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CHAPITRE IER 
Dispositions relatives à la compétence  

et aux pouvoirs de l’Autorité des marchés financiers 

Article 1er 

........................................... Conforme...........................................  

Article 2 
I à III. – Non modifiés .............................................................  
IV. – Le IV de l’article L. 433-3 du même code est ainsi 

rédigé : 
« IV. – Le règlement général de l’Autorité des marchés 

financiers fixe également les conditions dans lesquelles tout 
projet d’offre publique déposé conformément aux dispositions 
de la section 1 du présent chapitre ou de la présente section doit, 
lorsque l’offre porte sur une société qui détient plus du tiers du 
capital ou des droits de vote d’une société française ou étrangère 
dont des titres de capital sont admis aux négociations sur un 
marché réglementé d’un État partie à l’accord sur l’Espace 
économique européen ou sur un marché équivalent régi par un 
droit étranger et qui constitue un actif essentiel de la société 
détentrice, être accompagné des documents permettant de 
prouver qu’un projet d’offre publique irrévocable et loyale est 
ou sera déposé sur l’ensemble du capital de ladite société 
française ou étrangère, au plus tard à la date d’ouverture de la 
première offre publique. » 

.......................................................................................................  

Article 4 
........................................... Conforme...........................................  

Article 5 
L’article L. 433-4 du code monétaire et financier est 

complété par un III et un IV ainsi rédigés : 
« III. – Sans préjudice des dispositions du II, le règlement 

général de l’Autorité des marchés financiers fixe également les 
conditions dans lesquelles, à l’issue de toute offre publique et 
dans un délai de trois mois à l’issue de la clôture de cette offre, 
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les titres non présentés par les actionnaires minoritaires, dès lors 
qu’ils ne représentent pas plus de 5 % du capital ou des droits de 
vote, sont transférés aux actionnaires majoritaires à leur 
demande, et les détenteurs indemnisés. Dans les conditions et 
selon les modalités fixées par le règlement général de l’Autorité 
des marchés financiers, l’indemnisation est égale, par titre, au 
prix proposé lors de la dernière offre ou, le cas échéant, au 
résultat de l’évaluation mentionnée au II. Lorsque la première 
offre publique a eu lieu en tout ou partie sous forme d’échange 
de titres, l’indemnisation peut consister en un règlement en 
titres, à condition qu’un règlement en numéraire soit proposé à 
titre d’option, dans les conditions et selon les modalités fixées 
par le règlement général de l’Autorité des marchés financiers. 
Lorsque les titulaires de titres ne sont pas identifiés, dans les 
conditions mentionnées à l’article L. 228-6-3 du code de 
commerce, l’indemnisation est effectuée en numéraire et son 
montant consigné.  

« IV. – Le règlement général de l’Autorité des marchés 
financiers fixe également les conditions dans lesquelles la 
procédure mentionnée aux II et III porte sur les titres donnant ou 
pouvant donner accès au capital, dès lors que les titres de capital 
susceptibles d’être créés par conversion, souscription, échange, 
remboursement, ou de toute autre manière, des titres donnant ou 
pouvant donner accès au capital non présentés, une fois 
additionnés avec les titres de capital existants non présentés, ne 
représentent pas plus de 5 % de la somme des titres de capital 
existants et susceptibles d’être créés. » 

Chapitre II 
Dispositions relatives à l’amélioration de l’information  

des actionnaires et des salariés 

Article 6 

........................................... Conforme...........................................  

Article 7 
L’article L. 432-1 du code du travail est ainsi modifié : 
1° Les quatrième et cinquième alinéas sont remplacés par 

trois alinéas ainsi rédigés : 
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« En cas de dépôt d’une offre publique d’acquisition portant 
sur une entreprise, le chef de cette entreprise et le chef de 
l’entreprise qui est l’auteur de cette offre réunissent 
immédiatement leur comité d’entreprise respectif pour l’en 
informer. Le chef de l’entreprise auteur de l’offre réunit le 
comité d’entreprise dans les conditions prévues à l’article 
L. 432-1 ter du présent code. Au cours de la réunion du comité 
de l’entreprise qui fait l’objet de l’offre, celui-ci décide s’il 
souhaite entendre l’auteur de l’offre et peut se prononcer sur le 
caractère amical ou hostile de l’offre. Le chef de l’entreprise qui 
est l’auteur de l’offre adresse au comité de l’entreprise qui en 
fait l’objet, dans les trois jours suivant sa publication, la note 
d’information mentionnée au IX de l’article L. 621-8 du code 
monétaire et financier. L’audition de l’auteur de l’offre se 
déroule dans les formes, les conditions, les délais et sous les 
sanctions prévues aux alinéas suivants. 

« Si l’offre est déposée par une entreprise dépourvue de 
comité d’entreprise, et sans préjudice de l’article L. 422-3 du 
présent code, le chef de cette entreprise en informe directement 
les membres du personnel. De même, à défaut de comité 
d’entreprise dans l’entreprise qui fait l’objet de l’offre, et sans 
préjudice de l’article L. 422-3 précité, le chef de cette entreprise 
en informe directement les membres du personnel. Dans ce cas 
et dans les trois jours suivant la publication de la note 
d’information mentionnée au IX de l’article L. 621-8 du code 
monétaire et financier, l’auteur de l’offre la transmet au chef de 
l’entreprise faisant l’objet de l’offre qui la transmet lui-même au 
personnel sans délai. 

« Dans les quinze jours suivant la publication de la note 
d’information et avant la date de convocation de l’assemblée 
générale réunie en application de l’article L. 233-32 du code de 
commerce, le comité d’entreprise est réuni pour procéder à son 
examen et, le cas échéant, à l’audition de l’auteur de l’offre. Si 
le comité d’entreprise a décidé d’auditionner l’auteur de l’offre, 
la date de la réunion est communiquée à ce dernier au moins 
trois jours à l’avance. Lors de la réunion, l’auteur de l’offre peut 
se faire assister des personnes de son choix. Il présente au 
comité d’entreprise sa politique industrielle et financière, ses 
plans stratégiques pour la société visée et les répercussions de la 
mise en œuvre de l’offre sur l’ensemble des intérêts, l’emploi, 
les sites d’activité et la localisation des centres de décision de 
ladite société. Il prend connaissance des observations 
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éventuellement formulées par le comité d’entreprise. Ce dernier 
peut se faire assister préalablement et lors de la réunion d’un 
expert de son choix dans les conditions prévues aux huitième et 
neuvième alinéas de l’article L. 434-6. » 

2° Dans le sixième alinéa, le chiffre : « deux » est remplacé 
(deux fois) par le chiffre : « trois ». 

Articles 7 bis et 7 ter 

.......................................... Conformes ..........................................  

.......................................................................................................  

CHAPITRE III 
Dispositions visant à assurer 

un traitement égal aux entreprises 

Article 9 

........................................... Conforme...........................................  

Article 10 
Il est inséré, dans la section 5 du chapitre III du titre III du 

livre II du code de commerce, un article L. 233-32 ainsi rédigé : 
« Art. 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, le conseil de surveillance, à l’exception de leur 
pouvoir de nomination et de révocation, le directoire, le 
directeur général ou l’un des directeurs généraux délégués de la 
société visée doivent 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.  

« II. – Sans préjudice des autres mesures permises par la loi, 
l’assemblée générale de la société visée, statuant dans les 
conditions 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.  
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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. 

« III. – 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. 

« Toute décision du conseil d’administration, du conseil de 
surveillance, du directoire, du directeur général ou de l’un des 
directeurs généraux délégués, prise avant la période d’offre, 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. » 

Article 11 
Il est inséré, dans la section 5 du chapitre III du titre III du 

livre II du code de commerce, un article L. 233-33 ainsi rédigé : 
« Art. L. 233-33. – Les dispositions prévues à l’article 

L. 233-32 ne sont pas applicables lorsque la société fait l’objet 
d’une ou plusieurs offres publiques engagées par des entités, 
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agissant seules ou de concert au sens de l’article L. 233-10, dont 
l’une au moins n’applique pas ces dispositions ou des mesures 
équivalentes ou qui sont respectivement contrôlées, au sens du II 
ou du III de l’article L. 233-16, par des entités dont l’une au 
moins n’applique pas ces dispositions ou des mesures 
équivalentes. Toutefois, les dispositions prévues à l’article 
L. 233-32 s’appliquent si les seules entités qui n’appliquent pas 
les dispositions de cet article ou des mesures équivalentes ou qui 
sont contrôlées, au sens du II ou du III de l’article L. 233-16, par 
des entités qui n’appliquent pas ces dispositions ou des mesures 
équivalentes, agissent de concert, au sens de l’article L. 233-10, 
avec la société faisant l’objet de l’offre. Toute contestation 
portant sur l’équivalence des mesures fait l’objet d’une décision 
de l’Autorité des marchés financiers. 

« Dans le cas où le premier alinéa s’applique, toute mesure 
prise par le conseil d’administration, le conseil de surveillance, 
le directoire, le directeur général ou l’un des directeurs généraux 
délégués de la société visée doit avoir été expressément 
autorisée pour l’hypothèse d’une offre publique par l’assemblée 
générale dans les dix-huit mois précédant le jour du dépôt de 
l’offre. L’autorisation peut notamment porter sur l’émission par 
le conseil d’administration ou le directoire des bons visés au II 
de l’article L. 233-32. » 
.......................................................................................................  

Articles 16 à 18 
.......................................... Conformes ..........................................  

Article 19 
Il est inséré, dans la section 5 du chapitre III du titre III du 

livre II du code de commerce, un article L. 233-40 ainsi rédigé : 
« Art. L. 233-40. – 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 alinéa sont fixées par le 
règlement général de l’Autorité des marchés financiers. 

« Les dispositions des articles L. 233-35 à L. 233-39 qu’une 
société a décidé d’appliquer ne sont pas applicables lorsque 
cette dernière fait l’objet d’une ou plusieurs offres publiques 
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engagées par des entités, agissant seules ou de concert au sens 
de l’article L. 233-10, dont l’une au moins n’applique pas ces 
dispositions ou des mesures équivalentes ou qui sont 
respectivement contrôlées, au sens du II ou du III de l’article 
L. 233-16, par des entités dont l’une au moins n’applique pas 
ces mêmes dispositions ou des mesures équivalentes. Toutefois, 
les dispositions des articles L. 233-35 à L. 233-39 s’appliquent 
si les seules entités qui n’appliquent pas les dispositions de ces 
articles ou des mesures équivalentes ou qui sont contrôlées, au 
sens du II ou du III de l’article L. 233-16, par des entités qui 
n’appliquent pas ces dispositions ou des mesures équivalentes, 
agissent de concert, au sens de l’article L. 233-10, avec la 
société faisant l’objet de l’offre. Toute contestation sur 
l’équivalence de ces mesures fait l’objet d’une décision de 
l’Autorité des marchés financiers. » 
.......................................................................................................  

Article 21 
................................. Suppression conforme.................................  

CHAPITRE IV 
Dispositions diverses 

Article 22 

........................................... Conforme...........................................  

.......................................................................................................  

Article 24 
I à VII. – Non modifiés ...........................................................  
VII bis (nouveau). – L’article L. 341-15 du code monétaire 

et financier est complété par les mots : « , sous réserve des 
modalités d’exercice du droit de rétractation prévues au II de 
l’article L. 341-16 ». 

VII ter (nouveau). – L’article L. 341-16 du même code est 
ainsi modifié : 

1° Le I est ainsi rédigé : 
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« I. – La personne démarchée dispose d’un délai de quatorze 
jours calendaires révolus pour exercer son droit de rétractation, 
sans avoir à justifier de motifs ni à supporter de pénalités. 

« Le délai pendant lequel peut s’exercer le droit de 
rétractation commence à courir : 

« 1° Soit à compter du jour où le contrat est conclu ; 
« 2° Soit à compter du jour où la personne démarchée reçoit 

les conditions contractuelles et les informations, si cette dernière 
date est postérieure à celle mentionnée au 1°. » ; 

2° Le premier alinéa du II est remplacé par cinq alinéas 
ainsi rédigés : 

« Lorsque la personne démarchée exerce son droit de 
rétractation, elle ne peut être tenue qu’au paiement du prix 
correspondant à l’utilisation du produit ou du service financier 
effectivement fourni entre la date de conclusion du contrat et 
celle de l’exercice du droit de rétractation, à l’exclusion de toute 
pénalité.  

« Le démarcheur ne peut exiger de la personne démarchée le 
paiement du produit ou du service mentionné au premier alinéa 
que s’il peut prouver que la personne démarchée a été informée 
du montant dû, conformément au 5° de l’article L. 341-12. 

« Toutefois, il ne peut exiger ce paiement s’il a commencé à 
exécuter le contrat avant l’expiration du délai de rétractation 
sans demande préalable de la personne démarchée. 

« Le démarcheur est tenu de rembourser à la personne 
démarchée dans les meilleurs délais et au plus tard dans les 
trente jours toutes les sommes qu’il a perçues de celle-ci en 
application du contrat, à l’exception du montant mentionné au 
premier alinéa. Ce délai commence à courir le jour où le 
démarcheur reçoit notification par la personne démarchée de sa 
volonté de se rétracter. 

« La personne démarchée restitue au démarcheur dans les 
meilleurs délais et au plus tard dans les trente jours toute somme 
et tout bien qu’elle a reçus de ce dernier. Ce délai commence à 
courir à compter du jour où la personne démarchée notifie au 
démarcheur sa volonté de se rétracter. » ; 

3° Le III est complété par un 3° ainsi rédigé : 
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« 3° Aux contrats exécutés intégralement par les deux 
parties à la demande expresse de la personne démarchée avant 
que cette dernière n’exerce son droit de rétractation. » ; 

4° Le V est abrogé. 
VII quater (nouveau). – Dans la première phrase de l’article 

L. 343-2 du même code, les mots : « sont en outre applicables 
les dispositions du chapitre Ier du titre IV du livre III, à 
l’exception de l’article L. 341-16 » sont supprimés. 

VIII et IX. – Non modifiés ......................................................  

Article 25 

........................................... Conforme...........................................  

.......................................................................................................  

Délibéré en séance publique, à Paris, le 21 février 2006. 

Le Président, 
Signé : Christian PONCELET 

------------- 
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