les sociétés de plein droit ou sur option peuvent 
être données à bail, au sens des dispositions de l'article 1709 du code 
civil, au profit d'une personne physique. 
 
La location d'actions ne peut porter que sur des titres nominatifs non 
négociables sur un marché réglementé, non inscrits aux opérations d'un 
dépositaire central et non soumis à l'obligation de conservation prévue à 
l'article L. 225-197-1 du présent code ou aux délais d'indisponibilité 
prévus aux chapitres II et III du titre IV du livre IV du code du travail. 
 
La location d'actions ou de parts sociales ne peut pas porter sur des 
titres: 
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1° Détenus par des personnes physiques dans le cadre de la gestion de 
leur patrimoine privé lorsque les produits et plus-values bénéficient 
d'un régime d'exonération en matière d'impôt sur le revenu ; 
 
2° Inscrits à l'actif d'une société de capital-risque mentionnée à l'article 
1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions 
d'ordre économique et financier ou d'une société unipersonnelle 
d'investissement à risque mentionnée à l'article 208 D du code général 
des impôts ; 
 
3° Détenus par un fonds commun de placement à risques, un fonds 
commun de placement dans l'innovation ou un fonds d'investissement 
de proximité respectivement mentionnés aux articles L. 214-28, L. 214-
30 et L. 214-31 du code monétaire et financier. 
 
A peine de nullité, les actions ou parts louées ne peuvent faire l'objet 
d'une sous-location ou d'un prêt de titres au sens des articles L. 211-22 
à L. 211- 26 du même code. 
 
Les actions des sociétés par actions ou les parts sociales des sociétés à 
responsabilité limitée, lorsque les unes ou les autres de ces sociétés 
sont constituées pour l'exercice des professions visées à l'article 1er de 
la loi n° 90-1258 du 31 décembre 1990 relative à l'exercice sous forme 
de sociétés des professions libérales soumises à un statut législatif ou 
réglementaire ou dont le titre est protégé et aux sociétés de 
participations financières de professions libérales, ne peuvent pas faire 
l'objet du contrat de bail prévu au présent article, sauf au profit de 
professionnels salariés ou  collaborateurs libéraux exerçant en leur sein 
et, à l'exception des sociétés intervenant dans le domaine de la santé ou 
exerçant les fonctions d'officier public ou ministériel, de professionnels 

exerçant la profession constituant l'objet social de ces sociétés. 
 
Lorsque la société fait l'objet d'une procédure de sauvegarde ou de 
redressement judiciaire en application du titre III du livre VI du présent 
code, la location de ses actions ou parts sociales ne peut intervenir que 
dans les conditions fixées par le tribunal ayant ouvert cette procédure. 
 
Article L239-2 Le contrat de bail est constaté par acte authentique ou 
sous seing privé soumis à la procédure de l'enregistrement. Il comporte, 
à peine de nullité, des mentions dont la liste est fixée par décret en 
Conseil d'Etat. 
 
Il est rendu opposable à la société dans les formes prévues à l'article 
1690 du code civil. 
 
La délivrance des actions ou parts est réalisée à la date à laquelle est 
inscrite, dans le registre des titres nominatifs de la société par actions ou 
dans les statuts de la société à responsabilité limitée, à côté du nom de 
l'actionnaire ou de l'associé, la mention du bail et du nom du locataire. A 
compter de cette date, la société doit adresser au locataire les 
informations dues aux actionnaires ou associés et prévoir sa 
participation et son vote aux assemblées conformément aux dispositions 
du deuxième alinéa de l'article L. 239-3. 
 
Les actions ou parts louées font l'objet d'une évaluation en début et en 
fin de contrat, ainsi qu'à la fin de chaque exercice comptable lorsque le 
bailleur est une personne morale. Cette évaluation est effectuée sur la 
base de critères tirés des comptes sociaux. Elle est certifiée par un 
commissaire aux comptes. 
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Article L239-3 Les dispositions légales ou statutaires prévoyant 
l'agrément du cessionnaire de parts ou d'actions sont applicables dans 
les mêmes conditions au locataire. 
 
Le droit de vote attaché à l'action ou à la part sociale louée appartient 
au bailleur dans les assemblées statuant sur les modifications 
statutaires ou le changement de nationalité de la société et au locataire 
dans les autres assemblées. Pour l'exercice des autres droits attachés 
aux actions et parts sociales louées, le bailleur est considéré comme le 
nu-propriétaire et le locataire comme l'usufruitier. 
 
Pour l'application des dispositions du livre IV du présent code, le bailleur 
et le locataire sont considérés comme détenteurs d'actions ou de parts 
sociales. 
 
Article L239-4 Le bail est renouvelé dans les mêmes conditions que la 
conclusion du bail initial. 
 
En cas de non-renouvellement du contrat de bail ou de résiliation, la 
partie la plus diligente fait procéder à la radiation de la mention portée 
dans le registre des titres nominatifs de la société par actions ou dans 
les statuts de la société à responsabilité limitée. 
 
Article L239-5 Tout intéressé peut demander au président du tribunal 
statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au représentant légal de la 
société par actions ou de la société à responsabilité limitée, en cas de 
signification ou d'arrivée à terme d'un contrat de bail portant sur des 
actions ou des parts sociales de la société, de modifier le registre des 
titres nominatifs ou les statuts et de convoquer l'assemblée des associés 
à cette fin. 

Chapitre X : De l'information des salariés en cas de vente de leur 
société 
 
Section 1 : De l'instauration d'un délai permettant aux salariés de 
présenter une offre en cas de vente des parts sociales, actions ou valeurs 
mobilières donnant accès à la majorité du capital dans les sociétés qui ne 
sont pas soumises à l'obligation de mettre en place un comité d'entreprise 
 
Article L23-10-1 Dans les sociétés qui n'ont pas l'obligation de mettre en 
place un comité d'entreprise en application de l'article L. 2322-1 du code 
du travail, lorsque le propriétaire d'une participation représentant plus 
de 50 % des parts sociales d'une société à responsabilité limitée ou 
d'actions ou valeurs mobilières donnant accès à la majorité du capital 
d'une société par actions veut les vendre, les salariés en sont informés, 
et ce au plus tard deux mois avant la vente, afin de permettre à un ou 
plusieurs salariés de présenter une offre d'achat de cette participation. 
 
Lorsque le propriétaire n'est pas le chef d'entreprise, la notification est 
faite à ce dernier et le délai court à compter de cette notification. Le chef 
d'entreprise notifie sans délai aux salariés cette information, en leur 
indiquant qu'ils peuvent lui présenter une offre d'achat. 
 
Le chef d'entreprise notifie sans délai au propriétaire toute offre d'achat 
présentée par un salarié. 
 
Lorsque la participation est détenue par le chef d'entreprise, celui-ci 
notifie sa volonté de vendre directement aux salariés en les informant 
qu'ils peuvent lui présenter une offre d'achat, et le délai court à compter 
de la date de cette notification. 
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La vente peut intervenir avant l'expiration du délai de deux mois dès 
lors que chaque salarié a fait connaître sa décision de ne pas présenter 
d'offre. 
 
Lorsqu'une action en responsabilité est engagée, la juridiction saisie 
peut, à la demande du ministère public, prononcer une amende civile 
dont le montant ne peut excéder 2 % du montant de la vente. 
 
Article L23-10-2 A leur demande, les salariés peuvent se faire assister 
par un représentant de la chambre de commerce et de l'industrie 
régionale, de la chambre régionale d'agriculture, de la chambre 
régionale de métiers et de l'artisanat territorialement compétentes en 
lien avec les chambres régionales de l'économie sociale et solidaire et 
par toute personne désignée par les salariés, dans des conditions 
définies par décret. 
 
Article L23-10-3 L'information des salariés peut être effectuée par tout 
moyen, précisé par voie réglementaire, de nature à rendre certaine la 
date de sa réception par ces derniers. 
 
Lorsque l'information est faite par lettre recommandée avec demande 
d'avis de réception, la date de réception de l'information est la date de 
la première présentation de la lettre. 
 
Les salariés sont tenus à une obligation de discrétion s'agissant des 
informations reçues en application de la présente section, dans les 
mêmes conditions que celles prévues pour les membres des comités 
d'entreprise à l' article L. 2325-5 du code du travail , sauf à l'égard des 
personnes dont le concours est nécessaire pour leur permettre de 
présenter une offre d'achat. 

Article L23-10-4 Les articles L. 23-10-1 à L. 23-10-3 sont applicables à la 
vente d'une participation dans une société soumise à une 
réglementation particulière prescrivant que tout ou partie de son capital 
soit détenu par un ou plusieurs associés ou actionnaires répondant à 
certaines conditions en termes notamment de qualification 
professionnelle, sous réserve : 
 
1° Soit qu'un au moins des salariés pouvant présenter l'offre d'achat 
remplisse les conditions requises ; 
 
2° Soit que la vente ne porte pas sur la partie du capital soumise à la 
réglementation et détenue par l'associé ou l'actionnaire répondant aux 
conditions requises. 
 
Article L23-10-5 La vente intervient dans un délai maximal de deux ans 
après l'expiration du délai prévu à l'article L. 23-10-1. Au-delà de ce délai, 
toute vente est soumise aux articles L. 23-10-1 à L. 23-10-3. 
 
Article L23-10-6 La présente section n'est pas applicable : 
1° En cas de vente de la participation à un conjoint, à un ascendant ou à 
un descendant ; 
 
2° Aux sociétés faisant l'objet d'une procédure de conciliation, de 
sauvegarde, de redressement ou de liquidation judiciaires régie par le 
livre VI ; 
 
3° Si, au cours des douze mois qui précèdent la vente, celle-ci a déjà fait 
l'objet d'une information en application de l'article 18 de la loi n° 2014-
856 du 31 juillet 2014 relative à l'économie sociale et solidaire. 
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Section 2 : De l'information des salariés leur permettant de présenter une 
offre en cas de vente des parts sociales ou actions ou valeurs mobilières 
donnant accès à la majorité du capital, dans les sociétés soumises à 
l'obligation de mettre en place un comité d'entreprise 
 
Article L23-10-7 Dans les sociétés soumises à l'obligation de mettre en 
place un comité d'entreprise en application de l'article L. 2322-1 du 
code du travail et se trouvant, à la clôture du dernier exercice, dans la 
catégorie des petites et moyennes entreprises au sens de l'article 51 de 
la loi n° 2008- 776 du 4 août 2008 de modernisation de l'économie, 
lorsqu'il veut vendre une participation représentant plus de 50 % des 
parts sociales d'une société à responsabilité limitée ou des actions ou 
valeurs mobilières donnant accès à la majorité du capital d'une société 
par actions, le propriétaire de la participation notifie sa volonté de 
vendre à la société. 
 
Au plus tard en même temps qu'il procède, en application de l'article L. 
2323-33 du code du travail, à l'information et à la consultation du 
comité d'entreprise, le chef d'entreprise porte à la connaissance des 
salariés la notification prévue au premier alinéa du présent article et 
leur indique qu'ils peuvent lui présenter une offre d'achat. 
 
Le chef d'entreprise notifie sans délai au propriétaire toute offre d'achat 
présentée par un salarié. 
 
Lorsque la participation est détenue par le chef d'entreprise, celui-ci 
notifie sa volonté de vendre directement aux salariés, en les informant 
qu'ils peuvent lui présenter une offre d'achat. 
 
Lorsqu'une action en responsabilité est engagée, la juridiction saisie 

peut, à la demande du ministère public, prononcer une amende civile 
dont le montant ne peut excéder 2 % du montant de la vente. 
 
En cas d'absences concomitantes du comité d'entreprise et de délégué 
du personnel, constatées conformément aux articles L. 2324-8 et L. 
2314-5 du code du travail, la vente est soumise aux articles L. 23-10-1 à 
L. 23-10-6 du présent code. 
 
Article L23-10-8 A leur demande, les salariés peuvent se faire assister par 
un représentant de la chambre de commerce et de l'industrie régionale, 
de la chambre régionale d'agriculture, de la chambre régionale de 
métiers et de l'artisanat territorialement compétentes en lien avec les 
chambres régionales de l'économie sociale et solidaire et par toute 
personne désignée par les salariés, dans des conditions définies par 
décret. 
 
Article L23-10-9 L'information des salariés peut être effectuée par tout 
moyen, précisé par voie réglementaire, de nature à rendre certaine la 
date de sa réception par ces derniers. 
Lorsque l'information est faite par lettre recommandée avec demande 
d'avis de réception, la date de réception de l'information est la date de la 
première présentation de la lettre. 
Les salariés sont tenus à une obligation de discrétion s'agissant des 
informations reçues en application de la présente section, dans les 
mêmes conditions que celles prévues pour les membres des comités 
d'entreprise à l' article L. 2325-5 du code du travail , sauf à l'égard des 
personnes dont le concours est nécessaire pour leur permettre de 
présenter une offre d'achat. 
 
Article L23-10-10 Les articles L. 23-10-7 à L. 23-10-9 sont applicables à la 
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vente d'une participation dans une société soumise à une 
réglementation particulière prescrivant que tout ou partie de son capital 
soit détenu par un ou plusieurs associés ou actionnaires répondant à 
certaines conditions en termes notamment de qualification 
professionnelle, sous réserve 
 
1° Soit qu'un au moins des salariés pouvant présenter l'offre d'achat 
remplisse les conditions requises ; 
 
2° Soit que la vente ne porte pas sur la partie du capital soumise à la 
réglementation et détenue par l'associé ou l'actionnaire répondant aux 
conditions requises. 
 
Article L23-10-11 La cession est de nouveau soumise aux articles L. 23- 
10-7 à L. 23-10-9 lorsqu'elle intervient plus de deux ans après 
l'expiration du délai prévu à l'article L. 23-10-7. 
 
Si pendant cette période de deux ans le comité d'entreprise est 
consulté, en application de l'article L. 2323-33 du code du travail, sur un 
projet de cession des éléments faisant l'objet de la notification prévue à 
l'article L. 23-10-7, le cours de ce délai de deux ans est suspendu entre 
la date de saisine du comité et la date où il rend son avis et, à défaut, 
jusqu'à la date où expire le délai imparti pour rendre cet avis. 
 
Article L23-10-12 La présente section n'est pas applicable : 
 
1° En cas de vente de la participation à un conjoint, à un ascendant ou à 
un descendant ; 
 
2° Aux sociétés faisant l'objet d'une procédure de conciliation, de 

sauvegarde, de redressement ou de liquidation judiciaires régie par le 
livre VI ; 
 
3° Si, au cours des douze mois qui précèdent la vente, celle-ci a déjà fait 
l'objet d'une information en application de l'article 18 de la loi n° 2014-
856 du 31 juillet 2014 relative à l'économie sociale et solidaire. 
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Annexe 9. Dispositions du Titre 2 du Livre 2 du code de commerce purgées des dispositions spéciales 
applicables aux sociétés cotées  
 
Ecrites en bleu, les phrases ajoutées 
 

Article Contenu 

Chapitre V Des sociétés anonymes 

L. 225-1 La société anonyme est la société dont le capital est divisé en actions et qui est constituée entre des associés qui ne supportent les pertes qu'à 
concurrence de leurs apports. 
 

Elle est constituée entre deux associés ou plus. Toutefois, pour les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché 

réglementé ou sur un système multilatéral de négociation, le nombre des associés ne peut être inférieur à sept. 

 

Section première De la constitution des sociétés anonymes 

Sous-section 1 de la constitution avec offre au public 

L. 225-8-1 I. ― L'article L. 225-8 n'est pas applicable, sur décision des fondateurs, lorsque l'apport en nature est constitué : 
 
1° De valeurs mobilières donnant accès au capital mentionnées à l'article L. 228-1 ou d'instruments du marché monétaire, au sens de l'article 4 de la 
directive 2004/39/ CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés d'instruments financiers, modifiant les 
directives 85/611/ CEE et 93/6/ CEE du Conseil et la directive 2000/12/ CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/ CE 
du Conseil, s'ils ont été évalués au prix moyen pondéré auquel ils ont été négociés sur un ou plusieurs marchés réglementés au cours des trois mois 
précédant la date de la réalisation effective de l'apport ; 
 
2° D'éléments d'actif autres que les valeurs mobilières ou les instruments du marché monétaire mentionnés au 1° si, dans les six mois précédant la 
date de la réalisation effective de l'apport, ces éléments ont déjà fait l'objet d'une évaluation à la juste valeur par un commissaire aux apports dans 
les conditions définies à l'article L. 225-8. 

 

II. ― L'apport en nature fait l'objet d'une réévaluation dans les conditions mentionnées à l'article L. 225-8, à l'initiative et sous la responsabilité des 
fondateurs, lorsque : 
 
1° Dans le cas prévu au 1° du I du présent article, le prix a été affecté par des circonstances exceptionnelles pouvant modifier sensiblement la 
valeur de l'élément d'actif à la date de la réalisation effective de l'apport ; 
 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              193 

2° Dans le cas prévu au 2° du même I, des circonstances nouvelles ont modifié sensiblement la juste valeur de l'élément d'actif à la date de la 
réalisation effective de l'apport. 
 

III. ― Les informations relatives aux apports en nature mentionnés aux 1° et 2° du I sont portées à la connaissance des souscripteurs dans des 
conditions définies par décret en Conseil d'Etat. 
 

Sous-section 2 De la constitution sans offre au public 

Section II De la direction et de l’administration des sociétés anonymes 

Sous-section 1 Du conseil d’administration de la direction générale 

L. 225-18-1 La proportion des administrateurs de chaque sexe ne peut être inférieure à 40 % dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations 
sur un marché réglementé et, à l'issue de la plus prochaine assemblée générale ayant à statuer sur des nominations, Ddans les sociétés qui, pour le 
troisième exercice consécutif, emploient un nombre moyen d'au moins cinq cents salariés permanents et présentent un montant net de chiffre 
d'affaires ou un total de bilan d'au moins 50 millions d'euros, la proportion des administrateurs de chaque sexe ne peut être inférieure à 40 %. Dans 
ces mêmes sociétés, lorsque le conseil d'administration est composé au plus de huit membres, l'écart entre le nombre des administrateurs de 
chaque sexe ne peut être supérieur à deux. 
 

Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil est 

nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part l'administrateur irrégulièrement nommé. 

 

L. 225-21 Une personne physique ne peut exercer simultanément plus de cinq mandats d'administrateur de sociétés anonymes ayant leur siège sur le 
territoire français. 
 

Par dérogation aux dispositions du premier alinéa, ne sont pas pris en compte les mandats d'administrateur ou de membre du conseil de 
surveillance exercés par cette personne dans les sociétés contrôlées au sens de l'article L. 233-16 par la société dont elle est administrateur. 
 

Pour l'application des dispositions du présent article, les mandats d'administrateur des sociétés dont les titres ne sont pas admis aux négociations 
sur un marché réglementé et contrôlées au sens de l'article L. 233-16 par une même société ne comptent que pour un seul mandat, sous réserve 
que le nombre de mandats détenus à ce titre n'excède pas cinq. 
 

Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à 
l'alinéa précédent. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne répondant 
plus aux conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la validité des 
délibérations auxquelles elle a pris part. 
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L. 225-22-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, en cas de nomination aux fonctions de président, de 
directeur général ou de directeur général délégué d'une personne liée par un contrat de travail à la société ou à toute société contrôlée ou qui la 
contrôle au sens des II et III de l'article L. 233-16, les dispositions dudit contrat correspondant, le cas échéant, à des éléments de rémunération, des 
indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la cessation  ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à 
celles-ci, ou des engagements de retraite à prestations définies répondant aux caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code 
de la sécurité sociale pour la période d'exercice du mandat social, sont soumises au régime prévu par l'article L. 225-42-1 du présent code. 
 

L. 225-23 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, lorsque le rapport présenté par le conseil d'administration 
lors de l'assemblée générale en application de l'article L. 225-102 établit que les actions détenues par le personnel de la société ainsi que par le 
personnel de sociétés qui lui sont liées au sens de l'article L. 225-180 représentent plus de 3 % du capital social de la société, un ou plusieurs 
administrateurs sont élus par l'assemblée générale des actionnaires sur proposition des actionnaires visés à l'article L. 225-102. Ceux-ci se 
prononcent par un vote dans des conditions fixées par les statuts. Ces administrateurs sont élus parmi les salariés actionnaires ou, le cas échéant, 
parmi les salariés membres du conseil de surveillance d'un fonds commun de placement d'entreprise détenant des actions de la société. Ces 
administrateurs ne sont pas pris en compte pour la détermination du nombre minimal et du nombre maximal d'administrateurs prévus à l'article L. 
225-17. La durée de leur mandat est déterminée par application de l'article L. 225-18. Toutefois, leur mandat prend fin par l'arrivée du terme ou la 
rupture, pour quelque cause que ce soit, de leur contrat de travail. 
 

Si l'assemblée générale extraordinaire ne s'est pas réunie dans un délai de dix-huit mois à compter de la présentation du rapport, tout salarié 
actionnaire peut demander au président du tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au conseil d'administration de convoquer une 
assemblée générale extraordinaire et de soumettre à celle-ci les projets de résolutions tendant à modifier les statuts dans le sens prévu à l'alinéa 
précédent et au dernier alinéa du présent article. 
 

Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les frais de procédure sont à la charge des administrateurs. 
 

Les sociétés dont le conseil d'administration comprend un ou plusieurs administrateurs nommés parmi les membres du conseil de surveillance des 
fonds communs de placement d'entreprise représentant les salariés, ou un ou plusieurs salariés élus en application des dispositions de l'article L. 
225-27, ne sont pas tenues aux obligations prévues au premier alinéa. 
 
Lorsque l'assemblée générale extraordinaire est convoquée en application du premier alinéa, elle se prononce également sur un projet de résolution 
prévoyant l'élection d'un ou plusieurs administrateurs par le personnel de la société et des filiales directes ou indirectes dont le siège social est fixé 
en France. Le cas échéant, ces représentants sont désignés dans les conditions prévues à 
l'article L. 225-27. 
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L. 225-27 Il peut être stipulé dans les statuts que le conseil d'administration comprend, outre les administrateurs dont le nombre et le mode de désignation 
sont prévus aux articles L. 225-17 et L. 225-18, des administrateurs élus soit par le personnel de la société, soit par le personnel de la société et celui 
de ses filiales directes ou indirectes dont le siège social est fixé sur le territoire français. Le nombre de ces administrateurs ne peut être supérieur à 
quatre ou, dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, cinq, ni excéder le tiers du nombre des 
autres administrateurs. Lorsque le nombre des administrateurs élus par les salariés est égal ou supérieur à deux, les ingénieurs, cadres et assimilés 
ont un siège au moins. 
 

Les administrateurs élus par les salariés ne sont pas pris en compte pour la détermination du nombre minimal et du nombre maximal 

d'administrateurs prévus à l'article L. 225-17. 

 

L. 225-37 Le conseil d'administration ne délibère valablement que si la moitié au moins de ses membres sont présents. Toute clause contraire est réputée 
non écrite. 
 
A moins que les statuts ne prévoient une majorité plus forte, les décisions sont prises à la majorité des membres présents ou représentés. 
 
Sauf lorsque le conseil est réuni pour procéder aux opérations visées aux articles L. 232-1 et L. 233-16 et sauf disposition contraire des statuts, le 
règlement intérieur peut prévoir que sont réputés présents, pour le calcul du quorum et de la majorité, les administrateurs qui participent à la 
réunion par des moyens de visioconférence ou de télécommunication permettant leur identification et garantissant leur participation effective, 
dont la nature et les conditions d'application sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. Les statuts peuvent limiter la nature des décisions 
pouvant être prises lors d'une réunion tenue dans ces conditions et prévoir un droit d'opposition au profit d'un nombre déterminé 
d'administrateurs. 
 
Sauf disposition contraire des statuts, la voix du président de séance est prépondérante en cas de partage. 
 
Les administrateurs, ainsi que toute personne appelée à assister aux réunions du conseil d'administration, sont tenus à la discrétion à l'égard des 
informations présentant un caractère confidentiel et données comme telles par le président du conseil d'administration. Le conseil d'administration 
présente à l'assemblée générale mentionnée à l'article L. 225-100 un rapport sur le gouvernement d'entreprise joint au rapport de gestion 
mentionné au même article. Toutefois, les informations correspondantes peuvent être présentées au sein d'une section spécifique du rapport de 
gestion. 
 

L. 225-37-2 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les principes et les critères de détermination, 
de répartition et d'attribution des éléments fixes, variables et exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de toute nature, 
attribuables aux président, directeurs généraux ou directeurs généraux délégués, en raison de leur mandat, font l'objet d'une résolution soumise au 
moins chaque année à l'approbation de l'assemblée générale des actionnaires dans les conditions prévues à l'article L. 225-98 et au deuxième à 
avant-dernier alinéas du présent article. 
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Les projets de résolution établis par le conseil d'administration en application du premier alinéa du présent article sont présentés dans le rapport 
prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37. Ce rapport détaille les éléments de rémunération mentionnés au premier alinéa du présent article et 
précise que le versement des éléments de rémunération variables et exceptionnels est conditionné à l'approbation par une assemblée générale 
ordinaire des éléments de rémunération de la personne concernée dans les conditions prévues à l'article L. 225-100. 
 
L'approbation de l'assemblée générale est requise pour toute modification des éléments mentionnés au premier alinéa du présent article et à 
chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au même premier alinéa. 
 
Si l'assemblée générale n'approuve pas la résolution, les principes et critères précédemment approuvés dans les conditions prévues aux trois 
premiers alinéas du présent article continuent de s'appliquer. En l'absence de principes et critères approuvés, la rémunération est déterminée 
conformément à la rémunération attribuée au titre de l'exercice précédent ou, en l'absence de rémunération attribuée au titre de l'exercice 
précédent, conformément aux pratiques existant au sein de la société. 
 
Les conditions d'application du présent article sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 

L. 225-37-3 Dans le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37, les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé 
mentionnent les informations prévues au présent article pour chacun de leurs mandataires sociaux. Celles qui sont contrôlées, au sens de l'article L. 
233-16, par une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé mentionnent les mêmes informationsles informations 
prévues au présent article pour les mandataires sociaux qui détiennent au moins un mandat dans de telles sociétés. 
 
Ce rapport mentionne en premier lieu la rémunération totale et les avantages de toute nature versés par cette société durant l'exercice, y compris 
sous forme d'attribution de titres de capital, de titres de créance ou de titres donnant accès au capital ou donnant droit à l'attribution de titres de 
créance de la société ou des sociétés mentionnées aux articles L. 228-13 et L. 228-93. Les rémunérations et avantages en question comprennent le 
cas échéant ceux reçus des sociétés contrôlées, au sens de l'article L. 233- 16, par la société dans laquelle le mandat est exercé ainsi que de la 
société qui contrôle la société dans laquelle le mandat est exercé. Ce rapport décrit en les distinguant les éléments fixes, variables et exceptionnels 
composant ces rémunérations et avantages ainsi que les critères en application desquels ils ont été calculés ou les circonstances à la suite 
desquelles ils ont été attribués, en faisant référence, le cas échéant, aux résolutions votées dans les conditions prévues à l'article L. 225-82-2. Il fait 
mention, s'il y a lieu, de l'application des dispositions du second alinéa de l'article L. 225-83. 
 
Ce rapport mentionne en second lieu les engagements de toute nature pris par la société au bénéfice de ses mandataires sociaux, correspondant à 
des éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la prise, de la cessation ou du 
changement de leurs fonctions ou postérieurement à l'exercice de celles-ci, notamment les engagements de retraite et autres avantages viagers. 
L'information donnée mentionne, dans des conditions et selon des modalités fixées par décret, les modalités précises de détermination de ces 
engagements et l'estimation du montant des sommes susceptibles d'être versées à ce titre. Hormis les cas de bonne foi, les versements effectués et 
les engagements pris en méconnaissance des dispositions du présent alinéa peuvent être annulés. 
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Les dispositions des deux derniers alinéas de l'article L. 225-102 sont applicables aux informations prévues au présent article. 
 

L. 225-37-4 Le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37 contient les informations suivantes : 

 

1° La liste de l'ensemble des mandats et fonctions exercés dans toute société par chaque mandataire social durant l'exercice ; 
2° Les conventions intervenues, directement ou par personne interposée, entre, d'une part, l'un des mandataires sociaux ou l'un des actionnaires 
disposant d'une fraction des droits de vote supérieure à 10 % d'une société et, d'autre part, une autre société dont la première possède directement 
ou indirectement plus de la moitié du capital, à l'exception des conventions portant sur des opérations courantes et conclues à des conditions 
normales ; 
 
3° Un tableau récapitulatif des délégations en cours de validité accordées par l'assemblée générale des actionnaires dans le domaine des 
augmentations de capital, par application des articles L. 225-129-1 et L. 225-129-2, et faisant apparaître l'utilisation faite de ces délégations au cours 
de l'exercice ; 
 
4° A l'occasion du premier rapport ou en cas de modification, le choix fait de l'une des deux modalités d'exercice de la direction générale prévues à 
l'article L. 225-51-1 ; 
 

5° La composition, ainsi que les conditions de préparation et d'organisation des travaux du conseil ; 
6° Lorsque le total de bilan, le chiffre d'affaires ou le nombre de salariés excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat, une description de la 
politique de diversité appliquée aux membres du conseil d'administration au regard de critères tels que l'âge, le sexe ou les qualifications et 
l'expérience professionnelle, ainsi qu'une description des objectifs de cette politique, de ses modalités de  mise en œuvre et des résultats obtenus au 
cours de l'exercice écoulé. Si la société n'applique pas une telle politique, le rapport comprend une explication des raisons le justifiant. 
 
7° Les éventuelles limitations que le conseil d'administration apporte aux pouvoirs du directeur général ; 
 
8° Lorsqu'une société se réfère volontairement à un code de gouvernement d'entreprise élaboré par les organisations représentatives des 
entreprises, les dispositions qui ont été écartées et les raisons pour lesquelles elles l'ont été, ainsi que le lieu où ce code peut être consulté, ou, à 
défaut d'une telle référence à un code, les raisons pour lesquelles la société a décidé de ne pas s'y référer ainsi que, le cas échéant, les règles 
retenues en complément des exigences requises par la loi ; 
 
9° Les modalités particulières de la participation des actionnaires à l'assemblée générale ou les dispositions des statuts qui prévoient ces modalités. 
 
Les dispositions des alinéas 5° à 9° ne sont applicables que dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé. 
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Les dispositions des deux derniers alinéas de l'article L. 225-102 sont applicables aux informations prévues au présent article. 
 

L. 225-37-5 Pour les sociétés dont des titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, le rapport mentionné au dernier alinéa de l'article L. 225-37 
expose et, le cas échéant, explique les éléments suivants lorsqu'ils sont susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre publique d'achat ou 
d'échange : 
 
1° La structure du capital de la société ; 
 
2° Les restrictions statutaires à l'exercice des droits de vote et aux transferts d'actions ou les clauses des conventions portées à la connaissance de la 
société en application de l'article L. 233-11 ; 
 
3° Les participations directes ou indirectes dans le capital de la société dont elle a connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 ; 
 
4° La liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et la description de ceux-ci ; 
5° Les mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système d'actionnariat du personnel, quand les droits de contrôle ne sont pas exercés par 
ce dernier ; 
 
6° Les accords entre actionnaires dont la société a connaissance et qui peuvent entraîner des restrictions au transfert d'actions et à l'exercice des 
droits de vote ; 
 
7° Les règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil d'administration ainsi qu'à la modification des statuts de la 
société ; 
 

8° Les pouvoirs du conseil d'administration, en particulier en ce qui concerne l'émission ou le rachat d'actions ; 

 
9° Les accords conclus par la société qui sont modifiés ou prennent fin en cas de changement de contrôle de la société, sauf si cette divulgation, 
hors les cas d'obligation légale de divulgation, porterait gravement atteinte à ses intérêts ; 
 

10° Les accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil d'administration ou les salariés, s'ils démissionnent ou sont licenciés sans 

cause réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d'une offre publique d'achat ou d'échange. 

 

L. 225-42-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les engagements pris au bénéfice de leurs présidents, 
directeurs généraux ou directeurs généraux délégués, par la société elle-même ou par toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III 
de l'article L. 233-16, et correspondant à des éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de 
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la cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à celles-ci, ou des engagements de retraite à prestations définies répondant 
aux caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale, sont soumis aux dispositions des articles L. 225-38 et 
L. 225-40 à L. 225-42 du présent code. 
 

Sont interdits les éléments de rémunération, indemnités, avantages et droits conditionnels octroyés au président, au directeur général ou aux 
directeurs généraux délégués au titre d'engagements de retraite mentionnés au premier alinéa du présent article dont le bénéfice n'est pas 
subordonné au respect de conditions liées aux performances du bénéficiaire, appréciées au regard de celles de la société dont il préside le conseil 
d'administration ou exerce la direction générale ou la direction générale déléguée. 
 

L'autorisation donnée par le conseil d'administration en application de l'article L. 225-38 est rendue publique selon des modalités et dans des délais 
fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 

La soumission à l'approbation de l'assemblée générale en application de l'article L. 225-40 fait l'objet d'une  résolution spécifique pour chaque 
bénéficiaire. Cette approbation est requise à chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au premier alinéa. 
 

Aucun versement, de quelque nature que ce soit, ne peut intervenir avant que le conseil d'administration ne constate, lors ou après la cessation ou 
le changement effectif des fonctions, le respect des conditions prévues. Cette décision est rendue publique selon des modalités et dans des délais 
fixés par décret en Conseil d'Etat. Tout versement effectué en méconnaissance des dispositions du présent alinéa est nul de plein droit. 
 

Les engagements correspondant à des indemnités en contrepartie d'une clause interdisant au bénéficiaire, après la cessation de ses fonctions dans 
la société, l'exercice d'une activité professionnelle concurrente portant atteinte aux intérêts de la société ne sont soumis qu'aux dispositions du 
premier alinéa. Il en va de même des engagements répondant aux caractéristiques des régimes collectifs et obligatoires de retraite et de prévoyance 
visés à l'article L. 242-1 du code de la sécurité sociale. 
 

Le conseil d'administration vérifie annuellement, avant la tenue de l'assemblée générale ordinaire appelée à statuer sur les comptes du dernier 
exercice clos, le respect des conditions prévues et détermine l'accroissement, au titre dudit exercice, des droits conditionnels bénéficiant au 
président, au directeur général ou aux directeurs généraux délégués au titre des régimes à prestations définies mentionnés à l'article L. 137-11 du 
code de la sécurité sociale. 
 

Les droits conditionnels mentionnés au septième alinéa du présent article ne peuvent augmenter annuellement d'un montant supérieur à 3 % de la 
rémunération annuelle servant de référence au calcul de la rente versée dans le cadre de ces régimes. 
 

Aucun droit conditionnel au titre de l'activité de président, de directeur général ou de directeur général délégué ne peut être octroyé s'il ne remplit 
pas les conditions fixées aux septième et avant-dernier alinéas. 
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L. 225-54-1 Une personne physique ne peut exercer simultanément plus d'un mandat de directeur général de sociétés anonymes ayant leur siège sur le 
territoire français. 
 

Par dérogation aux dispositions du premier alinéa : 
 

-un deuxième mandat de directeur général ou un mandat de membre du directoire ou de directeur général unique peut être exercé dans une 

société contrôlée au sens de l'article L. 233-16 par la société dont il est directeur général ; 

 
-une personne physique exerçant un mandat de directeur général dans une société peut également exercer un mandat de directeur général, de 
membre du directoire ou de directeur général unique dans une société, dès lors que les titres de celles-ci ne sont pas admis aux négociations sur un 
marché réglementé. 
 

Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'évènement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à 
l'alinéa précédent. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne répondant 
plus aux conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la validité des 
délibérations auxquelles elle a pris part. 

 

Sous-section 2 Du directoire et du conseil de surveillance 
NON TRAITE 

L. 225-58 La société anonyme est dirigée par un directoire composé de cinq membres au plus. Lorsque les actions de la société sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, ce nombre peut être porté par les statuts à sept. 
 

Dans les sociétés anonymes dont le capital est inférieur à 150 000 euros, les fonctions dévolues au directoire peuvent être exercées par une seule 
personne. 
 

Le directoire exerce ses fonctions sous le contrôle d'un conseil de surveillance. 
 

L. 225-67 Une personne physique ne peut exercer plus d'un mandat de membre du directoire ou de directeur général unique de sociétés anonymes ayant leur 
siège social sur le territoire français. 
 

Par dérogation aux dispositions du premier alinéa : 
 

-un deuxième mandat de membre du directoire ou de directeur général unique ou un mandat de directeur général peut être exercé dans une 
société contrôlée au sens de l'article L. 233-16 par la société dont cette personne est membre du directoire ou directeur général unique ; 
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-une personne physique exerçant un mandat de membre du directoire ou de directeur général unique dans une société peut également exercer un 
mandat de directeur général, de membre du directoire ou de directeur général unique dans une société, dès lors que les titres de celles-ci ne sont 
pas admis aux négociations sur un marché réglementé. 
 

Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à 
l'alinéa précédent. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne répondant 
plus aux conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la validité des 
délibérations auxquelles elle a pris part. 
 

L. 225-68 Le conseil de surveillance exerce le contrôle permanent de la gestion de la société par le directoire. 
 
Les statuts peuvent subordonner à l'autorisation préalable du conseil de surveillance la conclusion des opérations qu'ils énumèrent. Toutefois, les 
cautions, avals et garanties, sauf dans les sociétés exploitant un établissement bancaire ou financier, font l'objet d'une autorisation du conseil de 
surveillance dans des conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat. Ce décret détermine également les conditions dans lesquelles le 
dépassement de cette autorisation peut être opposé aux tiers. 
 
A toute époque de l'année, le conseil de surveillance opère les vérifications et les contrôles qu'il juge opportuns et peut se faire communiquer les 
documents qu'il estime nécessaires à l'accomplissement de sa mission. 
 
Une fois par trimestre au moins le directoire présente un rapport au conseil de surveillance. 
 
Après la clôture de chaque exercice et dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat, le directoire lui présente, aux fins de vérification et de contrôle, 
les documents visés au deuxième alinéa de l'article L. 225-100. 
 
Le conseil de surveillance présente à l'assemblée générale prévue à l'article L. 225-100 un rapport sur le gouvernement d'entreprise joint au rapport 
de gestion mentionné au même article. Ce rapport inclut les informations, le cas échéant adaptées aux sociétés à conseil de surveillance, 
mentionnées aux articles L. 225-37-3 à L. 225-37-5, ainsi que les observations du conseil de surveillance sur le rapport du directoire et sur les 
comptes de l'exercice. 
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L. 225-69-1 La proportion des membres du conseil de surveillance de chaque sexe ne peut être inférieure à 40 % dans les sociétés dont les actions sont admises 
aux négociations sur un marché réglementé et, à l'issue de la plus prochaine assemblée générale ayant à statuer sur des nominations, dans les 
sociétés qui, pour le troisième exercice consécutif, emploient un nombre moyen d'au moins cinq cents salariés permanents et présentent un 
montant net de chiffre d'affaires ou un total de bilan d'au moins 50 millions d'euros. Dans ces mêmes sociétés, lorsque le conseil de surveillance est 
composé au plus de huit membres, l'écart entre le nombre des membres de chaque sexe ne peut être supérieur à deux. 
 

Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil est 
nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part le membre du conseil irrégulièrement nommé. 
 

L. 225-71 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, lorsque le rapport présenté par le directoire lors de 
l'assemblée générale en application de l'article L. 225-102 établit que les actions détenues par le personnel de la société ainsi que par le 
personnel de sociétés qui lui sont liées au sens de l'article L. 225-180 représentent plus de 3 % du capital social de la société, un ou plusieurs 
membres du conseil de surveillance sont élus par l'assemblée générale des actionnaires sur proposition des actionnaires visés à l'article L. 225-102. 
Ceux-ci se prononcent par un vote dans des conditions fixées par les statuts. Ces membres sont élus parmi les salariés actionnaires ou, le cas 
échéant, parmi les salariés membres du conseil de surveillance d'un fonds commun de placement d'entreprise détenant des actions de la société. 
Ces membres ne sont pas pris en compte pour la détermination du nombre minimal et du nombre maximal de membres du conseil de surveillance 
prévus à l'article L. 225-69. La durée de leur mandat est déterminée par application de l'article L. 225-18. Toutefois, leur mandat prend fin par 
l'arrivée du terme ou la rupture, pour quelque cause que ce soit, de leur contrat de travail. 
 

Si l'assemblée générale extraordinaire ne s'est pas réunie dans un délai de dix-huit mois à compter de la présentation du rapport, tout salarié 
actionnaire peut demander au président du tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au directoire de convoquer une assemblée 
générale extraordinaire et de soumettre à celle-ci les projets de résolutions tendant à modifier les statuts dans le sens prévu à l'alinéa précédent et 
au dernier alinéa du présent article. 
 

Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les frais de procédure sont à la charge des membres du directoire. 
 

Les sociétés dont le conseil de surveillance comprend un ou plusieurs membres nommés parmi les membres des conseils de surveillance des fonds 
communs de placement d'entreprise représentant les salariés, ou un ou plusieurs salariés élus en application des dispositions de l'article L. 225-79, 
ne sont pas tenues aux obligations prévues au premier alinéa. 
 

Lorsque l'assemblée générale extraordinaire est convoquée en application du premier alinéa, elle se prononce également sur un projet de résolution 
prévoyant l'élection d'un ou plusieurs membres du conseil de surveillance par le personnel de la société et des filiales directes ou indirectes dont le 
siège social est fixé en France. Le cas échéant, ces représentants sont désignés dans les conditions prévues à l'article L. 225-79. 
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L. 225-77 Une personne physique ne peut exercer simultanément plus de cinq mandats de membre de conseil de surveillance de sociétés anonymes ayant 
leur siège social sur le territoire français. 
 

Par dérogation aux dispositions du premier alinéa, ne sont pas pris en compte les mandats de membre du conseil de surveillance ou 
d'administrateur exercés par cette personne dans les sociétés contrôlées au sens de l'article L. 233-16 par la société dont elle est déjà membre du 
conseil de surveillance. 
 

Pour l'application des dispositions du présent article, les mandats de membre du conseil de surveillance des sociétés dont les titres ne sont pas 

admis aux négociations sur un marché réglementé et contrôlées au sens de l'article L. 233-16 par une même société ne comptent que pour un seul 

mandat, sous réserve que le nombre de mandats détenus à ce titre n'excède pas cinq. 

 
Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à 
l'alinéa précédent. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne répondant 
plus aux conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la validité des 
délibérations auxquelles elle a pris part. 

 

L. 225-79-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, en cas de nomination aux fonctions de membre du 
directoire d'une personne liée par un contrat de travail à la société ou à toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III de l'article L. 
233-16, les dispositions dudit contrat correspondant, le cas échéant, à des éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou 
susceptibles d'être dus à raison de la cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à celles-ci, ou des engagements de retraite 
à prestations définies répondant aux caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale pour la période 
d'exercice du mandat social, sont soumises au régime prévu par l'article L. 225-90-1 du présent code. 
 

L. 225-82-2 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les principes et les critères de détermination, de répartition 
et d'attribution des éléments fixes, variables et exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de toute nature, attribuables aux 
membres du directoire, ou au directeur général unique, et aux membres du conseil de surveillance à raison de leur mandat font l'objet d'une 
résolution soumise au moins chaque année à l'approbation de l'assemblée générale des actionnaires dans les conditions prévues à l'article L. 225-98 
et aux deuxième à avant-dernier alinéas du présent article. 
 
Les projets de résolution établis par le conseil de surveillance en application du premier alinéa du présent article sont présentés dans le rapport 
prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-68. Ce rapport détaille les éléments de rémunération mentionnés au premier alinéa du présent article et 
précise que le versement des éléments de rémunération variables et exceptionnels est conditionné à l'approbation par une assemblée générale 
ordinaire des éléments de rémunération de la personne concernée dans les conditions prévues à l'article L. 225-100. 
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L'approbation de l'assemblée générale est requise pour toute modification des éléments mentionnés au premier alinéa du présent article et à 
chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au même premier alinéa. 
 
Si l'assemblée générale n'approuve pas la résolution, les principes et critères précédemment approuvés dans les conditions prévues aux trois 
premiers alinéas du présent article continuent de s'appliquer. En l'absence de principes et critères approuvés, la rémunération est déterminée 
conformément à la rémunération attribuée au titre de l'exercice précédent ou, en l'absence de rémunération attribuée au titre de l'exercice 
précédent, conformément aux pratiques existant au sein de la société. 
 

Les conditions d'application du présent article sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 

 
L. 225-90-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les engagements pris au bénéfice d'un mem 

elle-même ou par toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III de l'article L. 233-16, et correspondant à des éléments ou des 
avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieureme nts de retraite à 
prestations définies répondant aux caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurit tions des articles L. 225-86 et L. 
225-88 à L. 225-90 du présent code. 
 

Sont interdits les éléments de rémunération, indemnités, avantages et droits conditionnels octroyés aux membres du directoire au titre 
d'engagements de retraite mentionnés au premier alinéa du présent article dont le bénéfice n'est pas subordonné au respect de conditions liées aux 
performances du bénéficiaire, appréciées au regard de celles de la société dont il est membre du directoire. 
 

L'autorisation donnée par le conseil de surveillance en application de l'article L. 225-86 est rendue publique selon des modalités et dans des délais 
fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 

La soumission à l'approbation de l'assemblée générale en application de l'article L. 225-88 fait l'objet d'une  résolution spécifique pour chaque 
bénéficiaire. Cette approbation est requise à chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au premier alinéa. 
 

Aucun versement, de quelque nature que ce soit, ne peut intervenir avant que le conseil de surveillance ne constate, lors ou après la cessation ou le 
changement effectif des fonctions, le respect des conditions prévues. Cette décision est rendue publique selon des modalités et dans des délais fixés 
par décret en Conseil d'Etat. Tout versement effectué en méconnaissance des dispositions du présent alinéa est nul de plein droit. 
 

Les engagements correspondant à des indemnités en contrepartie d'une clause interdisant au bénéficiaire, après la cessation de ses fonctions dans 
la société, l'exercice d'une activité professionnelle concurrente portant atteinte aux intérêts de la société ne sont soumis qu'aux dispositions du 
premier alinéa. Il en va de même des engagements répondant aux caractéristiques des régimes collectifs et obligatoires de retraite et de prévoyance 
visés à l'article L. 242-1 du code de la sécurité sociale. 
Le conseil de surveillance vérifie annuellement, avant la tenue de l'assemblée générale ordinaire appelée à statuer sur les comptes du dernier 
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exercice clos, le respect des conditions prévues et détermine l'accroissement, au titre dudit exercice, des droits conditionnels bénéficiant aux 
membres du directoire au titre des régimes à prestations définies mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale. 
 

Les droits conditionnels mentionnés au septième alinéa du présent article ne peuvent augmenter annuellement d'un montant supérieur à 3 % de la 

rémunération annuelle servant de référence au calcul de la rente versée dans le cadre de ces régimes. 

 

Aucun droit conditionnel au titre de l'activité de membre du directoire ne peut être octroyé s'il ne remplit pas les conditions fixées aux septième et 

avant-dernier alinéas. 

 

Sous-section 3 Dispositions communes aux mandataires sociaux des sociétés anonymes 

L. 225-94-1 Sans préjudice des dispositions des articles L. 225-21, L. 225-54-1, L. 225-67, L. 225-77 et L. 225-94, une personne physique ne peut exercer 
simultanément plus de cinq mandats de directeur général, de membre du directoire, de directeur général unique, d'administrateur ou de membre 
du conseil de surveillance de sociétés anonymes ayant leur siège sur le territoire français. Pour l'application de ces dispositions, l'exercice de la 
direction générale par un administrateur est décompté pour un seul mandat. Ce nombre est réduit à trois pour les mandats sociaux exercés au sein 
de sociétés dont les titres sont admis à la négociation sur un marché réglementé par les personnes exerçant un mandat de directeur général, de 
membre du directoire ou de directeur général unique dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé et 
qui emploie au moins cinq mille salariés permanents dans la société et ses filiales, directes ou indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire 
français, ou au moins dix mille salariés permanents dans la société et ses filiales, directes ou indirectes, dont le siège social est fixé sur le territoire 
français et à l'étranger. 
 

Par dérogation aux dispositions ci-dessus, ne sont pas pris en compte les mandats d'administrateur ou de membre de conseil de surveillance dans 
les sociétés qui sont contrôlées, au sens de l'article L. 233-16, par la société dans laquelle est exercé un mandat au titre du premier alinéa. 
 

Par dérogation au deuxième alinéa, ne sont pas pris en compte les mandats d'administrateur ou de membre de conseil de surveillance exercés par 
le directeur général, les membres du directoire ou le directeur général unique des sociétés dont l'activité principale est d'acquérir et de gérer des 
participations, au sens de l'article L. 233-2, dans les sociétés qui constituent des participations. 
 

Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées aux 
deuxième et troisième alinéas. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne 
répondant plus aux conditions fixées aux deuxième et troisième alinéas, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise 
en cause la validité des délibérations auxquelles elle a pris part. 
 

Section III Des assemblées d’actionnaires 
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L. 225-96 L'assemblée générale extraordinaire est seule habilitée à modifier les statuts dans toutes leurs dispositions. Toute clause contraire est réputée non 
écrite. Elle ne peut, toutefois, augmenter les engagements des actionnaires, sous réserve des opérations résultant 
d'un regroupement d'actions régulièrement effectué. 
 
Elle ne délibère valablement que si les actionnaires présents ou représentés possèdent au moins, sur première convocation, le quart et, sur 
deuxième convocation, le cinquième des actions ayant le droit de vote. A défaut, la deuxième assemblée peut être prorogée à une date postérieure 
de deux mois au plus à celle à laquelle elle avait été convoquée. Dans les sociétés dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un 
marché réglementé, Lles statuts peuvent prévoir des quorums plus élevés. 
 

Elle statue à la majorité des deux tiers des voix dont disposent les actionnaires présents ou représentés. 
 

L. 225-98 L'assemblée générale ordinaire prend toutes les décisions autres que celles visées aux articles L. 225-96 et L. 225-97. 
 

Elle ne délibère valablement sur première convocation que si les actionnaires présents ou représentés possèdent au moins le cinquième des actions 
ayant le droit de vote. Dans les sociétés dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé, Lles statuts peuvent 
prévoir un quorum plus élevé. Sur deuxième convocation, aucun quorum n'est requis. 
 

Elle statue à la majorité des voix dont disposent les actionnaires présents ou représentés. 
 

L. 225-99 Les assemblées spéciales réunissent les titulaires d'actions d'une catégorie déterminée. 
 

La décision d'une assemblée générale de modifier les droits relatifs à une catégorie d'actions n'est définitive qu'après approbation par l'assemblée 
spéciale des actionnaires de cette catégorie. 
 

Les assemblées spéciales ne délibèrent valablement que si les actionnaires présents ou représentés possèdent au moins, sur première convocation, 
le tiers et, sur deuxième convocation, le cinquième des actions ayant le droit de vote et dont il est envisagé de modifier les droits. A défaut, la 
deuxième assemblée peut être prorogée à une date postérieure de deux mois au plus à celle à laquelle elle avait été convoquée. Dans les sociétés 
dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé, lLes statuts peuvent prévoir des quorums plus élevés. 
 

Elles statuent dans les conditions prévues au troisième alinéa de l'article L. 225-96. 
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L. 225-100 I.-L'assemblée générale ordinaire est réunie au moins une fois par an, dans les six mois de la clôture de l'exercice, sous réserve de prolongation de ce 
délai par décision de justice. Si l'assemblée générale ordinaire n'a pas été réunie dans ce délai, le ministère public ou tout actionnaire peut saisir le 
président du tribunal compétent statuant en référé afin d'enjoindre, le cas échéant sous astreinte, aux dirigeants de convoquer cette assemblée ou 
de désigner un mandataire pour y procéder. 
 

Le conseil d'administration ou le directoire présente à l'assemblée les comptes annuels et le cas échéant les comptes consolidés, accompagnés du 

rapport de gestion y afférent, auquel est joint, le cas échéant, le rapport mentionné, selon le cas, à l'article L. 225-37 ou L. 225-68. 

 
Les commissaires aux comptes relatent, dans leur rapport, l'accomplissement de la mission qui leur est dévolue par les articles L. 823- 9, L. 823-10 et 
L. 823-11. 
 
L'assemblée délibère et statue sur toutes les questions relatives aux comptes annuels et, le cas échéant, aux comptes consolidés de l'exercice 
écoulé. 
 
II.-Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, lorsqu'une assemblée générale a statué sur des principes 
et critères dans les conditions prévues aux articles L. 225-37-2 ou L. 225-82-2, l'assemblée générale statue sur les éléments fixes, variables et 
exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de toute nature versés ou attribués au titre de l'exercice antérieur par des 
résolutions distinctes pour le président du conseil d'administration ou du conseil de surveillance, le directeur général, les directeurs généraux 
délégués, ou pour le président du directoire et les autres membres du directoire ou le directeur général unique. 
 
Les éléments de rémunération variables ou exceptionnels dont le versement a été conditionné à l'approbation par une assemblée générale 
ordinaire, dans les conditions prévues aux mêmes articles L. 225-37-2 ou L. 225-82-2, attribués au titre de l'exercice écoulé au président du conseil 
d'administration ou du conseil de surveillance, au directeur général, au président du directoire ou directeur général unique, aux directeurs généraux 
délégués ou aux autres membres du directoire ne peuvent être versés qu'après approbation de la rémunération par une assemblée générale des 
éléments de rémunération de la personne concernée dans les conditions prévues au dixième alinéa du présent article. 
 
III.-L'assemblée générale ordinaire exerce les pouvoirs qui lui sont attribués notamment par l'article L. 225-18, le quatrième alinéa de l'article L. 225-
24, le troisième alinéa de l'article L. 225-40, le troisième alinéa de l'article L. 225-42 et par l'article L. 225-45 ou, le cas échéant, par l'article L. 225-75, 
le quatrième alinéa de l'article L. 225-78, l'article L. 225-83, le troisième alinéa de l'article L. 225-88 et le troisième alinéa de l'article L. 225-90. 

 

L. 225-100-1 I. – Le rapport de gestion mentionné au deuxième alinéa de l'article L. 225-100 comprend les informations suivantes : 
 
1° Une analyse objective et exhaustive de l'évolution des affaires, des résultats et de la situation financière de la société, notamment de sa situation 
d'endettement, au regard du volume et de la complexité des affaires ; 
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2° Dans la mesure nécessaire à la compréhension de l'évolution des affaires, des résultats ou de la situation de la société, des indicateurs clefs de 
performance de nature financière et, le cas échéant, de nature non financière ayant trait à l'activité spécifique de la société, notamment des 
informations relatives aux questions d'environnement et de personnel ; 
 

3° Une description des principaux risques et incertitudes auxquels la société est confrontée ; 

 
4° Des indications sur les risques financiers liés aux effets du changement climatique et la présentation des mesures que prend l'entreprise pour les 
réduire en mettant en œuvre une stratégie bas-carbone dans toutes les composantes de son activité ; 
 

5° Les principales caractéristiques des procédures de contrôle interne et de gestion des risques mises en place par la société relatives à l'élaboration 

et au traitement de l'information comptable et financière ; 

 
64° Lorsque cela est pertinent pour l'évaluation de son actif, de son passif, de sa situation financière et de ses pertes ou profits, des indications sur 
ses objectifs et sa politique concernant la couverture de chaque catégorie principale de transactions prévues pour lesquelles il est fait usage de la 
comptabilité de couverture, ainsi que sur son exposition aux risques de prix, de crédit, de liquidité et de trésorerie. Ces indications comprennent 
l'utilisation par l'entreprise des instruments financiers. 
 
L'analyse mentionnée aux 1° et 2° contient, le cas échéant, des renvois aux montants indiqués dans les comptes annuels et des explications 
supplémentaires y afférentes. 
 
Les sociétés qui constituent des petites entreprises au sens de l'article L. 123-16 ne sont pas tenues de présenter les indicateurs clefs de 
performance de nature non financière mentionnés au 2°, ainsi que les indications mentionnées au 46°. 
 
Les dispositions des 4° et 5° ne sont applicables qu'aux sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé. 
 

III.– Lorsque la société établit des comptes consolidés en application de l'article L. 233-16, le rapport consolidé de gestion rend compte des 
informations mentionnées au présent article pour l'ensemble des sociétés comprises dans la consolidation. 

 
Le rapport consolidé de gestion et le rapport de gestion peuvent être présentés sous la forme d'un rapport unique. 
 
En ce qui concerne les informations prévues au 5° du I du présent article, le rapport consolidé de gestion mentionne les principales caractéristiques 
des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques pour l'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation. 
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L. 225-102-1 I. – Une déclaration de performance extra-financière est insérée dans le rapport de gestion prévu au deuxième alinéa de l'article L. 225-100, 
lorsque le total du bilan ou le chiffre d'affaires et le nombre de salariés excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat : 
 
1° Pour toute société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ; 
 
2° Pour toute société dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé. 
 

II. – Les sociétés mentionnées au I qui établissent des comptes consolidés conformément à l'article L. 233-16 sont tenues de publier une 
déclaration consolidée de performance extra-financière lorsque le total du bilan ou du chiffre d'affaires et le nombre de salariés de l'ensemble des 
entreprises comprises dans le périmètre de consolidation excèdent les seuils mentionnés au I. 
 

III. – Dans la mesure nécessaire à la compréhension de la situation de la société, de l'évolution de ses affaires, de ses résultats économiques et 
financiers et des incidences de son activité, la déclaration mentionnée aux I et II présente des informations sur la manière dont la société prend en 
compte les conséquences sociales et environnementales de son activité, ainsi que, pour les sociétés mentionnées au 1° du I, les effets de cette 
activité quant au respect des droits de l'homme et à la lutte contre la corruption. La déclaration peut renvoyer, le cas échéant, aux informations 
mentionnées dans le plan de vigilance prévu au I de l'article L. 225-102-4. La déclaration comprend notamment des informations relatives aux 
conséquences sur le changement climatique de l'activité de la société et de l'usage des biens et services qu'elle produit, à ses engagements 
sociétaux en faveur du développement durable, de l'économie circulaire et de la lutte contre le gaspillage alimentaire, aux accords collectifs conclus 
dans l'entreprise et à leurs impacts sur la performance économique de l'entreprise ainsi que sur les conditions de travail des salariés et aux actions 
visant à lutter contre les discriminations et promouvoir les diversités. 
 
Lorsque la société établit une déclaration consolidée de performance extra-financière conformément au II, ces informations portent sur l'ensemble 
des entreprises incluses dans le périmètre de consolidation conformément à l'article L. 233-16. 
 

Ces informations font l'objet d'une publication librement accessible sur le site internet de la société. 

 
Un décret en Conseil d'Etat précise les modalités de présentation et de publication de ces informations, selon que la société relève  du 1° ou du 2° 
du I. 
 

IV. – Les sociétés définies au I ou au II qui sont sous le contrôle d'une société qui les inclut dans ses comptes consolidés conformément à l'article L. 
233-16 ne sont pas tenues de publier de déclaration sur la performance extra-financière si la société qui les contrôle est établie en France et publie 
une déclaration consolidée sur la performance extra-financière conformément au II du présent article ou si la société qui les contrôle est établie 
dans un autre Etat membre de l'Union européenne et publie une telle déclaration en application de la législation dont elle relève. 
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V. – Pour les sociétés dont le total du bilan ou le chiffre d'affaires et le nombre de salariés excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat, le 
cas échéant sur une base consolidée, les informations figurant dans les déclarations mentionnées au I et au II font l'objet d'une vérification par un 
organisme tiers indépendant, selon des modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. Cette vérification donne lieu à un avis qui est transmis aux 
actionnaires en même temps que le rapport mentionné au deuxième alinéa de l'article L. 225-100. 
 

VI. – Les sociétés qui s'acquittent de l'obligation énoncée au présent article sont réputées avoir satisfait à l'obligation prévue au 2° du I de l'article 
L. 225-100-1, pour ce qui concerne les indicateurs de performance de nature non financière. 
 
Lorsque le rapport prévu au deuxième alinéa de l'article L. 225-100 ne comporte pas la déclaration prévue au I ou au II du présent article, toute 
personne intéressée peut demander au président du tribunal statuant en référé d'enjoindre, le cas échéant sous astreinte, au conseil 
d'administration ou au directoire, selon le cas, de communiquer les informations mentionnées au III. Lorsqu'il  est fait droit à la demande, l'astreinte 
et les frais de procédure sont à la charge, individuellement ou solidairement selon le cas, des administrateurs ou des membres du directoire. 
 

L. 225-102-3 I.-Les sociétés mentionnées aux 1° à 3°et 2 de l'article L. 123-16-2 ou celles qui dépassent, au titre du dernier exercice comptable clos et sur une base 

annuelle, deux des trois seuils fixés, respectivement, pour le total de bilan, le montant net du chiffre d'affaires ou le nombre moyen de salariés et 
dont tout ou partie des activités consiste en l'exploration, la prospection, la découverte, l'exploitation ou l'extraction d'hydrocarbures, de houille et 

de lignite, de minerais métalliques, de pierres, de sables et d'argiles, de minéraux chimiques et d'engrais minéraux, de tourbe, de sel ou d'autres 

ressources minérales ou en l'exploitation de forêts primaires rendent public annuellement et dans les conditions fixées au III du présent article un 

rapport sur les paiements effectués au profit des autorités de chacun des Etats ou territoires dans lesquels elles exercent ces activités. 
 

Par dérogation au premier alinéa du présent I, les sociétés mentionnées au même premier alinéa et les sociétés qui contrôlent, au sens de l'article L. 
233-16, une société remplissant les conditions prévues au même I et qui sont tenues d'établir des comptes consolidés en application du même 
article L. 233-16 rendent public un rapport consolidé sur les paiements effectués au profit des autorités d'un ou de plusieurs Etats ou territoires. 
 

II.-Une société contrôlée remplissant les conditions du I du présent article et celles de l'article L. 233-19 n'est pas incluse dans le champ du rapport 
consolidé mentionné au second alinéa du I du présent article. 
 
Les sociétés contrôlées répondant aux conditions prévues au même I ne sont pas tenues de publier un rapport lorsque leur société consolidante 
relève du droit d'un Etat membre de l'Union européenne et que les paiements effectués par ces sociétés sont inclus dans le rapport consolidé établi 
par la société consolidante en application de la législation dont elle relève. 
 

III.-Le rapport sur les paiements prévu au I du présent article mentionne le montant de tout versement individuel, ou ensemble de versements 
lorsque ceux-ci sont liés entre eux, égal ou supérieur à 100 000 € au cours de l'exercice précédent et qui est effectué au profit de toute autorité 
nationale, régionale ou locale d'un Etat ou territoire, ou de toute administration, agence ou entreprise contrôlée, au sens de l'article L. 233-16, par 
une telle autorité, ainsi que le montant des paiements effectués pour chacune des catégories de paiements définies comme suit : 
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1° Droits à la production ; 
 

2° Impôts ou taxes perçus sur le revenu, la production ou les bénéfices des sociétés, à l'exclusion des impôts ou taxes perçus sur la consommation, 
tels que les taxes sur la valeur ajoutée, les impôts sur le revenu des personnes physiques ou les impôts sur les ventes; 
 

3° Redevances ; 
 

4° Dividendes ; 
 

5° Primes de signature, de découverte et de production ; 
 

6° Droits de licence, frais de location, droits d'entrée et autres contreparties de licence et/ ou de concession ; 
 
7° Paiements pour des améliorations des infrastructures. 
 

Lorsque ces paiements ont été imputés à un ou à plusieurs projets spécifiques, le rapport précise également le montant total et par catégorie des 
paiements effectués pour chacun des projets. 
 

Un projet désigne les activités opérationnelles régies par un contrat, une licence, un bail, une concession ou tout autre accord juridique similaire ou 
par un ensemble de ces accords lorsque ceux-ci ont un lien substantiel entre eux, et constituant la base d'obligations de paiement. 
 

IV.-Le rapport sur les paiements prévu au I fait l'objet d'une approbation par le conseil d'administration ou le directoire. Il est déposé au greffe du 
tribunal de commerce, pour être annexé au registre du commerce et des sociétés, dans le mois suivant l'approbation  des comptes annuels par 
l'assemblée générale des actionnaires ou dans les deux mois suivant cette approbation lorsque ce dépôt est effectué par voie électronique. Il fait 
également l'objet, dans les mêmes délais, d'une publication gratuite, accessible au public et lisible sur le site internet de la société, dans des 
conditions prévues par décret en Conseil d'Etat. 
 

V.-Les conditions d'application du présent article sont fixées par décret en Conseil d'Etat, en ce qui concerne notamment les seuils prévus au 
premier alinéa du I, les catégories de paiements prévues au premier alinéa du III et la publication sur le site internet de la société prévue au IV. 
 

VI.-Le fait de ne pas satisfaire aux obligations de publicité prévues au IV ou de publier des informations partielles ou erronées est puni d'une amende 
de 3 750 €. 
 

Les personnes morales encourent, outre cette amende, la peine complémentaire prévue au 9° de l'article 131-39 du code pénal. 
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VII.-Par dérogation aux deuxième et troisième phrases du IV, les émetteurs mentionnés aux I et II de l'article L. 451-1-2 du code monétaire et 
financier et soumis aux obligations définies au I du présent article, dont des titres de capital ou des titres de créance sont admis aux négociations 
sur un marché réglementé, publient leur rapport sur les paiements effectués au profit des autorités et le déposent au greffe du tribunal de 
commerce, ainsi qu'auprès de l'Autorité des marchés financiers, dans les six mois qui suivent la clôture de leur exercice. Ce rapport est tenu à la 
disposition du public pendant dix ans. 
 

L. 225-106 I.-Un actionnaire peut se faire représenter par un autre actionnaire, par son conjoint ou par le partenaire avec lequel il a conclu un pacte civil de 
solidarité. 
 
Il peut en outre se faire représenter par toute autre personne physique ou morale de son choix : 1° Lorsque 

les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé ; 

2° Lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un système multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de 
l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, figurant 
sur une liste arrêtée par l'autorité dans des conditions fixées par son règlement général, et que les statuts le prévoient. 
 

II.-Le mandat ainsi que, le cas échéant, sa révocation sont écrits et communiqués à la société. Les conditions d'application du présent alinéa sont 
précisées par décret en Conseil d'Etat. 
 

III.-Avant chaque réunion de l'assemblée générale des actionnaires, le président du conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, peut 
organiser la consultation des actionnaires mentionnés à l'article L. 225-102 afin de leur permettre de désigner un ou plusieurs mandataires pour les 
représenter à l'assemblée générale conformément aux dispositions du présent article. 
 

Cette consultation est obligatoire lorsque, les statuts ayant été modifiés en application de l'article L. 225-23 ou de l'article L. 225-71, l'assemblée 
générale ordinaire doit nommer au conseil d'administration ou au conseil de surveillance, selon le cas, un ou des salariés actionnaires ou membres 
des conseils de surveillance des fonds communs de placement d'entreprise détenant des actions de la société. 
 

Cette consultation est également obligatoire lorsque l'assemblée générale extraordinaire doit se prononcer sur une modification des statuts en 
application de l'article L. 225-23 ou de l'article L. 225-71. 
 

Les clauses contraires aux dispositions des alinéas précédents sont réputées non écrites. 
 

Pour toute procuration d'un actionnaire sans indication de mandataire, le président de l'assemblée générale émet un vote favorable à l'adoption 
des projets de résolution présentés ou agréés par le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, et un vote défavorable à l'adoption de 
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tous les autres projets de résolution. Pour émettre tout autre vote, l'actionnaire doit faire choix d'un mandataire qui accepte de voter dans le sens 
indiqué par le mandant. 
 

L. 225-109 Le président, les directeurs généraux, les membres du directoire d'une société, les personnes physiques ou morales exerçant dans cette société les 
fonctions d'administrateur ou de membre du conseil de surveillance ainsi que les représentants permanents des personnes morales qui exercent 
ces fonctions sont tenus, dans les conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat, de faire mettre sous la forme nominative ou de déposer les 
actions qui appartiennent à eux-mêmes ou à leurs enfants mineurs non émancipés et qui sont émises par la société elle-même, par ses filiales, par 
la société dont elle est la filiale ou par les autres filiales de cette dernière société, lorsque ces actions sont admises aux négociations sur un marché 
réglementé. 
 

La même obligation incombe aux conjoints non séparés de corps des personnes mentionnées à l'alinéa précédent. 
 

Les droits de vote et les droits à dividende des actions détenues par toute personne n'ayant pas rempli les obligations du présent article sont 
suspendus jusqu'à régularisation de la situation. Tout vote émis ou tout versement de dividende effectué pendant la 
suspension est nul. 

L. 225-120 I.-Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, les actionnaires justifiant d'une inscription 
nominative depuis au moins deux ans et détenant ensemble au moins 5 % des droits de vote peuvent se regrouper en associations destinées à 
représenter leurs intérêts au sein de la société. Pour exercer les droits qui leur sont reconnus aux articles L. 225-103, L. 225-105, L. 823-6, L. 225-231, 
L. 225-232, L. 823-7 et L. 225-252, ces associations doivent avoir communiqué leur statut à la société et à l'Autorité des marchés financiers. 
 

II.-Toutefois, lorsque le capital de la société est supérieur à 750 000 euros, la part des droits de vote à représenter en application de l'alinéa 
précédent, est, selon l'importance des droits de vote afférent au capital, réduite ainsi qu'il suit : 
 

1° 4 % entre 750 000 euros et jusqu'à 4 500 000 euros ; 
 

2° 3 % entre 4 500 000 euros et 7 500 000 euros ; 
 

3° 2 % entre 7 500 000 euros et 15 000 000 euros ; 
 

4° 1 % au-delà de 15 000 000 euros. 
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L. 225-123 Un droit de vote double de celui conféré aux autres actions, eu égard à la quotité de capital social qu'elles représentent, peut être attribué, par les 
statuts à toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles il sera justifié d'une inscription nominative, depuis deux ans au moins, au nom du 
même actionnaire. 
 

En outre, en cas d'augmentation du capital par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission, le droit de vote double peut être conféré, 
dès leur émission, aux actions nominatives attribuées gratuitement à un actionnaire à raison d'actions anciennes pour lesquelles il bénéficie de ce 
droit. 
 
Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, les droits de vote double prévus au premier alinéa sont 
de droit, sauf clause contraire des statuts adoptée postérieurement à la promulgation de la loi n° 2014-384 du 29 mars 2014 visant à reconquérir 
l'économie réelle, pour toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles il est justifié d'une inscription nominative depuis deux ans au nom du 
même actionnaire. Il en est de même pour le droit de vote double conféré dès leur émission aux actions nominatives attribuées gratuitement en 
application du deuxième alinéa. 
 

L. 225-125 Les statuts peuvent limiter le nombre de voix dont chaque actionnaire dispose dans les assemblées, sous la condition que cette limitation soit 
imposée à toutes les actions sans distinction de catégorie, autres que les actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
 

Les effets de la limitation mentionnée à l'alinéa précédent, prévue dans les statuts d'une société qui fait l'objet d'une offre publique et dont des 

actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé, sont suspendus lors de la première assemblée générale qui suit la clôture de l'offre 

lorsque l'auteur de l'offre, agissant seul ou de concert, vient à détenir une fraction du capital ou des droits de vote de la société visée par l'offre 

supérieure à une quotité fixée par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, au moins égale à celle requise pour modifier les statuts, 

et dans la limite des trois quarts. 

 

L 225-126 I.-Lorsque les actions d'une société dont le siège social est établi en France sont admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat 
membre de l'Union européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen,  toute personne, à l'exception des 
personnes visées au 3° du IV de l'article L. 233-7, qui détient, seule ou de concert, au titre d'une ou plusieurs opérations de cession temporaire 
portant sur ces actions ou de toute opération lui donnant le droit ou lui faisant obligation de revendre ou de restituer ces actions au cédant, un 
nombre d'actions représentant plus du deux-centième des droits de vote, informe la société et l'Autorité des marchés financiers, au plus tard à la 
date d'inscription en compte des actionnaires précédant l'assemblée générale, fixée par décret en Conseil d'Etat, et lorsque le contrat organisant 
cette opération demeure en vigueur à cette date, du nombre total d'actions qu'elle possède à titre temporaire. Cette déclaration doit comporter, 
outre le nombre d'actions acquises au titre de l'une des opérations susmentionnées, l'identité du cédant, la date et l'échéance du contrat relatif à 
l'opération et, s'il y a lieu, la convention de vote. La société publie ces informations dans les conditions et selon les modalités prévues par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
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II.-A défaut d'information de la société et de l'Autorité des marchés financiers dans les conditions prévues au I, les actions acquises  au titre de l'une 
des opérations mentionnées au même I sont privées de droit de vote pour l'assemblée d'actionnaires concernée et pour toute assemblée 
d'actionnaires qui se tiendrait jusqu'à la revente ou la restitution desdites actions. Les délibérations prises par l'assemblée d'actionnaires en 
violation du présent II peuvent être annulées. 
 

III.-Le tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son siège social peut, le ministère public entendu, sur demande du représentant de la 

société, d'un actionnaire ou de l'Autorité des marchés financiers, prononcer la suspension totale ou partielle, pour une durée ne pouvant excéder 
cinq ans, de ses droits de vote à l'encontre de tout actionnaire qui n'aurait pas procédé à l'information 
prévue au I. 
 

Section IV Des modifications du capital social et de l’actionnariat des salariés 

Sous-section 1 De l’augmentation de capital 

L. 225-129-4 Dans les sociétés anonymes dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier : 
 

a) Le conseil d'administration peut, dans les limites qu'il aura préalablement fixées, déléguer au directeur général ou, en accord avec ce dernier, à 
un ou plusieurs directeurs généraux délégués le pouvoir de décider la réalisation de l'émission, ainsi que celui d'y surseoir ; 
 

b) Le directoire peut déléguer à son président ou, en accord avec celui-ci, à l'un de ses membres le pouvoir de décider la réalisation de l'émission, 
ainsi que celui d'y surseoir. 
 

Les personnes désignées rendent compte au conseil d'administration ou au directoire de l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévues 

par ces derniers. 
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L. 225-130 Lorsque l'augmentation du capital, que ce soit par émission de titres de capital nouveaux ou par majoration du montant nominal des titres de capital 
existants, est réalisée par incorporation de réserves, bénéfices ou primes d'émission, l'assemblée générale, par dérogation aux dispositions de 
l'article L. 225-96, statue dans les conditions de quorum et de majorité prévues à l'article L. 225-98. Dans ce cas, elle peut décider que les droits 
formant rompus ne sont ni négociables, ni cessibles et que les titres de capital correspondants sont vendus. La vente des titres de capital qui n'ont 
pu être attribués individuellement et correspondant aux droits formant rompus ainsi que la répartition des sommes provenant de cette vente aux 
titulaires des droits interviennent dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat. Lorsque ces titres de capital sont admis aux négociations sur un 
marché réglementé ou aux opérations d'un dépositaire central, la vente de ces titres correspondant aux droits formant rompus est réalisée, sauf si 
l'assemblée générale en décide autrement, suivant des modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 

L'augmentation de capital par majoration du montant nominal des titres de capital, en dehors des cas prévus à l'alinéa précédent, n'est décidée 

qu'avec le consentement unanime des actionnaires. 

 

L. 225-135 L'assemblée qui décide ou autorise une augmentation de capital, soit en en fixant elle-même toutes les modalités, soit en déléguant son pouvoir ou 
sa compétence dans les conditions prévues aux articles L. 225-129-1 ou L. 225-129-2, peut supprimer le droit préférentiel de souscription pour la 
totalité de l'augmentation de capital ou pour une ou plusieurs tranches de cette augmentation, selon les modalités prévues par les articles L. 225-
136 à L. 225-138-1. 
 

Elle statue sur rapport du conseil d'administration ou du directoire. 
 

Lorsqu'elle décide de l'augmentation de capital, soit en fixant elle-même toutes les modalités, soit en déléguant son pouvoir dans les conditions 
fixées à l'article L. 225-129-1, elle statue également sur rapport des commissaires aux comptes, sauf dans le cas mentionné au premier alinéa du 1° 
de l'article L. 225-136. 
 

Lorsqu'il est fait usage d'une délégation de pouvoir ou de compétence, le conseil d'administration ou le directoire ainsi que le commissaire aux 
comptes établissent chacun un rapport sur les conditions définitives de l'opération présenté à l'assemblée générale ordinaire suivante. Le rapport 
du conseil d'administration ou du directoire satisfait à l'obligation prévue à l'article L. 225-129-5. 
 

Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé, l'assemblée peut prévoir que l'augmentation de 
capital qu'elle décide ou autorise comporte un délai de priorité de souscription en faveur des actionnaires, dont la durée minimale est fixée par 
décret en Conseil d'Etat. Elle peut également déléguer au conseil d'administration ou au directoire la faculté d'apprécier s'il y a lieu de prévoir un tel 
délai et, éventuellement, de fixer ce délai dans les mêmes conditions. 
 

Un décret en Conseil d'Etat fixe les conditions dans lesquelles sont établis les rapports prévus au présent article. 
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L. 225-136 L'émission de titres de capital sans droit préférentiel de souscription par une offre au public ou par une offre visée au II de l'article L. 411-2 du code 
monétaire et financier est soumise aux conditions suivantes : 
 

1° Pour les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé et dans la mesure où les titres de capital à 
émettre de manière immédiate ou différée leur sont assimilables, le prix d'émission desdits titres doit être fixé selon des modalités prévues par 
décret en Conseil d'Etat pris après consultation de l'Autorité des marchés financiers ; 
 

Toutefois, dans la limite de 10 % du capital social par an, l'assemblée générale extraordinaire peut autoriser le conseil d'administration ou le 
directoire à fixer le prix d'émission selon des modalités qu'elle détermine au vu d'un rapport du conseil d'administration ou du directoire, et d'un 
rapport spécial du commissaire aux comptes. Lorsqu'il est fait usage de cette autorisation, le conseil d'administration ou le directoire établit un 
rapport complémentaire, certifié par le commissaire aux comptes, décrivant les conditions définitives de l'opération et donnant des éléments 
d'appréciation de l'incidence effective sur la situation de l'actionnaire. 
 

12° Dans les autres cas, leLe prix d'émission ou les conditions de fixation de ce prix sont déterminés par l'assemblée générale extraordinaire sur 
rapport du conseil d'administration ou du directoire et sur rapport spécial du commissaire aux comptes ; 
 

23° L'émission de titres de capital réalisée par une offre visée au II de l'article L. 411-2 du code monétaire et financier est limitée à 20% du capital 
social par an. 
 

L. 225-147 En cas d'apports en nature ou de stipulation d'avantages particuliers, un ou plusieurs commissaires aux apports sont désignés à l'unanimité des 
actionnaires ou, à défaut, par décision de justice. Ils sont soumis aux incompatibilités prévues à l'article L. 822-11-3, sans préjudice de la possibilité 
d'être désignés pour accomplir les missions prévues aux articles L. 225-8, L. 225-101, L. 225-131, L. 228-15 et L. 228-39. 
 

Ces commissaires apprécient, sous leur responsabilité, la valeur des apports en nature et les avantages particuliers. Un décret en Conseil d'Etat fixe 
les mentions principales de leur rapport, le délai dans lequel il doit être remis et les conditions dans lesquelles il est mis à la disposition des 
actionnaires. Les dispositions de l'article L. 225-10 sont applicables à l'assemblée générale extraordinaire. 
 

Si l'assemblée approuve l'évaluation des apports et l'octroi d'avantages particuliers, elle constate la réalisation de l'augmentation du capital. 
 

Si l'assemblée réduit l'évaluation des apports ainsi que la rémunération d'avantages particuliers, l'approbation expresse des modifications par les 
apporteurs, les bénéficiaires ou leurs mandataires dûment autorisés à cet effet, est requise. A défaut, l'augmentation du capital n'est pas réalisée. 
 

Les titres de capital émis en rémunération d'un apport en nature sont intégralement libérés dès leur émission. 
 

L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé peut déléguer, pour une 
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durée maximale de vingt-six mois, au conseil d'administration ou au directoire les pouvoirs nécessaires à l'effet  de procéder à une augmentation de 

capital, dans la limite de 10 % de son capital social, en vue de rémunérer des apports en nature consentis à la société et constitués de titres de 

capital ou de valeurs mobilières donnant accès au capital, lorsque les dispositions de l'article L. 225-148 ne sont pas applicables. Le conseil 

d'administration ou le directoire statue conformément au troisième ou quatrième alinéas ci-dessus, sur le rapport du ou des commissaires aux 

apports mentionnés aux premier et deuxième alinéas ci- dessus. 

 

L. 225-148 Les dispositions de l'article L. 225-147 ne sont pas applicables dans le cas où une société dont les actions sont admises aux négociations sur un 
marché réglementé procède à une augmentation de capital à l'effet de rémunérer des titres apportés à une offre publique d'échange sur des titres 
d'une société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen ou membre de l'Organisation de coopération et de développement économique. 
L'augmentation de capital intervient dans les conditions prévues aux articles L. 225-129 à L. 225-129-6. Toutefois, les commissaires aux comptes 
doivent exprimer leur avis sur les conditions et les conséquences de l'émission, dans le prospectus diffusé à l'occasion de sa réalisation et dans leur 
rapport à la première assemblée générale ordinaire qui suit l'émission. 
 

Sous-section 2 de la souscription et de l’achat d’actions par les salariés 

§1er Des options de souscription ou d’achat d’actions 

L. 225-177 L'assemblée générale extraordinaire, sur le rapport du conseil d'administration ou du directoire, selon le cas, et sur le rapport spécial des 
commissaires aux comptes, peut autoriser le conseil d'administration ou le directoire à consentir, au bénéfice des membres du personnel salarié de 
la société ou de certains d'entre eux, des options donnant droit à la souscription d'actions. L'assemblée générale extraordinaire fixe le délai pendant 
lequel cette autorisation peut être utilisée par le conseil d'administration ou par le directoire, ce délai ne pouvant être supérieur à trente-huit mois. 
Toutefois, les autorisations antérieures à la date de publication de la loi n° 2001- 420 du 15 mai 2001 relative aux nouvelles régulations 
économiques sont valables jusqu'à leur terme. 
 

Le conseil d'administration ou le directoire fixe les conditions dans lesquelles seront consenties les options. Ces conditions pourront comporter des 
clauses d'interdiction de revente immédiate de tout ou partie des actions sans que le délai imposé pour la conservation des titres puisse excéder 
trois ans à compter de la levée de l'option. 
 

Les options peuvent être consenties ou levées alors même que le capital social n'aurait pas été intégralement libéré. 
 

Le prix de souscription est fixé au jour où l'option est consentie, par le conseil d'administration ou le directoire selon les modalités déterminées par 
l'assemblée générale extraordinaire sur le rapport des commissaires aux comptes. Si les actions de la société ne sont pas admises aux négociations 
sur un marché réglementé, lLe prix de souscription est déterminé conformément aux méthodes objectives retenues en matière d'évaluation 
d'actions en tenant compte, selon une pondération appropriée à chaque cas, de la situation nette comptable, de la rentabilité et des perspectives 
d'activité de l'entreprise. Ces critères sont appréciés le cas échéant sur une base consolidée ou, à défaut, en tenant compte des éléments financiers 
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issus des filiales significatives. A défaut, le prix de souscription est déterminé en divisant par le nombre de titres existants le montant de l'actif net 
réévalué, calculé d'après le bilan le plus récent 
 

Si les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé le prix de souscription ne peut pas être inférieur à 80 % de la 
moyenne des cours cotés aux vingt séances de bourse précédant ce jour, aucune option ne pouvant être consentie moins de vingt séances de 
bourse après le détachement des actions d'un coupon donnant droit à un dividende ou à une augmentation de capital. 
 
Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les options ne peuvent être consenties : 
1° Dans le délai de dix séances de bourse précédant et suivant la date à laquelle les comptes consolidés, ou à défaut les comptes annuels, sont 
rendus publics ; 
 

2° Dans le délai compris entre la date à laquelle les organes sociaux de la société ont connaissance d'une information qui, si elle était rendue 
publique, pourrait avoir une incidence significative sur le cours des titres de la société, et la date postérieure de dix séances de bourse à celle où 
cette information est rendue publique. 
 

Des options donnant droit à la souscription de titres qui ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent être consenties 

qu'aux salariés de la société qui attribue ces options ou à ceux des sociétés mentionnées au 1° de l'article L. 225-180. 
 

L. 225-179 L'assemblée générale extraordinaire peut aussi autoriser le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, à consentir au bénéfice des 
membres du personnel salarié de la société ou de certains d'entre eux, des options donnant droit à l'achat d'actions provenant d'un rachat effectué, 
préalablement à l'ouverture de l'option, par la société elle-même dans les conditions définies aux articles L. 225-208 ou L. 225-209. L'assemblée 
générale extraordinaire fixe le délai pendant lequel cette autorisation peut être utilisée par le conseil d'administration ou par le directoire, ce délai 
ne pouvant être supérieur à trente-huit mois. Toutefois, les autorisations antérieures à la date de publication de la loi n° 2001-420 du 15 mai 2001 
relative aux nouvelles régulations économiques sont valables jusqu'à leur terme. 
 

En ce cas, les dispositions des deuxième et quatrième à septième alinéas de l'article L. 225-177 sont applicables. En outre, le prix de l'action, au jour 
où l'option est consentie, ne peut pas être inférieur à 80 % du cours moyen d'achat des actions détenues par la société au titre des articles L. 225-
208 et L. 225-209. 
 

Des options donnant droit à l'achat de titres qui ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent être consenties qu'aux 

salariés de la société qui attribue ces options ou à ceux des sociétés mentionnées au 1° de l'article L. 225-180. 

 

L. 225-185 Des options donnant droit à la souscription d'actions peuvent être consenties pendant une durée de deux ans à compter de l'immatriculation de la 
société, aux mandataires sociaux personnes physiques qui participent avec des salariés à la constitution d'une société. 
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De telles options peuvent également être consenties, pendant une durée de deux ans à compter du rachat, aux mandataires sociaux personnes 
physiques d'une société qui acquièrent avec des salariés la majorité des droits de vote en vue d'assurer la continuation de la société. 
En cas d'attribution d'options, dans un délai de deux ans après la création d'une société ou le rachat de la majorité du capital d'une société par ses 
salariés ou ses mandataires sociaux, le maximum prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-182 est porté au tiers du capital. 
 

Le président du conseil d'administration, le directeur général, les directeurs généraux délégués, les membres du directoire ou le gérant d'une société 
par actions peuvent se voir attribuer par cette société des options donnant droit à la souscription ou à l'achat d'actions dans les conditions prévues 
aux articles L. 225-177 à L. 225-184 et L. 225-186-1. Toutefois, par dérogation à ces dispositions, le conseil d'administration ou, selon le cas, le 
conseil de surveillance soit décide que les options ne peuvent être levées par les intéressés avant la cessation de leurs fonctions, soit fixe la quantité 
des actions issues de levées d'options qu'ils sont tenus de conserver au nominatif jusqu'à la cessation de leurs fonctions. L'information 
correspondante est publiée dans le rapport mentionné à l'article L. 225-102-1. 
 

Ils peuvent également se voir attribuer, dans les mêmes conditions, des options donnant droit à la souscription ou à l'achat d'actions d'une société 
qui est liée dans les conditions prévues à l'article L. 225-180, sous réserve que les actions de cette dernière soient admises aux négociations sur un 
marché réglementé. 
 

L 225-186-1 Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, des options ouvrant droit à la souscription ou à l'achat 
d'actions ne peuvent être attribuées aux personnes mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 225-185 que si la société remplit au moins une 
des conditions suivantes au titre de l'exercice au cours duquel sont attribuées ces options : 
 

1° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-177 à L. 225-186, à une attribution d'options au bénéfice de l'ensemble de ses 
salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
 

2° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-5, à une attribution gratuite d'actions au bénéfice de 
l'ensemble de ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
 

3° Un accord d'intéressement au sens de l'article L. 3312-2 du code du travail, un accord de participation dérogatoire au sens de l'article L. 3324-2 du 
même code ou un accord de participation volontaire au sens de l'article L. 3323-6 du même code est en vigueur au sein de la société et au bénéfice 
d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 du présent code. Si, dans la 
société ou dans ses filiales précitées, des accords sont en vigueur ou étaient en vigueur au titre de l'exercice précédent, la première attribution 
autorisée par une assemblée générale postérieure à la date de publication de la loi n° 2008-1258 du 3 décembre 2008 en faveur des revenus 
du travail ne peut intervenir que si les sociétés concernées modifient les modalités de calcul de chacun de ces accords au moyen d'un accord ou 
d'un avenant ou versent un supplément d'intéressement collectif au sens de l'article L. 3314-10 du code du travail ou un supplément de réserve 
spéciale de participation au sens de l'article L. 3324-9 du même code. 
 

http://www.hcjp.fr/


 

  
 

 
HCJP - 9 rue de Valois 75001 Paris - Tél.: 33 (0)1 42 92 20 00 - hautcomite@hcjp.fr - www.hcjp.fr                                                                                              221 

§ 2 De l’émission et de l’achat en bourse d’actions réservées aux salariés 

§ 3 Des attributions d’actions gratuites 

L. 225-197-1 I.-L'assemblée générale extraordinaire, sur le rapport du conseil d'administration ou du directoire, selon le cas, et sur le rapport spécial des 
commissaires aux comptes, peut autoriser le conseil d'administration ou le directoire à procéder, au profit des membres du personnel salarié de la 
société ou de certaines catégories d'entre eux, à une attribution gratuite d'actions existantes ou à émettre. 
 

L'assemblée générale extraordinaire fixe le pourcentage maximal du capital social pouvant être attribué dans les conditions définies au premier 
alinéa. Le nombre total des actions attribuées gratuitement ne peut excéder 10 % du capital social à la date de la décision de leur attribution par le 
conseil d'administration ou le directoire. Dans les sociétés dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un 
système multilatéral de négociation et ne dépassant pas, à la clôture d'un exercice social, les seuils définissant les petites et moyennes entreprises 
prévus à l'article 2 de l'annexe à la recommandation 2003/361/CE de la Commission, du 6 mai 2003, concernant la définition des micro, petites et 
moyennes entreprises, les statuts peuvent prévoir, dans le cas d'attributions gratuites d'actions à certaines catégories des membres du personnel 
salarié de la société uniquement, un pourcentage plus élevé, qui ne peut toutefois excéder 15 % du capital social à la date de la décision 
d'attribution des actions par le conseil d'administration ou le directoire. 
 

Les pourcentages mentionnés au deuxième alinéa sont portés à 30 % lorsque l'attribution d'actions gratuites bénéficie à l'ensemble des membres du 
personnel salarié de la société. Au-delà du pourcentage de 10 % ou de 15 %, l'écart entre le nombre d'actions distribuées à chaque salarié ne peut 
être supérieur à un rapport de un à cinq. 
 

L'assemblée générale extraordinaire fixe également le délai pendant lequel cette autorisation peut être utilisée par le conseil d'administration ou le 
directoire. Ce délai ne peut excéder trente-huit mois. 
 

Lorsque l'attribution porte sur des actions à émettre, l'autorisation donnée par l'assemblée générale extraordinaire emporte de plein droit, au profit 
des bénéficiaires des actions attribuées gratuitement, renonciation des actionnaires à leur droit préférentiel de souscription. L'augmentation de 
capital correspondante est définitivement réalisée du seul fait de l'attribution définitive des actions aux bénéficiaires. 
 

L'attribution des actions à leurs bénéficiaires est définitive au terme d'une période d'acquisition dont la durée minimale, qui ne peut être inférieure à 

un an, est déterminée par l'assemblée générale extraordinaire. Toutefois, l'assemblée peut prévoir l'attribution définitive des actions avant le terme 

de la période d'acquisition en cas d'invalidité du bénéficiaire correspondant au classement dans la deuxième ou la troisième des catégories prévues à 

l'article L. 341-4 du code de la sécurité sociale. 
 

L'assemblée générale extraordinaire peut également fixer la durée minimale de l'obligation de conservation des actions par les bénéficiaires. Cette 
durée court à compter de l'attribution définitive des actions. Toutefois, les actions sont librement cessibles en cas d'invalidité des bénéficiaires 
correspondant à leur classement dans les catégories précitées du code de la sécurité sociale. 
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La durée cumulée des périodes d'acquisition et de conservation ne peut être inférieure à deux ans. 
 

Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, à l'issue de la période d'obligation de conservation, les 
actions ne peuvent pas être cédées : 
 

1° Dans le délai de dix séances de bourse précédant et de trois séances de bourse suivant la date à laquelle les comptes consolidés, ou à défaut les 
comptes annuels, sont rendus publics ; 
 

2° Dans le délai compris entre la date à laquelle les organes sociaux de la société ont connaissance d'une information qui, si elle était rendue 
publique, pourrait avoir une incidence significative sur le cours des titres de la société, et la date postérieure de dix séances de bourse à celle où 
cette information est rendue publique. 
 

Le conseil d'administration ou, le cas échéant, le directoire détermine l'identité des bénéficiaires des attributions d'actions mentionnées au premier 
alinéa. Il fixe les conditions et, le cas échéant, les critères d'attribution des actions. 
 

II.-Le président du conseil d'administration, le directeur général, les directeurs généraux délégués, les membres du directoire ou le gérant d'une 
société par actions peuvent se voir attribuer des actions de la société dans les mêmes conditions que les membres du personnel salarié et dans le 
respect des conditions mentionnées à l'article L. 225-197-6. 
 

Ils peuvent également se voir attribuer des actions d'une société liée dans les conditions prévues à l'article L. 225-197-2, sous réserve que les 
actions de cette dernière soient admises aux négociations sur un marché réglementé et dans le respect des conditions mentionnées à l'article L. 
225-197-6. 
 

Il ne peut pas être attribué d'actions aux salariés et aux mandataires sociaux détenant chacun plus de 10 % du capital social. Une attribution gratuite 
d'actions ne peut pas non plus avoir pour effet que les salariés et les mandataires sociaux détiennent chacun plus de 10 % du capital social. 
Par dérogation aux dispositions précédentes, pour les actions ainsi attribuées au président du conseil d'administration, au directeur général, aux 
directeurs généraux délégués, aux membres du directoire ou au gérant d'une société par actions, le conseil d'administration ou, selon le cas, le 
conseil de surveillance soit décide que ces actions ne peuvent être cédées par les intéressés  avant la cessation de leurs fonctions, soit fixe la 
quantité de ces actions qu'il sont tenus de conserver au nominatif jusqu'à la cessation de leurs fonctions. L'information correspondante est publiée 
dans le rapport mentionné à l'article L. 225-102-1. 
 

III.-En cas d'échange sans soulte d'actions résultant d'une opération de fusion ou de scission réalisée conformément à la réglementation en vigueur 
pendant les périodes d'acquisition ou de conservation prévues au I, les dispositions du présent article et, notamment, les périodes précitées, pour 
leur durée restant à courir à la date de l'échange, restent applicables aux droits à attribution et aux actions reçus en échange. Il en est de même de 
l'échange résultant d'une opération d'offre publique, de division ou de regroupement réalisée conformément à la réglementation en vigueur qui 
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intervient pendant la période de conservation. 
 

En cas d'apport à une société ou à un fonds commun de placement dont l'actif est exclusivement composé de titres de capital ou donnant accès au 
capital émis par la société ou par une société qui lui est liée au sens de l'article L. 225-197-2, l'obligation de conservation prévue au I reste 
applicable, pour la durée restant à courir à la date de l'apport, aux actions ou parts reçues en contrepartie de l'apport. 

 

L. 225-197-2 I. - Des actions peuvent être attribuées, dans les mêmes conditions que celles mentionnées à l'article L. 225-197-1 : 
 

1° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des groupements d'intérêt économique dont 10 % au moins du capital ou des 
droits de vote sont détenus, directement ou indirectement, par la société qui attribue les actions ; 
 

2° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des groupes d'intérêt économique détenant, directement ou indirectement, au 
moins 10 % du capital ou des droits de vote de la société qui attribue les actions ; 
 

3° Soit au bénéfice des membres du personnel salarié des sociétés ou des groupements d'intérêt économique dont 50 % au moins du capital ou des 
droits de vote sont détenus, directement ou indirectement, par une société détenant elle-même, directement ou indirectement, au moins 50 % du 
capital de la société qui attribue les actions. 
 

Les actions qui ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent être attribuées dans les conditions ci- dessus qu'aux 
salariés de la société qui procède à cette attribution ou à ceux mentionnés au 1°. 
 

- Des actions peuvent également être attribuées dans les mêmes conditions que celles prévues à l'article L. 225-197-1 par une entreprise contrôlée, 
directement ou indirectement, exclusivement ou conjointement, par un organe central, des organes centraux ou les établissements de crédit ou les 
sociétés de financement qui lui ou leur sont affiliés au sens et pour l'application des articles L. 511-30 à L. 511-32 du code monétaire et financier, aux 
salariés de ces sociétés ainsi qu'à ceux des entités dont le capital est détenu pour plus de 50 %, directement ou indirectement, exclusivement ou 
conjointement, par cet organe central, ces organes centraux, ces établissements de crédit ou ces sociétés de financement. 

 

L. 225-197-6 Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, des actions ne peuvent être attribuées dans le cadre des 
premier et deuxième alinéas du II de l'article L. 225-197-1 que si la société remplit au moins une des conditions suivantes au titre de l'exercice au 
cours duquel sont attribuées ces actions : 
 

1° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-5, à une attribution gratuite d'actions au bénéfice de 
l'ensemble de ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
2° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-177 à L. 225-186, à une attribution d'options au bénéfice de l'ensemble de ses 
salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
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3° Un accord d'intéressement au sens de l'article L. 3312-2 du code du travail, un accord de participation dérogatoire au sens de l'article L. 3324-2 du 
même code ou un accord de participation volontaire au sens de l'article L. 3323-6 du même code est en vigueur au sein de la société et au bénéfice 
d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 du présent code. Si, dans la 
société ou dans ses filiales précitées, des accords sont en vigueur ou étaient en vigueur au titre de l'exercice précédent, la première attribution 
autorisée par une assemblée générale postérieure à la date de publication de la loi n° 2008-1258 du 3 décembre 2008 en faveur des revenus du 
travail ne peut intervenir que si les sociétés concernées modifient les modalités de calcul de chacun de ces accords au moyen d'un accord ou d'un 
avenant ou versent un supplément d'intéressement collectif au sens de l'article L. 3314-10 du code du travail ou un supplément de réserve 
spéciale de participation au sens de l'article L. 3324-9 du même code. 
 

Sous-section 3 De l’amortissement du capital 

Sous-section 4 De la réduction du capital 

Sous-section 5 De la souscription, de l’achat ou de la prise en gage par les sociétés de leurs propres actions 

L. 225-209 L'assemblée générale d'une société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers, figurant sur une liste arrêtée par cette autorité dans les conditions fixées par son règlement général, peut 
autoriser le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, à acheter un nombre d'actions représentant jusqu'à 10 % du capital de la société. 
L'assemblée générale définit les finalités et les modalités de l'opération, ainsi que son plafond. Cette autorisation ne peut être donnée pour une 
durée supérieure à dix-huit mois. Le comité d'entreprise est informé de la résolution adoptée par l'assemblée générale. 
 

Lorsque les actions sont rachetées pour favoriser la liquidité dans les conditions définies par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers, le nombre d'actions pris en compte pour le calcul de la limite de 10 % prévue au premier alinéa correspond au nombre d'actions 
achetées, déduction faite du nombre d'actions revendues pendant la durée de l'autorisation. 
 

Le conseil d'administration peut déléguer au directeur général ou, en accord avec ce dernier, à un ou plusieurs directeurs généraux délégués, les 
pouvoirs nécessaires pour réaliser l'opération mentionnée au premier alinéa. Le directoire peut déléguer à son président ou avec son accord à un ou 
plusieurs de ses membres les pouvoirs nécessaires pour la réaliser. Les personnes désignées rendent compte au conseil d'administration ou au 
directoire de l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévues par ces derniers. 
 

L'acquisition, la cession ou le transfert de ces actions peut être effectué par tous moyens. Ces actions peuvent être annulées dans la limite de 10 % 
du capital de la société par périodes de vingt-quatre mois. 
 

Les sociétés qui font participer les salariés aux fruits de l'expansion de l'entreprise par l'attribution de leurs propres actions, celles qui attribuent 
leurs actions dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-3 du présent code ainsi que celles qui entendent consentir des 
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options d'achat d'actions à des salariés peuvent utiliser à cette fin tout ou partie des actions acquises dans les conditions prévues ci-dessus. Elles 
peuvent également leur proposer d'acquérir leurs propres actions dans les conditions prévues par les articles L. 3332-1 et suivants du code du 
travail. 
 

Le nombre d'actions acquises par la société en vue de leur conservation et de leur remise ultérieure en paiement ou en échange dans le cadre d'une 
opération de fusion, de scission ou d'apport ne peut excéder 5 % de son capital. Ces dispositions sont applicables aux programmes de rachat soumis 
à l'approbation des assemblées générales se tenant à compter du 1er janvier 2006. 
 

En cas d'annulation des actions achetées, la réduction de capital est autorisée ou décidée par l'assemblée générale extraordinaire qui peut déléguer 
au conseil d'administration ou au directoire, selon le cas, tous pouvoirs pour la réaliser. Un rapport spécial établi par les commissaires aux comptes 
sur l'opération envisagée est communiqué aux actionnaires de la société dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat.  
 

L. 225-209-2 Dans les sociétés dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation 
soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier, l'assemblée générale ordinaire peut 
autoriser le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, à acheter les actions de la société, pour les offrir ou les attribuer : 
 

— dans l'année de leur rachat, aux bénéficiaires d'une opération mentionnée à l'article L. 225-208 du présent code ou intervenant dans le cadre 
des articles L. 3332-1 et suivants du code du travail ; 

 

— dans les deux ans de leur rachat, en paiement ou en échange d'actifs acquis par la société dans le cadre d'une opération de croissance externe, 
de fusion, de scission ou d'apport ; 

 

— dans les cinq ans de leur rachat, aux actionnaires qui manifesteraient à la société l'intention de les acquérir à l'occasion d'une procédure de 
mise en vente organisée par la société elle-même dans les trois mois qui suivent chaque assemblée générale ordinaire annuelle. 

 

Le nombre d'actions acquises par la société ne peut excéder : 
 

— 10 % du capital de la société lorsque le rachat est autorisé en vue d'une opération prévue au deuxième ou quatrième alinéa du présent article ; 
 

— 5 % du capital de la société lorsque le rachat est autorisé en vue d'une opération prévue au troisième alinéa. 
 

L'assemblée générale ordinaire précise les finalités de l'opération. Elle définit le nombre maximal d'actions dont elle autorise l'acquisition, le prix ou 
les modalités de fixation du prix ainsi que la durée de l'autorisation, qui ne peut excéder douze mois. 
 

Le prix des actions rachetées est acquitté au moyen d'un prélèvement sur les réserves dont l'assemblée générale a la disposition en vertu du 
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deuxième alinéa de l'article L. 232-11 du présent code. 
A défaut d'avoir été utilisées pour l'une des finalités et dans les délais mentionnés aux deuxième à quatrième alinéas du présent article, les actions 
rachetées sont annulées de plein droit. 
 

L'assemblée générale ordinaire statue au vu d'un rapport établi par un expert indépendant, dans des conditions définies par décret en Conseil 
d'Etat, et sur un rapport spécial des commissaires aux comptes faisant connaître leur appréciation sur les conditions de fixation du prix d'acquisition. 
 

Le prix des actions ne peut, à peine de nullité, être supérieur à la valeur la plus élevée ni inférieur à la valeur la moins élevée figurant dans le rapport 
d'évaluation de l'expert indépendant communiqué à l'assemblée générale. 
 
Le conseil d'administration peut déléguer au directeur général ou, en accord avec ce dernier, à un ou plusieurs directeurs délégués les pouvoirs 
nécessaires pour réaliser ces opérations. Le directoire peut déléguer à son président ou, avec son accord, à un ou plusieurs de ses membres les 
pouvoirs nécessaires à l'effet de les réaliser. Les personnes désignées rendent comptent au conseil d'administration ou au directoire de l'utilisation 
faite de ce pouvoir dans les conditions prévues par ces derniers. 
 

Les commissaires aux comptes présentent à l'assemblée générale ordinaire annuelle un rapport spécial sur les conditions dans lesquelles les actions 
ont été rachetées et utilisées au cours du dernier exercice clos. 
 

Les actions rachetées peuvent être annulées dans la limite de 10 % du capital de la société par périodes de vingt-quatre mois. En cas d'annulation 
des actions achetées, la réduction de capital est autorisée ou décidée par l'assemblée générale extraordinaire qui peut déléguer au conseil 
d'administration ou au directoire, selon le cas, tous pouvoirs pour la réaliser. 
 

Par dérogation aux dispositions du dixième alinéa, les actions rachetées mais non utilisées peuvent, sur décision de l'assemblée générale ordinaire, 
être utilisées pour une autre des finalités prévues au présent article. 
En aucun cas, ces opérations ne peuvent porter atteinte à l'égalité des actionnaires 
 

Section V Du contrôle des sociétés anonymes 

L. 225-228 Les commissaires aux comptes sont proposés à la désignation de l'assemblée générale par un projet de résolution émanant du conseil 
d'administration ou du conseil de surveillance ou, dans les conditions définies par la section 3 du présent chapitre, des actionnaires. Lorsque les 
actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le conseil d'administration choisit, sans que prennent part au vote 
le directeur général et le directeur général délégué, s'ils sont administrateurs, les commissaires aux comptes qu'il envisage de proposer. 
 

L. 225-231 Une association répondant aux conditions fixées à l'article L. 225-120, ainsi que un ou plusieurs actionnaires représentant au moins 5 
% du capital social, soit individuellement, soit en se groupant sous quelque forme que ce soit, peuvent poser par écrit au président  du conseil 
d'administration ou au directoire des questions sur une ou plusieurs opérations de gestion de la société, ainsi que, le cas échéant, des sociétés 
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qu'elle contrôle au sens de l'article L. 233-3. Dans ce dernier cas, la demande doit être appréciée au regard de l'intérêt du groupe. La réponse doit 
être communiquée aux commissaires aux comptes. 
 

A défaut de réponse dans un délai d'un mois ou à défaut de communication d'éléments de réponse satisfaisants, ces actionnaires peuvent 
demander en référé la désignation d'un ou plusieurs experts chargés de présenter un rapport sur une ou plusieurs opérations de gestion. 
 

Le ministère public et, le comité d'entreprise et, dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, 
l'Autorité des marchés financiers peuvent également demander en référé la désignation d'un ou plusieurs experts chargés de présenter un rapport 
sur une ou plusieurs opérations de gestion. 
 

S'il est fait droit à la demande, la décision de justice détermine l'étendue de la mission et des pouvoirs des experts. Elle peut mettre les honoraires à 
la charge de la société. 
 

Le rapport est adressé au demandeur, au ministère public, au comité d'entreprise, au commissaire aux comptes et, selon le cas, au conseil 
d'administration ou au directoire et au conseil de surveillance ainsi que, dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un 
marché réglementé, à l'Autorité des marchés financiers. Ce rapport doit, en outre, être annexé à celui établi par 
les commissaires aux comptes en vue de la prochaine assemblée générale et recevoir la même publicité. 
 

Section VI De la transformation des sociétés anonymes 

Section VII De la dissolution des sociétés anonymes 

L. 225-247 Le tribunal de commerce peut, à la demande de tout intéressé, prononcer la dissolution de la société, si le nombre des actionnaires est réduit à 
moins de sept depuis plus d'un an pour les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système 
multilatéral de négociation. 
 

Il peut accorder à la société un délai maximal de six mois pour régulariser la situation. Il ne peut prononcer la dissolution si, le jour où il statue sur le 

fond, cette régularisation a eu lieu. 
 

Section VIII De la responsabilité civile 

Section IX Des sociétés anonymes à participation ouvrière 

Chapitre VI Des sociétés en commandite par actions 
NON TRAITE 

L. 226-4-1  

 

La proportion des membres du conseil de surveillance de chaque sexe ne peut être inférieure à 40 % dans les sociétés dont les actions sont admises 
aux négociations sur un marché réglementé et, à l'issue de la plus prochaine assemblée générale ayant à statuer sur des nominations, dans les 
sociétés qui, pour le troisième exercice consécutif, emploient un nombre moyen d'au moins cinq cents salariés permanents et présentent un 
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montant net de chiffre d'affaires ou un total de bilan d'au moins 50 millions d'euros. Dans ces mêmes sociétés, lorsque le conseil de surveillance est 
composé au plus de huit membres, l'écart entre le nombre des membres de chaque sexe ne peut être supérieur à deux. 
 

Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil est 
nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part le membre du conseil irrégulièrement nommé. 
 

L. 226-10-1 Lorsque les titres financiers de la société sont admis aux négociations sur un marché réglementé, le président du conseil de surveillance établit un 
rapport joint au rapport prévu aux articles L. 225-102, L. 225-102-1 et L. 233-26, qui comporte les informations mentionnées aux septième à 
neuvième alinéas de l'article L. 225-68. 
 

Ce rapport est approuvé par le conseil de surveillance et est rendu public. 
 

Les commissaires aux comptes présentent leurs observations sur ce rapport pour celles des procédures de contrôle interne et de gestion des risques 

qui sont relatives à l'élaboration et au traitement de l'information comptable et financière, dans les conditions prévues à l'article L. 225-235. Ils 

attestent l'établissement des autres informations requises dans les mêmes conditions. 
 

Chapitre VII Des sociétés par actions simplifiées 

L. 227-2 La société par actions simplifiée ne peut procéder à une offre au public de titres financiers ou à l'admission aux négociations sur un marché 
réglementé de ses actions. Elle peut néanmoins procéder aux offres définies aux 2 et 3 du I, au I bis, et au II de l'article L. 411- 
2 du code monétaire et financier. 
 

Chapitre VIII Des valeurs mobilières émises par les sociétés par actions 

Section première Dispositions communes aux valeurs mobilières 

L. 228-1 Les sociétés par actions émettent toutes valeurs mobilières dans les conditions du présent livre. 
 

Les valeurs mobilières sont des titres financiers au sens de l'article L. 211-1 du code monétaire et financier, qui confèrent des droits identiques par 
catégorie. 
 

Les valeurs mobilières émises par les sociétés par actions revêtent la forme de titres au porteur ou de titres nominatifs, sauf pour les sociétés pour 
lesquelles la loi ou les statuts imposent la seule forme nominative, pour tout ou partie du capital. 
 

Nonobstant toute convention contraire, tout propriétaire dont les titres font partie d'une émission comprenant à la fois des titres au porteur et des 
titres nominatifs a la faculté de convertir ses titres dans l'autre forme. 
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Toutefois, la conversion des titres nominatifs n'est pas possible s'agissant des sociétés pour lesquelles la loi ou les statuts imposent la forme 
nominative pour tout ou partie du capital. 
 

Ces valeurs mobilières, quelle que soit leur forme, doivent être inscrites en compte au nom de leur propriétaire, dans les conditions prévues aux 
articles L. 211-3 et L. 211-4 du code monétaire et financier. 
 

Toutefois, lorsque des titres de capital ou des obligations de la société ont été admis aux négociations sur un marché réglementé  et que leur 
propriétaire n'a pas son domicile sur le territoire français, au sens de l'article 102 du code civil, tout intermédiaire peut être inscrit pour le compte 
de ce propriétaire. Cette inscription peut être faite sous la forme d'un compte collectif ou en plusieurs comptes individuels correspondant chacun à 
un propriétaire. 
 

L'intermédiaire inscrit est tenu, au moment de l'ouverture de son compte auprès soit de la société émettrice, soit de l'intermédiaire mentionné à 
l'article L. 211-3 du code monétaire et financier qui tient le compte-titres, de déclarer, dans les conditions fixées par décret, sa qualité 
d'intermédiaire détenant des titres pour le compte d'autrui. 
 

En cas de cession de valeurs mobilières admises aux opérations d'un dépositaire central ou livrées dans un système de règlement et de livraison 

mentionné à l'article L. 330-1 du code monétaire et financier, le transfert de propriété s'effectue dans les conditions prévues à l'article L. 211-17 de 

ce code. Dans les autres cas, le transfert de propriété résulte de l'inscription des valeurs mobilières au compte de l'acheteur, dans des conditions 

fixées par décret en Conseil d'Etat, sous réserve des dispositions de l’article L. 211-17 du code monétaire et financier lorsque les valeurs mobilières 

admises aux opérations d'un dépositaire central ou livrées dans un système de règlement et de livraison mentionné à l'article L. 330-1 du code 

monétaire et financier. 

 

L. 228-6 Nonobstant toutes stipulations statutaires contraires, les sociétés dont les titres ne sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé ou 
aux opérations d'un dépositaire central et qui ont effectué des opérations se traduisant soit par des échanges de titres, soit par l'attribution aux 
actionnaires de nouveaux titres de capital, peuvent vendre, sur simple décision du conseil d'administration, du directoire ou des gérants et selon des 
modalités fixées par décret en Conseil d'Etat, les titres de capital qui n'ont pu être attribués individuellement et correspondant à des droits formant 
rompus, à la condition d'avoir procédé un an au moins à l'avance à une publicité selon des modalités fixées par ce décret. 
 

A dater de cette vente, les titulaires de droits formant rompus ne peuvent plus prétendre qu'à la répartition en numéraire du produit net de la vente 

des titres de capital non attribués. 

 

L. 228-6-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, lorsque l'assemblée générale extraordinaire des 
actionnaires a autorisé une opération se traduisant soit par des échanges de titres, soit par l'attribution aux actionnaires de nouveaux titres de 
capital, les titres de capital qui n'ont pu être attribués individuellement et correspondant à des droits formant rompus sont vendus. La vente de ces 
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titres de capital et la répartition des sommes provenant de cette vente aux titulaires de ces droits interviennent dans les conditions et suivant des 
modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 

Dans les sociétés dont les actions sont admises aux opérations d'un dépositaire central sans être cotées sur un marché réglementé, l'assemblée 

générale extraordinaire des actionnaires qui a autorisé une opération se traduisant soit par des échanges de titres, soit par l'attribution aux 

actionnaires de nouveaux titres de capital, peut décider la vente des titres de capital qui n'ont pu être attribués individuellement et correspondant à 

des droits formant rompus, en vue de la répartition des fonds ainsi recueillis entre les titulaires de ces droits, dans les limites et selon les modalités 

prévues à l'alinéa précédent ou à l'article L. 228-6. 

 

Section II Des actions 

L. 228-10 Les actions ne sont négociables qu'après l'immatriculation de la société au registre du commerce et des sociétés. En cas d'augmentation de capital, 
les actions sont négociables à compter de la réalisation de celle-ci. 
 

La négociation de promesse d'actions est interdite, à moins qu'il ne s'agisse d'actions à créer dont l'admission sur un marché réglementé a été 
demandée, ou à l'occasion d'une augmentation du capital d'une société dont les actions anciennes sont déjà admises aux négociations sur un 
marché 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. 
 

L. 228-11 Lors de la constitution de la société ou au cours de son existence, il peut être créé des actions de préférence, avec ou sans droit de vote, assorties de 
droits particuliers de toute nature, à titre temporaire ou permanent. Ces droits sont définis par les statuts dans le respect des dispositions des 
articles L. 225-10 et L. 225-122 à L. 225-125. 
 

Le droit de vote peut être aménagé pour un délai déterminé ou déterminable. Il peut être suspendu pour une durée déterminée ou déterminable ou 
supprimé. 
 

Les actions de préférence sans droit de vote ne peuvent représenter plus de la moitié du capital social, et dans les sociétés dont les actions sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé, plus du quart du capital social. 
 

Toute émission ayant pour effet de porter la proportion au-delà de cette limite peut être annulée. 
 

Par dérogation aux articles L. 225-132 et L. 228-91, les actions de préférence sans droit de vote à l'émission auxquelles est attaché un droit limité de 

participation aux dividendes, aux réserves ou au partage du patrimoine en cas de liquidation sont privées de droit préférentiel de souscription pour 

toute augmentation de capital en numéraire, sous réserve de stipulations contraires des statuts. 
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L. 228-23 Dans une société dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé, laLa cession d'actions ou de valeurs mobilières 
donnant accès au capital, à quelque titre que ce soit, peut être soumise à l'agrément de la société par une clause des statuts. 
 

Une clause d'agrément ne peut être stipulée que si les titres sont nominatifs en vertu de la loi ou des statuts. 
 

Cette clause est écartée en cas de succession, de liquidation du régime matrimonial ou de cession, soit à un conjoint, soit à un ascendant ou à un 
descendant. 
 

Les dispositions de l'alinéa précédent ne sont pas applicables lorsqu'une société dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché 
réglementé réserve des actions à ses salariés, dès lors que la clause d'agrément a pour objet d'éviter que lesdites actions ne soient dévolues ou 
cédées à des personnes n'ayant pas la qualité de salarié de la société. 
 

Toute cession effectuée en violation d'une clause d'agrément figurant dans les statuts est nulle. 

L. 228-29-1 Les actions ayant une valeur nominale inférieure ou égale à un montant fixé par décret en Conseil d'Etat et non admises aux négociations sur un 
marché réglementé peuvent être regroupées nonobstant toute disposition législative ou statutaire contraire. Ces regroupements sont décidés par 
les assemblées générales d'actionnaires statuant dans les conditions prévues pour la modification des statuts et conformément aux dispositions de 
l'article L. 228-29-2. 
 

Section III Dispositions applicables aux catégories de titres en voie d’extinction 

Sous-section 1 Dispositions générales 

Sous-section 2 Des certificats d’investissement 

L. 228-31 L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé et dont les certificats 
d'investissement existants représentent au plus 1 % du capital social peut décider, sur le rapport du conseil d'administration, de procéder à la 
reconstitution des certificats existants en actions, et à celle des certificats existants assortis d'avantages particuliers en actions conférant à leurs 
titulaires les mêmes avantages. 
 

L'assemblée générale extraordinaire prévue à l'alinéa précédent statue dans les conditions prévues pour l'approbation des avantages particuliers 
par l'article L. 225-147, après qu'une assemblée des titulaires de certificats de droits de vote, convoquée et statuant selon les règles des assemblées 
spéciales d'actionnaires, a approuvé le projet à une majorité de 95 % des titulaires présents ou représentés. La cession s'opère alors à la société, par 
dérogation au sixième alinéa de l'article L. 228-30, au prix fixé par l'assemblée générale extraordinaire mentionnée au premier alinéa du présent 
article. 
 

Le prix mentionné à l'alinéa précédent est déterminé selon les modalités énoncées au 2° de l'article 283-1-1 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 sur 
les sociétés commerciales (1). 
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Le montant de l'indemnisation revenant aux détenteurs non identifiés est consigné. 
 

La reconstitution s'opère par la cession aux porteurs de certificats d'investissement, à titre gratuit, des certificats de droits de vote correspondants. 
 

A cet effet, la société peut demander l'identification des porteurs de certificats, même en l'absence de disposition statutaire expresse, selon les 

modalités prévues par l'article L. 228-2. 

 

Sous-section 3 Les actions de priorité 

Sous-section 4 Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote 

L. 228-35-9 Il est interdit à la société qui a émis des actions à dividende prioritaire sans droit de vote d'amortir son capital. 
 

Peuvent être annulés les remboursements effectués avant le rachat intégral ou l'annulation des actions à dividende prioritaire sans droit de vote. 
 

En cas de réduction du capital non motivée par des pertes, les actions à dividende prioritaire sans droit de vote sont, avant les actions ordinaires, 
achetées dans les conditions prévues aux deux derniers alinéas de l'article L. 228-35-10 et annulées. Peut être annulé l'achat d'actions ordinaires qui 
ne respecterait pas le présent alinéa. 
 

Toutefois, ces dispositions ne sont pas applicables aux réductions de capital réalisées dans le cadre de l'article L. 225-209. Dans ce cas, les 
dispositions de l'article L. 225-99 ne sont pas applicables si les actions ont été acquises sur un marché réglementé. 
 

Les actions à dividende prioritaire sans droit de vote ont, proportionnellement à leur montant nominal, les mêmes droits que les autres actions sur 

les réserves distribuées au cours de l'existence de la société. 

 

Section IV Des valeurs mobilières représentatives d’un droit de créance 

Sous-section 1 Des titres participatifs 

Sous-section 2 Des obligations 

Section V Des valeurs mobilières donnant accès au capital ou donnant droit à l’attribution de titres de créance 

Sous-section 1 Dispositions générales 

Sous-section 2 Dispositions relatives aux valeurs mobilières donnant accès au capital 
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L. 228-99 La société appelée à attribuer les titres de capital ou les valeurs mobilières y donnant accès doit prendre les mesures nécessaires à la protection des 
intérêts des titulaires des droits ainsi créés si elle décide de procéder à l'émission, sous quelque forme que ce soit, de nouveaux titres de capital avec 
droit préférentiel de souscription réservé à ses actionnaires, de distribuer des réserves, en espèces ou en nature, et des primes d'émission ou de 
modifier la répartition de ses bénéfices par la création d'actions de préférence. 
 

A cet effet, elle doit : 
 

1° Soit mettre les titulaires de ces droits en mesure de les exercer, si la période prévue au contrat d'émission n'est pas encore ouverte, de telle sorte 
qu'ils puissent immédiatement participer aux opérations mentionnées au premier alinéa ou en bénéficier ; 
 

2° Soit prendre les dispositions qui leur permettront, s'ils viennent à exercer leurs droits ultérieurement, de souscrire à titre irréductible les 
nouvelles valeurs mobilières émises, ou en obtenir l'attribution à titre gratuit, ou encore recevoir des espèces ou des biens semblables à ceux qui 
ont été distribués, dans les mêmes quantités ou proportions ainsi qu'aux mêmes conditions, sauf en ce qui concerne la jouissance, que s'ils avaient 
été, lors de ces opérations, actionnaires ; 
 

3° Soit procéder à un ajustement des conditions de souscription, des bases de conversion, des modalités d'échange ou d'attribution initialement 
prévues de façon à tenir compte de l'incidence des opérations mentionnées au premier alinéa. 
 

Sauf stipulations différentes du contrat d'émission, la société peut prendre simultanément les mesures prévues aux 1° et 2°. Elle peut, dans tous les 
cas, les remplacer par l'ajustement autorisé au 3°. Cet ajustement est organisé par le contrat d'émission lorsque les titres de capital ne sont pas 
admis aux négociations sur un marché réglementé. 
 

Le contrat d'émission peut prévoir des mesures de protection supplémentaires destinées à tous porteurs de valeurs mobilières donnant accès à des 
titres de capital. 
 

Lorsqu'il existe des valeurs mobilières donnant accès au capital, la société appelée à émettre ces titres de capital doit procéder, lorsqu'elle acquiert 
ses propres actions dans les conditions prévues aux articles L. 225-207, L. 225-208 ou L. 225-209, et si le prix d'acquisition est supérieur au cours de 
bourse, à un ajustement des conditions de souscription, des bases de conversion, des modalités d'échange ou d'attribution initialement prévues, de 
façon à garantir que la valeur des titres de capital qui seront obtenus en cas d'exercice des droits attachés aux valeurs mobilières donnant accès au 
capital après la réalisation de l'opération sera identique à la valeur des titres de capital qui auraient été obtenus en cas d'exercice des mêmes droits 
avant cette opération. 
 

Les conditions d'application du présent article sont fixées par décret en Conseil d'Etat. 

 

Chapitre IX De la société européenne 
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Annexe 10. Création d'un chapitre VII bis du Titre 2 du Livre 2 du Code de commerce 
 

Surlignées en gris les dispositions qui pourraient être transférées dans le code monétaire et financier 
Ecrites en bleu les phrases ajoutées ; les dispositions écrites en noir sont un « copié-collé » des dispositions actuelles. 

 

Chapitre VII bis Des sociétés cotées 

Disposition 

de renvoi 

Les sociétés anonymes dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation sont 

régies par les règles applicables aux sociétés anonymes, sous réserve des dispositions particulières du présent chapitre. 

 

[L. 225-1] Par exception à l’article L. 225-1, le nombre d’actionnaires d’une société anonyme dont les actions sont admises aux négociations sur un marché 

réglementé [ou sur un système multilatéral de négociation] ne peut être inférieur à sept. 

 

Section première De la constitution des sociétés anonymes 

Sous-section 1 de la constitution avec offre au public 

Sous-section 2 De la constitution sans offre au public 

Section II De la direction et de l’administration des sociétés anonymes cotées 

Sous-section 1 Du conseil d’administration de la direction générale 

L. 225-18-1 Dans les conseils d’administration des sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, la proportion des administrateurs de 

chaque sexe ne peut être inférieure à 40 %. Lorsque le conseil d'administration est composé au plus de huit membres, l'écart entre le nombre des 

administrateurs de chaque sexe ne peut être supérieur à deux. 

 
Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil est 

nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part l'administrateur irrégulièrement nommé. 

 

L. 225-22-1 Dans  les  sociétés  dont  les  titres  sont  admis  sur  un  marché  réglementé, en cas de nomination aux fonctions de président, de  directeur 
général ou de directeur général délégué d'une personne liée par un contrat de travail à la société ou à toute société contrôlée ou qui la contrôle 
au sens des II et III de l'article L. 233-16, les dispositions dudit contrat correspondant, le cas échéant, à des éléments d rémunération, des 
indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à 
celles-ci, ou des engagements de retraite à prestations définies répondant aux caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du 
code de la sécurité sociale pour la période d'exercice du mandat social, sont soumises au régime prévu parl'article L. 225-42-1 du présent code. 
[Déplacer après l’article L. 225-42-1] 
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L. 225-23 Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, lorsque le rapport présenté par le conseil d'administration lors de 

l'assemblée générale en application de l'article L. 225-102 établit que les actions détenues par le personnel de la société ainsi que par le personnel 

de sociétés qui lui sont liées au sens de l'article L. 225-180 représentent plus de 3 % du capital social de la société, un ou plusieurs administrateurs 

sont élus par l'assemblée générale des actionnaires sur proposition des actionnaires visés à l'article L. 225-102. Ceux-ci se prononcent par un vote 

dans des conditions fixées par les statuts. Ces administrateurs sont élus parmi les salariés actionnaires ou, le cas échéant, parmi les salariés 

membres du conseil de surveillance d'un fonds commun de placement d'entreprise détenant des actions de la société. Ces administrateurs ne 

sont pas pris en compte pour la détermination du nombre minimal et du nombre maximal d'administrateurs prévus à l'article L. 225-17. La durée 

de leur mandat est déterminée par application de l'article L. 225-18. Toutefois, leur mandat prend fin par l'arrivée du terme ou la rupture, pour 

quelque cause que ce soit, de leur contrat de travail. 
 

Si l'assemblée générale extraordinaire ne s'est pas réunie dans un délai de dix-huit mois à compter de la présentation du rapport, tout salarié 

actionnaire peut demander au président du tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au conseil d'administration de convoquer une 

assemblée générale extraordinaire et de soumettre à celle-ci les projets de résolutions tendant à modifier les statuts dans le sens prévu à l'alinéa 

précédent et au dernier alinéa du présent article. 
 

Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les frais de procédure sont à la charge des administrateurs. 
 

Les sociétés dont le conseil d'administration comprend un ou plusieurs administrateurs nommés parmi les membres du conseil de surveillance des 

fonds communs de placement d'entreprise représentant les salariés, ou un ou plusieurs salariés élus en application des dispositions de l'article L. 

225-27, ne sont pas tenues aux obligations prévues au premier alinéa. 
 

Lorsque l'assemblée générale extraordinaire est convoquée en application du premier alinéa, elle se prononce également sur un projet de 

résolution prévoyant l'élection d'un ou plusieurs administrateurs par le personnel de la société et des filiales directes ou indirectes dont le siège 

social est fixé en France. Le cas échéant, ces représentants sont désignés dans les conditions prévues à l'article L. 225-27. 

 

L. 225-27 Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, le nombre maximum des administrateurs élus en application de l’article L. 

225-27 est porté à cinq, ou au tiers du nombre des autres administrateurs. 

 

L. 225-37-2 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les principes et les critères de détermination, de 

répartition et d'attribution des éléments fixes, variables et exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de toute nature, 
attribuables aux président, directeurs généraux ou directeurs généraux délégués, en raison de leur mandat, font l'objet d'une résolution soumise 
au moins chaque année à l'approbation de l'assemblée générale des actionnaires dans les conditions prévues à l'article L. 225-98 et au deuxième à 
avant-dernier alinéas du présent article. 
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Les projets de résolution établis par le conseil d'administration en application du premier alinéa du présent article sont présentés dans le rapport 

prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37. Ce rapport détaille les éléments de rémunération mentionnés au premier alinéa du présent article et 

précise que le versement des éléments de rémunération variables et exceptionnels est conditionné à l'approbation par une assemblée générale 

ordinaire des éléments de rémunération de la personne concernée dans les conditions prévues à l'article L. 225-100. 

 
L'approbation de l'assemblée générale est requise pour toute modification des éléments mentionnés au premier alinéa du présent article et à 

chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au même premier alinéa. 

 

Si l'assemblée générale n'approuve pas la résolution, les principes et critères précédemment approuvés dans les conditions prévues aux trois 

premiers alinéas du présent article continuent de s'appliquer. En l'absence de principes et critères approuvés, la rémunération est déterminée 

conformément à la rémunération attribuée au titre de l'exercice précédent ou, en l'absence de rémunération attribuée au titre de l'exercice 

précédent, conformément aux pratiques existant au sein de la société. 

 

Les conditions d'application du présent article sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
 

L. 225-37-3 Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37, mentionne les 
informations prévues à l’article L. 225-37-3 pour chacun de leurs mandataires sociaux. 
 

L. 225-37-4 Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, le rapport prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-37 contient, outre 

les éléments mentionnés à l’article L. 225-37-4, les informations suivantes : 

 

1° La composition, ainsi que les conditions de préparation et d'organisation des travaux du conseil ; 
 
2° Lorsque le total de bilan, le chiffre d'affaires ou le nombre de salariés excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat, une description de 

la politique de diversité appliquée aux membres du conseil d'administration au regard de critères tels que l'âge, le sexe ou les qualifications et 

l'expérience professionnelle, ainsi qu'une description des objectifs de cette politique, de ses modalités de mise en œuvre et des résultats obtenus 

au cours de l'exercice écoulé. Si la société n'applique pas une telle politique, le rapport comprend une explication des raisons le justifiant ; 

 

3° Les éventuelles limitations que le conseil d'administration apporte aux pouvoirs du directeur général ; 
 
4° Lorsqu'une société se réfère volontairement à un code de gouvernement d'entreprise élaboré par les organisations représentatives des 
entreprises, les dispositions qui ont été écartées et les raisons pour lesquelles elles l'ont été, ainsi que le lieu où ce code peut être consulté, ou, à 
défaut d'une telle référence à un code, les raisons pour lesquelles la société a décidé de ne pas s'y référer ainsi que, le cas échéant, les règles 
retenues en complément des exigences requises par la loi ; 
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5° Les modalités particulières de la participation des actionnaires à l'assemblée générale ou les dispositions des statuts qui prévoient ces 

modalités. 

 

L. 225-37-5 Pour les sociétés dont des titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, le rapport mentionné au dernier alinéa de l'article L. 225-
37 expose et, le cas échéant, explique les éléments suivants lorsqu'ils sont susceptibles d'avoir une incidence en cas d'offre publique d'achat ou 
d'échange : 
 
1° La structure du capital de la société ; 
 
2° Les restrictions statutaires à l'exercice des droits de vote et aux transferts d'actions ou les clauses des conventions portées à la connaissance de 
la société en application de l'article L. 233-11 ; 
 
3° Les participations directes ou indirectes dans le capital de la société dont elle a connaissance en vertu des articles L. 233-7 et L. 233-12 ; 4° La 
liste des détenteurs de tout titre comportant des droits de contrôle spéciaux et la description de ceux-ci ; 
 
5° Les mécanismes de contrôle prévus dans un éventuel système d'actionnariat du personnel, quand les droits de contrôle ne sont pas exercés par 
ce dernier ; 
 
6° Les accords entre actionnaires dont la société a connaissance et qui peuvent entraîner des restrictions au transfert d'actions et à l'exercice des 
droits de vote ; 
 
7° Les règles applicables à la nomination et au remplacement des membres du conseil d'administration ainsi qu'à la modification des statuts de la 
société ; 
 
8° Les pouvoirs du conseil d'administration, en particulier en ce qui concerne l'émission ou le rachat d'actions ; 
 
9° Les accords conclus par la société qui sont modifiés ou prennent fin en cas de changement de contrôle de la société, sauf si cette divulgation, 
hors les cas d'obligation légale de divulgation, porterait gravement atteinte à ses intérêts ; 
 
10° Les accords prévoyant des indemnités pour les membres du conseil d'administration ou les salariés, s'ils démissionnent ou sont licenciés sans 
cause réelle et sérieuse ou si leur emploi prend fin en raison d'une offre publique d'achat ou d'échange 
 
Remplacer par : 
Dans les sociétés dont des titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, le rapport mentionné au dernier alinéa de l'article L. 225-
37 comprend, en outre, les éléments indiqués à l’article XXX du Code monétaire et financier. 
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L. 225-42-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, les engagements pris au bénéfice de leurs présidents, directeurs généraux 

ou directeurs généraux délégués, par la société elle-même ou par toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III de l'article L. 233-

16, et correspondant à des éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la cessation ou 

du changement de ces fonctions, ou postérieurement à celles-ci, ou des engagements de retraite à prestations définies répondant aux 

caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale, sont soumis aux dispositions des articles L. 225-38 et L. 

225-40 à L. 225-42 du présent code. 
 

Sont interdits les éléments de rémunération, indemnités, avantages et droits conditionnels octroyés au président, au directeur général ou aux 

directeurs généraux délégués au titre d'engagements de retraite mentionnés au premier alinéa du présent article dont le bénéfice n'est pas 

subordonné au respect de conditions liées aux performances du bénéficiaire, appréciées au regard de celles de la société dont il préside le 

conseil d'administration ou exerce la direction générale ou la direction générale déléguée 

L'autorisation donnée par le conseil d'administration en application de l'article L. 225-38 est rendue publique selon des modalités et dans des délais fixés 

par décret en Conseil d'Etat. 

 

La soumission à l'approbation de l'assemblée générale en application de l'article L. 225-40 fait l'objet d'une résolution spécifique pour chaque 

bénéficiaire. Cette approbation est requise à chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au premier alinéa. 

 

Aucun versement, de quelque nature que ce soit, ne peut intervenir avant que le conseil d'administration ne constate, lors ou après la cessation ou le 

changement effectif des fonctions, le respect des conditions prévues. Cette décision est rendue publique selon des modalités et dans des délais fixés par 

décret en Conseil d'Etat. Tout versement effectué en méconnaissance des dispositions du présent alinéa est nul de plein droit. 

 

Les engagements correspondant à des indemnités en contrepartie d'une clause interdisant au bénéficiaire, après la cessation de ses fonctions dans la 

société, l'exercice d'une activité professionnelle concurrente portant atteinte aux intérêts de la société ne sont soumis qu'aux dispositions du premier 

alinéa. Il en va de même des engagements répondant aux caractéristiques des régimes collectifs et obligatoires de retraite et de prévoyance visés à 

l'article L. 242-1 du code de la sécurité sociale. 

 

Le conseil d'administration vérifie annuellement, avant la tenue de l'assemblée générale ordinaire appelée à statuer sur les comptes du dernier exercice 

clos, le respect des conditions prévues et détermine l'accroissement, au titre dudit exercice, des droits conditionnels bénéficiant au président, au 

directeur général ou aux directeurs généraux délégués au titre des régimes à prestations définies mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité 

sociale. 

Les droits conditionnels mentionnés au septième alinéa du présent article ne peuvent augmenter annuellement d'un montant supérieur à 3 % de la 

rémunération annuelle servant de référence au calcul de la rente versée dans le cadre de ces régimes. 
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Aucun droit conditionnel au titre de l'activité de président, de directeur général ou de directeur général délégué ne peut être octroyé s'il ne remplit pas 

les conditions fixées aux septième et avant-dernier alinéas. 

 

L.225-22-1 

déplacé 
Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, en cas de nomination aux fonctions de président, de directeur général ou de 

directeur général délégué d'une personne liée par un contrat de travail à la société ou à toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III de 

l'article L. 233-16, les dispositions dudit contrat correspondant, le cas échéant, à des éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou 

susceptibles d'être dus à raison de la cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à celles-ci, ou des engagements de retraite à 

prestations définies répondant aux caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale pour la période d'exercice 

du mandat social, sont soumises au régime prévu à l’article précédent. 

 

Sous-section 2 Du directoire et du conseil de surveillance 
NON TRAITE 

L. 225-58 La société anonyme est dirigée par un directoire composé de cinq membres au plus. Lorsque les actions de la société sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, ce nombre peut être porté par les statuts à sept. 
 

Dans les sociétés anonymes dont le capital est inférieur à 150 000 euros, les fonctions dévolues au directoire peuvent être exercées par une seule 
personne. 
 

Le directoire exerce ses fonctions sous le contrôle d'un conseil de surveillance. 
 

L. 225-67 Une personne physique ne peut exercer plus d'un mandat de membre du directoire ou de directeur général unique de sociétés anonymes ayant 
leur siège social sur le territoire français. 
 

Par dérogation aux dispositions du premier alinéa : 
 

-un deuxième mandat de membre du directoire ou de directeur général unique ou un mandat de directeur général peut être exercé dans une 
société contrôlée au sens de l'article L. 233-16 par la société dont cette personne est membre du directoire ou directeur général unique ; 
 

-une personne physique exerçant un mandat de membre du directoire ou de directeur général unique dans une société peut également exercer 
un mandat de directeur général, de membre du directoire ou de directeur général unique dans une société, dès lors que les titres de celles-ci ne 
sont pas admis aux négociations sur un marché réglementé. 
 
Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à 
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l'alinéa précédent. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne 
répondant plus aux conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la 
validité des délibérations auxquelles elle a pris part. 
 

L. 225-68 Le conseil de surveillance exerce le contrôle permanent de la gestion de la société par le directoire. 
 
Les statuts peuvent subordonner à l'autorisation préalable du conseil de surveillance la conclusion des opérations qu'ils énumèrent. Toutefois, les 
cautions, avals et garanties, sauf dans les sociétés exploitant un établissement bancaire ou financier, font l'objet d'une autorisation du conseil de 
surveillance dans des conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat. Ce décret détermine également les conditions dans lesquelles le 
dépassement de cette autorisation peut être opposé aux tiers. 
 
A toute époque de l'année, le conseil de surveillance opère les vérifications et les contrôles qu'il juge opportuns et peut se faire communiquer les 
documents qu'il estime nécessaires à l'accomplissement de sa mission. 
 
Une fois par trimestre au moins le directoire présente un rapport au conseil de surveillance. 
 
Après la clôture de chaque exercice et dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat, le directoire lui présente, aux fins de vérification et de 
contrôle, les documents visés au deuxième alinéa de l'article L. 225-100. 
 
Le conseil de surveillance présente à l'assemblée générale prévue à l'article L. 225-100 un rapport sur le gouvernement d'entreprise joint au 
rapport de gestion mentionné au même article. Ce rapport inclut les informations, le cas échéant adaptées aux sociétés à conseil de surveillance, 
mentionnées aux articles L. 225-37-3 à L. 225-37-5, ainsi que les observations du conseil de surveillance sur le rapport du directoire et sur les 
comptes de l'exercice. 
 
Le rapport prévu au septième alinéa du présent article est approuvé par le conseil de surveillance et est rendu public. 
 

L. 225-69-1 La proportion des membres du conseil de surveillance de chaque sexe ne peut être inférieure à 40 % dans les sociétés dont les actions sont 
admises aux négociations sur un marché réglementé et, à l'issue de la plus prochaine assemblée générale ayant à statuer sur des nominations, 
dans les sociétés qui, pour le troisième exercice consécutif, emploient un nombre moyen d'au moins cinq cents salariés permanents et présentent 
un montant net de chiffre d'affaires ou un total de bilan d'au moins 50 millions d'euros. Dans ces mêmes sociétés, lorsque le conseil de 
surveillance est composé au plus de huit membres, l'écart entre le nombre des membres de chaque sexe ne peut être supérieur à deux. 
 

Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil est 
nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part le membre du conseil irrégulièrement nommé. 
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L. 225-71 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, lorsque le rapport présenté par le directoire lors de 
l'assemblée générale en application de l'article L. 225-102 établit que les actions détenues par le personnel de la société ainsi que par le personnel 
de sociétés qui lui sont liées au sens de l'article L. 225-180 représentent plus de 3 % du capital social de la société, un ou plusieurs membres du 
conseil de surveillance sont élus par l'assemblée générale des actionnaires sur proposition des actionnaires visés à l'article L. 225-102. Ceux-ci se 
prononcent par un vote dans des conditions fixées par les statuts. Ces membres sont élus parmi les salariés actionnaires ou, le cas échéant, parmi 
les salariés membres du conseil de surveillance d'un fonds commun de placement d'entreprise détenant des actions de la société. Ces membres 
ne sont pas pris en compte pour la détermination du nombre minimal et du nombre maximal de membres du conseil de surveillance prévus à 
l'article L. 225-69. La durée de leur mandat est déterminée par application de l'article L. 225-18. Toutefois, leur mandat prend fin par l'arrivée du 
terme ou la rupture, pour quelque cause que ce soit, de leur contrat de travail. 
 

Si l'assemblée générale extraordinaire ne s'est pas réunie dans un délai de dix-huit mois à compter de la présentation du rapport, tout salarié 
actionnaire peut demander au président du tribunal statuant en référé d'enjoindre sous astreinte au directoire de convoquer une assemblée 
générale extraordinaire et de soumettre à celle-ci les projets de résolutions tendant à modifier les statuts dans le sens prévu à l'alinéa précédent 
et au dernier alinéa du présent article. 
 
Lorsqu'il est fait droit à la demande, l'astreinte et les frais de procédure sont à la charge des membres du directoire. 
 

Les sociétés dont le conseil de surveillance comprend un ou plusieurs membres nommés parmi les membres des conseils de surveillance des fonds 
communs de placement d'entreprise représentant les salariés, ou un ou plusieurs salariés élus en application des dispositions de  l'article L. 225-
79, ne sont pas tenues aux obligations prévues au premier alinéa. 
 

Lorsque l'assemblée générale extraordinaire est convoquée en application du premier alinéa, elle se prononce également sur un projet de 
résolution prévoyant l'élection d'un ou plusieurs membres du conseil de surveillance par le personnel de la société et des filiales directes ou 
indirectes dont le siège social est fixé en France. Le cas échéant, ces représentants sont désignés dans les conditions prévues à l'article L. 225- 79. 
 

L. 225-77 Une personne physique ne peut exercer simultanément plus de cinq mandats de membre de conseil de surveillance de sociétés anonymes ayant 
leur siège social sur le territoire français. 
 

Par dérogation aux dispositions du premier alinéa, ne sont pas pris en compte les mandats de membre du conseil de surveillance ou 
d'administrateur exercés par cette personne dans les sociétés contrôlées au sens de l'article L. 233-16 par la société dont elle est déjà membre du 
conseil de surveillance. 
 

Pour l'application des dispositions du présent article, les mandats de membre du conseil de surveillance des sociétés dont les titres ne sont pas 
admis aux négociations sur un marché réglementé et contrôlées au sens de l'article L. 233-16 par une même société ne comptent que pour un seul 
mandat, sous réserve que le nombre de mandats détenus à ce titre n'excède pas cinq. 
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Toute personne physique qui se trouve en infraction avec les dispositions du présent article doit se démettre de l'un de ses mandats dans les trois 
mois de sa nomination, ou du mandat en cause dans les trois mois de l'événement ayant entraîné la disparition de l'une des conditions fixées à 
l'alinéa précédent. A l'expiration de ce délai, elle est réputée s'être démise, selon le cas, soit de son nouveau mandat, soit du mandat ne 
répondant plus aux conditions fixées à l'alinéa précédent, et doit restituer les rémunérations perçues, sans que soit, de ce fait, remise en cause la 
validité des délibérations auxquelles elle a pris part. 
 

L. 225-79-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, en cas de nomination aux fonctions de membre du 
directoire d'une personne liée par un contrat de travail à la société ou à toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III de l'article L. 
233-16, les dispositions dudit contrat correspondant, le cas échéant, à des éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou 
susceptibles d'être dus à raison de la cessation ou du changement de ces fonctions, ou postérieurement à celles-ci, ou des engagements de 
retraite à prestations définies répondant aux caractéristiques des régimes mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale pour la 
période d'exercice du mandat social, sont soumises au régime prévu par l'article L. 225-90-1 du présent code. 
 

L. 225-82-2 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les principes et les critères de détermination, de 
répartition et d'attribution des éléments fixes, variables et exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de toute nature, 
attribuables aux membres du directoire, ou au directeur général unique, et aux membres du conseil de surveillance à raison de leur mandat font 
l'objet d'une résolution soumise au moins chaque année à l'approbation de l'assemblée générale des actionnaires dans les conditions prévues à 
l'article L. 225-98 et aux deuxième à avant-dernier alinéas du présent article. 
 
Les projets de résolution établis par le conseil de surveillance en application du premier alinéa du présent article sont présentés dans le rapport 
prévu au dernier alinéa de l'article L. 225-68. Ce rapport détaille les éléments de rémunération mentionnés au premier alinéa du présent article et 
précise que le versement des éléments de rémunération variables et exceptionnels est conditionné à l'approbation par une assemblée générale 
ordinaire des éléments de rémunération de la personne concernée dans les conditions prévues à l'article L. 225-100. 
 
L'approbation de l'assemblée générale est requise pour toute modification des éléments mentionnés au premier alinéa du présent article et à 
chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au même premier alinéa. 
 
Si l'assemblée générale n'approuve pas la résolution, les principes et critères précédemment approuvés dans les conditions prévues aux trois 
premiers alinéas du présent article continuent de s'appliquer. En l'absence de principes et critères approuvés, la rémunération est déterminée 
conformément à la rémunération attribuée au titre de l'exercice précédent ou, en l'absence de rémunération attribuée au titre de l'exercice 
précédent, conformément aux pratiques existant au sein de la société. 
 
Les conditions d'application du présent article sont déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
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L. 225-90-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les engagements pris au bénéfice d'un membre du 
directoire, société elle-même ou par toute société contrôlée ou qui la contrôle au sens des II et III de l'article L. 233-16, et correspondant à des 
éléments de rémunération, des indemnités ou des avantages dus ou susceptibles d'être dus à raison de la cessation ou du changement de ces 
fonctions, ou postérieurement à celles-ci, ou des engagements de retraite prestations définies répondant aux caractéristiques des régimes 
mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale, sont soumis aux dispositions des articles 86 et L. 225-88 à L. 225-90 du présent 
code. 
  

Sont interdits les éléments de rémunération, indemnités, avantages et droits conditionnels octroyés aux membres du directoire au titre 
d'engagements de retraite mentionnés au premier alinéa du présent article dont le bénéfice n'est pas subordonné au respect de conditions liées 
aux performances du bénéficiaire, appréciées au regard de celles de la société dont il est membre du directoire. 
 

L'autorisation donnée par le conseil de surveillance en application de l'article L. 225-86 est rendue publique selon des modalités et dans des délais 
fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 

La soumission à l'approbation de l'assemblée générale en application de l'article L. 225-88 fait l'objet d'une résolution spécifique pour chaque 
bénéficiaire. Cette approbation est requise à chaque renouvellement du mandat exercé par les personnes mentionnées au premier alinéa. 
 
Aucun versement, de quelque nature que ce soit, ne peut intervenir avant que le conseil de surveillance ne constate, lors ou après la cessation ou 
le changement effectif des fonctions, le respect des conditions prévues. Cette décision est rendue publique selon des modalités et dans des délais 
fixés par décret en Conseil d'Etat. Tout versement effectué en méconnaissance des dispositions du présent alinéa est nul de plein droit. 
 

Les engagements correspondant à des indemnités en contrepartie d'une clause interdisant au bénéficiaire, après la cessation de ses fonctions 
dans la société, l'exercice d'une activité professionnelle concurrente portant atteinte aux intérêts de la société ne sont soumis qu'aux dispositions 
du premier alinéa. Il en va de même des engagements répondant aux caractéristiques des régimes collectifs et obligatoires de retraite et de 
prévoyance visés à l'article L. 242-1 du code de la sécurité sociale. 
Le conseil de surveillance vérifie annuellement, avant la tenue de l'assemblée générale ordinaire appelée à statuer sur les comptes du dernier 
exercice clos, le respect des conditions prévues et détermine l'accroissement, au titre dudit exercice, des droits conditionnels bénéficiant aux 
membres du directoire au titre des régimes à prestations définies mentionnés à l'article L. 137-11 du code de la sécurité sociale. 
 

Les droits conditionnels mentionnés au septième alinéa du présent article ne peuvent augmenter annuellement d'un montant supérieur à 3 % de la 
rémunération annuelle servant de référence au calcul de la rente versée dans le cadre de ces régimes. 
 

Aucun droit conditionnel au titre de l'activité de membre du directoire ne peut être octroyé s'il ne remplit pas les conditions fixées aux  
septième et avant-dernier alinéas. 
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Section IV Des modifications du capital social et de l’actionnariat des salariés 

L. 225-96 
L. 225-97 
L. 225-99 

Les statuts des sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ne peuvent déroger aux règles de 
quorum posées aux articles L. 225-96, L. 225-97 et L. 225-99. 

L. 225-100 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, lorsqu'une assemblée générale a statué sur des principes et 
critères dans les conditions prévues aux articles L. 225-37-2 ou L. 225-82-2, l'assemblée générale statue sur les éléments fixes, variables et 
exceptionnels composant la rémunération totale et les avantages de toute nature versés ou attribués au titre de l'exercice antérieur par des résolutions 
distinctes pour le président du conseil d'administration ou du conseil de surveillance, le directeur général, les directeurs généraux délégués, ou pour le 
président du directoire et les autres membres du directoire ou le directeur général unique. 
 
Les éléments de rémunération variables ou exceptionnels dont le versement a été conditionné à l'approbation par une assemblée générale ordinaire, 
dans les conditions prévues aux mêmes articles L. 225-37-2 ou L. 225-82-2, attribués au titre de l'exercice écoulé au président du conseil 
d'administration ou du conseil de surveillance, au directeur général, au président du directoire ou directeur général unique, aux directeurs généraux 
délégués ou aux autres membres du directoire ne peuvent être versés qu'après approbation de la rémunération par une assemblée générale des 
éléments de rémunération de la personne concernée dans les conditions prévues au dixième alinéa du présent article. 
 

L. 225-100-1 I.- Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, le rapport de gestion comprend, outre les éléments mentionnés à l’article 
L. 225-100-1 : 
 
1° Des indications sur les risques financiers liés aux effets du changement climatique et la présentation des mesures que prend l'entreprise 
pour les réduire en mettant en oeuvre une stratégie bas-carbone dans toutes les composantes de son activité ; 
 
2° Les principales caractéristiques des procédures de contrôle interne et de gestion des risques mises en place par la société relatives à 
l'élaboration et au traitement de l'information comptable et financière. 
 
II. – Lorsque la société établit des comptes consolidés en application de l'article L. 233-16, en ce qui concerne les informations prévues au 2° du I du 
présent article, le rapport consolidé de gestion mentionne les principales caractéristiques des systèmes de contrôle interne et de gestion des risques 
pour l'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation. 
 

L. 225-102-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis sur un marché réglementé, une déclaration de performance extra-financière est insérée dans le 
rapport de gestion prévu au deuxième alinéa de l'article L. 225-100, lorsque le total du bilan ou le chiffre d'affaires et le nombre de 
salariés excèdent des seuils fixés par décret en Conseil d'Etat. 
 

L. 225-102-3 Les émetteurs mentionnés aux I et II de l'article L. 451-1-2 du code monétaire et financier et soumis aux obligations définies au I de l’article L. 225-102-
3, publient leur rapport sur les paiements effectués au profit des autorités et le déposent au greffe du tribunal de commerce, ainsi qu'auprès de 
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l'Autorité des marchés financiers, dans les six mois qui suivent la clôture de leur exercice. Ce rapport est tenu à la disposition du public pendant dix ans, 
par dérogation aux deuxième et troisième phrases du Iv de l’article L. 225-102-3 précité. 
 

L. 225-106 Les conditions et modalités de représentation des actionnaires aux assemblées sont définies par l’article L. 225-206. 
 
Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, un actionnaire peut en outre se faire 
représenter par toute autre personne physique ou morale de son choix. 
 
Il en va de même lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un système multilatéral de négociation soumis aux dispositions du 
II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, figurant 
sur une liste arrêtée par l'autorité dans des conditions fixées par son règlement général, et que les statuts le prévoient. 
 
Variante : Il en va de même, si les statuts l’ont prévu, lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un système multilatéral de 
négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de 
l'Autorité des marchés financiers, figurant sur une liste arrêtée par l'autorité dans des conditions fixées par son règlement général. 
 

L. 225-109 Le président, les directeurs généraux, les membres du directoire d'une société, les personnes physiques ou morales exerçant dans cette société les 
fonctions d'administrateur ou de membre du conseil de surveillance ainsi que les représentants permanents des personnes morales qui exercent ces 
fonctions sont tenus, dans les conditions déterminées par décret en Conseil d'Etat, de faire mettre sous la forme nominative ou de déposer les actions 
qui appartiennent à eux-mêmes ou à leurs enfants mineurs non émancipés et qui sont émises par la société elle-même, par ses filiales, par la société 
dont elle est la filiale ou par les autres filiales de cette dernière société, lorsque ces actions sont admises aux négociations sur un marché 

réglementé. 
 
La même obligation incombe aux conjoints non séparés de corps des personnes mentionnées à l'alinéa précédent. 
 
Les droits de vote et les droits à dividende des actions détenues par toute personne n'ayant pas rempli les obligations du présent article sont suspendus 
jusqu'à régularisation de la situation. Tout vote émis ou tout versement de dividende effectué pendant la suspension est nul. 
 

L. 225-120 I.-Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, les actionnaires justifiant d'une inscription nominative 
depuis au moins deux ans et détenant ensemble au moins 5 % des droits de vote peuvent se regrouper en associations destinées à représenter leurs 
intérêts au sein de la société. Pour exercer les droits qui leur sont reconnus aux articles L. 225-103, L. 225-105, L. 823-6, L. 225-231, L. 225-232, L. 823-7 
et L. 225-252, ces associations doivent avoir communiqué leur statut à la société et à l'Autorité des marchés financiers. 
 
II.-Toutefois, lorsque le capital de la société est supérieur à 750 000 euros, la part des droits de vote à représenter en application de l'alinéa précédent, 
est, selon l'importance des droits de vote afférent au capital, réduite ainsi qu'il suit : 
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1° 4 % entre 750 000 euros et jusqu'à 4 500 000 euros ; 
 
2° 3 % entre 4 500 000 euros et 7 500 000 euros ; 
 
3° 2 % entre 7 500 000 euros et 15 000 000 euros ; 
 
4° 1 % au-delà de 15 000 000 euros. 
 

L. 225-123 Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, les droits de vote double prévus au premier alinéa de 
l’article L. 225-123 sont de droit, sauf clause contraire des statuts adoptée postérieurement à la promulgation de la loi n° 2014-384 du 29 mars 2014 
visant à reconquérir l'économie réelle, pour toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles il est justifié d'une inscription nominative depuis 
deux ans au nom du même actionnaire. Il en est de même pour le droit de vote double conféré dès leur émission aux actions nominatives attribuées 
gratuitement en application du deuxième alinéa. 
 

L. 225-125 Les effets de la limitation statutaire des droits de vote mentionnée à l’article L. 225-125 prévue dans les statuts d'une société qui fait l'objet d'une offre 
publique et dont des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé, sont suspendus lors de la première assemblée générale qui suit 
la clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, agissant seul ou de concert, vient à détenir une fraction du capital ou des droits de vote de la société 
visée par l'offre supérieure à une quotité fixée par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers, au moins égale à celle requise pour 
modifier les statuts, et dans la limite des trois quarts. 
 

L. 225-126 I.-Lorsque les actions d'une société dont le siège social est établi en France sont admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat membre 
de l'Union européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen, toute personne, à l'exception des personnes visées au 3° 
du IV de l'article L. 233-7, qui détient, seule ou de concert, au titre d'une ou plusieurs opérations de cession temporaire portant sur ces actions ou de 
toute opération lui donnant le droit ou lui faisant obligation de revendre ou de restituer ces actions au cédant, un nombre d'actions représentant plus 
du deux-centième des droits de vote, informe la société et l'Autorité des marchés financiers, au plus tard à la date d'inscription en compte des 
actionnaires précédant l'assemblée générale, fixée par décret en Conseil d'Etat, et lorsque le contrat organisant cette opération demeure en vigueur à 
cette date, du nombre total d'actions qu'elle possède à titre temporaire. Cette déclaration doit comporter, outre le nombre d'actions acquises au titre 
de l'une des opérations susmentionnées, l'identité du cédant, la date et l'échéance du contrat relatif à l'opération et, s'il y a lieu, la convention de vote. 
La société publie ces informations dans les conditions et selon les modalités prévues par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
II.-A défaut d'information de la société et de l'Autorité des marchés financiers dans les conditions prévues au I, les actions acquises au titre de l'une des 
opérations mentionnées au même I sont privées de droit de vote pour l'assemblée d'actionnaires concernée et pour toute assemblée d'actionnaires qui 
se tiendrait jusqu'à la revente ou la restitution desdites actions. Les délibérations prises par l'assemblée d'actionnaires en violation du présent II 
peuvent être annulées.  
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III.-Le tribunal de commerce dans le ressort duquel la société a son siège social peut, le ministère public entendu, sur demande du représentant de la 
société, d'un actionnaire ou de l'Autorité des marchés financiers, prononcer la suspension totale ou partielle, pour une durée ne pouvant excéder cinq 
ans, de ses droits de vote à l'encontre de tout actionnaire qui n'aurait pas procédé à l'information prévue au I. 
 

Section IV Des modifications du capital social et de l’actionnariat des salariés 

Sous-section 1 De l’augmentation de capital 

L. 225-129-4 Dans les sociétés anonymes dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral 

de négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier : 
 

a) Le conseil d'administration peut, dans les limites qu'il aura préalablement fixées, déléguer au directeur général ou, en accord avec ce 

dernier, à un ou plusieurs directeurs généraux délégués le pouvoir de décider la réalisation de l'émission, ainsi que celui d'y surseoir ; 

 

b) Le directoire peut déléguer à son président ou, en accord avec celui-ci, à l'un de ses membres le pouvoir de décider la réalisation de 

l'émission, ainsi que celui d'y surseoir. 

Les personnes désignées rendent compte au conseil d'administration ou au directoire de l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions 

prévues par ces derniers. 

 

L. 225-135 Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé, l'assemblée qui supprime le droit 

préférentiel de souscription en application de l’article L. 225-135 peut prévoir que l'augmentation de capital qu'elle décide ou autorise 

comporte un délai de priorité de souscription en faveur des actionnaires, dont la durée minimale est fixée par décret en Conseil d'Etat. Elle peut 

également déléguer au conseil d'administration ou au directoire la faculté d'apprécier s'il y a lieu de prévoir un tel délai et, éventuellement, de 

fixer ce délai dans les mêmes conditions. 

 

L. 225-136 Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé, l’émission de titres de capital sans droit 
préférentiel de souscription par une offre au public ou par une offre visée au II de l'article L. 411-2 du code monétaire et financier est  
 

1° Pour les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé et dans la mesure où les titres de capital à 

émettre de manière immédiate ou différée leur sont assimilables. 

 

Dans ce cas, le prix d'émission desdits titres doit être fixé selon des modalités prévues par décret en Conseil d'Etat pris après consultation de 

l'Autorité des marchés financiers ; 
 

Toutefois, dans la limite de 10 % du capital social par an, l'assemblée générale extraordinaire peut autoriser le conseil d'administration ou le 
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directoire à fixer le prix d'émission selon des modalités qu'elle détermine au vu d'un rapport du conseil d'administration ou du directoire, et d'un 
rapport spécial du commissaire aux comptes. Lorsqu'il est fait usage de cette autorisation, le conseil d'administration ou le directoire établit un 
rapport complémentaire, certifié par le commissaire aux comptes, décrivant les conditions définitives de l'opération et donnant des éléments 
d'appréciation de l'incidence effective sur la situation de l'actionnaire. 
 

L. 225-147 L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé peut déléguer, pour 

une durée maximale de vingt-six mois, au conseil d'administration ou au directoire les pouvoirs nécessaires à l'effet de procéder à une 

augmentation de capital, dans la limite de 10 % de son capital social, en vue de rémunérer des apports en nature consentis à la société et 

constitués de titres de capital ou de valeurs mobilières donnant accès au capital, lorsque les dispositions de l'article L. 225-148 ne sont pas 

applicables. Le conseil d'administration ou le directoire statue conformément au troisième ou quatrième alinéas de l’article L. 225-147, sur le 

rapport du ou des commissaires aux apports mentionnés aux premier et deuxième alinéas du même article. 
 

L. 225-148 Les dispositions de l'article L. 225-147 ne sont pas applicables dans le cas où une société dont les actions sont admises aux négociations sur un 

marché réglementé procède à une augmentation de capital à l'effet de rémunérer des titres apportés à une offre publique d'échange sur des 

titres d'une société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat partie à l'accord sur l'Espace 

économique européen ou membre de l'Organisation de coopération et de développement économique. 

 

L'augmentation de capital intervient dans les conditions prévues aux articles L. 225-129 à L. 225-129-6. Toutefois, les commissaires aux comptes 

doivent exprimer leur avis sur les conditions et les conséquences de l'émission, dans le prospectus diffusé à l'occasion de sa réalisation et dans 

leur rapport à la première assemblée générale ordinaire qui suit l'émission. 

 

Sous-section 2 de la souscription et de l’achat d’actions par les salariés 

§1er Des options de souscription ou d’achat d’actions 

L. 225-177 Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les options ne peuvent être consenties : 
1° Dans le délai de dix séances de bourse précédant et suivant la date à laquelle les comptes consolidés, ou à défaut les comptes annuels, sont 

rendus publics ; 

 

2° Dans le délai compris entre la date à laquelle les organes sociaux de la société ont connaissance d'une information qui, si elle était rendue 
publique, pourrait avoir une incidence significative sur le cours des titres de la société, et la date postérieure de dix séances de bourse à celle où 
cette information est rendue publique. 

L. 225-186-1 Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, des options ouvrant droit à la souscription ou à l'achat 

d'actions ne peuvent être attribuées aux personnes mentionnées au quatrième alinéa de l'article L. 225-185 que si la société remplit au moins 

une des conditions suivantes au titre de l'exercice au cours duquel sont attribuées ces options : 
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1° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-177 à L. 225-186, à une attribution d'options au bénéfice de  l'ensemble de 

ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 
 

2° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-5, à une attribution gratuite d'actions au bénéfice de 

l'ensemble de ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L.210-3 ; 
 

3° Un accord d'intéressement au sens de l'article L. 3312-2 du code du travail, un accord de participation dérogatoire au sens de l'article L. 3324-

2 du même code ou un accord de participation volontaire au sens de l'article L. 3323-6 du même code est en vigueur au sein de la société et au 

bénéfice d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 du présent code. Si, 

dans la société ou dans ses filiales précitées, des accords sont en vigueur ou étaient en vigueur au titre de l'exercice précédent, la première 

attribution autorisée par une assemblée générale postérieure à la date de publication de la loi n° 2008-1258 du 3 décembre 2008 en faveur des 

revenus du travail ne peut intervenir que si les sociétés concernées modifient les modalités de calcul de chacun de ces accords au moyen d'un 

accord ou d'un avenant ou versent un supplément d'intéressement collectif au sens de l'article L.3314-10 du code du travail ou un supplément 

de réserve spéciale de participation au sens de l'article L. 3324-9 du même code. 

 

L. 225-197-1 Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, les actions gratuites attribuées en application de 

l’article L. 225-97-1 ne peuvent pas être cédées : 
 

1° Dans le délai de dix séances de bourse précédant et de trois séances de bourse suivant la date à laquelle les comptes consolidés, ou à défaut 
les comptes annuels, sont rendus publics ; 
 
2° Dans le délai compris entre la date à laquelle les organes sociaux de la société ont connaissance d'une information qui, si elle était rendue 

publique, pourrait avoir une incidence significative sur le cours des titres de la société, et la date postérieure de dix séances de bourse à celle où 

cette information est rendue publique. 
 

Le conseil d'administration ou, le cas échéant, le directoire détermine l'identité des bénéficiaires des attributions d'actions mentionnées au 
premier alinéa. Il fixe les conditions et, le cas échéant, les critères d'attribution des actions. 
 

L. 225-197-6 Dans une société dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, des actions ne peuvent être attribuées dans le cadre 

des premier et deuxième alinéas du II de l'article L. 225-197-1 que si la société remplit au moins une des conditions suivantes au titre de 

l'exercice au cours duquel sont attribuées ces actions : 
 

1° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-5, à une attribution gratuite d'actions au bénéfice de 

l'ensemble de ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3; 
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2° La société procède, dans les conditions prévues aux articles L. 225-177 à L. 225-186, à une attribution d'options au bénéfice de  l'ensemble de 

ses salariés et d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 ; 

 

3° Un accord d'intéressement au sens de l'article L. 3312-2 du code du travail, un accord de participation dérogatoire au sens de l'article L. 3324-

2 du même code ou un accord de participation volontaire au sens de l'article L. 3323-6 du même code est en vigueur au sein de la société et au 

bénéfice d'au moins 90 % de l'ensemble des salariés de ses filiales au sens de l'article L. 233-1 et relevant de l'article L. 210-3 du présent code. Si, 

dans la société ou dans ses filiales précitées, des accords sont en vigueur ou étaient en vigueur au titre de l'exercice précédent, la première 

attribution autorisée par une assemblée générale postérieure à la date de publication de la loi n° 2008-1258 du 3 décembre 2008 en faveur des 

revenus du travail ne peut intervenir que si les sociétés concernées modifient les modalités de calcul de chacun de ces accords au moyen d'un 

accord ou d'un avenant ou versent un supplément d'intéressement collectif au sens de l'article L. 3314-10 du code du travail ou un supplément 

de réserve spéciale de participation au sens de l'article L. 3324-9 du même code. 

 

Sous-section 3 De l’amortissement du capital 

Sous-section 4 De la réduction du capital 

Sous-section 5 De la souscription, de l’achat ou de la prise en gage par les sociétés de leurs propres actions 

L. 225-209 L'assemblée générale d'une société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral 

de négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement 

général de l'Autorité des marchés financiers, figurant sur une liste arrêtée par cette autorité dans les conditions fixées par son règlement 

général, peut autoriser le conseil d'administration ou le directoire, selon le cas, à acheter un nombre d'actions représentant jusqu'à 10 % du 

capital de la société. L'assemblée générale définit les finalités et les modalités de l'opération, ainsi que son plafond. Cette autorisation ne peut 

être donnée pour une durée supérieure à dix-huit mois. Le comité d'entreprise est informé de la résolution adoptée par l'assemblée générale. 
 

Lorsque les actions sont rachetées pour favoriser la liquidité dans les conditions définies par le règlement général de l'Autorité des marchés 

financiers, le nombre d'actions pris en compte pour le calcul de la limite de 10 % prévue au premier alinéa correspond au nombre d'actions 

achetées, déduction faite du nombre d'actions revendues pendant la durée de l'autorisation. 

 

Le conseil d'administration peut déléguer au directeur général ou, en accord avec ce dernier, à un ou plusieurs directeurs généraux délégués, les 

pouvoirs nécessaires pour réaliser l'opération mentionnée au premier alinéa. Le directoire peut déléguer à son président ou avec son accord à 

un ou plusieurs de ses membres les pouvoirs nécessaires pour la réaliser. Les personnes désignées rendent compte au conseil d'administration 

ou au directoire de l'utilisation faite de ce pouvoir dans les conditions prévues par ces derniers. 

 

L'acquisition, la cession ou le transfert de ces actions peut être effectué par tous moyens. Ces actions peuvent être annulées dans la limite de 10 

% du capital de la société par périodes de vingt-quatre mois. 
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Les sociétés qui font participer les salariés aux fruits de l'expansion de l'entreprise par l'attribution de leurs propres actions, celles qui attribuent 

leurs actions dans les conditions prévues aux articles L. 225-197-1 à L. 225-197-3 du présent code ainsi que celles qui entendent consentir des 

options d'achat d'actions à des salariés peuvent utiliser à cette fin tout ou partie des actions acquises dans les conditions prévues ci-dessus. Elles 

peuvent également leur proposer d'acquérir leurs propres actions dans les conditions prévues par les articles L. 3332-1 et suivants du code du 

travail. 
 

Le nombre d'actions acquises par la société en vue de leur conservation et de leur remise ultérieure en paiement ou en échange dans le cadre 

d'une opération de fusion, de scission ou d'apport ne peut excéder 5 % de son capital. Ces dispositions sont applicables aux programmes de 

rachat soumis à l'approbation des assemblées générales se tenant à compter du 1er janvier 2006. 
En cas d'annulation des actions achetées, la réduction de capital est autorisée ou décidée par l'assemblée générale extraordinaire qui peut 

déléguer au conseil d'administration ou au directoire, selon le cas, tous pouvoirs pour la réaliser. Un rapport spécial établi par les commissaires 

aux comptes sur l'opération envisagée est communiqué aux actionnaires de la société dans un délai fixé par décret en Conseil d'Etat. 
 

Pour pouvoir bénéficier de la dérogation aux interdictions relatives aux abus de marché, ces opérations doivent satisfaire aux conditions et 

exigences énoncées par le règlement (UE) n° 596/2014 

 

Section V Du contrôle des sociétés anonymes 

L. 225-228 Lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le conseil d'administration choisit, sans que 

prennent part au vote le directeur général et le directeur général délégué, s'ils sont administrateurs, les commissaires aux comptes 
qu'il envisage de proposer à la désignation de l’assemblée générale en application de l’article L. 225-28. 
 

L. 225-231 Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, l'Autorité des marchés financiers peut également 

demander en référé la désignation d'un ou plusieurs experts chargés de présenter un rapport sur une ou plusieurs opérations de gestion dans les 

conditions et modalités de l’article L. 225-31. Elle est alors également destinataire du rapport. 

 

Section VI De la transformation des sociétés anonymes 

Section VII De la dissolution des sociétés anonymes 

L. 225-247 Le tribunal de commerce peut, à la demande de tout intéressé, prononcer la dissolution de la société, si le nombre des actionnaires est réduit à 

moins de sept depuis plus d'un an pour les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur un 

système multilatéral de négociation. 
 

Il peut accorder à la société un délai maximal de six mois pour régulariser la situation. Il ne peut prononcer la dissolution si, le jour où il statue 

sur le fond, cette régularisation a eu lieu. 
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Section VIII De la responsabilité civile 

Section IX Des sociétés anonymes à participation ouvrière 

Chapitre VI Des sociétés en commandite par actions 

NON TRAITE 

L. 226-4-1 La proportion des membres du conseil de surveillance de chaque sexe ne peut être inférieure à 40 % dans les sociétés dont les actions sont 

admises aux négociations sur un marché réglementé et, à l'issue de la plus prochaine assemblée générale ayant à statuer sur des nominations, 

dans les sociétés qui, pour le troisième exercice consécutif, emploient un nombre moyen d'au moins cinq cents salariés permanents et 

présentent un montant net de chiffre d'affaires ou un total de bilan d'au moins 50 millions d'euros. Dans ces mêmes sociétés, lorsque le conseil 

de surveillance est composé au plus de huit membres, l'écart entre le nombre des membres de chaque sexe ne peut être supérieur à deux. 
 

Toute nomination intervenue en violation du premier alinéa et n'ayant pas pour effet de remédier à l'irrégularité de la composition du conseil 

est nulle. Cette nullité n'entraîne pas celle des délibérations auxquelles a pris part le membre du conseil irrégulièrement nommé. 

 

L. 226-10-1 Lorsque les titres financiers de la société sont admis aux négociations sur un marché réglementé, le président du conseil de surveillance établit 

un rapport joint au rapport prévu aux articles L. 225-102, L. 225-102-1 et L. 233-26, qui comporte les informations mentionnées aux septième à 

neuvième alinéas de l'article L. 225-68. 

 

Ce rapport est approuvé par le conseil de surveillance et est rendu public. 
 

Les commissaires aux comptes présentent leurs observations sur ce rapport pour celles des procédures de contrôle interne et de gestion des 

risques qui sont relatives à l'élaboration et au traitement de l'information comptable et financière, dans les conditions prévues à l'article L. 225-

235. Ils attestent l'établissement des autres informations requises dans les mêmes conditions. 

 
Chapitre VIII Des valeurs mobilières émises par les sociétés par actions 

Section première Dispositions communes aux valeurs mobilières 

L. 228-1 Toutefois, lorsque des titres de capital ou des obligations de la société ont été admis aux négociations sur un marché réglementé et que leur 

propriétaire n'a pas son domicile sur le territoire français, au sens de l'article 102 du code civil, tout intermédiaire peut être inscrit pour le 

compte de ce propriétaire. Cette inscription peut être faite sous la forme d'un compte collectif ou en plusieurs comptes individuels 

correspondant chacun à un propriétaire. 

 

L'intermédiaire inscrit est tenu, au moment de l'ouverture de son compte auprès soit de la société émettrice, soit de l'intermédiaire mentionné 
à l'article L. 211-3 du code monétaire et financier qui tient le compte-titres, de déclarer, dans les conditions fixées par décret, sa qualité 
d'intermédiaire détenant des titres pour le compte d'autrui. 
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L. 228-6-1 Dans les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé, lorsque l'assemblée générale extraordinaire des 

actionnaires a autorisé une opération se traduisant soit par des échanges de titres, soit par l'attribution aux actionnaires de nouveaux titres de 

capital, les titres de capital qui n'ont pu être attribués individuellement et correspondant à des droits formant rompus sont vendus. La vente de 

ces titres de capital et la répartition des sommes provenant de cette vente aux titulaires de ces droits interviennent dans les conditions et 

suivant des modalités fixées par décret en Conseil d'Etat. 

 

Section II Des actions 

L. 228-11 Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, les actions de préférence sans droit de vote créées 
en application de l’article L. 228-11 ne peuvent représenter plus du quart du capital social. 
 

L. 228-23 Dans une société dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un marché réglementé, par exception à l’article L. 228-23, la 

cession d'actions ou de valeurs mobilières donnant accès au capital, à quelque titre que ce soit, ne peut être soumise à l'agrément de la société 

par une clause des statuts. 

 

L. 228-31 L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé et dont les 

certificats d'investissement existants représentent au plus 1 % du capital social peut décider, sur le rapport du conseil d'administration, de 

procéder à la reconstitution des certificats existants en actions, et à celle des certificats existants assortis d'avantages particuliers en actions 

conférant à leurs titulaires les mêmes avantages. 
 

L'assemblée générale extraordinaire prévue à l'alinéa précédent statue dans les conditions prévues pour l'approbation des avantages particuliers 

par l'article L. 225-147, après qu'une assemblée des titulaires de certificats de droits de vote, convoquée et statuant selon les règles des 

assemblées spéciales d'actionnaires, a approuvé le projet à une majorité de 95 % des titulaires présents ou représentés. La cession s'opère alors 

à la société, par dérogation au sixième alinéa de l'article L. 228-30, au prix fixé par l'assemblée générale extraordinaire mentionnée au premier 

alinéa du présent article. 
 

Le prix mentionné à l'alinéa précédent est déterminé selon les modalités énoncées au 2° de l'article 283-1-1 de la loi n° 66-537 du 24 juillet 1966 

sur les sociétés commerciales (1). 

 

Le montant de l'indemnisation revenant aux détenteurs non identifiés est consigné. 
 

La reconstitution s'opère par la cession aux porteurs de certificats d'investissement, à titre gratuit, des certificats de droits de vote 

correspondants. 
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A cet effet, la société peut demander l'identification des porteurs de certificats, même en l'absence de disposition statutaire expresse, selon les 

modalités prévues par l'article L. 228-2 

 

Chapitre IX De la société européenne 
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Annexe 11. Dispositions du titre 3 du livre 2 du code de commerce à déplacer ou scinder pour prendre 
en considération la spécificité des sociétés cotées 
 

Sont grisées, les dispositions qui pourraient être transférées dans le Code monétaire et financier) 

 
Titre Troisième Dispositions communes aux diverses sociétés commerciales 

Chapitre premier Du capital variable 

Chapitre II Des comptes sociaux 

Section première Des documents comptables 

Section II Des documents propres aux sociétés faisant publiquement appel à l’épargne 

L. 232-7 Les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé annexent à leurs comptes annuels un tableau relatif à 
la répartition et à l'affectation des sommes distribuables qui seront proposées à l'assemblée générale. 
 

Les I, III et VII de l'article L. 451-1-2 du code monétaire et financier sont applicables aux sociétés mentionnées au premier alinéa, à l'exception 
des sociétés d'investissement à capital variable. 

Section III Des amortissements et des provisions 

Section IV Des bénéfices 

L.232-14 Une majoration de dividendes dans la limite de 10 % peut être attribuée par des statuts à tout actionnaire qui justifie, à la clôture de l'exercice, 
d'une inscription nominative depuis deux ans au moins et du maintien de celle-ci à la date de mise en paiement du dividende. Son taux est fixé 
par l'assemblée générale extraordinaire. 
 

Cette majoration ne peut être attribuée avant la clôture du deuxième exercice suivant la modification des statuts. 
 

Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé, le nombre de titres éligibles à cette 
majoration de dividendes ne peut excéder, pour un même actionnaire, 0, 5 % du capital de la société. La même majoration peut être attribuée, 
dans les mêmes conditions en cas de distribution d'actions gratuites. 
 

Cette majoration ne peut être attribuée avant la clôture du deuxième exercice suivant la modification des statuts. 
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L.232-14-1 Dans les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un marché réglementé, le nombre de titres éligibles à la majoration 
de dividendes prévue à l’article L. 232-14 ne peut excéder, pour un même actionnaire, 0, 5 % du capital de la  société. La même majoration peut 
être attribuée, dans les mêmes conditions en cas de distribution d'actions gratuites. 
 

L.232-19 Le prix d'émission des actions émises dans les conditions prévues à l'article L. 232-18 ne peut être inférieur au nominal. 
 

Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le prix d'émission ne peut être inférieur à 90 % de 
la moyenne des cours cotés aux vingt séances de bourse précédant le jour de la décision de mise en distribution diminuée du montant net du 
dividende ou des acomptes sur dividende. 
 
 

Dans les autres sociétés, leLe prix d'émission est fixé, au choix de la société, soit en divisant le montant de l'actif net calculé d'après le bilan le 
plus récent par le nombre de titres existants, soit à dire d'expert désigné en justice à la demande du conseil d'administration ou du directoire, 
selon le cas. L'application des règles de détermination du prix d'émission est vérifiée par le commissaire aux comptes qui présente un rapport 
spécial à l'assemblée générale visée à l'article L. 232-18. 
 

Lorsque le montant des dividendes ou des acomptes sur dividende auquel il a droit ne correspond pas à un nombre entier d'actions, 
l'actionnaire peut recevoir le nombre d'actions immédiatement inférieur complété d'une soulte en espèces ou, si l'assemblée générale l'a 
demandé, le nombre d'actions immédiatement supérieur, en versant la différence en numéraire. 
 

L.233-19-1 Dans les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le prix d'émission des actions  émises dans les 
conditions de l’article L. 232-18 ne peut être inférieur à 90 % de la moyenne des cours cotés aux vingt séances de bourse précédant le jour de la 
décision de mise en distribution diminuée du montant net du dividende ou des acomptes sur dividende. 
 

Section V De la publicité des comptes 

L.232-23 I. - Toute société par actions est tenue de déposer au greffe du tribunal, pour être annexés au registre du commerce et des sociétés, dans le 
mois suivant l'approbation des comptes annuels par l'assemblée générale des actionnaires ou dans les deux mois suivant cette approbation 
lorsque ce dépôt est effectué par voie électronique : 
 
1° Les comptes annuels, le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes annuels, éventuellement complété de leurs observations sur 
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les modifications apportées par l'assemblée aux comptes annuels qui ont été soumis à cette dernière ainsi que, le cas échéant, les comptes 
consolidés, le rapport sur la gestion du groupe, le rapport des commissaires aux comptes sur les comptes consolidés et le rapport du conseil de 
surveillance ; 
 

2° La proposition d'affectation du résultat soumise à l'assemblée et la résolution d'affectation votée. 
 

Il est fait exception à l'obligation de déposer le rapport de gestion pour les sociétés mentionnées au premier alinéa autres que celles dont les 
titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de 
l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. Le 
rapport de gestion doit toutefois être tenu à la disposition de toute personne qui en fait la demande, selon des conditions définies par décret en 
Conseil d'Etat. 
 
Le rapport de gestion doit être tenu à la disposition de toute personne qui en fait la demande, selon des conditions définies par décret en 
Conseil d'Etat. 
 

II. - En cas de refus d'approbation des comptes annuels, une copie de la délibération de l'assemblée est déposée dans le même délai. 
 
III. – Les sociétés qui déposent ou soumettent à l'enregistrement un document de référence dans les conditions prévues par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers peuvent, dans les délais prévus au premier alinéa du I, le déposer également au greffe du tribunal. 
 

Ce dépôt vaut dépôt des documents mentionnés aux 1° et au 2° du I, contenus dans le document de référence. Le document de référence 
comprend une table permettant au greffier de les identifier. 
 
Les documents mentionnés aux 1° et 2° du I qui ne sont pas contenus dans le document de référence ou dont la table mentionnée au précédent 
alinéa ne permet pas l'identification sont déposés concomitamment à celui-ci au greffe du tribunal. 
 

L.232-23-1 Les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation soumis aux 
dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers sont tenues de déposer le rapport de gestion, avec les comptes annuels, selon les modalités prévues à l’article L. 232-23. 
III. – Les sociétés qui déposent ou soumettent à l'enregistrement un document de référence dans les conditions prévues par le règlement 
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général de l'Autorité des marchés financiers peuvent, dans les délais prévus au premier alinéa du I, le déposer également au greffe du tribunal. 

 
Ce dépôt vaut dépôt des documents mentionnés aux 1° et au 2° du I, contenus dans le document de référence. Le document de référence 
comprend une table permettant au greffier de les identifier. 
 

Les documents mentionnés aux 1° et 2° du I qui ne sont pas contenus dans le document de référence ou dont la table mentionnée au précédent 
alinéa ne permet pas l'identification sont déposés concomitamment à celui-ci au greffe du tribunal. 
 

L.232-23-1 Les sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation soumis aux 
dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions prévues par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers sont tenues de déposer le rapport de gestion, avec les comptes annuels, selon les  modalités prévues à l’article L. 232-23. 

 
III. – Les sociétés qui déposent ou soumettent à l'enregistrement un document de référence dans les conditions prévues par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers peuvent, dans les délais prévus au premier alinéa du I, le déposer également au greffe du tribunal. 

 

Ce dépôt vaut dépôt des documents mentionnés aux 1° et au 2° du I, contenus dans le document de référence. Le document de référence 
comprend une table permettant au greffier de les identifier. 
 

Les documents mentionnés aux 1° et 2° du I qui ne sont pas contenus dans le document de référence ou dont la table mentionnée au précédent 
alinéa ne permet pas l'identification sont déposés concomitamment à celui-ci au greffe du tribunal. 
 

Chapitre III Des filiales, des participations et des sociétés contrôlées 

Section première Définitions 

L. 233-5 Le ministère public et l'Autorité des marchés financiers pour les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché 
d'instruments financiers mentionné au II de l'article L. 233-7 sont habilités à agir en justice pour faire constater l'existence d'un contrôle 
sur une ou plusieurs sociétés. 
 

Section II Des notifications et des informations 

L. 233-7 I.-Lorsque les actions d'une société ayant son siège sur le territoire de la République sont admises aux négociations sur un marché 
réglementé d'un Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou sur un marché d'instruments financiers admettant aux 
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négociations des actions pouvant être inscrites en compte chez un intermédiaire mentionné à l'article L. 211-3 du code monétaire et 
financier, toute personne physique ou morale agissant seule ou de concert qui vient à posséder, directement ou indirectement, un 
nombre d'actions représentant plus du vingtième, du dixième, des trois vingtièmes, du cinquième, du quart, des trois dixièmes, du tiers, 
de la moitié, des deux tiers, des dix-huit vingtièmes ou des dix-neuf vingtièmes du capital ou des droits de vote informe la société dans un 
délai fixé par décret en Conseil d'Etat, à compter du franchissement du seuil de participation, du nombre total d'actions ou de droits de 
vote qu'elle possède. 
 
L'information mentionnée à l'alinéa précédent est également donnée dans les mêmes délais lorsque la participation en capital ou en droits de 
vote devient inférieure aux seuils mentionnés par cet alinéa. 
 

La personne tenue à l'information prévue au premier alinéa précise en outre dans sa déclaration: 
 
a) Le nombre de titres qu'elle possède donnant accès à terme aux actions à émettre et les droits de vote qui y seront attachés ; 
 
b) Les actions déjà émises que cette personne peut acquérir, en vertu d'un accord ou d'un instrument financier mentionné à l'article L. 211-1 
du code monétaire et financier, sans préjudice des dispositions des 4° et 4° bis du I de l'article L. 233-9 du présent code. Il en est de même pour 
les droits de vote que cette personne peut acquérir dans les mêmes conditions. 
 

II.-La personne tenue à l'information mentionnée au I informe également l'Autorité des marchés financiers, dans un délai et selon des modalités 
fixés par son règlement général, à compter du franchissement du seuil de participation, lorsque les actions de la société sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé ou sur un marché d'instruments financiers autre qu'un marché réglementé, à la demande de la 
personne qui gère ce marché d'instruments financiers. Dans ce dernier cas, l'information due à la société et à l'Autorité des marchés financiers 
peut ne porter que sur une partie des seuils mentionnés au I, dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers. Cette information est portée à la connaissance du public dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des 
marchés financiers. 
 

Le règlement général précise également les modalités de calcul des seuils de participation. 
 
III.-Les statuts de la société peuvent prévoir une obligation supplémentaire d'information portant sur la détention de fractions du capital ou des 
droits de vote inférieures à celle du vingtième mentionnée au I. L'obligation porte sur la détention de chacune de ces fractions, qui ne peuvent 
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être inférieures à 0,5 % du capital ou des droits de vote. 

 
IV.-Les obligations d'information prévues aux I, II et III du présent article ainsi que l'obligation d'information prévue au I de l'article L. 225-126 ne 
s'appliquent pas aux actions, accords et instruments financiers mentionnés au présent article ainsi qu'au I de l'article L. 233-9, et qui ont pour 
caractéristique d'être : 
 
1° Acquis aux seules fins de la compensation, du règlement ou de la livraison d'instruments financiers, dans le cadre habituel du cycle de 
règlement à court terme défini par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
 

2° Détenus par les teneurs de comptes conservateurs dans le cadre de leur activité de tenue de compte et de conservation ; 
 

3° Détenus par un prestataire de services d'investissement dans son portefeuille de négociation au sens de l'article 11 de la directive 2006/49/ 
CE du Parlement et du Conseil du 14 juin 2006 sur l'adéquation des fonds propres des entreprises d'investissement et des établissements de 
crédit à condition que ces actions ne représentent pas une quotité du capital ou des droits de vote de l'émetteur de ces titres supérieure à un 
seuil fixé par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers et que les droits de vote attachés à ces titres ne soient pas exercés ni 
autrement utilisés pour intervenir dans la gestion de l'émetteur 
; 
 
4° Remis aux membres du Système européen de banques centrales ou par ceux-ci dans l'exercice de leurs fonctions d'autorités monétaires, 
dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers ; 
 

5° Acquis à des fins de stabilisation conformément au règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les 
abus de marché (règlement relatif aux abus de marché) et abrogeant la directive 2003/6/ CE du Parlement européen et du Conseil et les 
directives 2003/124/ CE, 2003/125/ CE et 2004/72/ CE de la Commission, pour autant que les droits de vote attachés auxdites actions ne soient 
pas exercés ni utilisés autrement pour intervenir dans la gestion de l'émetteur. 

 
V.-Les obligations d'information prévues aux I, II et III ne s'appliquent pas : 
 
1° Au teneur de marché lors du franchissement du seuil du vingtième du capital ou des droits de vote dans le cadre de la tenue de marché, à 
condition qu'il n'intervienne pas dans la gestion de l'émetteur dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés 
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financiers ; 

 

2° Lorsque la personne mentionnée au I est contrôlée, au sens de l'article L. 233-3, par une entité soumise à l'obligation prévue aux I à III pour 
les actions détenues par cette personne ou que cette entité est elle-même contrôlée, au sens de l'article L. 233-3, par une entité soumise à 
l'obligation prévue aux I à III pour ces mêmes actions. 

 
VI.-En cas de non-respect de l'obligation d'information mentionnée au III, les statuts de la société peuvent prévoir que les dispositions des deux 
premiers alinéas de l'article L. 233-14 ne s'appliquent qu'à la demande, consignée dans le procès-verbal de l'assemblée générale, d'un ou 
plusieurs actionnaires détenant une fraction du capital ou des droits de vote de la société émettrice au moins égale à la plus petite fraction du 
capital dont la détention doit être déclarée. Cette fraction ne peut toutefois être supérieure à 5 %. 
 

VI bis.-Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise les cas et conditions dans lesquels une modification de la répartition 
de la participation entre les différents types d'instruments mentionnés au I du présent article et de l'article L. 233-9 oblige la personne tenue à 
l'information mentionnée aux I et II du présent article à déclarer un franchissement d'un seuil prévu au I. 
 

VII.-Lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé, la personne tenue à l'information prévue au I 
est tenue de déclarer, à l'occasion des franchissements de seuil du dixième, des trois vingtièmes, du cinquième ou du quart du capital ou des 
droits de vote, les objectifs qu'elle a l'intention de poursuivre au cours des six mois à venir. 
 
Cette personne précise dans sa déclaration : 
 
a) Les modes de financement de l'acquisition ; 
 
b) Si elle agit seule ou de concert ; 
 
c) Si elle envisage d'arrêter ses achats ou de les poursuivre et d'acquérir ou non le contrôle de la société ; 
 
d) La stratégie qu'elle envisage vis-à-vis de l'émetteur et les opérations pour la mettre en œuvre; 
 
e) Ses intentions quant au dénouement des accords et instruments mentionnés aux 4° et 4° bis du I de l'article L. 233-9, si elle est partie à de 
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tels accords ou instruments ; 
 
f) Tout accord de cession temporaire ayant pour objet les actions et les droits de vote ; 
 
g) Si elle envisage de demander sa nomination ou celle d'une ou plusieurs personnes comme administrateur, membre du directoire ou du 
conseil de surveillance. 
 
Le règlement général de l'Autorité des marchés financiers précise le contenu de ces éléments en tenant compte, le cas échéant, du niveau de 
la participation et des caractéristiques de la personne qui procède à la déclaration. 
 

Cette déclaration est adressée à la société dont les actions ont été acquises et doit parvenir à l'Autorité des marchés financiers dans des 
délais fixés par décret en Conseil d'Etat. Cette information est portée à la connaissance du public dans les conditions fixées par le 
règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
En cas de changement d'intention dans le délai de six mois à compter du dépôt de cette déclaration, une nouvelle déclaration motivée 
doit être adressée à la société et à l'Autorité des marchés financiers sans délai et portée à la connaissance du public dans les mêmes 
conditions. Cette nouvelle déclaration fait courir à nouveau le délai de six mois mentionné au premier alinéa. 
 

L. 233-7-1 Lorsque les actions de la société ont cessé d'être admises aux négociations sur un marché réglementé pour être admises aux négociations 
sur un système multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier, la personne 
tenue à l'information mentionnée au I de l'article L. 233-7 du présent code informe également l'Autorité des marchés financiers dans un délai 
et selon des modalités fixées par son règlement général, à compter du franchissement du seuil de participation, pendant une durée de trois 
ans à compter de la date à laquelle ces actions ont cessé d'être admises aux négociations sur un marché réglementé. Cette information est 
portée à la connaissance du public dans les conditions fixées par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
L'alinéa précédent est applicable aux sociétés dont la capitalisation boursière est inférieure à un milliard d'euros. Le VII de l'article L. 233-7 est 
également applicable à la personne mentionnée au premier alinéa du présent article. 
 

L. 233-8 I.-Au plus tard dans les quinze jours qui suivent l'assemblée générale ordinaire, toute société par actions informe ses actionnaires 
du nombre total de droits de vote existant à cette date. Néanmoins, les sociétés dont les actions ne sont pas admises aux négociations sur un 
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marché réglementé ne sont pas tenues à cette information lorsque le nombre de droits de vote n'a pas varié par rapport à celui de la 
précédente assemblée générale ordinaire. Dans la mesure où, entre deux assemblées générales ordinaires, le nombre de droits de vote varie 
d'un pourcentage fixé par arrêté du ministre chargé de l'économie, par rapport au nombre déclaré antérieurement, la société, lorsqu'elle en a 
connaissance, informe ses actionnaires. 
 

II.-Les sociétés mentionnées au I de l'article L. 233-7 dont des actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé d'un Etat 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ou dont les actions sont admises aux négociations sur un système multilatéral de 
négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier dans les conditions déterminées par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers publient chaque mois le nombre total de droits de vote et le nombre d'actions composant le capital 
de la société s'ils ont varié par rapport à ceux publiés antérieurement, dans des conditions et selon des modalités fixées par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers. Ces sociétés sont réputées 
remplir l'obligation prévue au I. 
 

L.233-11 Toute  clause d'une convention prévoyant des conditions préférentielles de cession ou d'acquisition d'actions admises aux négociations sur un 
marché réglementé et portant sur au moins 0,5 % du capital ou des droits de vote de la société qui a émis ces actions doit être transmise dans 
un délai de cinq jours de bourse à compter de la signature de la convention ou de l'avenant introduisant la clause concernée, à la société et à 
l'Autorité des marchés financiers. A défaut de transmission, les effets de cette clause sont suspendus, et les parties déliées de leurs 
engagements, en période d'offre publique. 
 
La société et l'Autorité des marchés financiers doivent également être informées de la date à laquelle la clause prend fin. 
 

Les clauses des conventions conclues avant la date de publication de la loi n° 2001-420 du 15 mai 2001 relative aux nouvelles régulations 
économiques qui n'ont pas été transmises à l'Autorité des marchés financiers à cette date doivent lui être transmises, dans les mêmes 
conditions et avec les mêmes effets que ceux mentionnés au premier alinéa, dans un délai de six mois. 
 
Les informations mentionnées aux alinéas précédents sont portées à la connaissance du public dans les conditions fixées par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers. 
 

Section III Des comptes consolidés 

Section IV Des participations réciproques 
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Section V Des offres publiques d’acquisition 

L.233-32 I. ― Pendant la période d'offre publique visant une société dont des actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le 
conseil d'administration ou le directoire, après autorisation du conseil de surveillance de la société visée, peut prendre toute décision dont la 
mise en œuvre est susceptible de faire échouer l'offre, sous réserve des pouvoirs expressément attribués aux assemblées générales dans la 
limite de l'intérêt social de la société. 
 
II. ― Sans préjudice des autres mesures permises par la loi, l'assemblée générale extraordinaire de la société visée, statuant dans les 
conditions de quorum et de majorité prévues à l'article L. 225-98, peut décider l'émission de bons permettant de souscrire, à des conditions 
préférentielles, à des actions de ladite société, et leur attribution gratuite à tous les actionnaires de cette société ayant cette qualité avant 
l'expiration de la période d'offre publique. 

 
L'assemblée générale peut déléguer cette compétence au conseil d'administration ou au directoire. Elle fixe le montant maximum de 
l'augmentation de capital pouvant résulter de l'exercice de ces bons ainsi que le nombre maximum de bons pouvant être émis. 
 

La délégation peut également prévoir la fixation de conditions relatives à l'obligation ou à l'interdiction, pour le conseil d'administration ou le 
directoire, de procéder à l'émission et à l'attribution gratuite de ces bons, d'y surseoir ou d'y renoncer. La société visée porte à la connaissance 
du public, avant la clôture de l'offre, son intention d'émettre ces bons. 
 

Les conditions d'exercice de ces bons, qui doivent être relatives aux termes de l'offre ou de toute offre concurrente éventuelle, ainsi que les 
autres caractéristiques de ces bons, dont le prix d'exercice ou les modalités de détermination de ce prix, sont fixées par l'assemblée générale 
ou, sur délégation de celle-ci, par le conseil d'administration ou le directoire. Ces bons deviennent caducs de plein droit dès que l'offre et toute 
offre concurrente éventuelle échouent, deviennent caduques ou sont retirées. 
 

L.233-33 I. ― Par dérogation au I de l'article L. 233-32, les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché 
réglementé peuvent prévoir que, en période d'offre publique, les mesures prévues aux I et II du même article L. 233-32 doivent être autorisées 
préalablement par l'assemblée générale et que toute délégation d'une mesure dont la mise en œuvre est susceptible de faire échouer l'offre, 
hormis la recherche d'autres offres, accordée par l'assemblée générale avant la période d'offres, est suspendue en période d'offre publique. 
 

II. ― Par dérogation au I dudit article L. 233-32, les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché 
réglementé peuvent prévoir que, en période d'offre publique, toute décision du conseil d'administration, du directoire après autorisation du 
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conseil de surveillance, du directeur général ou de l'un des directeurs généraux délégués, prise avant la période d'offres, qui n'est pas 
totalement ou partiellement mise en œuvre, qui ne s'inscrit pas dans le cours normal des activités de la société et dont la mise en œuvre est 
susceptible de faire échouer l'offre doit faire l'objet d'une approbation ou d'une confirmation par l'assemblée générale. 
 
III. ― Les statuts peuvent prévoir que les I et II du présent article s'appliquent à toute offre ou uniquement lorsque l'offre est engagée par des 
entités, agissant seules ou de concert au sens de l'article L. 233-10, ou qui sont respectivement contrôlées, au sens des II ou III de l'article L. 233-
16, par des entités, dont le conseil d'administration, le conseil de surveillance, à l'exception de leur pouvoir de nomination, le directoire, le 
directeur général ou l'un des directeurs généraux délégués de la société visée doivent également obtenir l'approbation préalable de l'assemblée 
générale pour prendre toute mesure dont la mise en œuvre est susceptible de faire échouer l'offre, hormis la recherche d'autres offres. 
 

L.233-34 Sauf lorsqu'elles résultent d'une obligation législative, les clauses des statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur 
un marché réglementé prévoyant des restrictions statutaires au transfert d'actions de la société sont inopposables à l'auteur d'une offre 
publique pour les titres qui lui seraient apportés dans le cadre de son offre. 
 

L.233-35 Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent prévoir que les effets de toute 
clause d'une convention conclue après le 21 avril 2004 prévoyant des restrictions au transfert d'actions de la société sont inopposables à 
l'auteur de l'offre, en période d'offre publique. 
 

L.233-36 Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent prévoir que les effets de toute 
clause d'une convention conclue après le 21 avril 2004 prévoyant des restrictions à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la 
société sont suspendus en période d'offre publique visant la société lors des assemblées réunies aux fins d'adopter ou d'autoriser toute 
mesure susceptible de faire échouer l'offre. 
 

L.233-37 Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent prévoir que les effets des 
restrictions statutaires à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société sont suspendus en période d'offre publique visant la 
société lors des assemblées réunies aux fins d'adopter ou d'autoriser toute mesure susceptible de faire échouer l'offre. 
 

L.233-38 Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent prévoir que les effets des 
restrictions statutaires à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société ainsi que les effets de toute clause d'une convention 
conclue après le 21 avril 2004 prévoyant des restrictions à l'exercice des droits de vote attachés à des actions de la société sont suspendus lors 
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de la première assemblée générale suivant la clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, agissant seul ou de concert, vient à détenir, à l'issue 
de celle-ci, une fraction du capital ou des droits de vote supérieure à une quotité fixée par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers, sans pouvoir atteindre le seuil prévu par le dernier alinéa de l'article L. 225-125. 
 

L.233-39 Les statuts d'une société dont des actions sont admises à la négociation sur un marché réglementé peuvent prévoir que les droits 
extraordinaires de nomination ou révocation des administrateurs, membres du conseil de surveillance, membres du directoire, directeurs 
généraux, directeurs généraux délégués, détenus par certains actionnaires sont suspendus lors de la première assemblée générale suivant la 
clôture de l'offre lorsque l'auteur de l'offre, agissant seul ou de concert, détient à l'issue de celle-ci une fraction du capital ou des droits de vote 
supérieure à une quotité fixée par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers. 
 

Chapitre IV De la procédure d’alerte 

Chapitre V Des nullités 

Chapitre VI De la fusion et de la scission 

Section première Dispositions générales 

Section II Dispositions particulières aux sociétés anonymes 

L.236-11-1 Lorsque, depuis le dépôt au greffe du tribunal de commerce du projet de fusion et jusqu'à la réalisation de l'opération, la société absorbante 
détient en permanence au moins 90 % des droits de vote des sociétés absorbées, sans en détenir la totalité : 
 
1° Il n'y a pas lieu à approbation de la fusion par l'assemblée générale extraordinaire de la société absorbante. Toutefois, un ou plusieurs 
actionnaires de la société absorbante réunissant au moins 5 % du capital social peut demander en justice la désignation d'un mandataire aux 
fins de convoquer l'assemblée générale extraordinaire de la société absorbante pour qu'elle se prononce sur l'approbation de la fusion ; 
 
2° Il n'y a pas lieu à l'établissement des rapports mentionnés aux articles L. 236-9 et L. 236-10 lorsque les actionnaires minoritaires de la société 
absorbée se sont vu proposer, préalablement à la fusion, le rachat de leurs actions par la société absorbante à un prix correspondant à la valeur 
de celles-ci, déterminé, selon le cas : 
 

a) Ddans les conditions prévues à l'article 1843-4 du code civil, si les actions de la société absorbée ne sont pas admises aux négociations sur 
un marché réglementé ; 
 

b) Dans le cadre d'une offre publique initiée dans les conditions et selon les modalités fixées par le règlement général de l'Autorité des 
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marchés financiers, si les actions de la société absorbée sont admises aux négociations sur un marché réglementé ; 
 

c) Dans le cadre d'une offre répondant aux conditions des a ou b, si les actions de la société absorbée sont admises aux négociations sur un 
système multilatéral de négociation soumis aux dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier. 
 
 

L.236-11-1 
bis 

I. Lorsque les actions de la société absorbée sont admises aux négociations sur un marché réglementé, il n'y a pas lieu à l'établissement des 
rapports mentionnés aux articles L. 236-9 et L. 236-10 lorsque les actionnaires minoritaires de la société absorbée se sont vu proposer, 
préalablement à la fusion, le rachat de leurs actions dans le cadre d'une offre publique initiée dans les conditions et selon les modalités fixées 
par le règlement général de l'Autorité des marchés financiers 
 
II. Lorsque les actions de la société absorbée sont admises aux négociations sur un sur un système multilatéral de négociation soumis aux 
dispositions du II de l'article L. 433-3 du code monétaire et financier, il n'y a pas lieu à l'établissement des rapports mentionnés aux articles L. 
236-9 et L. 236-10 lorsque les actionnaires minoritaires de la société absorbée se sont vu proposer, préalablement à la fusion, le rachat de leurs 
actions  dans les conditions de l’article 1843-4 du code civil ou d'une offre répondant aux conditions du I. 
 

Section III Dispositions particulières aux sociétés à responsabilité limitée 
Section IV Dispositions particulières aux fusions transfrontalières 

Chapitre VII De la liquidation 

Section première Dispositions générales 

Section II Dispositions applicables sur décision judiciaire 
Chapitre VIII Des injonctions de faire 

Chapitre IX De la location d’actions et de parts sociales 

Chapitre X De l’information des salariés en cas de vente de leur société 

Section première De l’instauration d’un délai permettant aux salariés de présenter une offre en cas de vente des parts sociales, actions ou valeurs 
mobilière donnant accès à la majorité du capital dans les sociétés qui ne sont pas soumises à l’obligation de mettre en place un comité d’entreprise 

Section II De l’information des salariés leur permettant de présenter une offre en cas de vente des parts sociales ou actions ou valeurs 
mobilières donnant accès à la majorité du capital, dans les sociétés soumises à l’obligation de mettre en place un comité d’entreprise 

Titre quatrième Dispositions pénales 

Chapitre premier Des infractions concernant les sociétés à responsabilité limitée 
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Chapitre II Des infractions concernant les sociétés anonymes 

Section première Des infractions relatives à la constitution 

Section II Des infractions relatives à la direction et à l’administration 
Section III Des infractions relatives aux assemblées d’actionnaires 

Section IV Des infractions relatives aux modifications du capital social 

Sous-section 1 De l’augmentation de capital 

Sous-section 2 De l’amortissement du capital 

Sous-section 3 De la réduction du capital 
Section V Des infractions relatives au contrôle 

Section VI Des infractions relatives à la dissolution 

Section VII Des infractions relatives aux sociétés anonymes comportant un directoire et un conseil de surveillance 

Section VIII Des infractions relatives aux sociétés anonymes à participation ouvrière 

Chapitre III Des infractions concernant les sociétés en commandite par actions 

Chapitre IV Des infractions concernant les sociétés par actions simplifiées 

L. 244-3 Est puni d'une amende de 18 000 euros le fait, pour les dirigeants d'une société par actions simplifiée, de procéder à une offre au 
public de titres financiers ou de faire admettre des actions aux négociations sur un marché réglementé. 

Chapitre IV bis Des infractions concernant les sociétés européennes 

Chapitre V Des infractions relatives aux valeurs mobilières émises par les sociétés par actions 

Section première Des infractions relatives aux actions 

Section II Des infractions relatives aux parts de fondateur 

Section III Des infractions relatives aux obligations 

Section IV Dispositions communes 
Section V Des infractions relatives aux sociétés anonymes comportant un directoire et un conseil de surveillance 

Chapitre VI Des infractions communes aux diverses formes de sociétés par actions 

Chapitre VII Des infractions communes aux diverses formes de sociétés commerciales 

Section première Des infractions relatives aux filiales, aux participations et aux sociétés contrôlées 
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L. 247-2 I.-Est puni d'une amende de 18 000 euros le fait pour les présidents, les administrateurs, les membres du directoire, les gérants ou les 
directeurs généraux des personnes morales, ainsi que pour les personnes physiques de s'abstenir de remplir les obligations d'informations 
auxquelles cette personne est tenue, en application de l'article L. 233-7, du fait des participations qu'elle détient. 
 
II.-Est puni de la même peine le fait, pour les présidents, les administrateurs, les membres du directoire, les gérants ou les directeurs généraux 
d'une société, de s'abstenir de procéder aux notifications auxquelles cette société est tenue, en application de l'article L. 233-12, du fait des 
participations qu'elle détient dans la société par actions qui la contrôle. 
 
III.-Est puni de la même peine le fait, pour les présidents, les administrateurs, les membres du directoire, les gérants ou les directeurs généraux 
d'une société, d'omettre de faire mention dans le rapport présenté aux actionnaires sur les opérations de l'exercice de l'identité des personnes 
détenant des participations significatives dans cette société, des modifications intervenues au cours de l'exercice, du nom des sociétés 
contrôlées et de la part du capital de la société que ces sociétés détiennent, dans les conditions prévues par l'article L. 233-13. 
 

IV.-Est puni de la même peine le fait, pour le commissaire aux comptes, d'omettre dans son rapport les mentions visées au III. 
 

IV.― Pour les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché d'instruments financiers mentionné au II de l'article L. 
233-7, les poursuites sont engagées après que l'avis de l'Autorité des marchés financiers a été demandé. 
 

L. 247-3 Est puni d'une amende de 18 000 euros le fait, pour les présidents, les administrateurs, les membres du directoire, les directeurs généraux ou 
les gérants de sociétés, de contrevenir aux dispositions des articles L. 233-29 à L. 233-31. 
 

Pour les sociétés dont les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, les poursuites pour infraction aux dispositions de 
l'article L. 233-31 sont engagées après que l'avis de l'Autorité des marchés financiers a été demandé. 
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