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LES CARACTERISTIQUES DE LA SOCIETE ANONYME  

Titre premier : Dispositions gØnØrales  

Article premier : DØfinition de la sociØtØ anonyme  

La sociØtØ anonyme est une sociØtØ commerciale à raison de sa forme et quel que soit son 
objet. 
Son capital est divisØ en actions nØgociables reprØsentatives d’apports en numØraire ou en 
nature à l’exclusion de tout apport en industrie.  
Elle doit comporter un nombre suffisant d’actionnaires lui permettant d’accomplir son objet et 
d’assurer sa gestion et son contrôle, sans que ce nombre soit infØrieur à cinq. Les actionnaires 
ne supportent les pertes qu’à concurrence de leurs apports et leurs engagements ne peuvent 
Œtre augmentØs si ce n’est de leur propre consentement.  

Article 2 : CaractØristiques de la sociØtØ anonyme  

La forme, la durØe, qui ne peut excØder 99 ans, la dØnomination, le siŁge, l’objet et le montant 
du capital sont dØterminØs par les statuts de la sociØtØ.  

Article 3 : Point de dØpart pour le calcul de la durØe de la sociØtØ  

La durØe de la sociØtØ court à dater de l’immatriculation de celle-ci au registre du commerce.  

Elle peut Œtre prorogØe une ou plusieurs fois sans que chaque prorogation puisse excØder 99 
ans.  

Article 4 : Mentions obligatoires sur les actes et documents Ømanant de la sociØtØ  

Les actes et documents Ømanant de la sociØtØ et destinØs aux tiers, notamment, les lettres, 
factures, annonces et publications diverses doivent indiquer la dØnomination sociale, prØcØdØe 
ou suivie immØdiatement et lisiblement de la mention " sociØtØ anonyme " ou des initiales " 
SA ", de l’Ønonciation du montant du capital social et du siŁge social, ainsi que le numØro 
d’immatriculation au registre du commerce.  

Article 5 : SiŁge social  

Les sociØtØs anonymes dont le siŁge social est situØ au Maroc sont soumises à la lØgislation 
marocaine.  

Les tiers peuvent se prØvaloir du siŁge statutaire, mais celui-ci ne leur est pas opposable par la 
sociØtØ si son siŁge rØel est situØ en un autre lieu.  

Article 6 : Capital social  

Le capital social d’une sociØtØ anonyme ne peut Œtre infØrieur à trois millions de dirhams si la 
sociØtØ fait publiquement appel à l’Øpargne et à trois cent mille dirhams dans le cas contraire. 
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Article 7 : PersonnalitØ morale  

Les sociØtØs anonymes jouissent de la personnalitØ morale à dater de leur immatriculation au 
registre du commerce. La transformation rØguliŁre d’une sociØtØ anonyme en une sociØtØ d’une 
autre forme ou le cas inverse, n’entraîne pas la crØation d’une personne morale nouvelle. Il en 
est de mŒme de la prorogation.  

Article 8 : Rapports entre les actionnaires  

Jusqu’à l’immatriculation, les rapports entre les actionnaires sont rØgis par le contrat de sociØtØ 
et par les principes gØnØraux du droit applicable aux obligations et contrats.  

Article 9 : SociØtØs faisant publiquement appel à l’Øpargne  

Est rØputØe faire publiquement appel à l’Øpargne :  

1. Toute sociØtØ dont les titres sont inscrits à la cote de la bourse des valeurs, à dater de cette 
inscription ;  

2. Toute sociØtØ qui, pour le placement des titres qu’elle Ømet un  recours, soit à des sociØtØs 
de bourse, à des banques ou à d’autres Øtablissements financiers, soit au dØmarchage ou à des 
procØdØs de publicitØ quelconques ;  

3. Toute sociØtØ qui compte plus de 100 actionnaires. 

LE FORMALISME AU MOMENT DE LA CONSTITUTION DE LA SOCIETE 
ANONYME  

Article 10 : La publicitØ par rapport à l’appel public à l’Øpargne  

La publicitØ prescrite par les lois et rŁglements ne constitue pas par elle-mŒme un appel public 
à l’Øpargne au sens de l’article 9 ci-dessus.  

Article 11 : Forme des statuts  

Les statuts de la sociØtØ doivent Œtre Øtablis par Øcrit.  

S’ils sont Øtablis par acte sous seing privØ, il en est dressØ autant d’originaux qu’il est 
nØcessaire pour le dØpôt d’un exemplaire au siŁge social et l’exØcution des diverses formalitØs 
requises.  

Entre actionnaires, aucun moyen de preuve n’est admis contre le contenu des statuts.  

Les pactes entre actionnaires doivent Œtre constatØs par Øcrit.  

Article 12 : Mentions obligatoires des statuts  

Outre les mentions ØnumØrØes à l’article 2 de la prØsente loi, et sans prØjudice de toutes autres 
mentions utiles, les statuts de la sociØtØ doivent contenir les mentions suivantes :  
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1. Le nombre d’actions Ømises et leur valeur nominale en distinguant, le cas ØchØant, les 
diffØrentes catØgories d’actions crØØes ;  

2. La forme, soit exclusivement nominative, soit nominative ou au porteur, des actions ;  

3. En cas de restriction à la libre nØgociation ou cession des actions, les conditions 
particuliŁres auxquelles est soumis l’agrØment des cessionnaires ;  

4. L’identitØ des apporteurs en nature, l’Øvaluation de l’apport effectuØ par chacun d’eux et le 
nombre d’actions remises en contrepartie de l’apport ;  

5. L’identitØ des bØnØficiaires d’avantages particuliers et la nature de ceux-ci ;  

6. Les clauses relatives à la composition, au fonct ionnement et aux pouvoirs des organes de la 
sociØtØ ;  

7. Les dispositions relatives à la rØpartition des bØnØfices, à la constitution de rØserves et à la 
rØpartition du boni de liquidation.  

Si les statuts ne contiennent pas toutes les Ønonciations exigØes par la loi et les rŁglements ou 
si une formalitØ prescrite par ceux-ci pour la constitution de la sociØtØ a ØtØ omise ou 
irrØguliŁrement accomplie, tout intØressØ est recevable à demander en justice que soit 
ordonnØe sous astreinte la rØgularisation de la constitution. Le ministŁre public peut agir aux 
mŒmes fins.  

L’action prØvue à l’alinØa ci-dessus se prescrit par trois ans à compter, soit de 
l’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce, soit de l’inscription modificative à ce 
registre et du dØpôt, en annexe, des actes modifiant les statuts.  

Article 13 : PublicitØ par annonces ou avis  

La publicitØ au moyen d’avis ou annonces est faite, selon le cas par insertions au "Bulletin 
officiel " ou dans un journal d’annonces lØgales.  

Article 14 : PublicitØ au greffe du tribunal  

La publicitØ par dØpôt d’actes ou de piŁces est faite au greffe du tribunal auprŁs duquel le 
registre du commerce est tenu.  

Tout dØpôt d’actes ou de piŁces visØes à l’alinØa prØcØdent est fait en double exemplaires 
certifiØs conformes par l’un des fondateurs ou des reprØsentants lØgaux de la sociØtØ.  

Article 15 : ResponsabilitØ des reprØsentants lØgaux de la sociØtØ envers 
l’accomplissement des formalitØs de publicitØ  

La publicitØ est effectuØe à la diligence et sous la responsabilitØ des reprØsentants lØgaux de la 
sociØtØ ou par tout mandataire qualifiØ.  

Au cours de la liquidation, le liquidateur accomplit, sous sa responsabilitØ, les formalitØs de 
publicitØ incombant aux reprØsentants lØgaux.  
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Lorsqu’une formalitØ de publicitØ ne portant ni sur la constitution de la sociØtØ, ni sur la 
modification de ses statuts a ØtØ omise ou irrØguliŁrement accomplie et si la sociØtØ n’a pas 
rØgularisØ la situation dans le dØlai de trente jours à compter de la date de rØception de la mise 
en demeure qui lui a ØtØ adressØe, tout intØressØ peut demander au prØsident du tribunal, 
statuant en rØfØrØ, de dØsigner un mandataire chargØ d’accomplir la formalitØ.  

Article 16 : InopposabilitØ des opØrations intervenues avant le seiziŁme jour de la 
publication au " bulletin officiel "  

En ce qui concerne les opØrations de la sociØtØ intervenues avant le seiziŁme jour de la 
publication au " Bulletin officiel " des actes et piŁces soumis à cette publicitØ, ces actes et 
piŁces ne sont pas opposables aux tiers qui prouvent qu’ils ont ØtØ dans l’impossibilitØ d’en 
avoir connaissance.  

Si dans la publicitØ des actes et piŁces visØes à l’article 14 ci-dessus, il y a discordance entre le 
texte dØposØ au registre du commerce et le texte publiØ au " Bulletin officiel ", ce dernier ne 
peut Œtre opposØ aux tiers ; ceux-ci peuvent toutefois s’en prØvaloir, à moins que la sociØtØ ne 
prouve qu’ils ont eu connaissance du texte dØposØ au registre du commerce.  

Titre II : de la constitution et de l’immatriculation des sociØtØs anonymes  

Article 17 : Actes de constitution de la sociØtØ anonyme  

La sociØtØ anonyme est constituØe par l’accomplissement des quatre actes ci-aprŁs:  

1. la signature des statuts par tous les actionnaires ; à dØfaut, la rØception par le ou les 
fondateurs du dernier bulletin de souscription ;  

2. La libØration de chaque action de numØraire d’au moins le quart de sa valeur nominale, 
conformØment à l’article 21 ;  

3. Le transfert à la sociØtØ en formation des apports en nature aprŁs leur Øvaluation 
conformØment aux articles 24 et suivants ;  

4. L’accomplissement des formalitØs de publicitØ prØvues aux articles 30 et à l�article  31.  

Article 18 : Signature des statuts  

Les statuts sont signØs par les actionnaires soit en personne, soit par mandataire justifiant d’un 
pouvoir spØcial.  

Article 19 : DØpôt du projet de statuts des sociØtØs faisant appel public à l’Øpargne  

Si la sociØtØ fait publiquement appel à l’Øpargne, les statuts signØs des fondateurs sont dØposØs 
au greffe du tribunal dans le ressort duquel se trouve le siŁge de la sociØtØ en formation ou à 
l’Øtude d’un notaire.  

Le bulletin de souscription d’actions doit contenir les menions fixØs par dØcret et mentionner 
expressØment que les statuts peuvent Œtre consultØs audit greffe ou Øtude avec droit d’en 
prendre copie aux frais du demandeur.  
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Article 20 : Nominations des premiers membres des organes de gestion et des premiers 
commissaires aux comptes  

Les premiers administrateurs, les premiers membres du directoire, les premiers membres du 
conseil de surveillance et les premiers commissaires aux comptes sont dØsignØs soit par les 
statuts, soit dans un acte sØparØ mais faisant corps avec les statuts et signØs dans les mŒmes 
conditions.  

Leur prise de fonctions est effective à compter de l’immatriculation de la sociØtØ au registre du 
commerce.  

Les personnes dØsignØes pour Œtre administrateurs sont habilitØes dŁs leur nomination à 
dØsigner le prØsident du conseil d’administration et, le cas ØchØant, le ou les directeurs 
gØnØraux et le ou les directeurs gØnØraux dØlØguØs.  

Les personnes dØsignØes pour Œtre membres du conseil de surveillance sont habilitØes, dŁs 
leur nomination, à dØsigner les membres du directoire.  

Article 21 : Souscription et libØration du capital social  

Le capital doit Œtre intØgralement souscrit. A dØfaut, la sociØtØ ne peut Œtre constituØe. 

Les actions reprØsentatives d’apports en numØraire doivent Œtre libØrØes lors de la souscription 
du quart au moins de leur valeur nominale. La libØration du surplus intervient en une ou 
plusieurs fois sur dØcision du conseil d’administration ou du directoire dans un dØlai qui ne 
peut excØder trois ans à compter de l’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce. A 
dØfaut, tout intØressØ peut demander au prØsident du tribunal de commerce compØtent, 
statuant en rØfØrØ, d�ordonner à la sociØtØ, sous astreinte, de procØder aux appels de fonds non 
libØrØs.   

Les actions reprØsentatives d’apports en nature sont libØrØes intØgralement lors de leur 
Ømission.  

Article 22 : ModalitØs pratiques du dØpôt des fonds provenant des souscriptions en 
numØraire  

Les fonds provenant des souscriptions en numØraire sont dØposØs au nom de la sociØtØ en 
formation, dans un compte bancaire bloquØ, avec la liste des souscripteurs et l’indication des 
sommes versØes par chacun d’eux.  

Ce dØpôt doit Œtre fait dans un dØlai de huit jours à compter de la rØception des fonds.  

Le dØpositaire des fonds est tenu, jusqu’au retrait de ceux-ci, de communiquer la liste visØe au 
1er alinØa ci-dessus à tout souscripteur qui justifie de sa souscription. Le requØrant peut en 
prendre connaissance et obtenir à ses frais la dØlivrance d’une copie.  

Article 23 : DØclaration de souscription et de versement.  

Les souscriptions et les versements sont constatØs par une dØclaration des fondateurs dans un 
acte notariØ ou sous seing privØ dØposØ au greffe du tribunal du lieu du siŁge social.  
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Le notaire ou le secrØtaire-greffier pour les actes autres que notariØs, sur prØsentation des 
bulletins de souscription et d’un certificat de la banque dØpositaire, vØrifie la conformitØ de la 
dØclaration des fondateurs aux documents qui lui sont prØsentØs.  

A la dØclaration sont annexØs la liste des souscripteurs, l’Øtat des versements effectuØs par 
chacun d’eux et un exemplaire ou une expØdition des statuts.  

Article 24 : ProcØdure en cas d’apports en nature ou stipulation d’avantages particuliers  

Les statuts contiennent la description et l’Øvaluation des apports en nature. Il y est procØdØ au 
vu d’un rapport annexØ aux statuts et Øtabli sous leur responsabilitØ par un ou plusieurs 
commissaires aux apports dØsignØs par les fondateurs.  

Si des avantages particuliers sont stipulØs au profit de personnes associØes ou non, la mŒme 
procØdure est suivie. Au sens de la prØsente loi, on entend par avantage particulier un droit 
prØfØrentiel sur les bØnØfices et le boni de liquidation.  

Ces apports en nature et avantages particuliers peuvent Øgalement faire l’objet d’un acte sØparØ 
mais faisant corps avec les statuts et signØ dans les mŒmes conditions.  

Les dispositions du prØsent article ne sont pas applicables aux sociØtØs d�Etat, aux filiales 
publiques et aux sociØtØs mixtes telles que dØfinies par l�article premier de la loi n° 69-00  
relative au contrôle financier de l�Etat sur les en treprises publiques et autres organismes, 
promulguØe par le dahir n° 1-03-195 du 16 ramadan 1424 (11 novembre 2003). » 

Article 25 : Commissaires aux apports  

Le ou les commissaires aux apports sont choisis parmi les personnes habilitØes à exercer les 
fonctions de commissaires aux comptes.  

Ils sont soumis aux incompatibilitØs prØvues à l’article 161 de la prØsente loi. Ils peuvent se 
faire assister, dans l’accomplissement de leur mission, par un ou plusieurs experts de leur 
choix. Les honoraires de ces experts sont à la char ge de la sociØtØ.  

Leur rapport dØcrit chacun des apports, indique quel mode d’Øvaluation a ØtØ adoptØ et 
pourquoi il a ØtØ retenu, affirme que la valeur des apports correspond au moins à la valeur 
nominale des actions à Ømettre.  

Article 26 : DØpôt et mise à disposition du rapport  des commissaires aux apports  

Le rapport du ou des commissaires aux apports est dØposØ au siŁge social et au greffe et tenu à 
la disposition des futurs actionnaires cinq jours au moins avant la signature des statuts par 
lesdits actionnaires.  

Si la sociØtØ fait publiquement appel à l’Øpargne, ce rapport est dØposØ avec les statuts dans les 
conditions prØvues à l’article 19. Un exemplaire dudit rapport est remis au conseil 
dØontologique des valeurs mobiliŁres selon les modalitØs fixØes par ce dernier.  

Article 27 : ResponsabilitØs des personnes pour les engagements pris avant 
l’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce  
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Les personnes qui ont agi au nom d’une sociØtØ en formation avant qu’elle n’ait acquis la 
personnalitØ morale sont tenues solidairement et indØfiniment des actes ainsi accomplis au 
nom de la sociØtØ, à moins que la premiŁre assemblØe gØnØrale ordinaire ou extraordinaire de 
la sociØtØ rØguliŁrement constituØe et immatriculØe ne reprenne les engagements nØs desdits 
actes.  

Ces engagements sont alors rØputØs avoir ØtØ souscrits dŁs l’origine par la sociØtØ.  

Article 28 : Recours des fondateurs en cas de non-constitution de la sociØtØ  

Dans le cas oø, pour quelque raison que ce soit, la sociØtØ n’est pas constituØe, les fondateurs 
n’ont pas de recours contre les souscripteurs du fait des engagements souscrits ou des 
dØpenses faites, sauf en cas de dol ou de non-respect de leurs engagements par lesdits 
souscripteurs, si la sociØtØ n’a pas ØtØ constituØe par leur faute.  

Article 29 : ProcØdure de reprise des engagements pris avant l’immatriculation de la 
sociØtØ au registre du commerce  

L’Øtat des actes accomplis pour le compte de la sociØtØ en formation conformØment à l’article 
27 ci-dessus, avec l’indication pour chacun d’eux, de l’engagement qui en rØsulterait pour la 
sociØtØ, est tenu à la disposition des actionnaires dans les conditions prØvues à l’article 26 de 
la prØsente loi. La signature des statuts emportera reprise de ces engagements par la sociØtØ 
lorsque celle-ci aura ØtØ immatriculØe au registre de commerce.  

S’il n’est pas fait publiquement appel à l’Øpargne, les actionnaires peuvent, dans les statuts ou 
par acte sØparØ, donner mandat à un ou plusieurs d’entre eux de prendre des engagements pour 
le compte de la sociØtØ. Sous rØserve qu’ils soient dØterminØs et que leurs modalitØs soient 
prØcisØes par le mandat, l’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce emportera 
reprise par elle de ces engagements.  

S’il est fait publiquement appel à l’Øpargne, l’immatriculation de la sociØtØ au registre du 
commerce emportera reprise des engagements par la sociØtØ si la premiŁre assemblØe gØnØrale 
ordinaire ou extraordinaire en dØcide ainsi.  

Qu’il soit ou non fait publiquement appel à l’Øpargne, les actes accomplis pour le compte de la 
sociØtØ en formation qui n’ont pas ØtØ portØs à la connaissance des futurs actionnaires 
conformØment aux trois alinØas qui prØcŁdent, doivent Œtre repris par dØcision de l’assemblØe 
gØnØrale ordinaire des actionnaires.  

Article 30 : PublicitØ dans un journal d’annonces lØgales  

Lorsque les formalitØs ci-dessus ont ØtØ accomplies, un avis est insØrØ dans un journal 
d’annonces lØgales.  

Cet avis est signØ par le notaire ou la partie qui a dressØ l’acte de la sociØtØ, le cas ØchØant ou 
par l’un des fondateurs, par un administrateur ou par un membre du conseil de surveillance 
ayant reçu un pouvoir spØcial à cet effet.  

Cet avis contient les indications suivantes :  
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1. La dØnomination sociale suivie, le cas ØchØant, du sigle de la sociØtØ ;  

2. La forme de la sociØtØ ;  

3. L’objet social indiquØ sommairement ;  

4. La durØe pour laquelle la sociØtØ a ØtØ constituØe ;  

5. L’adresse du siŁge social ;  

6. Le montant du capital social avec l’indication du montant des apports en numØraire ainsi 
que la description sommaire et l’Øvaluation des apports en nature ;  

7. Les prØnoms, noms, qualitØs et domiciles des administrateurs ou des membres du conseil de 
surveillance et du ou des commissaires aux comptes ;  

8. Les dispositions statutaires relatives à la cons titution de rØserves et à la rØpartition des 
bØnØfices ;  

9. Les avantages particuliers stipulØs au profit de toute personne ;  

10. Le cas ØchØant, l’existence de clauses relatives à l’agrØment des cessionnaires d’actions et 
la dØsignation de l’organe social habilitØ à statuer sur les demandes d’agrØment ;  

11. L’indication du greffe du tribunal oø la sociØtØ sera immatriculØe au registre du commerce.  

Article 31 : DØpôt au greffe  

A peine d’irrecevabilitØ de la demande d’immatriculation de la sociØtØ au registre du 
commerce, les fondateurs et les premiers membres des organes d’administration, du directoire 
et du conseil de surveillance sont tenus de dØposer au greffe :  

1) Une dØclaration dans laquelle ils relatent toutes les opØrations effectuØes en vue de 
constituer rØguliŁrement ladite sociØtØ et par laquelle ils attestent que cette constitution a ØtØ 
rØalisØe en conformitØ de la loi et des rŁglements ;  

2) L’original ou une expØdition des statuts;  

3) Une expØdition du certificat de souscription et de versement des fonds indiquant les 
souscriptions au capital social ainsi que la part des actions libØrØe par chaque actionnaire;  

4) La liste lØgalisØe des souscripteurs indiquant, outre leur prØnom, nom, adresse, nationalitØ, 
qualitØ et profession, le nombre des actions souscrites et le montant des versements effectuØs 
par chacun d’eux;  

5) Le rapport du commissaire aux apports, le cas ØchØant ;  

6) Une copie du document de dØsignation des premiers membres des organes 
d’administration, de gestion ou de direction et des premiers commissaires aux comptes, 
lorsque ladite dØsignation intervient par acte sØparØ.  
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La dØclaration Øtablie en application du 1° ci-dessus est signØe par ses auteurs ou par un ou 
plusieurs d’entre eux qui ont reçu mandat à cet eff et. En cas de modification des statuts, ladite 
dØclaration est alors faite par les membres des organes d’administration, du directoire ou du 
conseil de surveillance en fonction lors de ladite modification. 

Article 32 : Immatriculation au registre du commerce  

Les sociØtØs anonymes sont immatriculØes au registre du commerce dans les conditions 
prØvues par la lØgislation relative audit registre.  

Article 33 : FormalitØs de publicitØ aprŁs l’immatriculation au registre du commerce  

AprŁs immatriculation au registre du commerce, la constitution de la sociØtØ fait l’objet d’une 
publicitØ au " Bulletin officiel " et dans un journal d’annonces lØgales, dans un dØlai ne 
dØpassant pas les trente jours. Ladite publicitØ doit indiquer le numØro d’immatriculation au 
registre du commerce.  

AprŁs immatriculation au registre du commerce, la constitution de la sociØtØ fait l�objet d�une 
publicitØ au moyen d�avis au « Bulletin officiel » et dans un journal d�annonces lØgales dans 
un dØlai ne dØpassant pas les trente jours. 

Cet avis contient les mentions suivantes : 

1) la dØnomination sociale suivie, le cas ØchØant, du sigle de la sociØtØ. 
2) La forme de la sociØtØ ; 
3) L�objet social indiquØ sommairement ; 
4) La durØe pour laquelle la sociØtØ a ØtØ constituØe ; 
5) L�adresse du siŁge social ; 
6) Le montant du capital social avec l�indication du montant des apports en numØraire 

ainsi que la description sommaire et l�Øvaluation des apports en nature ; 
7) Les prØnom, nom, qualitØ et domicile des administrateurs ou des membres du conseil 

de surveillance et du ou des commissaires aux comptes ; 
8) Les dispositions statutaires relatives à la constit ution des rØserves et à la rØpartition des 

bØnØfices ; 
9) Les avantages particuliers stipulØs au profit de toute personne ; 
10) Le cas  
11) ØchØant, l�exercice de clauses relatives à l�agrØment des cessionnaires d�actions et la 

dØsignation de l�organe social habilitØ à statuer sur les demandes d�agrØment ; 
12) Le numØro d�immatriculation au registre du commerce. 

Cet avis est signØ par le notaire ou la partie qui a dressØ l�acte de la sociØtØ, le cas ØchØant, ou 
par l�un des fondateurs, par un administrateur ou par un membre du conseil de surveillance 
ayant reçu un pouvoir spØcial à cet effet. 

Article 34 : Retrait des fonds provenant de la souscription en numØraire  

Le retrait des fonds provenant des souscriptions en numØraire est effectuØ par le mandataire 
du conseil d’administration ou du directoire contre remise du certificat du greffier du tribunal 
attestant l’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce.  
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Article 35 : ProcØdure de restitution des fonds en cas de non-constitution de la sociØtØ  

En cas de non-constitution de la sociØtØ dans un dØlai de six mois aprŁs le dØpôt des fonds, les 
fondateurs sont tenus de les restituer aux souscripteurs. Tout souscripteur peut demander qu’il 
soit rendu une ordonnance de rØfØrØ dØsignant une personne chargØe de se faire restituer les 
fonds versØs et de les distribuer aux souscripteurs.  

La sociØtØ est rØputØe n’avoir pas ØtØ constituØe dans le dØlai prØvu à l’alinØa prØcØdent 
lorsque l’ensemble des actes prØvus à l’article 17 n’ont pas ØtØ accomplis avant l’expiration 
dudit dØlai.  

Article 36 : Transformation en sociØtØ anonyme d’une sociØtØ dØjà existante  

En cas de transformation en sociØtØ anonyme d’une sociØtØ dØjà existante, un ou plusieurs 
commissaires à la transformation chargØs d’apprØcier sous leur responsabilitØ la valeur des 
ØlØments de l’actif et du passif de la sociØtØ et les avantages particuliers, sont dØsignØs, sauf 
accord unanime des associØs, par ordonnance de rØfØrØ, à la demande des dirigeants sociaux 
ou de l’un d’eux. Les commissaires à la transformation sont Øgalement chargØs de 
l’Øtablissement du rapport sur la situation de la sociØtØ.  

Les associØs statuent sur l’Øvaluation des ØlØments et l’octroi des avantages visØs à l’alinØa 
prØcØdent ; ils ne peuvent les rØduire qu’à l’unanimitØ.  

Les dispositions du premier et du deuxiŁme alinØa de l’article 25 sont applicables aux 
commissaires à la transformation.  

Le rapport des commissaires à la transformation doi t attester que la situation nette de la 
sociØtØ transformØe est au moins Øgale au montant de son capital social. Il est tenu au siŁge 
social à la disposition des associØs huit jours au moins avant la date de l’assemblØe appelØe à 
statuer sur la transformation. En cas de consultation Øcrite, le texte du rapport doit Œtre adressØ 
à chacun des associØs et joint au texte des rØsolutions proposØes.  

A dØfaut d’approbation unanime des associØs, mentionnØe au procŁs-verbal, la transformation 
est nulle.  

Article 37 : Actes de la sociØtØ soumis aux mŒmes formalitØs de dØpôt et de publication 
que la constitution  

Sont soumis aux mŒmes conditions de dØpôt et de publication :  

• Tout acte, dØlibØration ou dØcision ayant pour effet la modification des statuts, à l’exception 
du changement des administrateurs, des membres du conseil de surveillance et des 
commissaires aux comptes initialement dØsignØs dans ces statuts ;  

• Tout acte, dØlibØration ou dØcision constatant la dissolution de la sociØtØ avec l’indication 
des prØnom, nom, domicile des liquidateurs ainsi que du siŁge de la liquidation ;  

• Toute dØcision judiciaire prononçant la dissolution ou la nullitØ de la sociØtØ ;  

• Tout acte, dØlibØration ou dØcision constatant la clôture de la liquidation.  
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Les publications prØvues au prØsent article doivent Œtre accomplies dans le dØlai de 30 jours à 
compter de la date des actes, dØlibØrations, dØcisions ou dØcisions judiciaires prØcitØs.  

Article 38 : IncompatibilitØs et interdictions pour les fondateurs de sociØtØs anonymes  

Ne peuvent fonder une sociØtØ anonyme, les personnes dØchues du droit d’administrer ou de 
gØrer une sociØtØ ou auxquelles l’exercice de ces fonctions est interdit, ainsi que les personnes 
condamnØes depuis moins de cinq ans pour vol, dØlit de dØtournement de fonds, abus de 
confiance ou d’escroquerie.  

LA STRUCTURE MONISTE DANS L’ADMINISTRATION DE LA SOCIETE 
ANONYME  

Chapitre premier : De la sociØtØ à conseil d’administration  

Section premiŁre - Des organes d’administration et de direction  

Le statut des organes de direction et de gestion :  

Article 39 : Administration de la sociØtØ anonyme par un conseil d’administration  

La sociØtØ anonyme est administrØe par un conseil d’administration composØ de trois membres 
au moins et de douze membres au plus. Ce dernier nombre est portØ à quinze lorsque les 
actions de la sociØtØ sont inscrites à la cote de la bourse des valeurs.  

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de douze et quinze pourront Œtre dØpassØs jusqu’à 
concurrence du nombre total des administrateurs en fonction depuis plus de six mois dans les 
sociØtØs fusionnØes, sans pouvoir Œtre supØrieurs à vingt-quatre, vingt-sept dans le cas d’une 
fusion d’une sociØtØ dont les actions sont inscrites à la cote de la bourse des valeurs et d’une 
autre sociØtØ, trente dans le cas d’une fusion de deux sociØtØs dont les actions sont inscrites à 
la cote de la bourse des valeurs.  

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra Œtre procØdØ à aucune nomination de nouveaux 
administrateurs, ni au remplacement des administrateurs dØcØdØs, rØvoquØs ou 
dØmissionnaires tant que le nombre des administrateurs n’aura pas ØtØ rØduit à douze ou à 
quinze, lorsque les actions de la sociØtØ sont inscrites à la cote de la bourse des valeurs.  

En cas de dØcŁs, de rØvocation ou de dØmission du prØsident du conseil d’administration et si 
le conseil n’a pu le remplacer par un de ses membres, il pourra nommer, sous rØserve des 
dispositions de l’article 49, un administrateur supplØmentaire qui sera appelØ aux fonctions de 
prØsident.  

Article 40 : Nomination des administrateurs  

Les administrateurs sont nommØs par l’assemblØe gØnØrale ordinaire.  

ConformØment à l article 20, les premiers administrateurs sont nommØs par les statuts ou dans 
un acte sØparØ faisant corps avec lesdits statuts.  
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Toutefois, en cas de fusion ou de scission, la nomination peut Œtre faite par l’assemblØe 
gØnØrale extraordinaire.  

Toute nomination intervenue en violation des dispositions qui prØcŁdent est nulle à l’exception 
de celles auxquelles il peut Œtre procØdØ dans les conditions prØvues à l’article 49.  

Article 41 : Conditions de capacitØ et rŁgles d’incompatibilitØ aux fonctions 
d’administrateurs  

Les administrateurs, personnes physiques ou morales, sont soumis aux conditions de capacitØ 
et aux rŁgles d’incompatibilitØ prØvues par les lois en vigueur et, le cas ØchØant, par les statuts. 
Le mandat d’administrateur est i incompatible avec les fonctions de commissaire aux comptes 
de la sociØtØ dans les conditions prØvues à l’article 161.  

Article 42 : Personnes morales administrateurs  

Sauf dispositions contraires des statuts, une personne morale peut Œtre nommØe 
administrateur. Lors de sa nomination, elle est tenue de dØsigner un reprØsentant permanent 
qui est soumis aux mŒmes conditions et obligations et qui encourt les mŒmes responsabilitØs 
civile et pØnale que s’il Øtait administrateur en son propre nom, sans prØjudice de la 
responsabilitØ solidaire de la personne morale qu’il reprØsente.  

Si la personne morale rØvoque le mandat de son reprØsentant permanent, elle est tenue de 
notifier sans dØlai à la sociØtØ, par lettre recommandØe, cette rØvocation ainsi que l’identitØ de 
son nouveau reprØsentant permanent. Il en est de mŒme en cas de dØcŁs ou de dØmission de ce 
dernier.  

Article 43 : SalariØ de la sociØtØ nommØe administrateur  

Un salariØ de la sociØtØ ne peut Œtre nommØ administrateur que si son contrat de travail 
correspond à un emploi effectif. Il ne perd pas le bØnØfice de ce contrat de travail. Toute 
nomination intervenue en violation des dispositions du prØsent article est nulle. Cette nullitØ 
n’entraîne pas celle des dØlibØrations auxquelles a pris part l’administrateur irrØguliŁrement 
nommØ.  

Le nombre des administrateurs liØs à la sociØtØ par contrats de travail ne peut dØpasser le tiers 
des membres du conseil d’administration.  

Article 44 : QualitØ d’actionnaire des administrateurs  

Chaque administrateur doit Œtre propriØtaire d’un nombre d’actions de la sociØtØ, dØterminØ par 
les statuts. Ce nombre ne peut Œtre infØrieur à celui exigØ par les statuts pour ouvrir aux 
actionnaires le droit d’assister à l’assemblØe gØnØrale ordinaire, le cas ØchØant.  

Ces actions sont indivisiblement affectØes à la garantie de la responsabilitØ que peuvent 
encourir les administrateurs collectivement ou individuellement à l’occasion de la gestion de 
la sociØtØ ou mŒme d’actes qui leur seraient personnels.  

Les actions de garantie sont nØcessairement nominatives ; elles sont inaliØnables. Cette 
inaliØnabilitØ est mentionnØe sur le registre des transferts de la sociØtØ.  
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Article 45 : Administrateurs n’ayant pas la qualitØ d’actionnaires  

Si au jour de sa nomination, un administrateur n’est pas propriØtaire du nombre d’actions 
requis ou si, en cours de mandat il cesse d’en Œtre propriØtaire, il est rØputØ dØmissionnaire de 
plein droit s’il n’a pas rØgularisØ sa situation dans un dØlai de trois mois.  

Article 46 : Date de recouvrement de la libre disposition des actions de garantie  

L’administrateur qui n’est plus en fonction ou ses ayants droit, recouvrent la libre disposition 
des actions de garantie du seul fait de l’approbation par l’assemblØe gØnØrale ordinaire des 
comptes du dernier exercice relatif à sa gestion.  

Article 47 : ResponsabilitØs des commissaires aux comptes quant à la qualitØ 
d�actionnaire des administrateurs   

Le ou les commissaires aux comptes veillent, sous leur responsabilitØ, à l’observation des 
dispositions prØvues aux articles 44 et 45 et en dØnoncent toute violation dans leur rapport à 
l’assemblØe gØnØrale ordinaire.  

Article 48 : DurØe des fonctions des administrateurs  

La durØe des fonctions des administrateurs est dØterminØe par les statuts sans pouvoir excØder 
6 ans en cas de nomination par les assemblØes gØnØrales, et 3 ans en cas de nomination par les 
statuts.  

Les fonctions d’un administrateur prennent fin à l’issue de la rØunion de l’assemblØe gØnØrale 
ordinaire appelØe à statuer sur les comptes du dernier exercice ØcoulØ et tenue dans l’annØe au 
cours de laquelle expire le mandat dudit administrateur.  

Les administrateurs sont rØØligibles sauf stipulations contraires des statuts. Ils peuvent Œtre 
rØvoquØs à tout moment par l’assemblØe gØnØrale ordinaire, sans mŒme que cette rØvocation 
soit mise à l’ordre du jour.  

 Article 49 : Nominations d’administrateur en cas de vacance par dØcŁs, dØmission ou 
autres  

En cas de vacance par dØcŁs, par dØmission ou par tout autre empŒchement d’un ou plusieurs 
siŁges d’administrateurs sans que le nombre d’administrateurs soit infØrieur au minimum 
statutaire, le conseil d’administration, peut, entre deux assemblØes gØnØrales, procØder à des 
nominations à titre provisoire.  

Lorsque le nombre des administrateurs est devenu infØrieur au minimum lØgal, les 
administrateurs restants doivent convoquer l’assemblØe gØnØrale ordinaire dans un dØlai 
maximum de 30 jours à compter du jour oø se produit  la vacance en vue de complØter 
l’effectif du conseil.  

Lorsque le nombre des administrateurs est devenu infØrieur au minimum statutaire, sans 
toutefois Œtre infØrieur au minimum lØgal, le conseil d’administration doit procØder à des 
nominations à titre provisoire en vue de complØter son effectif dans le dØlai de 3 mois à 
compter du jour oø se produit la vacance.  
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Les nominations effectuØes par le conseil d’administration en vertu des alinØas 1er et 3 ci-
dessus sont soumises à ratification de la plus proc haine assemblØe gØnØrale ordinaire. A 
dØfaut de ratification, les dØlibØrations prises et les actes accomplis antØrieurement par le 
conseil n’en demeurent pas moins valables.  

Lorsque le conseil d’administration nØglige de procØder aux nominations requises ou de 
convoquer l’assemblØe, tout intØressØ peut demander au prØsident du tribunal, statuant en 
rØfØrØ, la dØsignation d’un mandataire chargØ de convoquer l’assemblØe gØnØrale à l’effet de 
procØder aux nominations ou de ratifier les nominations intervenues en application de l’alinØa 
3.  

Article 50 : Quorum exigØ pour la rØunion du conseil d’administration et rŁgles de 
fonctionnement  

Le conseil d’administration ne dØlibŁre valablement que si la moitiØ au moins de ses membres 
sont effectivement prØsents.  

Sauf clause contraire des statuts, un administrateur peut donner mandat par Øcrit à un autre 
administrateur de le reprØsenter à une sØance du conseil. Chaque administrateur ne peut 
disposer, au cours d’une mŒme sØance, que d’une seule procuration.  

Les statuts peuvent prØvoir que sont rØputØs prØsents, pour le calcul du quorum et de la 
majoritØ, les administrateurs qui participent à la rØunion du conseil d�administration par les 
moyens de visioconfØrence ou moyens Øquivalents permettant leur identification. Cette 
disposition n�est pas applicable pour l�adoption de s dØcisions prØvues aux articles 63, 67 bis, 
67 ter et 72.  

Il est tenu un registre des prØsences qui est signØ par tous les administrateurs participant à la 
rØunion et les autres personnes qui y assistent, en vertu d’une disposition de la prØsente loi ou 
pour toute autre raison.  

A moins que les statuts n’exigent une majoritØ plus forte, les dØcisions sont prises à la 
majoritØ des membres prØsents ou reprØsentØs et, sauf disposition contraire des statuts, la voix 
du prØsident est prØpondØrante en cas de partage Øgal des voix.  

Les administrateurs et toutes les personnes appelØes à assister aux rØunions du conseil 
d’administration sont tenus à la discrØtion à l’Øgard des informations ayant un caractŁre 
confidentiel reçues au cours ou à l’occasion des rØunions aprŁs en avoir ØtØ avertis par le 
prØsident.  

Article  50 bis: 
 
Il est dØsignØ par visioconfØrence ou moyens Øquivalents tous moyens permettant aux 
administrateurs, membres du conseil de surveillance ou actionnaires de la sociØtØ de participer 
à distance aux rØunions de ses organes de direction ou de ses organes sociaux. 
 
Les moyens de visioconfØrence utilisØs doivent remplir les conditions suivantes : 
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- satisfaire à des caractØristiques techniques garantissant une participation effective aux 
rØunions des organes de direction ou des organes sociaux dont les dØlibØrations sont 
retransmises de façon continue ; 

- permettre d�identifier prØalablement les personnes participant par ce moyen à la 
rØunion ; 

- permettre un enregistrement fiable des discussions et dØlibØrations, pour les moyens 
de preuve. 

 
Les procŁs verbaux des rØunions de ces organes font Øtat de tout incident technique relatif à la 
visioconfØrence lorsqu�il a perturbØ le dØroulement de la rØunion. 

Article 51 : Constitution de comitØs techniques  

Le conseil d’administration peut constituer en son sein, et avec le concours, s’il l’estime 
nØcessaire, de tiers, actionnaires ou non, des comitØs techniques chargØs d’Øtudier les 
questions qu’il leur soumet pour avis. Il est rendu compte aux sØances du conseil de l’activitØ 
de ces comitØs et des avis ou recommandations formulØs.  

Le conseil fixe la composition et les attributions des comitØs qui exercent leurs activitØs sous 
sa responsabilitØ.  

Toutes les personnes participant aux rØunions desdits comitØs sont tenues à l’obligation de 
discrØtion prØvue au dernier alinØa de l’article 50.  

Article 52 : ProcŁs-verbaux des dØlibØrations du conseil d’administration  

Les dØlibØrations du conseil d’administration sont constatØes par des procŁs-verbaux Øtablis 
par le secrØtaire du conseil sous l’autoritØ du prØsident et signØs par ce dernier et par au moins 
un administrateur. En cas d’empŒchement du prØsident, le procŁs-verbal est signØ par deux 
administrateurs au moins.  

Les procŁs-verbaux indiquent le nom des administrateurs prØsents, reprØsentØs ou absents; ils 
font Øtat de la prØsence de toute autre personne ayant Øgalement assistØ à tout ou partie de la 
rØunion et de la prØsence ou de l’absence des personnes convoquØes à la rØunion en vertu 
d�une disposition lØgale.  

Ces procŁs-verbaux sont communiquØs aux membres du conseil d’administration dŁs leur 
Øtablissement et, au plus tard, au moment de la convocation de la rØunion suivante. Les 
observations des administrateurs sur le texte desdits procŁs-verbaux ou leurs demandes de 
rectification sont, si elles n’ont pu Œtre prises en compte plus tôt, consignØes au procŁs-verbal 
de la rØunion suivante.  

Article 53 : Registre des procŁs-verbaux des rØunions du conseil d’administration  

Les procŁs-verbaux des rØunions du conseil sont consignØs sur un registre spØcial tenu au 
siŁge social, cotØ et paraphØ par le greffier du tribunal du lieu du siŁge de la sociØtØ.  

Ce registre peut Œtre remplacØ par un recueil de feuillets mobiles numØrotØs sans discontinuitØ 
et paraphØs dans les conditions prØvues à l’alinØa prØcŁdent. Toute addition, suppression, 
substitution ou interversion de feuillets est interdite.  
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Dans tous les cas, ce registre ou ce recueil est placØ sous la surveillance du prØsident et du 
secrØtaire du conseil. Il doit Œtre communiquØ aux administrateurs et au ou aux commissaires 
aux comptes sur leur demande ; ces derniers doivent, chaque fois qu’il est nØcessaire, informer 
les membres du conseil d’administration ou du directoire et du conseil de surveillance de toute 
irrØgularitØ dans la tenue de ce registre ou de ce recueil et la dØnoncer dans leur rapport 
gØnØral à l’assemblØe gØnØrale ordinaire.  

Article 54 : Certification des copies ou extraits des procŁs-verbaux des dØlibØrations du 
conseil d’administration  

Les copies ou extraits des procŁs-verbaux des dØlibØrations sont valablement certifiØs par le 
prØsident du conseil d’administration uniquement ou par un directeur gØnØral conjointement 
avec le secrØtaire.  

Il est suffisamment justifiØ du nombre des administrateurs en exercice, ainsi que de leur 
prØsence et de leur reprØsentation à une sØance du conseil par la production d’une copie ou 
d’un extrait du procŁs-verbal.  

Au cours de la liquidation de la sociØtØ, les copies ou extraits sont valablement certifiØs par un 
liquidateur.  

Article 55 : RØmunØration du conseil d’administration  

L’assemblØe gØnØrale ordinaire peut allouer au conseil d’administration, à titre de jetons de 
prØsence, une somme fixe annuelle, qu’elle dØtermine librement, et que le conseil rØpartit 
entre ses membres dans les proportions qu’il juge convenables.  

Le conseil lui-mŒme peut allouer à certains administrateurs pour les missions et les mandats 
qui leur sont confiØs à titre spØcial et temporaire, et aux membres des comitØs prØvus à 
l’article 51, une rØmunØration exceptionnelle, sous rØserve de respecter la procØdure prescrite 
par l’article 56.  

Il peut Øgalement autoriser le remboursement des frais de voyage et de dØplacement engagØs 
sur dØcision prØalable de sa part, dans l’intØrŒt de la sociØtØ.  

Les rØmunØrations et les remboursements des frais sont portØs aux charges d’exploitation.  

Sous rØserve des dispositions de l’article 43 ci-dessus, les administrateurs ne peuvent recevoir, 
en cette qualitØ, aucune autre rØmunØration de la sociØtØ. Toute clause contraire est rØputØe 
non Øcrite et toute dØlibØration contraire à ces dispositions est nulle.  

Article 56 : Conventions rØglementØes  

Toute convention intervenant entre une sociØtØ anonyme et l’un de ses administrateurs ou 
directeurs gØnØraux ou directeurs gØnØraux dØlØguØs ou l�un de ses actionnaires dØtenant, 
directement ou indirectement, plus de cinq pour cent du capital ou des droits de vote  doit Œtre 
soumise à l’autorisation prØalable du conseil d’administration.  
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Il en est de mŒme des conventions auxquelles une des personnes visØes à l�alinØa prØcØdent un 
administrateur ou directeur gØnØral est indirectement intØressØe ou dans lesquelles il elle traite 
avec la sociØtØ par personne interposØe.  

Sont Øgalement soumises à autorisation prØalable du conseil d’administration, les conventions 
intervenant entre une sociØtØ anonyme et une entreprise, si l’un des administrateurs, ou 
directeurs gØnØraux ou directeurs gØnØraux dØlØguØs de la sociØtØ est propriØtaire, associØ 
indØfiniment responsable, gØrant, administrateur ou directeur gØnØral de l’entreprise ou 
membre de son directoire ou de son conseil de surveillance.  

Article 57 : Conventions libres  

Les dispositions de l’article 56 ne sont pas applicables aux conventions portant sur des 
opØrations courantes et conclues à des conditions normales.  

Article 58 : ProcØdures d’autorisation des conventions rØglementØes  

L’administrateur, ou le directeur gØnØral, le directeur gØnØral dØlØguØ ou l�actionnaire 
intØressØ est tenu d’informer le conseil, dŁs qu’il a eu connaissance d’une convention à laquelle 
l’article 56 est applicable. Il ne peut prendre part au vote sur l’autorisation sollicitØe.  

Le prØsident du conseil d’administration avise le ou les commissaires aux comptes de toutes 
les conventions autorisØes en vertu de l’article 56 dans un dØlai de trente jours à compter de la 
date de leur conclusion et soumet celles-ci à l’approbation de la prochaine assemblØe gØnØrale 
ordinaire.  

Le ou les commissaires aux comptes prØsentent, sur ces conventions, un rapport spØcial à 
l’assemblØe qui statue sur ce rapport. Le contenu dudit rapport est fixØ par dØcret. 

L’intØressØ ne peut pas prendre part au vote et ses actions ne sont pas prises en compte dans le 
calcul du quorum et de la majoritØ.  

Article 59 : Information des commissaires aux comptes sur les conventions exØcutØes sur 
plusieurs exercices  

Lorsque l’exØcution des conventions conclues et autorisØes au cours d’exercices antØrieurs a 
ØtØ poursuivie au cours du dernier exercice, le commissaire aux comptes est informØ de cette 
situation dans le dØlai de trente jours à compter de la clôture de l’exercice.  

Article 60 : Effets des conventions à l’Øgard des tiers et responsabilitØ de 
l’administrateur ou directeur concernØ  

Les conventions approuvØes par l’assemblØe, comme celles qu’elle dØsapprouve, produisent 
leurs effets à l’Øgard des tiers, sauf lorsqu’elles sont annulØes dans le cas de fraude.  

MŒme en l’absence de fraude, les consØquences prØjudiciables à la sociØtØ des conventions 
dØsapprouvØes peuvent Œtre mises à la charge de l’administrateur, ou du directeur gØnØral, du 
directeur gØnØral dØlØguØ ou de l�actionnaire intØressØ et Øventuellement, des autres membres 
du conseil d’administration.  
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Article 61 : NullitØs des conventions et prescription des actions en nullitØ  

Sans prØjudice de la responsabilitØ de l’administrateur, ou du directeur gØnØral, du directeur 
gØnØral dØlØguØ ou de l�actionnaire intØressØ, les conventions visØes à l’article 56 et conclues 
sans autorisation prØalable du conseil d’administration peuvent Œtre annulØes si elles ont eu 
des consØquences dommageables pour la sociØtØ.  

L’action en nullitØ se prescrit par trois ans à compter de la date de la convention. Toutefois, si 
la convention a ØtØ dissimulØe, le point de dØpart du dØlai de la prescription est reportØ au jour 
oø elle a ØtØ rØvØlØe.  

La nullitØ peut Œtre couverte par un vote de l’assemblØe gØnØrale intervenant sur rapport 
spØcial du ou des commissaires aux comptes exposant les circonstances en raison desquelles 
la procØdure d’autorisation n’a pas ØtØ suivie. Les dispositions de l’alinØa 4 de l’article 58 sont 
applicables.  

La dØcision de l’assemblØe gØnØrale ordinaire ne fait pas obstacle à l’action en dommages-
intØrŒts tendant à rØparer le prØjudice subi par la sociØtØ.  

Article 62 : Conventions interdites  

A peine de nullitØ du contrat, il est interdit aux administrateurs autres que les personnes 
morales de contracter, sous quelque forme que ce soit, des emprunts auprŁs de la sociØtØ, de 
l�une de ses filiales ou d�une autre sociØtØ qu�elle contrôle au sens de l�article 144 ci-dessous, 
de se faire consentir par elle un dØcouvert, en compte courant ou autrement, ainsi que de faire 
cautionner ou avaliser par elle leurs engagements envers les tiers.  

Toutefois, si la sociØtØ exploite un Øtablissement bancaire ou financier, cette interdiction ne 
s’applique pas aux opØrations courantes de ce commerce conclues à des conditions normales.  

La mŒme interdiction s’applique aux directeurs gØnØraux, aux directeurs gØnØraux dØlØguØs,  
aux reprØsentants permanents des personnes morales administrateurs et aux commissaires aux 
comptes ; elle s’applique Øgalement aux conjoints et aux parents et alliØs et aux ascendants et 
descendants jusqu’au deuxiŁme degrØ inclus des personnes visØes au prØsent article ainsi qu’à 
toute personne interposØe.  

Article 63 : Conditions de nomination du prØsident du conseil d’administration et durØe 
de fonction  

Le conseil d’administration Ølit en son sein, aux conditions de quorum et de majoritØ prØvues à 
l’article 50, un prØsident qui est, à peine de nullitØ de sa nomination, une personne physique.  

Le prØsident est nommØ pour une durØe qui ne peut excØder celle de son mandat 
d’administrateur. Il est rØØligible.  

Le conseil d’administration peut le rØvoquer à tout moment. Toute disposition contraire est 
rØputØe non Øcrite.  
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Article 64 : Conditions de nomination du secrØtaire du conseil  

Le conseil d’administration nomme, sur proposition du prØsident, un secrØtaire du conseil 
chargØ de l’organisation des rØunions sous l’autoritØ du prØsident, et de la rØdaction et de la 
consignation des procŁs-verbaux dans les conditions prescrites aux articles 52 et 53. Ce 
secrØtaire peut Œtre un salariØ de la sociØtØ ou un homme de l’art choisi en dehors de la sociØtØ, 
à l’exception des commissaires aux comptes.  

Article 65 : RØmunØration du prØsident et du secrØtaire du conseil d’administration  

Le conseil fixe le montant de la rØmunØration du prØsident et du secrØtaire du conseil et son 
mode de calcul et de versement. 

Article 66 : Remplacement du prØsident du conseil d’administration en cas 
d’empŒchement temporaire ou de dØcŁs  

En cas d’empŒchement temporaire ou de dØcŁs du prØsident, le conseil d’administration peut 
dØlØguer un administrateur dans les fonctions de prØsident.  

En cas d’empŒchement temporaire, cette dØlØgation est donnØe pour une durØe limitØe ; elle 
est renouvelable. En cas de dØcŁs, elle vaut jusqu’à l’Ølection du nouveau prØsident  

Article 67 : Conditions de nomination du directeur gØnØral  

Sur la proposition du prØsident, le conseil d’administration peut donner mandat à une ou 
plusieurs personnes physiques d’assister le prØsident à titre de directeur gØnØral. Le conseil 
dØtermine leur rØmunØration.  

Les directeurs gØnØraux sont rØvocables à tout moment par le conseil d’administration, sur 
proposition du prØsident. En cas de dØcŁs, de dØmission ou de rØvocation de celui-ci, ils 
conservent, sauf dØcision contraire du conseil, leurs fonctions et leurs attributions jusqu’à la 
nomination du nouveau prØsident.  

Lorsqu’un directeur gØnØral est administrateur, la durØe de ses fonctions ne peut excØder celle 
de son mandat.  

Les administrateurs qui ne sont ni prØsident, ni directeur gØnØral, ni salariØ de la sociØtØ 
exerçant des fonctions de direction doivent Œtre plus nombreux que les administrateurs ayant 
l’une de ces qualitØs. 

La direction gØnØrale de la sociØtØ est assumØe, sous sa responsabilitØ, soit par le prØsident du 
conseil d�administration avec le titre de prØsident directeur gØnØral, soit par une autre 
personne physique nommØe par le conseil d�administration et portant le titre de directeur 
gØnØral. 

Dans les conditions dØfinies par les statuts, le conseil d�administration choisit entre les deux 
modalitØs d�exercice de la direction gØnØrale visØe au premier alinØa. Ce choix sera portØ à la 
connaissance des actionnaires lors de la prochaine assemblØe gØnØrale et fera l�objet des 
formalitØs de dØpôt, de publicitØ et d�inscription au registre du commerce dans les conditions 
prØvues par la loi. 
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Lorsque la direction gØnØrale de la sociØtØ est assumØe par le prØsident du conseil 
d�administration, les dispositions relatives au directeur gØnØral lui sont applicables. 

Dans le silence des statuts, la direction gØnØrale est assumØe, sous sa responsabilitØ, par le 
prØsident du conseil d�administration. 

Lorsqu�un directeur gØnØral est administrateur, la durØe de ses fonctions ne peut excØder celle 
de son mandat. 

Les administrateurs qui ne sont ni prØsident, ni directeur gØnØral ni directeur gØnØral dØlØguØ, 
ni salariØ de la sociØtØ exerçant des fonctions de direction doivent Œtre plus nombreux que les 
administrateurs ayants l�une de ces qualitØs.   

Article 67 bis : 
 
Sur proposition du directeur gØnØral, le conseil d�administration peut donner mandat à une ou 
plusieurs personnes physiques chargØes d�assister le directeur gØnØral avec le titre de directeur 
gØnØral dØlØguØ. 
 
Le conseil d�administration dØtermine la rØmunØration du directeur gØnØral  et des directeurs 
gØnØraux dØlØguØs. 
 
Article 67 ter : 
 
Le directeur gØnØral est rØvocable à tout moment par le conseil d�administration. Il en est de 
mŒme sur proposition du directeur gØnØral, des directeurs gØnØraux dØlØguØs. Si la rØvocation 
est dØcidØe sans juste motif, elle peut donner lieu à dommages - intØrŒts, sauf lorsque le 
directeur gØnØral assume les fonctions du prØsident du conseil d�administration. 
 
Lorsque le directeur gØnØral cesse ou est empŒchØ d�exercer ses fonctions, les directeurs 
gØnØraux dØlØguØs conservent, sauf dØcision contraire du conseil, leurs fonctions et leurs 
attributions jusqu�à la nomination du nouveau direc teur gØnØral. 
 
Le contrat du travail du directeur gØnØral ou du directeur gØnØral dØlØguØ rØvoquØ, qui se 
trouve Œtre en mŒme temps salariØ de la sociØtØ, n�est pas rØsiliØ du seul fait de la rØvocation. 
 

Article 68 : OpposabilitØ aux tiers des nominations des membres des organes de gestion  

Ni la sociØtØ ni les tiers ne peuvent, pour se soustraire à leurs engagements, se prØvaloir d’une 
irrØgularitØ dans la nomination des personnes chargØes d’administrer ou de diriger la sociØtØ, 
lorsque cette nomination a ØtØ rØguliŁrement publiØe.  

La sociØtØ ne peut se prØvaloir, à l’Øgard des tiers, des nominations et cessations de fonction 
des personnes visØes ci-dessus, tant qu’elles n’ont pas ØtØ rØguliŁrement publiØes.  

Section II : Des fonctions et des pouvoirs des organes d’administration et de direction  

Article 69 : Pouvoirs du conseil d’administration  
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Le conseil d’administration dØtermine les orientations de l�activitØ de la sociØtØ et veille à leur 
mise en �uvre. est investi des pouvoirs les plus Øtendus pour prendre en toutes circonstances 
toutes dØcisions à la rØalisation de son objet social au nom de la sociØtØ et Sous rØserve des 
pouvoirs expressØment attribuØs aux assemblØes d�actionnaires et dans la limite de l�objet 
social, il se saisit de toute question intØressant la bonne marche de la sociØtØ et rŁgle par ses 
dØlibØrations les affaires qui la concernent  par la prØsente loi aux assemblØes d’actionnaires.  

Le conseil d�administration procŁde aux contrôles e t vØrifications qu�il juge opportuns. 

Dans les rapports avec les tiers, la sociØtØ est engagØe mŒme par les actes du conseil 
d’administration qui ne relŁvent pas de l’objet social, à moins qu’elle ne prouve que le tiers 
savait que lesdits actes dØpassaient cet objet ou qu’il ne pouvait l’ignorer compte tenu des 
circonstances, Øtant exclu que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve.  

Les dispositions des statuts limitant les pouvoirs du conseil d’administration sont inopposables 
aux tiers.  

Article 70 : Cautions  avals et garanties relevant de la compØtence du conseil 
d’administration  

La cession par la sociØtØ d�immeubles par nature ainsi que la cession totale ou partielle des 
participations figurant à son actif immobilisØ font l�objet d�une autorisation du conseil 
d�administration. En outre, les statuts peuvent subordonner à l�autorisation prØalable du 
conseil d�administration la conclusion de certains actes de disposition. 

Les cautions, avals et garanties donnØs par des sociØtØs anonymes autres que celles exploitant 
des Øtablissements bancaires ou financiers font l’objet d’une autorisation du conseil 
d’administration, sous peine d’inopposabilitØ à la sociØtØ dans les conditions prØvues ci-aprŁs.  

Le conseil d’administration peut, dans la limite d’un montant total qu’il fixe, autoriser le 
directeur gØnØral prØsident à donner des cautions, avals ou garanties au nom d e la sociØtØ. 
Cette autorisation peut Øgalement fixer, par engagement, un montant au-delà duquel la 
caution, l’aval ou la garantie de la sociØtØ ne peut Œtre donnØ. Lorsqu’un engagement dØpasse 
l’un ou l’autre des montants ainsi fixØs, l’autorisation du conseil d’administration est requise 
dans chaque cas.  

La durØe des autorisations prØvues à l’alinØa prØcØdent ne peut Œtre supØrieure à un an, quelle 
que soit la durØe des engagements cautionnØs, avalisØs ou garantis.  

Par dØrogation aux dispositions de l’alinØa 3 2 ci-dessus, le directeur gØnØral le prØsident peut 
Œtre autorisØ à donner, à l’Øgard des administrations fiscales et douaniŁres, des cautions, avals 
ou garanties au nom de la sociØtØ, sans limite de montant.  

Le prØsident Le directeur gØnØral peut dØlØguer le pouvoir qu’il a reçu en application des 
alinØas prØcØdents.  

Si les cautions, avals ou garanties ont ØtØ donnØs pour un montant total supØrieur à la limite 
fixØe pour la pØriode en cours, le dØpassement ne peut Œtre opposØ aux tiers qui n’en ont pas 
eu connaissance, à moins que le montant de l’engagement invoquØ n’excŁde, à lui seul, l’une 
des limites fixØes par le conseil d’administration en application de l’alinØa 3 2 ci-dessus.  
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Article 71 : Transfert du siŁge social  

Le conseil d’administration peut dØcider le transfert du siŁge social dans la mŒme prØfecture 
ou province. Toutefois, cette dØcision doit Œtre ratifiØe par la plus prochaine assemblØe 
gØnØrale extraordinaire.  

Article 72 : PrØrogatives du conseil d’administration  

Le conseil d’administration convoque les assemblØes d’actionnaires, fixe leur ordre du jour, 
arrŒte les termes des rØsolutions à leur soumettre et ceux du rapport à leur prØsenter sur ces 
rØsolutions.  

A la clôture de chaque exercice, il dresse un inven taire des diffØrents ØlØments de l’actif et du 
passif social existant à cette date, et Øtablit les Øtats de synthŁse annuels, conformØment à la 
lØgislation en vigueur.  

Il doit notamment prØsenter à l’assemblØe gØnØrale ordinaire annuelle un rapport de gestion 
comportant les informations prØvues à l’article 142.  

Dans le cas des sociØtØs faisant appel public à l’Øpargne, le conseil est, en outre, responsable 
de l’information destinØe aux actionnaires et au public prescrite aux articles 153 à 157.  

Article 73 : Convocation du conseil d’administration  

Le conseil d’administration est convoquØ par le prØsident, aussi souvent que la prØsente loi l’a 
prØvu et que la bonne marche des affaires sociales le nØcessite. 

Le prØsident fixe l�ordre du jour du conseil d�administration, en tenant compte des demandes 
d�inscription sur ledit ordre des propositions de dØcisions Ømanant de chaque administrateur.  

En cas d’urgence ou s’il y a dØfaillance de sa la part du prØsident, la convocation peut Œtre faite 
par le ou les commissaires aux comptes. En outre, le conseil peut Œtre convoquØ par des 
administrateurs reprØsentant au moins le tiers de son effectif s’il ne s’est pas rØuni depuis trois 
mois.  

Lorsque le conseil ne s�est pas rØuni depuis plus de deux mois, le directeur gØnØral ou le tiers 
au moins des administrateurs peut demander au prØsident de convoquer le conseil. Lorsque le 
prØsident ne convoque pas celui-ci dans un dØlai de 15 jours à compter de la date de la 
demande, ledit directeur gØnØral ou lesdits administrateurs peuvent convoquer le conseil 
d�administration à se rØunir. 

Le directeur gØnØral ou les administrateurs, selon les cas, Øtablissent l�ordre du jour objet de la 
convocation du conseil conformØment à l�alinØa prØcØdent.   

En l’absence de dispositions statutaires contraires, la convocation peut Œtre faite par tous les 
moyens. Dans tous les cas, la convocation doit tenir compte, pour la fixation de la date de la 
rØunion, du lieu de rØsidence de tous les membres. Cette convocation doit Œtre accompagnØe 
d’un ordre du jour et de l’information nØcessaire aux administrateurs pour leur permettre de se 
prØparer aux dØlibØrations.  
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Article 74 : Pouvoirs du directeur gØnØral  

Le prØsident assume, sous sa responsabilitØ, la direction gØnØrale de la sociØtØ. Il reprØsente la 
sociØtØ dans ses rapports avec les tiers.  

Sous rØserve des pouvoirs que la loi attribue expressØment aux assemblØes d’actionnaires, 
ainsi que des pouvoirs qu’elle rØserve de façon spØciale au conseil d’administration, et dans la 
limite de l’objet social, le prØsident est investi des pouvoirs les plus Øtendus pour agir en 
toutes circonstances au nom de la sociØtØ.  

Dans les rapports avec les tiers, la sociØtØ est engagØe mŒme par les actes du prØsident qui ne 
relŁvent pas de l’objet social, à moins qu’elle ne prouve que le tiers savait que lesdits actes 
dØpassaient cet objet ou qu’il ne pouvait l’ignorer compte tenu des circonstances, Øtant exclu 
que la seule publication des statuts suffise à cons tituer cette preuve.  

Les dispositions des statuts ou les dØcisions du conseil d’administration limitant ses pouvoirs 
sont inopposables aux tiers.  

Sous rØserve des pouvoirs que la loi attribue expressØment aux assemblØes d�actionnaires et 
au conseil d�administration, et dans la limite de l�objet social, le directeur gØnØral est investi 
des pouvoirs les plus Øtendus pour agir en toutes circonstances au nom de la sociØtØ. 

Il reprØsente la sociØtØ dans ses rapports avec les tiers. La sociØtØ est engagØe mŒme par les 
actes du directeur gØnØral qui ne relŁvent pas de l�objet social, à moins qu�elle ne prouve que 
le tiers savait que l�acte dØpassait cet objet ou qu�il ne pouvait l�ignorer compte tenu des 
circonstances, Øtant exclu que la seule publication des statuts suffise à constituer cette preuve. 

Les dispositions des statuts ou les dØcisions du conseil d�administration limitant les pouvoirs 
du directeur gØnØral sont inopposables aux tiers. 

Article 74 bis : Pouvoirs du prØsident  
 
Le prØsident du conseil d�administration reprØsente le conseil d�administration. Il organise et 
dirige les travaux de celui-ci, dont il rend compte à l�assemblØe gØnØrale. Il veille au bon 
fonctionnement des organes de la sociØtØ et s�assure, en particulier, que les administrateurs 
sont en mesure de remplir leur mission. 
 
Chaque administrateur reçoit toutes les information s nØcessaires à l�accomplissement de sa 
mission et peut demander au prØsident tous les documents et informations qu�il estime utiles. 
 

Article 75 : Pouvoirs des directeurs gØnØraux dØlØguØs 

A l’Øgard de la sociØtØ, les directeurs gØnØraux dØlØguØs sont investis des pouvoirs dont le 
conseil d’administration dØtermine, sur proposition du prØsident du directeur gØnØral, l’Øtendue 
et la durØe.  

A l’Øgard des tiers, les directeurs gØnØraux dØlØguØs ils disposent des mŒmes pouvoirs que le 
prØsident le directeur gØnØral.  
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Article 76 : Rôle des administrateurs non dirigeant s  

Les administrateurs non dirigeants sont particuliŁrement chargØs au sein du conseil, du 
contrôle de la gestion et du suivi des audits inter nes et externes. Ils peuvent constituer entre 
eux un comitØ des investissements et un comitØ des traitements et rØmunØrations  

LA STRUCTURE DUALISTE DANS L’ADMINISTRATION DE LA SOCIETE 
ANONYME  

Chapitre II : De la sociØtØ à directoire et à conseil de surveillance  

Section premiŁre � Des organes de direction et de surveillance de la sociØtØ  

Article 77 : Directoire et conseil de surveillance  

Il peut Œtre stipulØ par les statuts de toute sociØtØ anonyme que celle-ci est rØgie par les 
dispositions du prØsent chapitre. Dans ce cas, la sociØtØ reste soumise à l’ensemble des rŁgles 
applicables aux sociØtØs anonymes, à l’exclusion de celles que prØvoient les articles 39 à 76.  

L’introduction dans les statuts de cette stipulation  ou sa suppression, peut Œtre dØcidØe au 
cours de l’existence de la sociØtØ.  

Dans ce cas, la dØnomination sociale est prØcØdØe ou suivie des mots " sociØtØ anonyme à 
directoire et à conseil de surveillance ", sous rØserve des dispositions de l’article 4.  

Article 78 : Composition du directoire  

La sociØtØ anonyme est dirigØe par un directoire composØ d’un nombre de membres fixØ par 
les statuts, qui ne peut Œtre supØrieur à cinq. Toutefois, lorsque les actions de la sociØtØ sont 
inscrites à la cote de la bourse des valeurs, les s tatuts peuvent porter ce nombre à sept.  

Dans les sociØtØs anonymes dont le capital est infØrieur à un million cinq cent mille dirhams, 
les fonctions attribuØes au directoire peuvent Œtre exercØes par une seule personne.  

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

Article 79 : Nomination des membres du directoire  

Les membres du directoire sont nommØs par le conseil de surveillance qui confŁre à l’un d’eux 
la qualitØ de prØsident.  

Lorsqu’une seule personne exerce les fonctions dØvolues au directoire, elle prend le titre de 
directeur gØnØral unique.  

A peine de nullitØ de la nomination, les membres du directoire ou le directeur gØnØral unique 
sont des personnes physiques. Ils peuvent Œtre choisis en dehors des actionnaires. Ils peuvent 
Œtre des salariØs de la sociØtØ.  

Si un siŁge de membre du directoire est vacant, le conseil de surveillance doit le pourvoir dans 
le dØlai de deux mois. A dØfaut, tout intØressØ peut demander au prØsident du tribunal, statuant 
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en rØfØrØ, de procØder à cette nomination à titre provisoire. La personne ainsi nommØe peut, à 
tout moment, Œtre remplacØe par le conseil de surveillance. 

Article 80 : RØvocation des membres du directoire  

Les membres du directoire ou le directeur gØnØral unique peuvent Œtre rØvoquØs par 
l’assemblØe gØnØrale, ainsi que si les statuts le prØvoient par le sur proposition du conseil de 
surveillance. Si la rØvocation est dØcidØe sans juste motif, elle peut donner lieu à dommages-
intØrŒts.  

Le contrat de travail du membre du directoire rØvoquØ, qui se trouve Œtre en mŒme temps 
salariØ de la sociØtØ, n’est pas rØsiliØ du seul fait de la rØvocation.  

Article 81 : DurØe du mandat du directoire  

Les statuts dØterminent la durØe du mandat du directoire dans des limites comprises entre 
deux et six ans. A dØfaut de dispositions statutaires, la durØe du mandat est de quatre ans. En 
cas de vacance, le remplaçant est nommØ pour le temps qui reste à courir jusqu’au 
renouvellement du directoire.  

Article 82 : RØmunØration des membres du directoire  

L’acte de nomination fixe le montant et le mode de la rØmunØration de chacun des membres 
du directoire.  

Article 83 : Composition du conseil de surveillance  

Le conseil de surveillance est composØ de trois membres au moins et de douze membres au 
plus. Ce dernier nombre est portØ à 15 lorsque les actions de la sociØtØ sont inscrites à la cote 
de la bourse des valeurs.  

Toutefois, en cas de fusion, ces nombres de douze et quinze pourront Œtre dØpassØs jusqu’à 
concurrence du nombre total des membres du conseil de surveillance en fonction depuis plus 
de six mois dans chacune des sociØtØs fusionnØes, sans pouvoir Œtre supØrieur à vingt-quatre, 
vingt-sept dans le cas d’une fusion d’une sociØtØ dont les actions sont inscrites à la cote de la 
bourse des valeurs et d’une autre sociØtØ, trente dans le cas d’une fusion de deux sociØtØs dont 
les actions sont inscrites à la cote de la bourse d es valeurs.  

Sauf en cas de nouvelle fusion, il ne pourra Œtre procØdØ à aucune nomination de nouveaux 
membres du conseil de surveillance, ni au remplacement des membres du conseil de 
surveillance dØcØdØs, rØvoquØs ou dØmissionnaires, tant que le nombre des membres du 
conseil de surveillance n’aura pas ØtØ rØduit à douze ou à quinze lorsque les actions de la 
sociØtØ sont inscrites à la cote de la bourse des valeurs.  

Article 84 : Actions des membres du conseil de surveillance  

Chaque membre du conseil de surveillance doit Œtre propriØtaire d’un nombre d’actions de la 
sociØtØ dØterminØ par les statuts. Ce nombre ne peut Œtre infØrieur à celui exigØ par les statuts 
pour ouvrir aux actionnaires le droit d’assister à l’assemblØe gØnØrale ordinaire.  
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Si au jour de sa nomination, un membre du conseil de surveillance n’est pas propriØtaire du 
nombre d’actions requis ou si, en cours de mandat, il cesse d’en Œtre propriØtaire, il est rØputØ 
dØmissionnaire d’office, s’il n’a pas rØgularisØ sa situation dans le dØlai de trois mois.  

Ces actions sont indivisiblement affectØes à la garantie de la responsabilitØ que peuvent 
encourir les membres du conseil de surveillance, collectivement ou individuellement, à 
l’occasion de la gestion de la sociØtØ  ou mŒme d’actes qui leur seraient personnels.  

Les actions de garantie sont nØcessairement nominatives ; elles sont inaliØnables. Cette 
inaliØnabilitØ est mentionnØe sur le registre des transferts de la sociØtØ.  

Le membre du conseil de surveillance qui n’est plus en fonction ou ses ayants droit, 
recouvrent la libre disposition des actions de garantie du seul fait de l’approbation par 
l’assemblØe gØnØrale ordinaire des comptes du dernier exercice relatif à son mandat.  

Article 85 : ResponsabilitØs des commissaires aux comptes quant à l’observation des 
dispositions relatives aux actions de garantie  

Le ou les commissaires aux comptes veillent, sous leur responsabilitØ, à l’observation des 
dispositions prØvues à l’article 84 et en dØnoncent toute violation dans leur rapport à 
l’assemblØe gØnØrale annuelle.  

Article 86 : IncompatibilitØs avec la fonction de membre du directoire  

Aucun membre du conseil de surveillance ne peut faire partie du directoire.  

Si un membre du conseil de surveillance est nommØ au directoire, son mandat au conseil 
prend fin dŁs son entrØe en fonction.  

Aucune personne physique, salariØe ou mandataire social d�une personne morale membre du 
conseil de surveillance de la sociØtØ ne peut faire partie du directoire. 

Article 87 : Conditions de nomination et durØe de fonction des membres du conseil de 
surveillance  

Les membres du conseil de surveillance sont nommØs par les statuts, et au cours de la vie 
sociale, par l’assemblØe gØnØrale ordinaire. La durØe de leurs fonctions ne peut toutefois 
excØder six ans dans les deux cas lorsqu�ils sont nommØs par les assemblØes gØnØrales et trois 
ans, lorsqu�ils sont nommØs par les statuts.  

En cas de fusion ou de scission, la nomination peut Œtre faite par l’assemblØe gØnØrale 
extraordinaire.  

Les membres du conseil de surveillance sont rØØligibles sauf clause contraire des statuts. Ils 
peuvent Œtre rØvoquØs à tout moment par l’assemblØe gØnØrale extraordinaire ordinaire.  

Toute nomination intervenue en violation des dispositions prØcØdentes est nulle à l’exception 
de celles auxquelles il peut Œtre procØdØ dans les conditions prØvues à l’article 89.  
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Les fonctions d’un membre du conseil de surveillance prennent fin à l’issue de la rØunion de 
l’assemblØe gØnØrale ordinaire qui a statuØ sur les comptes de l’exercice ØcoulØ et qui s’est 
tenue dans l’annØe au cours de laquelle expire le mandat dudit membre du conseil de 
surveillance.  

Article 88 : Personnes morales membres du conseil de surveillance  

Une personne morale peut Œtre nommØe au conseil de surveillance. Lors de sa nomination, 
elle est tenue de dØsigner un reprØsentant permanent qui est soumis aux mŒmes conditions et 
obligations et qui encourt les mŒmes responsabilitØs civile et pØnale que s’il Øtait membre du 
conseil en son nom propre sans prØjudice de la responsabilitØ solidaire de la personne morale 
qu’il reprØsente.  

Lorsque la personne morale rØvoque son reprØsentant, elle est tenue de pourvoir en mŒme 
temps à son remplacement. Elle notifie sans dØlai ses dØcisions à la sociØtØ. Elle procŁde de 
mŒme en cas de dØcŁs ou de dØmission du reprØsentant permanent.  

Article 89 : Nominations de membres du conseil de surveillance en cas de vacance par 
dØcŁs, dØmission ou autres  

En cas de vacance par dØcŁs, par dØmission ou par tout autre empŒchement d’un ou de 
plusieurs siŁges de membre du conseil de surveillance, ce conseil peut, entre deux assemblØes 
gØnØrales procØder à des nominations à titre provisoire.  

Lorsque le nombre des membres du conseil de surveillance est devenu infØrieur au minimum 
lØgal, le directoire doit convoquer l’assemblØe gØnØrale ordinaire dans un dØlai maximum de 
trente jours à compter du jour oø se produit la vac ance en vue de complØter l’effectif du 
conseil de surveillance.  

Lorsque le nombre des membres du conseil de surveillance est devenu infØrieur au minimum 
statutaire, sans toutefois, Œtre infØrieur au minimum lØgal, le conseil de surveillance doit 
procØder à des nominations à titre provisoire en vue de complØter son effectif dans le dØlai de 
trois mois à compter du jour oø se produit la vacan ce.  

Les nominations effectuØes par le conseil de surveillance en vertu des premiers et troisiŁmes 
alinØas du prØsent article sont soumises à ratification de la prochaine assemblØe gØnØrale 
ordinaire. A dØfaut de ratification, les dØlibØrations prises et les actes accomplis 
antØrieurement par le conseil n’en demeurent pas moins valables.  

Lorsque le conseil nØglige de procØder aux nominations requises ou si l’assemblØe n’est pas 
convoquØe, tout intØressØ peut demander au prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ la 
dØsignation d’un mandataire chargØ de convoquer l’assemblØe gØnØrale, à l’effet de procØder 
aux nominations ou de ratifier les nominations intervenues en application du troisiŁme alinØa.  

Article 90 : PrØsidence et vice-prØsidence du conseil de surveillance  

Le conseil de surveillance Ølit en son sein un prØsident et un vice-prØsident qui sont chargØs 
de convoquer le conseil et d’en diriger les dØbats. Il dØtermine, le cas ØchØant, leur 
rØmunØration.  
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A peine de nullitØ de leur nomination, le prØsident et le vice-prØsident du conseil de 
surveillance sont des personnes physiques. Ils exercent leurs fonctions pendant la durØe du 
mandat du conseil de surveillance.  

Article 91 : RŁgles relatives au fonctionnement du conseil de surveillance  

Le conseil de surveillance ne dØlibŁre valablement que si la moitiØ au moins de ses membres 
sont prØsents.  

A moins que les statuts ne prØvoient une majoritØ plus forte, les dØcisions sont prises à la 
majoritØ des membres prØsents ou reprØsentØs.  

Sauf clause contraire des statuts, la voix du prØsident de sØance est prØpondØrante en cas de 
partage.  

Les dispositions des articles 50 à 54 s’appliquent au fonctionnement du conseil de 
surveillance.  

Article 92 : RØmunØration allouØe aux membres du conseil de surveillance  

L’assemblØe gØnØrale peut allouer aux membres du conseil de surveillance, en rØmunØration 
de leur activitØ, à titre de jetons de prØsence, une somme fixe annuelle que cette assemblØe 
dØtermine sans Œtre liØe par des dispositions statutaires ou des dØcisions antØrieures. Le 
montant de celle-ci est portØ aux charges d’exploitation.  

Le conseil rØpartit entre ses membres les sommes ainsi allouØes dans les proportions qu’il juge 
convenables.  

Article 93 : RØmunØrations exceptionnelles autorisØes pour les membres du conseil de 
surveillance  

Il peut Œtre allouØ par le conseil de surveillance des rØmunØrations exceptionnelles pour les 
missions ou mandats confiØs à des membres de ce conseil ; dans ce cas ces rØmunØrations 
portØes aux charges d’exploitation, sont soumises aux dispositions des articles 95 à 99.  

Article 94 : RØmunØrations interdites pour les membres du conseil de surveillance  

Les membres du conseil de surveillance ne peuvent, en cette qualitØ, recevoir de la sociØtØ 
aucune rØmunØration permanente ou non, autres que celles prØvues aux articles 92 et 93.  

Toute clause contraire est rØputØe non Øcrite et toute dØcision contraire est nulle.  

Article 95 : Autorisation prØalable des conventions rØglementØes  

Toute convention intervenant entre une sociØtØ et l’un des membres du directoire ou de son 
conseil de surveillance, ou l�un de ses actionnaires dØtenant, directement ou indirectement, 
plus de cinq pour cent du capital ou des droits de vote, est soumise à l’autorisation prØalable 
de son conseil de surveillance.  



 29 

Il en est de mŒme des conventions auxquelles une des personnes visØes à l’alinØa prØcØdent est 
indirectement intØressØe ou dans lesquelles elle traite avec la sociØtØ par personne interposØe.  

Sont soumises à la mŒme autorisation les conventions intervenant entre une sociØtØ et une 
entreprise, si l�un des membres du directoire ou du conseil de surveillance de la sociØtØ est 
propriØtaire, l’une des personnes visØes à l’alinØa premier est propriØtaire, associØe 
indØfiniment responsable, gØrant, administrateur, directeur gØnØral ou membre du directoire 
ou du conseil de surveillance de l’entreprise.  

Article 96 : Conventions libres  

Les dispositions de l’article 95 ne sont pas applicables aux conventions portant sur des 
opØrations courantes et conclues à des conditions normales.  

Article 97 : ProcØdure d’autorisation des conventions rØglementØes  

Le membre du directoire ou du conseil de surveillance ou l�actionnaire intØressØ est tenu 
d’informer le conseil de surveillance dØs qu’il a connaissance d’une convention à laquelle 
l’article 95 est applicable. S’il s’agit d’un membre du conseil de surveillance, il ne peut prendre 
part au vote sur l’autorisation sollicitØe.  

Le prØsident du conseil de surveillance avise le ou les commissaire aux comptes de toutes les 
conventions autorisØes en vertu de l’article 95 ci-dessus, et ce dans le dØlai de trente jours à 
compter de la date de leur conclusion et les soumet à l’approbation de la prochaine assemblØe 
gØnØrale ordinaire.  

Lorsque l’exØcution des conventions conclues et autorisØes au cours d’exercices antØrieurs a 
ØtØ poursuivie au cours du dernier exercice, les commissaires aux comptes sont informØs de 
cette situation dans le dØlai de trente jours à compter de la clôture de l’exercice.  

Le ou les commissaires aux comptes prØsentent sur ces conventions un rapport spØcial à 
l’assemblØe gØnØrale qui statue sur ce rapport.  

L’intØressØ ne peut pas prendre part au vote et ses actions ne sont pas prises en compte pour le 
calcul du quorum et de la majoritØ.  

Article 98 : Effets des conventions à l’Øgard des tiers et responsabilitØ du membre du 
conseil de surveillance ou du directoire concernØ  

Les conventions approuvØes par l’assemblØe gØnØrale, comme celles qu’elle dØsapprouve, 
produisent leurs effets à l’Øgard des tiers, sauf lorsqu’elles sont annulØes dans le cas de fraude.  

MŒme en l’absence de fraude, les consØquences prØjudiciables à la sociØtØ des conventions 
dØsapprouvØes peuvent Œtre mises à la charge du membre du conseil de surveillance ou du 
membre du directoire ou de l�actionnaire intØressØ et, Øventuellement, des autres membres du 
directoire.  

 

 



 30 

Article 99 : NullitØs des conventions et prescription des actions en nullitØ  

Sans prØjudice de la responsabilitØ de l’intØressØ, les conventions visØes à l’article 95 et 
conclues sans autorisation prØalable du conseil de surveillance, peuvent Œtre annulØes si elles 
ont eu des consØquences dommageables pour la sociØtØ.  

L’action en nullitØ se prescrit par trois ans à compter de la date de la convention. Toutefois, si 
la convention a ØtØ dissimulØe, le point de dØpart du dØlai de prescription est reportØ au jour 
oø elle a ØtØ rØvØlØe.  

La nullitØ peut Œtre couverte par un vote de l’assemblØe gØnØrale intervenant sur rapport 
spØcial du ou des commissaires aux comptes exposant les circonstances en raison desquelles 
la procØdure d’autorisation n’a pas ØtØ suivie. Le quatriŁme alinØa de l’article 97 est applicable.  

La dØcision de l’assemblØe gØnØrale ordinaire ne fait pas obstacle à l’action en dommages-
intØrŒts tendant à rØparer le prØjudice subi par la sociØtØ.  

Article 100 : Conventions interdites pour les membres du conseil de surveillance ou du 
directoire  

A peine de nullitØ du contrat, il est interdit aux membres du directoire et aux membres du 
conseil de surveillance autres que les personnes morales, de contracter, sous quelque forme 
que ce soit des emprunts auprŁs de la sociØtØ, de l�une de ses filiales ou d�une autre sociØtØ 
qui la contrôle au sens de l�article 144 ci-dessus,  de se faire consentir par elle un dØcouvert en 
compte courant ou autrement, ainsi que de faire cautionner ou avaliser par elle leurs 
engagements envers des tiers.  

Toutefois, si la sociØtØ exploite un Øtablissement bancaire ou financier, cette interdiction ne 
s’applique pas aux opØrations courantes de ce commerce conclues à des conditions normales.  

La mŒme interdiction s’applique aux reprØsentants permanents des personnes morales 
membres du conseil de surveillance et aux commissaires aux comptes ; elle s’applique 
Øgalement aux conjoints et aux ascendants et descendants et aux parents et alliØs jusqu’au 
deuxiŁme degrØ inclus des personnes visØes au prØsent article, ainsi qu’à toute personne 
interposØe.  

Article 101 : Obligation de discrØtion des membres du directoire et du conseil de 
surveillance  

Les membres du directoire et du conseil de surveillance, ainsi que toute personne appelØe à 
assister aux rØunions de ces organes, sont tenus à l’obligation de discrØtion prØvue au dernier 
alinØa de l’article 50.  

Section II � Des fonctions et pouvoirs des organes de direction et de surveillance de la 
sociØtØ  

Article 102 : Pouvoirs du directoire  
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Le directoire est investi des pouvoirs les plus Øtendus pour agir en toutes circonstances au 
nom de la sociØtØ ; il les exerce dans la limite de l’objet social et sous rØserve de ceux qui sont 
expressØment attribuØs par la loi au conseil de surveillance et aux assemblØes d’actionnaires.  

Dans les rapports avec les tiers, la sociØtØ est engagØe mŒme par les actes du directoire qui ne 
relŁvent pas de l’objet social, à moins qu’elle ne prouve que le tiers savait que l’acte dØpasse 
cet objet ou qu’il ne pouvait l’ignorer compte tenu des circonstances, Øtant exclu que la seule 
publication des statuts suffise à constituer cette preuve.  

Les dispositions des statuts limitant les pouvoirs du directoire sont inopposables aux tiers.  

Le directoire dØlibŁre et prend ses dØcisions dans les conditions fixØes par les statuts. Sauf 
clause contraire des statuts, les membres du directoire peuvent, avec l’autorisation du conseil 
de surveillance rØpartir entre eux les tâches de la direction. Toutefois, cette rØpartition ne peut, 
en aucun cas, avoir pour effet de retirer au directoire son caractŁre d’organe assurant 
collØgialement la direction de la sociØtØ.  

Dans le cas des sociØtØs faisant appel public à l�Øpargne, le directoire est, en outre, 
responsable de l�information destinØe aux actionnaires et au public prescrite aux articles 153 à 
156. 

Article 103 : Pouvoirs du prØsident du directoire  

Le prØsident du directoire ou, le cas ØchØant, le directeur gØnØral unique, reprØsente la sociØtØ 
dans ses rapports avec les tiers. Toutefois, les statuts peuvent habiliter le conseil de 
surveillance à attribuer le mŒme pouvoir de reprØsentation à un ou plusieurs autres membres 
du directoire qui portent alors le titre de directeur gØnØral.  

Les dispositions des statuts limitant le pouvoir de reprØsentation de la sociØtØ sont 
inopposables aux tiers.  

Article 104 : PrØrogatives du conseil de surveillance  

Le conseil de surveillance exerce le contrôle perma nent de la gestion de la sociØtØ par le 
directoire.  

Les statuts peuvent subordonner à l’autorisation prØalable du conseil de surveillance la 
conclusion des opØrations qu’ils ØnumŁrent. Lorsqu’une opØration exige l’autorisation du 
conseil de surveillance et que celui-ci la refuse, le directoire peut soumettre le diffØrend à 
l’assemblØe gØnØrale pour dØcision.  

La cession d’immeubles par nature, la cession totale ou partielle des participations figurant à 
son actif immobilisØ, ainsi que, la constitution de sßretØs, ainsi que les cautions, avals et 
garanties, sauf dans les sociØtØs exploitant un Øtablissement bancaire ou financier, font l’objet 
d’une autorisation du conseil de surveillance. Celui-ci fixe un montant pour chaque opØration. 
Toutefois, le directoire peut Œtre autorisØ à donner, sans limite de montant, des cautions, avals 
ou garanties aux administrations fiscales et douaniŁres.  

Lorsqu’une opØration dØpasse le montant ainsi fixØ, l’autorisation du conseil de surveillance 
est requise dans chaque cas.  



 32 

Le directoire peut dØlØguer le pouvoir qu’il a reçu en application des alinØas prØcØdents.  

L’absence d’autorisation est inopposable aux tiers, à moins que la sociØtØ ne prouve que ceux-
ci en avaient eu connaissance ou ne pouvaient l’ignorer.  

A toute Øpoque de l’annØe, le conseil de surveillance opŁre les vØrifications et les contrôles 
qu’il juge opportuns et peut se faire communiquer les documents qu’il estime utiles à 
l’accomplissement de sa mission. Les membres du conseil peuvent prendre connaissance de 
toutes informations et renseignements relatifs à la  vie de la sociØtØ.  

Une fois par trimestre au moins, le directoire prØsente un rapport au conseil de surveillance.  

AprŁs la clôture de chaque exercice et dans le dØlai de trois mois, le directoire prØsente au 
conseil, aux fins de vØrification et de contrôle, les documents visØs à l’article 141.  

Le conseil de surveillance prØsente à l’assemblØe gØnØrale prØvue au mŒme article ses 
observations sur le rapport du directoire ainsi que sur les comptes de l’exercice.  

Article 105 : Transfert du siŁge social  

Le dØplacement du siŁge social dans la mŒme prØfecture ou province, peut Œtre dØcidØ par le 
conseil de surveillance, sous rØserve de ratification de cette dØcision par la prochaine 
assemblØe gØnØrale extraordinaire.  

Chapitre III : Dispositions communes  

Article 106: Composition des conseils d’administration ou de surveillance en cas de 
fusion  

En cas de fusion d’une sociØtØ anonyme à conseil d’administration et d’une sociØtØ anonyme à 
directoire et à conseil de surveillance, le nombre des administrateurs ou des membres du 
conseil de surveillance, selon le cas, peut dØpasser le nombre de douze ou de quinze jusqu’à 
concurrence du nombre total des administrateurs et des membres du conseil de surveillance en 
fonction depuis plus de six mois dans les sociØtØs fusionnØes sans pouvoir dØpasser le nombre 
de vingt-quatre ou de vingt-sept. Les dispositions des articles 39, alinØa 3 et 83 alinØa 3 sont 
applicables 

LES ASSEMBLEES GENERALES  

Titre IV : Des assemblØes d’actionnaires  

Article 107: Forme d’assemblØes d’actionnaires  

Les assemblØes d’actionnaires qui se tiennent au cours de la vie sociale sont gØnØrales ou 
spØciales.  

Les assemblØes spØciales ne rØunissent que les titulaires d’une mŒme catØgorie d’actions.  

Article 108 : AssemblØes gØnØrales  
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Les assemblØes gØnØrales sont ordinaires ou extraordinaires. Elles reprØsentent l’ensemble des 
actionnaires.  

Article 109 : Loi de la majoritØ  

Les dØcisions des assemblØes gØnØrales s’imposent à tous, mŒme aux absents, incapables, 
opposants ou privØs du droit de vote.  

Article 110 : Pouvoirs et rŁgles de fonctionnement de l’assemblØe gØnØrale 
extraordinaire  

L’assemblØe gØnØrale extraordinaire est seule habilitØe à modifier les statuts dans toutes leurs 
dispositions ; toute clause contraire est rØputØe non Øcrite. Elle ne peut, toutefois, comme il est 
dit à l’article premier, augmenter les engagements des actionnaires, sous rØserve des 
opØrations rØsultant d’un regroupement d’actions rØguliŁrement effectuØes, ni changer la 
nationalitØ de la sociØtØ.  

Elle ne dØlibŁre valablement que si les actionnaires prØsents ou reprØsentØs possŁdent au 
moins, sur premiŁre convocation, la moitiØ, et, sur deuxiŁme convocation, le quart des actions 
ayant le droit de vote. A dØfaut de ce dernier quorum, la deuxiŁme assemblØe peut Œtre 
prorogØe à une date postØrieure de deux mois au plus à celle à laquelle elle avait ØtØ 
convoquØe.  

Elle statue à la majoritØ des deux tiers des voix des actionnaires prØsents ou reprØsentØs.  

Les statuts peuvent prØvoir que sont rØputØs prØsents pour le calcul du quorum et de la 
majoritØ, les actionnaires qui participent à l�assemblØe par des moyens de visioconfØrence ou 
par des moyens Øquivalents permettant leur identification dont les conditions sont fixØes par 
l�article 50 bis de la prØsente loi. 

Article 111 : Pouvoirs et rŁgles de fonctionnement de l’assemblØe gØnØrale ordinaire  

L’assemblØe gØnØrale ordinaire prend toutes les dØcisions autres que celles visØes à l’article 
prØcØdent.  

Elle ne dØlibŁre valablement sur premiŁre convocation que si les actionnaires prØsents ou 
reprØsentØs possŁdent au moins le quart des actions ayant le droit de vote. Sur deuxiŁme 
convocation, aucun quorum n’est requis.  

Elle statue à la majoritØ des voix dont disposent les actionnaires prØsents ou reprØsentØs.  

Les statuts peuvent prØvoir que sont rØputØs prØsents pour le calcul du quorum et de la 
majoritØ, les actionnaires qui participent à l�assemblØe par des moyens de visioconfØrence ou 
par des moyens Øquivalents permettant leur identification dont les cautions sont fixØes par 
l�article 50 bis de la prØsente loi. 

Article 112 : ProcØdure en cas d’acquisition par la sociØtØ  dans les deux ans de son 
immatriculation, d’un bien appartenant à un actionn aire  
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Lorsque la sociØtØ, dans les deux ans suivant son immatriculation au registre du commerce 
acquiert un bien appartenant à un actionnaire et do nt la valeur est au moins Øgale à un dixiŁme 
du capital social, un commissaire, chargØ d’apprØcier, sous sa responsabilitØ, la valeur de ce 
bien, est dØsignØ par ordonnance du prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ à la demande du 
prØsident du conseil d’administration ou du prØsident du conseil de surveillance. Ce 
commissaire est soumis aux dispositions prØvues à l’article 25.  

Le rapport du commissaire est mis à la disposition des actionnaires. L’assemblØe gØnØrale 
ordinaire statue sur l’Øvaluation du bien, à peine de nullitØ de l’acquisition. Le vendeur n’a 
voix dØlibØrative, ni pour lui-mŒme, ni comme mandataire.  

Les dispositions du prØsent article ne sont pas applicables lorsque l’acquisition du bien en 
cause est effectuØe en bourse sous forme d’actions cotØes  ou sous le contrôle d’une autoritØ 
judiciaire, ou dans le cadre des opØrations courantes de la sociØtØ conclues à des conditions 
normales.  

Article 113 : CompØtences et rŁgles de fonctionnement des assemblØes spØciales  

Les assemblØes spØciales visØes au 2e alinØa de l’article 107 sont compØtentes pour statuer sur 
toute dØcision intØressant la catØgorie d’actions dont leurs membres sont titulaires dans les 
conditions prØvues par la prØsente loi.  

La dØcision d’une assemblØe gØnØrale de modifier les droits relatifs à une catØgorie d’actions 
n’est dØfinitive qu’aprŁs approbation par l’assemblØe spØciale des actionnaires de cette 
catØgorie.  

Les assemblØes spØciales dØlibŁrent aux conditions de quorum et de majoritØ prØvues à 
l’article 111.  

Article 114 : Augmentation statutaire des minimums lØgaux prØvus en matiŁre de 
quorum et majoritØ  

Les rŁgles de quorum et de majoritØ prØvues aux articles 110, 111 et 113 n’Øtablissent qu’un 
minimum lØgal pouvant Œtre augmentØ par les statuts. 

Article 115 : RØunion de l’assemblØe gØnØrale ordinaire annuelle  

L’assemblØe gØnØrale ordinaire est rØunie au moins une fois par an dans les six mois de la 
clôture de l’exercice, sous rØserve de prolongation de ce dØlai une seule fois et pour la mŒme 
durØe, par ordonnance du prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ, à la demande du conseil 
d’administration ou du conseil de surveillance.  

AprŁs lecture de son rapport, le conseil d’administration ou le directoire le conseil de 
surveillance prØsente à l’assemblØe gØnØrale ordinaire les Øtats de synthŁse annuels. En outre, 
le ou les commissaires aux comptes relatent, dans leur rapport, l’accomplissement de leur 
mission et font part de leurs conclusions.  
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Article 116 : Organes habilitØs à convoquer l’assemblØe gØnØrale   

L’assemblØe gØnØrale ordinaire est convoquØe par le conseil d’administration ou le conseil de 
surveillance ; à dØfaut, elle peut Œtre Øgalement convoquØe en cas d�urgence par :  

1) le ou les commissaires aux comptes ;  

2) un mandataire dØsignØ par le prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ à la demande, soit de 
tout intØressØ en cas d’urgence, soit d’un ou plusieurs actionnaires rØunissant au moins le 
dixiŁme du capital social ;  

3) les liquidateurs ; 

4) les actionnaires majoritaires en capital ou en droits de vote aprŁs une offre publique d�achat 
ou d�Øchange ou aprŁs une cession d�un bloc de titres modifiant le contrôle de la sociØtØ.  

Le ou les commissaires aux comptes ne peuvent convoquer l’assemblØe des actionnaires 
qu’aprŁs avoir vainement requis sa convocation par le conseil d’administration ou le conseil de 
surveillance.  

En cas de pluralitØ de commissaires aux comptes, ils agissent d’accord entre eux et fixent 
l’ordre du jour. S’ils sont en dØsaccord sur l’opportunitØ de convoquer l assemblØe, l’un d’eux 
peut demander au prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, l’autorisation de procØder à cette 
convocation, les autres commissaires et le prØsident du conseil d’administration ou du conseil 
de surveillance dßment appelØs. L’ordonnance du prØsident du tribunal, qui fixe l’ordre du 
jour, n’est susceptible d’aucune voie de recours.  

Les frais entraînØs par la rØunion de l’assemblØe sont à la charge de la sociØtØ.  

Les dispositions qui prØcŁdent sont applicables aux assemblØes spØciales ordinaires.  

Article 116 bis : 
 
Les dispositions de l�article 116 sont applicables aux assemblØes spØciales. 

Article 117 : Ordre du jour de l’assemblØe et droits reconnus aux actionnaires  

L’ordre du jour des assemblØes est arrŒtØ par l’auteur de la convocation.  

Toutefois, un ou plusieurs actionnaires reprØsentant au moins cinq pour cent du capital social 
ont la facultØ de requØrir l’inscription d’un ou de plusieurs projets de rØsolutions à l’ordre du 
jour.  

Lorsque le capital social de la sociØtØ est supØrieur à cinq millions de dirhams, le montant du 
capital à reprØsenter en application de l’alinØa prØcØdent est rØduit à deux pour cent pour le 
surplus.  

Article 118 : Contenu de l’ordre du jour de l’assemblØe  
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Sous rØserve des questions diverses qui ne doivent prØsenter qu’une importance minime, les 
questions inscrites à l’ordre du jour sont libellØes de telle sorte que leur contenu et leur portØe 
apparaissent clairement sans qu’il ait lieu de se reporter à d’autres documents.  

L’assemblØe ne peut dØlibØrer sur une question qui n’est pas inscrite à l’ordre du jour. 
NØanmoins, elle peut, en toutes circonstances, rØvoquer un ou plusieurs administrateurs ou 
membres du directoire et procØder à leur remplacement.  

L’ordre du jour de l’assemblØe ne peut Œtre modifiØ sur deuxiŁme convocation.  

Article 119 : Rapports aux assemblØes  

L’auteur de la convocation doit Øtablir et prØsenter à toute assemblØe, un rapport sur les 
questions inscrites à l’ordre du jour et les rØsolutions soumises au vote.  

Article 120 : ProcØdure d’inscription de rØsolutions à l’ordre du jour par les 
actionnaires  

Tout actionnaire d’une sociØtØ ne faisant pas publiquement appel à l’Øpargne qui veut user de 
la facultØ prØvue à l’article 117, alinØa 2 peut demander à la sociØtØ de l’aviser, par lettre 
recommandØe, de la date prØvue pour la rØunion des assemblØes ou de certaines d’entre elles, 
trente jours au moins avant cette date. La sociØtØ est tenue d’envoyer cet avis auquel est joint 
l’ordre du jour et les projets de rØsolutions, si l’actionnaire lui a adressØ le montant des frais 
d’envoi.  

La demande d’inscription de projets de rØsolutions à l’ordre du jour doit Œtre adressØe au siŁge 
social par lettre recommandØe avec accusØ de rØception vingt jours au moins avant la date de 
l’assemblØe sur premiŁre convocation, le cachet de la poste faisant foi.  

Article 121 : ModalitØs de convocation aux assemblØes des sociØtØs faisant publiquement 
appel à l’Øpargne publique  

Les sociØtØs faisant publiquement appel à l’Øpargne sont tenues, trente jours au moins avant la 
rØunion de l’assemblØe des actionnaires, de publier dans un journal figurant dans la liste fixØe 
par application de l’article 39 du dahir portant loi n° 1-93-212 du 4 rabii II 1414 (21 
septembre 1993) relatif au conseil dØontologique des valeurs mobiliŁres et aux informations 
exigØes des personnes morales faisant appel public à l’Øpargne un avis de rØunion contenant 
les indications prØvues à l’article 124 ainsi que le texte des projets de rØsolutions qui seront 
prØsentØs à l’assemblØe par le conseil d’administration ou le directoire.  

La demande d’inscription de projets de rØsolutions à l’ordre du jour, doit Œtre adressØe au siŁge 
social par lettre recommandØe avec accusØ de rØception dans le dØlai de dix jours à compter 
de la publication de l’avis prØvu à l’alinØa prØcØdent. Mention de ce dØlai est portØe dans 
l’avis.  

Article 122 : ModalitØs pratiques de convocation aux assemblØes  

Les convocations aux assemblØes sont faites par un avis insØrØ dans un journal d’annonces 
lØgales et en outre, si la sociØtØ fait publiquement appel à l’Øpargne, au " Bulletin officiel ".  
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Si toutes les actions de la sociØtØ sont nominatives, l’avis prØvu à l’alinØa premier peut Œtre 
remplacØ par une convocation faite à chaque actionnaire dans les formes et conditions 
prescrites par les statuts.  

Article 123 : DØlai minimum entre la date de convocation aux assemblØes et la date de la 
rØunion  

Le dØlai entre la date, soit de l’insertion ou de la derniŁre des insertions au journal d’annonces 
lØgales contenant l’avis de convocation, soit de l’envoi des lettres recommandØes et la date de 
la rØunion de l’assemblØe est au moins de quinze jours sur premiŁre convocation et de huit 
jours sur convocation suivante.  

Article 124 : Mentions obligatoires de l’avis de convocation aux assemblØes  

L’avis de convocation doit mentionner la dØnomination sociale suivie, le cas ØchØant, de son 
sigle, la forme de la sociØtØ, le montant du capital social, l’adresse du siŁge social, le numØro 
d’immatriculation au registre du commerce, les jours, heure et lieu de rØunion ainsi que la 
nature de l’assemblØe ordinaire, extraordinaire ou spØciale, son ordre du jour et le texte des 
projets de rØsolutions. Pour les projets de rØsolutions Ømanant des actionnaires, la convocation 
doit indiquer s’ils sont agrØØs ou non par le conseil d’administration ou le conseil de 
surveillance.  

L�avis de convocation indique, le cas ØchØant, les conditions et les modalitØs de vote par 
correspondance que prØvues par l�article 131 bis de la prØsente loi.  

La convocation à une assemblØe rØunie sur deuxiŁme convocation doit rappeler la date de 
l’assemblØe qui n’a pu valablement dØlibØrer.  

Article 125 : Sanctions civiles en cas d’irrØgularitØs dans la convocation aux assemblØes  

Toute assemblØe irrØguliŁrement convoquØe peut Œtre annulØe. Toutefois, l’action en nullitØ 
n’est pas recevable lorsque tous les actionnaires Øtaient prØsents ou reprØsentØs.  

Article 126 : Lieu de rØunion des assemblØes  

Sauf clause contraire des statuts, les assemblØes d’actionnaires sont rØunies au siŁge social ou 
en tout autre lieu de la ville oø est situØ le siŁge social dØsignØ par l’avis de convocation.  

Article 127 : Nombre minimum d’actions dans les assemblØes ordinaires  

Les statuts peuvent exiger un nombre minimum d’actions, sans que celui-ci puisse Œtre 
supØrieur à dix, pour ouvrir le droit de participer aux assemblØes gØnØrales ordinaires.  

Les actionnaires qui ne rØunissent pas le nombre requis peuvent se rØunir pour atteindre le 
minimum prØvu par les statuts et se faire reprØsenter par l’un d’eux.  

Article 128 : Mode de calcul du quorum  
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Dans toutes les assemblØes, le quorum est calculØ sur l’ensemble des actions composant le 
capital social ou la catØgorie d’actions intØressØe, dØduction faite Øventuellement de celles qui 
sont privØes du droit de vote en vertu de dispositions lØgales ou statutaires.  

Article 129 : Droit de vote aux assemblØes  

Sauf dispositions contraires des statuts  le droit de vote attachØ à l’action appartient à 
l’usufruitier dans les assemblØes gØnØrales ordinaires et au nu-propriØtaire dans les assemblØes 
gØnØrales extraordinaires.  

Les copropriØtaires d’actions indivises sont reprØsentØs aux assemblØes gØnØrales par l’un 
d’eux ou par un mandataire unique. En cas de dØsaccord, le mandataire est dØsignØ par le 
prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, à la demande du copropriØtaire le plus diligent.  

En cas de nantissement des actions, le droit de vote est exercØ par le propriØtaire. Le crØancier 
gagiste est tenu de procØder au dØpôt des actions nanties, si le dØbiteur lui en fait la demande 
et en supporte les frais.  

Article 130 : Conditions de participation ou de reprØsentation aux assemblØes  

Les statuts peuvent subordonner la participation ou la reprØsentation aux assemblØes, soit à 
l’inscription de l’actionnaire sur le registre des actions nominatives de la sociØtØ, soit au dØpôt, 
au lieu indiquØ par l’avis de convocation, des actions au porteur ou d’un certificat de dØpôt 
dØlivrØ par l’Øtablissement dØpositaire de ces actions.  

La durØe pendant laquelle ces formalitØs doivent Œtre accomplies est fixØe par les statuts. Elle 
ne peut Œtre antØrieure de plus de cinq jours à la date de rØunion de l’assemblØe.  

Article 131 : ReprØsentation des actionnaires aux assemblØes  

Un actionnaire peut se faire reprØsenter par un autre actionnaire, par son conjoint, ou par un 
ascendant ou descendant ; dans les sociØtØs qui font appel public à l�Øpargne, il peut 
Øgalement se faire reprØsenter par toute personne morale ayant pour objet social la gestion de 
portefeuilles de valeurs mobiliŁres.  

Tout actionnaire peut recevoir les pouvoirs Ømis par d’autres actionnaires en vue de les 
reprØsenter d’Œtre reprØsentØ à une assemblØe et ce sans limitation du nombre de mandats ni 
des voix dont peut disposer une mŒme personne, tant en son nom personnel que comme 
mandataire, à moins que ce nombre ne soit fixØ dans les statuts.  

Sauf dispositions contraires des statuts, pour toute procuration d’un actionnaire adressØe à la 
sociØtØ sans indication de mandataire, le prØsident de l’assemblØe gØnØrale Ømet un vote 
favorable à l’adoption des projets de rØsolutions prØsentØs ou agrØØs par le conseil 
d’administration ou le conseil de surveillance et un vote dØfavorable à l’adoption de tous les 
autres projets de rØsolution. Pour Ømettre tout autre vote, l’actionnaire doit faire choix d’un 
mandataire qui accepte de voter dans le sens indiquØ par le mandant.  

Les clauses contraires aux dispositions des deux premiers alinØas sont rØputØes non Øcrites.  
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Article 131 bis : 
 
Les statuts peuvent prØvoir que tout actionnaire peut voter par correspondance au moyen d�un 
formulaire. Les formulaires ne donnant aucun sens de vote ou exprimant une abstention ne 
seront pas pris en considØration pour le calcul de la majoritØ des voix. 
 
Le formulaire de vote par correspondance adressØ à la sociØtØ pour une assemblØe vaut pour 
les assemblØes successives convoquØes avec le mŒme ordre du jour. 
 
A compter de la convocation de l�assemblØe, un formulaire de vote par correspondance et ses 
annexes sont remis ou adressØs, aux frais de la sociØtØ, à tout actionnaire qui en fait la 
demande, par tous moyens prØvus par les statuts ou l�avis de convocation. La sociØtØ doit faire 
droit à toute demande dØposØe ou reçue au siŁge social au plus tard dix jours avant la date de 
rØunion. Ce dØlai est rØduit à six jours pour les sociØtØs qui ne font pas publiquement appel à 
l�Øpargne. 
 
Pour le calcul du quorum, il n�est tenu compte que des formulaires qui ont ØtØ reçus par la 
sociØtØ avant la  rØunion de l�assemblØe. La date aprŁs laquelle il ne sera plus tenu compte des 
formulaires de vote reçus par la sociØtØ ne peut Œtre antØrieure de plus de deux jours à la date 
de la rØunion de l�assemblØe. 
 
Le contenu du formulaire de vote par correspondance, ainsi que les documents qui doivent y 
Œtre annexØs, sont fixØs par dØcret. 
 

Article 132 : Forme, Øtendue et durØe des procurations donnØes par les actionnaires 
pour se faire reprØsenter aux assemblØes  

La procuration donnØe pour se faire reprØsenter à une assemblØe par un actionnaire est signØe 
par celui-ci et indique ses prØnom, nom et domicile. Le mandataire dØsignØ n’a pas facultØ de 
se substituer une autre personne.  

Le mandat est donnØ pour une seule assemblØe. Il peut cependant Œtre donnØ pour deux 
assemblØes, l’une ordinaire, l’autre extraordinaire, tenues le mŒme jour ou dans un dØlai de 
quinze jours.  

Le mandat donnØ pour une assemblØe vaut pour les assemblØes successives convoquØes avec 
le mŒme ordre du jour.  

Article 133 : Cas de la sociØtØ qui dØtient ses propres actions  

La sociØtØ ne peut voter avec des actions par elle acquises ou prises en gage. Il n’est pas tenu 
compte de ces actions pour le calcul du quorum.  

Article 134 : Feuille de prØsence et bureau de l’assemblØe  

A chaque assemblØe est tenue une feuille de prØsence qui indique les prØnom, nom et 
domicile des actionnaires et, le cas ØchØant, de leurs mandataires, le nombre d’actions et de 
voix dont ils sont titulaires.  
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La feuille de prØsence à laquelle sont annexØs les pouvoirs de reprØsentation reçus par les 
actionnaires ou adressØs à la sociØtØ doit Œtre ØmargØe par les actionnaires prØsents et par les 
mandataires des actionnaires reprØsentØs et certifiØe exacte par le bureau de l’assemblØe.  

Le bureau de l’assemblØe est composØ d’un prØsident et de deux scrutateurs, assistØs d’un 
secrØtaire.  

Article 135 : Composition du bureau de l’assemblØe  

Les assemblØes d’actionnaires sont prØsidØes par le prØsident du conseil d’administration ou du 
conseil de surveillance ou en son absence, par la personne dØsignØe dans les statuts. A dØfaut, 
l’assemblØe Ølit elle-mŒme son prØsident.  

En cas de convocation par le ou les commissaires aux comptes, par un mandataire de justice 
ou par les liquidateurs, l’assemblØe est prØsidØe par celui ou par l’un de ceux qui l’ont 
convoquØe.  

Sont dØsignØs scrutateurs de l’assemblØe les deux membres de celle-ci disposant par eux-
mŒmes ou à titre de mandataires, du plus grand nombre de voix et acceptant cette fonction.  

Le bureau de l’assemblØe dØsigne le secrØtaire qui peut Œtre le secrØtaire du conseil 
d’administration prØvu à l’article 64 ou toute autre personne choisie en dehors des 
actionnaires, sauf dispositions contraires des statuts.  

Article 136 : ProcŁs-verbal de l’assemblØe  

Les dØlibØrations des assemblØes sont constatØes par un procŁs-verbal signØ par les membres 
du bureau et Øtabli sur un registre ou sur des feuillets mobiles dans les conditions prØvues à 
l’article 53.  

Le procŁs-verbal mentionne les date et lieu de rØunion, le mode de convocation, l’ordre du 
jour, la composition du bureau, le nombre d’actions participant au vote et le quorum atteint, 
les documents et rapports soumis à l’assemblØe, un rØsumØ des dØbats, le texte des rØsolutions 
mises aux voix et le rØsultat des votes.  

Article 137 : DØfaut de quorum  

Lorsque l’assemblØe ne peut valablement dØlibØrer faute de quorum, il en est dressØ procŁs-
verbal par le bureau de ladite assemblØe.  

Article 138 : Certification des copies ou extraits des procŁs-verbaux des assemblØes  

Les copies ou extraits des procŁs-verbaux des assemblØes sont valablement certifiØs, dans les 
conditions prØvues à l’alinØa premier de l’article 54.  

En cas de liquidation de la sociØtØ, ils sont valablement certifiØs par un seul liquidateur.  

Article 139 : NullitØs des dØlibØrations  
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Les dØlibØrations prises par les assemblØes en violation des dispositions des articles 110, 111, 
113 (alinØa 3), 117, 118 (alinØa 2) et 134 sont nulles.  

LA PROTECTION DES ACTIONNAIRES  

Titre V : De l’information des actionnaires  

Chapitre premier : Des sociØtØs anonymes ne faisant pas appel public à l’Øpargne  

Article 140 : Droit d’information des actionnaires  

L’auteur de la convocation est tenu d’adresser ou de mettre à la disposition des actionnaires ou 
de leurs mandataires justifiant de leurs pouvoirs, les documents ØnumØrØs à l’article suivant  

Article 141 : Documents à mettre à la disposition d es actionnaires avant toute assemblØe 
gØnØrale ordinaire  

A compter de la convocation de l’assemblØe gØnØrale ordinaire annuelle et au moins pendant 
les quinze jours qui prØcŁdent la date de la rØunion, tout actionnaire a droit de prendre 
connaissance au siŁge social:  

1) de l’ordre du jour de l’assemblØe ;  

2) du texte et de l’exposØ des motifs des projets de rØsolutions prØsentØs par le conseil 
d’administration ou le directoire et, le cas ØchØant, par les actionnaires ;  

3) de la liste des administrateurs au conseil d’administration, des membres du directoire et du 
conseil de surveillance, ainsi que, le cas ØchØant, des renseignements concernant les candidats 
à ces organes ;  

4) de l’inventaire, des Øtats de synthŁse de l’exercice ØcoulØ, arrŒtØs par le conseil 
d’administration ou le directoire, ainsi que, le cas ØchØant, des observations du conseil de 
surveillance ;  

5) du rapport de gestion du conseil d’administration ou du directoire soumis à l’assemblØe, 
ainsi que, le cas ØchØant, des observations du conseil de surveillance ;  

6) du rapport du ou des commissaires aux comptes soumis à l’assemblØe et du rapport spØcial 
prØvu au 3Łme alinØa de l�article 58;  

7) du projet d’affectation des rØsultats.  

A compter de la convocation de toutes autres assemblØes, ordinaires ou extraordinaires, 
gØnØrales ou spØciales, tout actionnaire a Øgalement le droit, au moins pendant le dØlai de 
quinze jours qui prØcŁde la date de la rØunion, de prendre, au mŒme lieu, connaissance du 
texte des projets de rØsolutions, du rapport du conseil d’administration ou du directoire et, le 
cas ØchØant, du rapport du ou des commissaires aux comptes.  
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Si le droit de participer à l’assemblØe est subordonnØ par les statuts à la possession d’un 
nombre minimal d’actions, les documents et renseignements ci-dessus mentionnØs sont 
envoyØs au reprØsentant du groupe d’actionnaires remplissant les conditions requises.  

Article 142 : Contenu du rapport de gestion du conseil d’administration ou du directoire  

Le rapport de gestion du conseil d’administration ou du directoire doit contenir tous les 
ØlØments d’information utiles aux actionnaires pour leur permettre d’apprØcier l’activitØ de la 
sociØtØ au cours de l’exercice ØcoulØ, les opØrations rØalisØes, les difficultØs rencontrØes, les 
rØsultats obtenus, la formation du rØsultat distribuable, la proposition d’affectation dudit 
rØsultat, la situation financiŁre de la sociØtØ et ses perspectives d’avenir.  

Si la sociØtØ possŁde des filiales ou des participations ou si elle contrôle d’autres sociØtØs, le 
rapport doit contenir les mŒmes informations à leur sujet, avec leur contribution au rØsultat 
social ; il y est annexØ un Øtat de ces filiales et participations avec indication des pourcentages 
dØtenus en fin d’exercice ainsi qu’un Øtat des autres valeurs mobiliŁres dØtenues en portefeuille 
à la mŒme date et l’indication des sociØtØs qu’elle contrôle.  

Si la sociØtØ a acquis des filiales ou des participations ou le contrôle d’autres sociØtØs en cours 
d’exercice, il en est fait spØcialement mention.  

Article 143 : DØfinition des notions de filiale et de participation  

Au sens de l’article qui prØcŁde, on entend par:  

- filiale, une sociØtØ dans laquelle une autre sociØtØ, dite mŁre, possŁde plus de la moitiØ du 
capital ;  

- participation, la dØtention dans une sociØtØ par une autre sociØtØ d’une fraction du capital 
comprise entre 10 et 50 %.  

Article 144 : DØfinition de la notion de contrôle d’une sociØtØ sur une autre  

Une sociØtØ est considØrØe comme en contrôlant une autre lorsqu�elle :  

- Lorsqu’elle dØtient seule ou de concert avec un ou plusieurs actionnaires directement ou 
indirectement une fraction de capital lui confØrant la majoritØ des droits de vote dans les 
assemblØes gØnØrales de cette sociØtØ ;  

- Lorsqu’elle dispose seule de la majoritØ des droits de vote dans cette sociØtØ en vertu d’un 
accord conclu avec d’autres associØs ou actionnaires qui n’est pas contraire à l’intØrŒt de la 
sociØtØ ;  

- Lorsqu’elle dØtermine en fait seule ou de concert avec un ou plusieurs actionnaires, par les 
droits de vote dont elle dispose, les dØcisions dans les assemblØes gØnØrales de cette sociØtØ.  

Elle est prØsumØe exercer ce contrôle lorsqu’elle dispose directement ou indirectement, d’une 
fraction des droits de vote supØrieur à 40% et qu’aucun autre associØ ou actionnaire ne dØtient 
directement ou indirectement une fraction de ces droits supØrieure à 30%.  



 43 

Toute participation mŒme infØrieure à 10% dØtenue par une sociØtØ contrôlØe est considØrØe 
comme dØtenue indirectement par la sociØtØ qui la contrôle.  

Pour l�application des alinØas 1et 2 du prØsent article, on entend par personnes agissant de 
concert les personnes physiques ou morales qui coopŁrent sur la base d�un accord formel ou 
tacite, oral ou Øcrit visant à mettre en �uvre une politique commune vis-à-vis de la sociØtØ. 

Article 145 : Droit de communication de la liste des actionnaires avant la rØunion de 
toute assemblØe gØnØrale  

Pendant le dØlai de quinze jours avant la rØunion de toute assemblØe gØnØrale, tout actionnaire 
a le droit d’obtenir communication de la liste des actionnaires avec l’indication du nombre et 
de la catØgorie d’actions dont chaque actionnaire est titulaire.  

Article 146 : Droit d’information permanent de tout actionnaire  

Tout actionnaire a droit, a toute Øpoque, d’obtenir communication des documents sociaux 
visØs à l’article 141 et concernant les trois derniers exercices ainsi que des procŁs-verbaux et 
feuilles de prØsence des assemblØes gØnØrales tenues au cours de ces exercices.  

Article 147 : Droit de prendre connaissance  

Sauf en ce qui concerne l’inventaire, le droit de prendre connaissance emporte celui de 
prendre copie.  

Article 148 : Recours en cas de refus par la sociØtØ de communiquer les documents aux 
actionnaires  

Si la sociØtØ refuse en totalitØ ou en partie la communication de documents contrairement aux 
dispositions des articles 141, 145, 146, 147 et 150, l’actionnaire auquel ce refus a ØtØ opposØ 
peut demander au prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, d’ordonner à la sociØtØ, sous 
astreinte, de communiquer les documents dans les conditions prØvues aux dits articles.  

Article 149 : Droit des actionnaires de se faire assister par un conseil  

Tout actionnaire exerçant le droit d’obtenir communication de documents et renseignements 
auprŁs de la sociØtØ, peut se faire assister d’un conseil.  

Article 150 : Personnes habilitØes à exercer le droit de communication des documents  

Les droits reconnus à l’actionnaire par les articles 141, 145 et 146 sont exercØs par lui-mŒme 
ou par son mandataire, dßment habilitØ, au siŁge social.  

Le droit de communication des documents, prØvu aux articles visØs à l’alinØa prØcØdent, 
appartient Øgalement à chacun des copropriØtaires d’actions indivises, au nu propriØtaire et à 
l’usufruitier d’actions, ainsi qu’aux propriØtaires de certificats d’investissement et de droit de 
vote.  

Article 151 : Dispositions statutaires relatives au droit de communication des documents 
aux actionnaires  
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Les statuts peuvent prØvoir que les documents visØs aux articles 141, 145 et 146, à l’exclusion 
de l’inventaire, sont envoyØs d’office aux actionnaires nominatifs à l’adresse indiquØe par eux, 
aux frais de la sociØtØ, en mŒme temps que la convocation ; il en est de mŒme pour les 
actionnaires titulaires d’actions au porteur qui en font la demande en justifiant de leur qualitØ.  

Article 152 : NullitØ de l’assemblØe en cas de violation des dispositions relatives au droit 
de communication des documents aux actionnaires  

En cas de violation des dispositions du prØsent chapitre, l’assemblØe peut Œtre annulØe.  

Chapitre II : Des sociØtØs anonymes faisant appel public à l’Øpargne  

Article 153 : Droit de communication des actionnaires des sociØtØs faisant appel public à 
l’Øpargne  

Les dispositions de l’article 16 et 16-1 du dahir portant loi n° 1-93-212 du 4 rabii Il 1414  (21 
septembre 1993) relatif au conseil dØontologique des valeurs mobiliŁres et aux informations 
exigØes des personnes morales faisant appel public à l’Øpargne, tel que modifiØ et complØtØ, 
sont applicables aux sociØtØs anonymes faisant appel public à l’Øpargne.  

Article 154 : Dispositions de la loi sur le C.D.V.M, relatives à la publicitØ dans un 
journal d’annonces lØgales, applicables aux SociØtØs Anonymes  

Les sociØtØs anonymes faisant appel public à l�Øpargne dont les actions sont inscrites à la cote 
de la bourse des valeurs sont soumises aux dispositions des articles 17 et 18 du dahir portant 
loi prØcitØe n° 1-93-212 du 4 rabii Il 1414 (21 septembre 1993) tel que modifiØ et complØtØ. 

Article 155 : Dispositions relatives à l’informatio n des actionnaires applicables aux 
SociØtØs Anonymes faisant appel public à l’Øpargne  

Les dispositions des articles 140 à 152 de la prØsente loi sont applicables aux sociØtØs 
anonymes faisant appel public à l’Øpargne.  

Dans les sociØtØs faisant appel public à l�Øpargne, le rapport de gestion du conseil 
d�administration ou du directoire fait ressortir la valeur et la pertinence des investissements 
entrepris par la sociØtØ, ainsi que leur impact prØvisible sur le dØveloppement de celle-ci. Il 
fait, Øgalement, ressortir, le cas ØchØant, les risques et ØvØnements, connus de la direction ou 
de l�administration de la sociØtØ, et qui sont susceptibles d�exercer une influence favorable ou 
dØfavorable sur sa situation financiŁre. 

 Article 156 : Publication des Øtats de synthŁse des SociØtØs Anonymes faisant appel 
public à l’Øpargne, relatifs à l’exercice ØcoulØ  

Les sociØtØs visØes à l’article 155 prØcØdent doivent publier dans un journal d’annonces lØgales 
et au "Bulletin officiel ", en mŒme temps que l’avis de convocation de l’assemblØe gØnØrale 
ordinaire annuelle, les Øtats de synthŁse relatifs à l’exercice ØcoulØ, Øtablis conformØment à la 
lØgislation en vigueur en faisant apparaître clairement s’il s’agit d’Øtats vØrifiØs ou non par le 
ou les commissaires aux comptes.  

Chapitre III : Dispositions communes  
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Article 157 : Droit de contrôle des actionnaires, d e la gestion de la sociØtØ  

Un ou plusieurs actionnaires reprØsentant au moins le dixiŁme du capital social peuvent 
demander au prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, la dØsignation d’un ou plusieurs experts 
chargØs de prØsenter un rapport sur une ou plusieurs opØrations de gestion.  

S’il est fait droit à la demande, l’ordonnance de rØfØrØ dØtermine l’Øtendue de la mission et les 
pouvoirs de l’expert, les reprØsentants lØgaux de la sociØtØ dßment appelØs à l’audience.  

L’ordonnance de rØfØrØ fixe Øgalement s’il y a lieu, les honoraires du ou des experts à titre 
provisionnel. Les honoraires ne seront payØs qu’en fin de mission soit par la sociØtØ, soit par 
les actionnaires demandeurs s’il se rØvŁle que la demande d’expertise avait un caractŁre abusif 
et Øtait faite dans le but de nuire à la sociØtØ.  

Ce rapport est adressØ au demandeur, au conseil d’administration ou au directoire, et au 
conseil de surveillance ainsi qu’aux commissaires aux comptes. Il doit Œtre obligatoirement 
mis à la disposition des actionnaires en vue de la prochaine assemblØe gØnØrale, en annexe au 
rapport du ou des commissaires aux comptes.  

Article 158 : DØpôt au greffe du tribunal des Øtats de synthŁse annuels accompagnØ 
d’une copie du rapport du ou des commissaires aux comptes  

Deux Un exemplaires des Øtats de synthŁse accompagnØs d’une copie du rapport du ou des 
commissaires aux comptes doivent doit Œtre dØposØs au greffe du tribunal, dans un dØlai de 30 
jours à compter de la date de leur approbation par l’assemblØe gØnØrale.  

A dØfaut, tout intØressØ peut demander au prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, d�ordonner 
à la sociØtØ, sous astreinte, de procØder audit dØpôt. 

LE CONTROLE DE LA GESTION AU SEIN DE LA SOCIETE ANONYME  

Titre VI : Du Contrôle des sociØtØs anonymes  

Article 159 : Nomination du ou des commissaires aux comptes  

Il doit Œtre dØsignØ dans chaque sociØtØ anonyme, un ou plusieurs commissaires aux comptes 
chargØs d’une mission de contrôle et du suivi des comptes sociaux dans les conditions et pour 
les buts dØterminØs par la prØsente loi.  

Toutefois, les sociØtØs faisant appel public à l’Øpargne sont tenues de dØsigner au moins deux 
commissaires aux comptes ; il en est de mŒme des sociØtØs de banque, de crØdit, 
d’investissement, d’assurance, de capitalisation et d’Øpargne.  

Article 160 : Condition d’exercice de la fonction de commissaire aux comptes  

Nul ne peut exercer les fonctions de commissaire aux comptes s’il n’est inscrit au tableau de 
l’ordre des experts-comptables.  

Article 161 : IncompatibilitØs pour l’exercice de la fonction de commissaire aux comptes  
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Ne peuvent Œtre dØsignØs comme commissaires aux comptes :  

1) les fondateurs, apporteurs en nature, bØnØficiaires d’avantages particuliers ainsi que les 
administrateurs, les membres du conseil de surveillance ou du directoire de la sociØtØ ou de 
l’une de ses filiales ;  

2) les conjoints, ascendants et descendants parents et alliØs jusqu’au 2e degrØ inclusivement 
des personnes visØes au paragraphe prØcØdent ;  

3) ceux qui assurent pour les personnes reçoivent des personnes  visØes au paragraphe 1 ci-
dessus, pour la sociØtØ ou pour ses filiales des fonctions de la sociØtØ ou de ses filiales, une 
rØmunØration quelconque à raison de fonctions susceptibles de porter atteinte à leur 
indØpendance ou reçoivent de l�une d�elles une rØmunØration pour des fonctions autres que 
celles prØvues par la prØsente loi;  

4) les sociØtØs d’experts-comptables dont l’un des associØs se trouve dans l’une des situations 
prØvues aux paragraphes prØcØdents, ainsi que l�expert-comptable associØ dans une sociØtØ 
d�experts-comptables lorsque celle-ci se trouve dans l�une desdites situations. 

Ne peuvent Œtre commissaires aux comptes d�une mŒme sociØtØ, deux ou plusieurs experts-
comptables qui font partie à quelque titre que ce s oit de la mŒme sociØtØ d�experts comptables 
ou d�un mŒme cabinet. 

Si l’une des causes d’incompatibilitØ ci-dessus indiquØes survient en cours de mandat, 
l’intØressØ doit cesser immØdiatement d’exercer ses fonctions et en informer le conseil 
d’administration ou le conseil de surveillance, au plus tard quinze jours aprŁs la survenance de 
cette incompatibilitØ.  

Article 162 : Interdictions   

Les commissaires aux comptes ne peuvent Œtre dØsignØs comme administrateurs, directeurs 
gØnØraux ou membres du directoire des sociØtØs qu’ils contrôlent qu’aprŁs un dØlai minimum 
de 5 ans à compter de la fin de leurs fonctions. Il s ne peuvent, dans ce mŒme dØlai, exercer 
lesdites fonctions dans une sociØtØ dØtenant 10% ou plus du capital de la sociØtØ dont ils 
contrôlent les comptes.  

Les personnes ayant ØtØ administrateurs, directeurs gØnØraux, membres du directoire d’une 
sociØtØ anonyme ne peuvent Œtre dØsignØes commissaires aux comptes de cette sociØtØ dans 
les cinq annØes au moins aprŁs la cessation de leurs fonctions. Elles ne peuvent, dans ce 
mŒme dØlai, Œtre dØsignØes commissaires aux comptes dans les sociØtØs dØtenant 10% ou plus 
du capital de la sociØtØ dans laquelle elles exerçaient lesdites fonctions.  

 Article 163 : DurØe des fonctions des commissaires aux comptes  

Le ou les commissaires aux comptes sont nommØs pour trois exercices par l’assemblØe 
gØnØrale ordinaire des actionnaires. Dans le cas prØvu à l’article 20, la durØe de leurs fonctions 
ne peut excØder un exercice.  
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Les fonctions des commissaires aux comptes nommØs par l’assemblØe gØnØrale ordinaire des 
actionnaires expirent aprŁs la rØunion de celle qui statue sur les comptes du troisiŁme 
exercice.  

Le commissaire aux comptes, nommØ par l’assemblØe en remplacement d’un autre, ne 
demeure en fonction que pour le temps qui reste à c ourir de la mission de son prØdØcesseur.  

Lorsqu’à l’expiration des fonctions d’un commissaire aux comptes, il est proposØ à l’assemblØe 
de ne pas les renouveler, le commissaire aux comptes doit Œtre, s’il le demande entendu par 
l’assemblØe.  

Article 164 : ProcØdure de rØcusation des commissaires aux comptes  

Un ou plusieurs actionnaires reprØsentant au moins 5% du capital social peuvent demander la 
rØcusation pour justes motifs le dixiŁme du capital social peuvent demander la rØcusation pour 
justes motifs au prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ, du ou des commissaires aux comptes 
dØsignØs par l’assemblØe gØnØrale et demander la dØsignation d’un ou plusieurs commissaires 
qui exerceront leurs fonctions en leurs lieu et place. Toutefois, pour les sociØtØs faisant appel 
public à l�Øpargne, cette demande peut Øgalement Œtre prØsentØe par le conseil dØontologique 
des valeurs mobiliŁres.  

Le prØsident est saisi, sous peine d’irrecevabilitØ, par demande motivØe prØsentØe dans le dØlai 
de trente jours à compter de la dØsignation contestØe.  

S’il est fait droit à la demande, le ou les commissaires aux comptes dØsignØs par le prØsident 
du tribunal demeurent en fonction jusqu’à la nomination du ou des nouveaux commissaires 
par l’assemblØe gØnØrale.  

Article 165 : ProcØdure en cas d’absence de nomination du commissaire aux comptes 
par l’assemblØe  

A dØfaut de nomination des commissaires aux comptes par l’assemblØe gØnØrale, il est 
procØdØ à leur nomination par ordonnance du prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, à la 
requŒte de tout actionnaire, les administrateurs dßment appelØs.  

La mission ainsi confØrØe prend fin lorsqu’il a ØtØ pourvu par l’assemblØe gØnØrale à la 
nomination des commissaires aux comptes.  

Article 166 : Mission permanente des commissaires aux comptes  

Le ou les commissaires aux comptes ont pour mission permanente, à l’exclusion de toute 
immixtion dans la gestion, de vØrifier, les valeurs et les livres, les documents comptables de la 
sociØtØ et de vØrifier la conformitØ de sa comptabilitØ, aux rŁgles en. vigueur. Ils vØrifient 
Øgalement la sincØritØ et la concordance, avec les Øtats de synthŁse, des informations donnØes 
dans le rapport de gestion du conseil d’administration ou du directoire et dans les documents 
adressØs aux actionnaires sur le patrimoine de la sociØtØ, sa situation financiŁre et ses 
rØsultats.  

Le ou les commissaires aux comptes s’assurent que l’ØgalitØ a ØtØ respectØe entre les 
actionnaires.  
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Article 167 : Exercice de la mission de commissaire aux comptes  

A toute Øpoque de l’annØe, le ou les commissaires aux comptes opŁrent toutes vØrifications et 
tous contrôles qu’ils jugent opportuns et peuvent se faire communiquer sur place toutes les 
piŁces qu’ils estiment utiles à l’exercice de leur mission et notamment tous contrats, livres, 
documents comptables et registres de procŁs-verbaux.  

Pour l’accomplissement de leurs contrôles, les commissaires aux comptes peuvent, sous leur 
responsabilitØ, se faire assister ou reprØsenter par tels experts ou collaborateurs de leur choix, 
qu’ils font connaître nommØment à la sociØtØ.  

Ceux-ci ont les mŒmes droits d’investigation que les commissaires aux comptes.  

Les investigations prØvues au prØsent article peuvent Œtre faites tant auprŁs de la sociØtØ que 
des sociØtØs mŁres ou filiales.  

Le ou les commissaires aux comptes peuvent Øgalement recueillir toutes informations utiles à 
l’exercice de leur mission auprŁs des tiers qui ont accompli des opØrations pour le compte de 
la sociØtØ. Toutefois, ce droit d’information ne peut s’Øtendre à la communication des piŁces, 
contrats et documents dØtenus par des tiers, à moins qu’ils n’y soient autorisØs par le prØsident 
du tribunal statuant en rØfØrØ.  

Article 168 : Droit de communication des commissaires aux comptes  

Le secret professionnel ne peut Œtre opposØ aux commissaires aux comptes, sauf par les 
auxiliaires de la justice.  

Il ne peut Øgalement Œtre opposØ aux commissaires aux comptes par les tiers rØdacteurs 
d’actes, dØpositaires de fonds ou mandataires des dirigeants de la sociØtØ, lorsque les actes, 
dØpôts ou l’exercice de leur mandat est en rapport direct avec les documents que le ou les 
commissaires aux comptes ont pour mission lØgale de contrôler ou les investigations qu’ils 
sont habilitØs à mener pour accomplir leur mission d’information.  

Article 169 : RØsultats des contrôles et vØrifications des commissaires aux comptes  

Le ou les commissaires aux comptes portent à la con naissance du conseil d’administration ou 
du directoire et du conseil de surveillance, aussi souvent que nØcessaire :  

1) les contrôles et vØrifications auxquels ils ont procØdØ et les diffØrents sondages auxquels ils 
se sont livrØs ;  

2) les postes des Øtats de synthŁse auxquels des modifications leur paraissent devoir Œtre 
apportØes, en faisant toutes observations utiles sur les mØthodes d’Øvaluation utilisØes pour 
l’Øtablissement de ces Øtats ;  

3) les irrØgularitØs et inexactitudes qu’ils auraient dØcouvertes ;  

4) les conclusions auxquelles conduisent les observations et rectifications ci-dessus sur les 
rØsultats de l’exercice comparØs à ceux du prØcØdent exercice ;  
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5) tous faits leur apparaissant dØlictueux dont ils ont eu connaissance dans l’exercice de leur 
mission.  

En outre pour les sociØtØs faisant appel public à l�Øpargne, les commissaires aux comptes 
portent à la connaissance du conseil dØontologique des valeurs mobiliŁre, les irrØgularitØs 
erreurs et inexactitudes qu�ils auraient relevØes dans l�exercice de leurs fonctions. 

Article 170 : Droit d’assister aux assemblØes d’actionnaires et à certaines rØunions du 
conseil d’administration ou du directoire  

Le ou les commissaires aux comptes sont convoquØs à la rØunion du conseil d’administration 
ou du directoire qui arrŒte les comptes de l’exercice ØcoulØ, ainsi qu’à toutes les assemblØes 
d’actionnaires. 

Ils sont Øgalement convoquØs, s’il y a lieu, aux rØunions du conseil d’administration ou du 
conseil de surveillance en mŒme temps que les administrateurs ou les membres du conseil de 
surveillance, par lettre recommandØe avec accusØ de rØception.  

Article 171 : Exercice de la mission en cas de pluralitØ de commissaires aux comptes  

Si plusieurs commissaires aux comptes sont en fonction, ils peuvent remplir sØparØment leur 
mission, mais ils Øtablissent un rapport commun.  

En cas de dØsaccord entre les commissaires aux comptes, le rapport indique les diffØrentes 
opinions exprimØes.  

Article 172 : Rapport des commissaires aux comptes à l’assemblØe  

Le ou les commissaires aux comptes Øtablissent un rapport dans lequel ils rendent compte à 
l’assemblØe gØnØrale de l’exØcution de la mission qu’elle leur a confiØe.  

Lorsqu’au cours de l’exercice la sociØtØ a acquis une filiale, pris le contrôle d’une autre sociØtØ 
ou pris une participation dans une autre sociØtØ au sens de l’article 143, le ou les commissaires 
aux comptes en font mention dans leur rapport.  

Article 173 : DØlai de communication au commissaire aux comptes des Øtats de synthŁse 
et du rapport de gestion du conseil d’administration ou du directoire  

Les Øtats de synthŁse et le rapport de gestion du conseil d’administration ou du directoire sont 
tenus à la disposition du ou des commissaires aux c omptes soixante jours au moins avant 
l’avis de convocation de l’assemblØe gØnØrale annuelle  

Article 174 : DØlai de dØpôt du rapport spØcial des commissaires aux comptes sur les 
conventions rØglementØes  

Le ou les commissaires aux comptes doivent notamment Øtablir et dØposer au siŁge social, 
quinze jours au moins avant la tenue de l’assemblØe gØnØrale ordinaire, le rapport spØcial 
prØvu aux articles 58 (3e alinØa) et 97 (4e alinØa)  
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Article 175 : Contenu du rapport du ou des commissaires aux comptes à l’assemblØe 
gØnØrale  

Dans leur rapport à l’assemblØe gØnØrale, le ou les commissaires aux comptes :  

1) soit certifient que les Øtats de synthŁse sont rØguliers et sincŁres et donnent une image 
fidŁle du rØsultat de l’exercice ØcoulØ ainsi que de la situation financiŁre et du patrimoine de la 
sociØtØ à la fin de cet exercice ;  

2) soit assortissent la certification de rØserves ;  

3) soit refusent la certification des comptes.  

Dans ces deux derniers cas, ils en prØcisent les motifs.  

Ils font Øgalement Øtat dans ce rapport de leurs observations sur la sincØritØ et la concordance 
avec les Øtats de synthŁse, des informations donnØes dans le rapport de gestion de l’exercice et 
dans les documents adressØs aux actionnaires sur la situation financiŁre de la sociØtØ, ainsi que 
sur son patrimoine et ses rØsultats.  

Article 176 : Pouvoir du ou des commissaires aux comptes de convoquer l’assemblØe 
gØnØrale en cas d’urgence  

Le ou les commissaires aux comptes peuvent toujours, en cas d’urgence, convoquer 
l’assemblØe gØnØrale dans les conditions prØvues à l’article 116 (alinØas 2 et 3)  

Article 177 : Secret professionnel  

Les commissaires aux comptes ainsi que leurs collaborateurs sont astreints au secret 
professionnel pour les faits, actes et renseignements dont ils ont pu avoir connaissance à 
raison de leurs fonctions.  

Article 178 : Action en nullitØ et prescription  

Les dØlibØrations prises à dØfaut de dØsignation rØguliŁre du ou des commissaires aux comptes 
ou sur le rapport du ou des commissaires aux comptes nommØs ou demeurØs en fonction 
contrairement aux dispositions des articles 160 et 161 sont nulles.  

L’action en nullitØ est Øteinte si ces dØlibØrations sont expressØment confirmØes par une 
assemblØe gØnØrale sur le rapport du ou des commissaires aux comptes rØguliŁrement 
dØsignØs.  

Article 179 : RØvocation des commissaires aux comptes  

En cas de faute ou d’empŒchement pour quelque cause que ce soit, un ou plusieurs 
commissaires aux comptes peuvent, à la demande du c onseil d’administration ou du conseil de 
surveillance, d’un ou plusieurs actionnaires reprØsentant au moins 5% un dixiŁme du capital 
social ou de l’assemblØe gØnØrale dans tous les cas, Œtre relevØs de leurs fonctions par le 
prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, avant l’expiration normale de celles-ci.  
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Les commissaires aux comptes peuvent Øgalement Œtre relevØs de leurs fonctions à la 
demande du conseil dØontologique des valeurs mobiliŁres, pour les sociØtØs faisant appel 
public à l�Øpargne. 

Lorsqu�un ou plusieurs commissaires aux comptes sont relevØs de leurs fonctions, il est 
procØdØ à leur remplacement dans les conditions prØvues à l’article 163.  

Article 179 bis :  
 
En cas de dØmission, le commissaire aux comptes doit Øtablir un document soumis au conseil 
d�administration, ou au conseil de surveillance et à la prochaine assemblØe gØnØrale, dans 
lequel il expose, de maniŁre explicite les motifs de sa dØmission. Pour les sociØtØs faisant 
appel public à l�Øpargne, ledit document est transmis, immØdiatement aprŁs la dØmission, au 
conseil dØontologique des valeurs mobiliŁres. 

Article 180 : ResponsabilitØ des commissaires aux comptes  

Le ou les commissaires aux comptes sont responsables, tant à l’Øgard de la sociØtØ que des 
tiers, des consØquences dommageables des fautes et nØgligences par eux commises dans 
l’exercice de leurs fonctions.  

Ils ne sont pas civilement responsables des infractions commises par les administrateurs ou les 
membres du directoire ou du conseil de surveillance sauf, si, en ayant eu connaissance lors de 
l’exØcution de leur mission, ils ne les ont pas rØvØlØes dans leur rapport à l’assemblØe gØnØrale.  

Article 181 : Prescription de l’action en responsabilitØ contre les commissaires aux 
comptes  

Les actions en responsabilitØ contre les commissaires aux comptes se prescrivent par cinq ans 
à compter du fait dommageable ou s’il a ØtØ dissimulØ de sa rØvØlation.  

LES MODIFICATIONS DU CAPITAL SOCIAL  

Titre VII : Des modifications du capital social  

Chapitre premier : De l’augmentation du capital  

Article 182 : ModalitØs de l’augmentation du capital  

Le capital social peut Œtre augmentØ en une ou plusieurs fois, soit par Ømission d’actions 
nouvelles, soit par majoration de la valeur nominale des actions existantes.  

Article 183 : Mode de libØration des actions nouvelles  

Les actions nouvelles peuvent Œtre libØrØes :  

- Soit par apport en numØraire ou en nature ;  

- Soit par compensation avec des crØances liquides et exigibles sur la sociØtØ ;  
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- Soit par incorporation au capital de rØserves, bØnØfices ou primes d’Ømission ;  

- Soit par conversion d’obligations.  

Article 184 : Augmentation de capital par majoration de la valeur nominale des actions  

L’augmentation de capital par majoration de la valeur nominale des actions requiert le 
consentement unanime des actionnaires à moins qu’elle ne soit rØalisØe par incorporation de 
rØserves, bØnØfices ou primes d’Ømission.  

Article 185 : Prix d’Ømission des actions nouvelles  

Les actions nouvelles sont Ømises soit à leur valeur nominale, soit avec une prime d’Ømission.  

Article 186 : DØcision de l’augmentation du capital par l’assemblØe gØnØrale 
extraordinaire  

L’assemblØe gØnØrale extraordinaire a seule le pouvoir de dØcider, sur le rapport du conseil 
d’administration ou du directoire, une augmentation de capital.  

Ce rapport indique les motifs et les modalitØs de l’augmentation de capital proposØe.  

L’assemblØe gØnØrale peut, toutefois, dØlØguer au conseil d’administration ou au directoire les 
pouvoirs nØcessaires à l’effet de rØaliser l’augmentation de capital en une ou plusieurs fois, 
d’en fixer les modalitØs, d’en constater la rØalisation et de procØder à la modification 
corrØlative des statuts.  

Le conseil d�administration ou le directoire rend compte à la plus prochaine assemblØe 
gØnØrale de l�utilisation faite des pouvoirs confØrØs en application de l�alinØa prØcØdent et ce, 
au moyen d�un rapport dØcrivant notamment les conditions dØfinitives de l�opØration rØalisØe. 
Pour les sociØtØs faisant appel public à l�Øpargne, les ØlØments devant figurer dans ce rapport 
sont fixØs par le conseil dØontologique des valeurs mobiliŁres. 

Article 187 : Conditions prØalables à toute augmentation de capital  

Le capital doit Œtre intØgralement libØrØ avant toute Ømission d’actions nouvelles à libØrer en 
numØraire, à peine de nullitØ de l’opØration.  

En outre, l’augmentation du capital par appel public à l’Øpargne rØalisØe moins de deux ans 
aprŁs la constitution d’une sociØtØ doit Œtre prØcØdØe d’une vØrification par le ou les 
commissaires aux comptes de la sociØtØ, de l’actif et du passif ainsi que, le cas ØchØant, des 
avantages particuliers consentis.  

Article 188 : DØlai de rØalisation de l’augmentation de capital  

L’augmentation de capital doit Œtre rØalisØe, à peine de nullitØ, dans un dØlai de trois ans à 
dater de l’assemblØe gØnØrale qui l’a dØcidØe ou autorisØe, sauf s’il s’agit d’une augmentation 
par conversion d’obligations en actions.  
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Le montant de l’augmentation de capital doit Œtre entiŁrement souscrit. A dØfaut, la 
souscription est rØputØe non avenue.  

Article 189 : Droit prØfØrentiel de souscription  

Les actionnaires ont un droit de prØfØrence à la souscription des actions nouvelles de 
numØraire, proportionnellement au nombre d’actions qu’ils possŁdent. Toute clause contraire 
est rØputØe non Øcrite.  

Pendant la durØe de la souscription, ce droit est nØgociable ou cessible dans les mŒmes 
conditions que l’action elle-mŒme.  

Les actionnaires peuvent renoncer à titre individue l à leur droit prØfØrentiel.  

Article 190 : Droit prØfØrentiel de souscription à titre rØductible  

Si l’assemblØe gØnØrale l’a dØcidØ expressØment et si certains actionnaires n’ont pas souscrit 
les actions auxquelles ils avaient droit à titre ir rØductible, les actions ainsi rendues disponibles 
sont attribuØes aux actionnaires qui auront souscrit, à titre rØductible, un nombre d’actions 
supØrieur, proportionnellement à leur part dans le capital et dans la limite de leurs demandes.  

Article 191 : RŁgles applicables en cas de souscription insuffisante à l’augmentation de 
capital  

Si les souscriptions à titre irrØductible et, le cas ØchØant, les attributions à titre rØductible n’ont 
pas absorbØ la totalitØ de l’augmentation de capital :  

1) le solde est attribuØ conformØment aux dØcisions de l’assemblØe gØnØrale ;  

2) le montant de l’augmentation peut Œtre limitØ au montant des souscriptions si cette facultØ a 
ØtØ expressØment prØvue par l’assemblØe qui a dØcidØ ou autorisØ l’augmentation.  

Article 192 : Suppression du droit prØfØrentiel de souscription pour la totalitØ ou une 
partie de l’augmentation de capital  

L’assemblØe qui dØcide ou autorise une augmentation de capital peut supprimer le droit 
prØfØrentiel de souscription pour la totalitØ de l’augmentation de capital ou pour une ou 
plusieurs tranches de cette augmentation. Elle statue, à peine de nullitØ, sur le rapport du 
conseil d’administration ou du directoire et sur celui du ou des commissaires aux comptes. Le 
contenu de ce dernier rapport est fixØ par dØcret.  

Le rapport du conseil d’administration ou du directoire doit indiquer les motifs de la 
proposition de suppression dudit droit.  

Article 193 : Suppression du droit prØfØrentiel de souscription en faveur d’une ou 
plusieurs personnes  

L’assemblØe gØnØrale qui dØcide de l’augmentation du capital peut, en faveur d’une ou 
plusieurs personnes, supprimer le droit prØfØrentiel de souscription.  
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Le prix d’Ømission ou les conditions de fixation de ce prix sont dØterminØs par l’assemblØe 
gØnØrale sur rapport du conseil d’administration ou du directoire et sur rapport spØcial du ou 
des commissaires aux comptes. Le contenu de ce dernier rapport est fixØ par dØcret.  

Le rapport du conseil d’administration ou du directoire indique en outre les noms des 
attributaires des actions et le nombre de titres attribuØs à chacun d’eux.  

Les attributaires Øventuels des actions nouvelles ne peuvent ni personnellement, ni par 
mandataire, prendre part au vote de l’assemblØe, Øcartant en leur faveur le droit prØfØrentiel de 
souscription ; le quorum et la majoritØ requis pour cette dØcision se calculent sur l’ensemble 
des actions à l’exclusion de celles possØdØes ou reprØsentØes par lesdits attributaires.  

Les dispositions de l�alinØa prØcØdent sont Øgalement applicables aux filiales et aux sociØtØs 
contrôlØes par la ou les personnes au profit desquelles la suppression du droit prØfØrentiel de 
souscription est proposØe. 

Article 194 : Rapport du ou des commissaires aux comptes sur la proposition de 
suppression du droit prØfØrentiel de souscription  

Dans les cas visØs aux articles 192 et 193 le ou les commissaires aux comptes doivent 
indiquer dans leur rapport, si les bases de calcul retenues par le conseil d’administration ou le 
directoire leur paraissent exactes et sincŁres.  

Article 195 : Droit de l’usufruitier et du nu-propriØtaire sur le droit prØfØrentiel de 
souscription  

Lorsque les actions sont grevØes d’un usufruit, le droit prØfØrentiel de souscription qui leur est 
attachØ appartient au nu-propriØtaire. 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-propriØtaire nØglige d’exercer son droit, l’usufruitier peut se substituer à lui pour 
souscrire aux actions nouvelles ou pour vendre les droits. Dans ce dernier cas, le nu-
propriØtaire peut exiger le remploi des sommes provenant de la cession ; les biens ainsi acquis 
sont soumis à l’usufruit.  

Le nu-propriØtaire est rØputØ avoir nØgligØ son droit, à l’Øgard de l’usufruitier, lorsqu’il n’a pas 
souscrit d’actions nouvelles ni vendu les droits de souscription, huit jours avant l’expiration du 
dØlai de souscription accordØ aux actionnaires.  

Les dispositions du prØsent article s’appliquent dans le silence de la convention des parties.  

Article 196 : PublicitØ et information prØalable à l’ouverture des souscriptions  

Lorsque la sociØtØ ne fait pas appel public à l’Øpargne, les actionnaires sont informØs de 
l’Ømission d’actions nouvelles au moyen d’un avis publiØ au moins six jours avant la date de 
souscription dans un journal d’annonces lØgales.  

Si la sociØtØ fait publiquement appel à l’Øpargne, l’avis est en outre, insØrØ dans une notice 
publiØe au Bulletin officiel. A cette notice sont annexØs les derniers Øtats de synthŁse certifiØs.  
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Lorsque les actions sont nominatives, l’avis est remplacØ par une lettre recommandØe 
expØdiØe quinze jours au moins aux actionnaires avant la date d’ouverture de la souscription.  

L’avis doit informer les actionnaires de l’existence à leur profit du droit prØfØrentiel et les 
conditions d’exercice de ce droit, des modalitØs, du lieu, des dates d’ouverture et de clôture de 
la souscription ainsi que du taux d’Ømission des actions et du montant dont elles doivent Œtre 
libØrØes.  

Article 197 : DØlai de souscription  

Le dØlai accordØ aux actionnaires anciens pour exercer leur droit de souscription ne peut 
jamais Œtre infØrieur à vingt jours avant la date de l’ouverture de la souscription.  

Le dØlai de souscription se trouve clos par anticipation dŁs que tous les droits de souscription 
à titre irrØductible ont ØtØ exercØs.  

Article 198 : FormalitØs de souscription et de vØrification requises pour l’augmentation 
de capital  

L’Ømission d’actions nouvelles en contrepartie d’apports en numØraire ou en nature est 
soumise aux formalitØs de souscription et de vØrification requises pour la constitution de la 
sociØtØ, sous rØserve des dispositions du prØsent chapitre.  

L’Ømission d’actions nouvelles par une sociØtØ anonyme qui fait appel public à l’Øpargne est 
Øgalement soumise aux obligations d’informations exigØes des personnes morales faisant 
appel public à l’Øpargne prØvues au titre II du Dahir portant loi n° 1-93-212 du 4 rabii II 1414 
(21 septembre 1993) prØcitØ.  

Article 199 : LibØration des actions par compensation avec des dettes de la sociØtØ  

Si les actions nouvelles sont libØrØes par compensation avec des dettes de la sociØtØ, celles-ci 
font l’objet d’un arrŒtØ de compte Øtabli par le conseil d’administration ou le directoire et 
certifiØ exact par le ou les commissaires aux comptes.  

Article 200 : Emission d’obligations convertibles en actions  

L’Ømission d’obligations convertibles en actions est soumise à l’autorisation prØalable de 
l’assemblØe gØnØrale extraordinaire. L’assemblØe gØnØrale en dØcide sur rapport spØcial des 
commissaires aux comptes relatif aux bases de conversion proposØes.  

Cette augmentation est dØfinitivement rØalisØe du seul fait de la demande de conversion 
accompagnØe du bulletin de souscription.  

Cette autorisation doit comporter, au profit des obligataires renonciation expresse des 
actionnaires à leur droit prØfØrentiel de souscription aux actions qui seront Ømises par 
conversion des obligations.  

Article 201 : NullitØs de l’augmentation de capital  
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Toute violation des dispositions contenues dans le prØsent chapitre entraîne la nullitØ de 
l’augmentation de capital.  

Chapitre II : De l’amortissement de la valeur nominale des actions du capital  

Article 202 : Amortissement de la valeur nominale des actions  

L’amortissement de la valeur nominale des actions du capital est effectuØ en vertu d’une 
stipulation statutaire ou d’une dØcision de l’assemblØe gØnØrale extraordinaire et au moyen des 
bØnØfices distribuables. Cet amortissement ne peut Œtre rØalisØ que par voie de remboursement 
Øgal sur chaque action d’une mŒme catØgorie et n’entraîne pas de rØduction du capital.  

Les actions intØgralement amorties sont dites actions de jouissance.  

Article 203 : Droits des actions intØgralement ou partiellement amorties  

Les actions intØgralement ou partiellement amorties perdent à due concurrence, le droit au 
premier dividende et au remboursement de la valeur nominale ; elles conservent tous leurs 
autres droits.  

Article 204 : Conversion des actions totalement ou partiellement amorties en actions de 
capital  

Lorsque le capital est divisØ, soit en actions de capital et en actions totalement ou 
partiellement amorties, soit en actions inØgalement amorties, l’assemblØe gØnØrale 
extraordinaire des actionnaires peut dØcider la conversion des actions totalement ou 
partiellement amorties en actions de capital.  

A cet effet, elle prØvoit qu’un prØlŁvement obligatoire sera effectuØ, à concurrence du montant 
amorti des actions à convertir, sur la part des bØnØfices sociaux d’un ou plusieurs exercices 
revenant à ces actions, aprŁs paiement, pour les actions partiellement amorties, du premier 
dividende ou de l’intØrŒt statutaire auquel elles peuvent donner droit.  

Article 205 : Montant à reverser par les actionnair es en cas de conversion de leurs 
actions de jouissance en actions de capital  

Les actionnaires peuvent Œtre autorisØs, dans les mŒmes conditions, à verser à la sociØtØ le 
montant amorti de leurs actions, augmentØ, le cas ØchØant, du premier dividende et de l’intØrŒt 
statutaire pour la pØriode ØcoulØe de l’exercice en cours et, Øventuellement, pour l’exercice 
prØcØdent.  

Article 206 : Cas de ratification prØalable des assemblØes spØciales  

Les dØcisions prØvues aux articles 204 et 205 sont soumises à la ratification des assemblØes 
spØciales de chacune des catØgories d’actionnaires ayant les mŒmes droits.  

Article 207 : Modification des statuts en cas de conversion des actions de jouissance en 
actions de capital  
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Le conseil d’administration ou le directoire, selon le cas, apporte les modifications nØcessaires 
aux statuts, dans la mesure oø ces modifications correspondent matØriellement aux rØsultats 
effectifs des opØrations prØvues aux articles 204 et 205.  

Chapitre III : De la rØduction du capital  

Article 208 : ModalitØs de rØduction du capital  

La rØduction du capital est opØrØe soit en abaissant la valeur nominale de chaque action, soit 
en diminuant dans la mŒme proportion pour tous les actionnaires le nombre d’actions 
existantes.  

Si la rØduction du capital n’est pas motivØe par les pertes de la sociØtØ, le nombre des actions 
peut Œtre diminuØ au moyen de l’annulation d’actions achetØes à cet effet par la sociØtØ.  

Article 209 : DØcision de rØduction du capital par l’assemblØe gØnØrale extraordinaire  

La rØduction du capital est autorisØe ou dØcidØe par l’assemblØe gØnØrale extraordinaire. La 
convocation des actionnaires doit indiquer le but de la rØduction et la maniŁre dont elle sera 
rØalisØe.  

L’assemblØe gØnØrale extraordinaire peut dØlØguer au conseil d’administration ou au directoire 
tous pouvoirs pour la rØaliser.  

Lorsque le conseil d’administration ou le directoire rØalise l’opØration, sur dØlØgation de 
l’assemblØe gØnØrale, il en dresse procŁs-verbal soumis aux formalitØs de publicitØ prØvues à 
l’article 37 et procŁde à la modification corrØlative des statuts.  

Article 210 : Conditions à remplir pour procØder à la rØduction du capital  

La rØduction du capital ne doit en aucun cas avoir pour effet ni de porter atteinte à l’ØgalitØ des 
actionnaires ni d’abaisser la valeur nominale des actions en dessous du minimum lØgal.  

Article 211 : Rapport du ou des commissaires aux comptes à l’assemblØe sur la 
rØduction du capital  

Le projet de rØduction du capital est communiquØ au ou aux commissaires aux comptes 
quarante-cinq jours au moins avant la rØunion de l’assemblØe. 

L’assemblØe statue sur le rapport du ou des commissaires aux comptes qui font connaître leur 
apprØciation sur les causes et conditions de la rØduction. 

Article 212 : Droit d’opposition à la rØduction du capital des crØanciers et des 
obligataires 

Lorsque l’assemblØe approuve un projet de rØduction du capital non motivØ par des pertes, le 
reprØsentant de la masse des obligataires et tout crØancier dont la crØance est antØrieure à la 
date du dØpôt au greffe des dØlibØrations de l’assemblØe gØnØrale peuvent former opposition à 
la rØduction dans les trente jours à compter de ladite date devant le prØsident du tribunal 
statuant en rØfØrØ. 



 58 

L’ordonnance du prØsident du tribunal rejette l’opposition ou ordonne, soit le remboursement 
des crØances, soit la constitution de garanties si la sociØtØ en offre et si elles sont jugØes 
suffisantes. 

Les opØrations de rØduction ne peuvent commencer pendant le dØlai d’opposition ni, le cas 
ØchØant, avant qu’il ait ØtØ statuØ en rØfØrØ sur cette opposition.  

Si le prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ, accueille l’opposition, la procØdure de rØduction 
du capital est immØdiatement interrompue jusqu’à la constitution de garanties suffisantes ou 
jusqu’au remboursement des crØances. S’il la rejette, les opØrations de rØduction du capital 
peuvent commencer.  

Article 213 : Rachat par la sociØtØ de ses propres actions en cas de rØduction du capital 
non motivØe par des pertes  

L’assemblØe gØnØrale qui a dØcidØ une rØduction du capital non motivØe par des pertes peut 
autoriser le conseil d’administration ou le directoire à acheter un nombre dØterminØ d’actions 
pour les annuler.  

L’offre d’achat doit Œtre faite à tous les actionnaires proportionnellement au nombre d’actions 
qu’ils possŁdent.  

A cette fin, un avis d’achat est insØrØ dans un journal d’annonces lØgales et en outre si la 
sociØtØ fait appel public à l’Øpargne, au Bulletin officiel.  

Toutefois, si toutes les actions de la sociØtØ sont nominatives, les insertions prØvues à l’alinØa 
prØcØdent peuvent Œtre remplacØes par un avis adressØ par lettre recommandØe avec accusØ de 
rØception, aux frais de la sociØtØ à chaque actionnaire.  

Article 214 : PublicitØ prØalable au rachat par la sociØtØ de ses propres actions  

L’avis prØvu au 3e alinØa de l’article 213 indique la dØnomination de la sociØtØ et sa forme, 
l’adresse du siŁge social, le montant du capital social, le nombre d’actions dont l’achat est 
envisagØ, le prix offert par action, le mode du paiement, le dØlai pendant lequel l’offre sera 
maintenue et le lieu oø elle peut Œtre acceptØe. Au cas oø le nombre d’actions proposØ à la 
vente est supØrieur au nombre d’actions que la sociØtØ offre d’acheter, il est procØdØ à une 
rØduction proportionnelle.  

Le dØlai visØ à l’alinØa prØcØdent ne peut Œtre infØrieur à trente jours.  

Article 215 : Annulation des actions achetØes par la sociØtØ qui les a Ømises  

Les actions achetØes par la sociØtØ qui les a Ømises, en vue de la rØduction du capital doivent 
Œtre annulØes trente jours aprŁs l’expiration du dØlai visØ à l’article 214.  

LES TRANSFORMATIONS ET LES EXTENSIONS DES SOCIETES ANONYMES  

Titre VIII : Des transformations et des extensions des sociØtØs anonymes  

Chapitre premier : Des transformations  



 59 

Article 216 : Transformation des SociØtØs Anonymes  

Toute sociØtØ anonyme peut se transformer en sociØtØ d’une autre forme si, au moment de la 
transformation, elle a au moins un an d’existence et si elle a Øtabli et fait approuver par les 
actionnaires les Øtats de synthŁse de l’exercice.  

Article 217 : DØcision de transformation par l’assemblØe gØnØrale extraordinaire  

La transformation d’une sociØtØ anonyme ne peut Œtre dØcidØe que par une dØlibØration prise 
aux conditions requises pour la modification des statuts, sous rØserve des dispositions de 
l’article 220.  

Article 218 : FormalitØs à respecter en cas de transformation d’une sociØtØ anonyme  

Les formalitØs de constitution de la forme de sociØtØ adoptØe par suite de transformation 
doivent Œtre observØes.  

La dØcision de transformation est publiØe dans les conditions prØvues au cas de modification 
des statuts.  

Article 219 : Rapport du ou des commissaires aux comptes sur la transformation d’une 
sociØtØ anonyme  

La dØcision de transformation est prise sur le rapport du ou des commissaires aux comptes de 
la sociØtØ. Le rapport atteste que la situation nette est au moins Øgale au capital social.  

La transformation est soumise, le cas ØchØant, à l’approbation des assemblØes d’obligataires.  

Article 220 : Conditions de majoritØ requises pour la transformation en sociØtØ d’une 
autre forme  

La transformation en sociØtØ en nom collectif nØcessite l’accord de tous les actionnaires. En ce 
cas, les conditions prØvues aux articles 216 et 219 (1er alinØa) ne sont pas exigØes.  

La transformation en sociØtØ en commandite simple ou en commandite par actions est dØcidØe 
dans les conditions prØvues pour la modification des statuts de la sociØtØ anonyme et avec 
l’accord de tous les actionnaires qui acceptent d’Œtre associØs commanditØs dans la nouvelle 
sociØtØ.  

La transformation en sociØtØ à responsabilitØ limitØe est dØcidØe dans les conditions prØvues 
pour la modification des statuts des sociØtØs de cette forme.  

Article 221 : Droit de retraite des actionnaires en cas de dØsaccord sur la transformation 
de la sociØtØ  

Les actionnaires opposØs à la transformation ont le droit de se retirer de la sociØtØ. Dans ce 
cas, ils recevront une contrepartie Øquivalente à leurs droits dans le patrimoine social, fixØe, à 
dØfaut d’accord, à dire d’expert dØsignØ par le prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ.  
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La dØclaration de retraite doit Œtre adressØe par lettre recommandØe avec accusØ de rØception 
dans trente les huit jours de la publication prØvue à l’article 218 (2Łme alinØa).  

Est rØputØe non Øcrite toute clause tendant à exclure le droit de retraite.  

Chapitre II : Des fusions et des scissions  

Section premiŁre � Dispositions gØnØrales  

Article 222 : Absorption, fusion et apport partiel d’actif  

Une sociØtØ peut Œtre absorbØe par une autre sociØtØ, ou participer à la constitution d’une 
sociØtØ nouvelle par voie de fusion.  

Elle peut faire apport d’une partie de son patrimoine à des sociØtØs nouvelles ou à des sociØtØs 
existantes par voie de scission.  

Elle peut enfin faire apport de son patrimoine à de s sociØtØs existantes ou participer avec 
celles-ci à la constitution de sociØtØs nouvelles par voie de scission-fusion.  

Ces opØrations sont ouvertes aux sociØtØs en liquidation à condition que la rØpartition de leurs 
actifs entre les associØs n’ait pas fait l’objet d’un dØbut d’exØcution  

Article 223 : Conditions à remplir par les sociØtØs pour participer à des opØrations 
d’absorption, de fusion ou d’apport partiel d’actif  

Les opØrations visØes à l’article 222 ci-dessus, peuvent Œtre rØalisØes entre des sociØtØs de 
mŒme forme ou de forme diffØrente.  

Elles sont dØcidØes par chacune des sociØtØs intØressØes, dans les conditions requises pour la 
modification de ses statuts.  

Toutefois, lesdites opØrations ne peuvent avoir pour effet une modification de la rØpartition 
des droits des associØs ou une augmentation de leurs engagements, sauf leur accord unanime.  

Si l’opØration comporte la crØation de sociØtØs nouvelles, chacune de celles-ci est constituØe 
selon les rŁgles propres à la forme de la sociØtØ adoptØe.  

Article 224 : Effets de la fusion ou de la scission  

La fusion entraîne la dissolution sans liquidation de la sociØtØ qui disparaît et la transmission 
universelle de son patrimoine à la sociØtØ bØnØficiaire, dans l’Øtat oø il se trouve à la date de la 
rØalisation dØfinitive de l’opØration. La scission entraîne la transmission universelle de la 
partie scindØe du patrimoine social, soit à la sociØtØ nouvelle constituØe simultanØment, soit 
au cas de scission-fusion, à la sociØtØ absorbante.  

L’opØration entraîne simultanØment l’acquisition par les associØs de la sociØtØ qui disparaît ou 
qui se scinde, de la qualitØ d’associØs des sociØtØs bØnØficiaires, dans les conditions 
dØterminØes par le contrat de fusion ou de scission .  
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Toutefois, il n’est pas procØdØ à l’Øchange de parts ou d’actions de la sociØtØ bØnØficiaire 
contre des parts ou actions de la sociØtØ qui disparaît ou qui se scinde, lorsque ces parts ou 
actions sont dØtenues :  

1) Soit par la sociØtØ bØnØficiaire ou par une personne agissant en son propre nom mais pour 
le compte de cette sociØtØ ;  

2) Soit par la sociØtØ qui disparaît ou qui se scinde, ou par une personne agissant en son 
propre nom, mais pour le compte de cette sociØtØ ;  

Article 225 : Date d’effet de la fusion ou la scission  

La fusion ou la scission prend effet :  

1. En cas de crØation d’une ou plusieurs sociØtØs nouvelles, à la date d’immatriculation au 
registre du commerce de la nouvelle sociØtØ ou de la derniŁre d’entre elles ;  

2. Dans tous les autres cas, à la date de la derniŁre assemblØe gØnØrale ayant approuvØ 
l’opØration sauf si le contrat prØvoit que l’opØration prend effet à une autre date, laquelle ne 
doit Œtre ni postØrieure à la date de clôture de l’exercice en cours de la ou des sociØtØs 
bØnØficiaires ni antØrieure à la date de clôture du dernier exercice clos de la ou des sociØtØs 
qui transmettent leur patrimoine.  

Article 226 : Projet de fusion ou de scission : Etablissement, dØpôt au greffe du tribunal 
et formalitØs de publicitØ  

Toutes les sociØtØs qui participent à l’une des opØrations mentionnØes à l’article 222 
Øtablissent un projet de fusion ou de scission .  

Ce projet est dØposØ au greffe du tribunal du lieu du siŁge desdites sociØtØs et fait l’objet d’un 
avis insØrØ dans un journal d’annonces lØgales, par chacune des sociØtØs participant à 
l’opØration ; au cas oø l’une au moins de ces sociØtØs fait publiquement appel à l’Øpargne, un 
avis doit en outre Œtre insØrØ au Bulletin officiel.  

Article 227 : Contenu du projet de fusion ou de scission  

Le projet de fusion ou de scission est arrŒtØ par le conseil d’administration ou le directoire, le 
ou les gØrants de chacune des sociØtØs participant à l’opØration projetØe.  

Il doit contenir les indications suivantes :  

1) la forme, la dØnomination ou la raison sociale et le siŁge social de toutes les sociØtØs 
participantes ;  

2) les motifs, buts et conditions de la fusion ou de la scission ;  

3) la dØsignation et l’Øvaluation de l’actif et du passif dont la transmission aux sociØtØs 
absorbantes ou nouvelles est prØvue ;  
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4) les modalitØs de remise des parts ou actions et la date à partir de laquelle ces parts ou 
actions donnent droit aux bØnØfices, ainsi que toute modalitØ particuliŁre relative à ce droit, et 
la date à partir de laquelle les opØrations de la sociØtØ absorbØe ou scindØe seront, du point de 
vue comptable, considØrØes comme accomplies par la ou les sociØtØs bØnØficiaires des 
apports;  

5) les dates auxquelles ont ØtØ arrŒtØs les comptes des sociØtØs intØressØes utilisØs pour Øtablir 
les conditions de l’opØration ;  

6) le rapport d’Øchange des droits sociaux et, le cas ØchØant, le montant de la soulte ;  

7) le montant prØvu de la prime de fusion ou de scission ;  

8) les droits accordØs aux associØs ayant des droits spØciaux et aux porteurs de titres autres 
que des actions ainsi que, le cas ØchØant, tous avantages particuliers.  

Article 228 : Contenu de l’avis d’insertion dans un journal d’annonces suite au projet de 
fusion ou de scission  

L’avis prØvu à l’article 226 (2e alinØa) contient les indications ØnumØrØes à l’article 227 
prØcØdent.  

Article 229 : DØlai de rØalisation des formalitØs de dØpôt au greffe et de publicitØ du 
projet de fusion ou de scission  

Le dØpôt au greffe et la publicitØ prØvus à l’article 226 doivent avoir lieu au moins trente jours 
avant la date de la premiŁre assemblØe gØnØrale appelØe à statuer sur l’opØration.  

Section II - Dispositions propres aux sociØtØs anonymes  

Article 230 : Dispositions propres aux SociØtØs Anonymes  

Les opØrations visØes à l’article 222 et rØalisØes uniquement entre des sociØtØs anonymes sont 
soumises aux dispositions de la prØsente section.  

Article 231 : DØcision de la fusion par les assemblØes extraordinaires  

La fusion est dØcidØe par l’assemblØe gØnØrale extraordinaire de chacune des sociØtØs qui 
participent à l’opØration.  

La fusion est soumise, le cas ØchØant, dans chacune des sociØtØs qui participent à l’opØration, à 
la ratification des assemblØes spØciales d’actionnaires.  

Lorsque, depuis le dØpôt au greffe du tribunal du projet de fusion et jusqu�à la rØalisation de 
l�opØration, la sociØtØ absorbante dØtient en permanence la totalitØ des actions reprØsentant le 
capital des sociØtØs absorbØes, il n�y a lieu ni à l�approbation de la fusion par l�assemblØe 
gØnØrale extraordinaire des sociØtØs absorbØes, ni à l�Øtablissement des rapports visØs aux 
articles 232 et 233. L�assemblØe gØnØrale extraordinaire de la sociØtØ absorbante statue au vu 
du rapport d�un commissaire aux apports conformØment aux dispositions de l�article 24.   
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Les dispositions de l�alinØa prØcØdent s�appliquent à la fusion entre filiales dont les actions 
sont dØtenues en totalitØ par la mŒme sociØtØ mŁre. Dans ce cas, l�assemblØe gØnØrale 
extraordinaire de cette derniŁre statue seule sur l�opØration.  

Article 232 : Rapports des organes de gestion de chacune des sociØtØs  

Le conseil d’administration ou le directoire de chacune des sociØtØs Øtablit un rapport Øcrit qui 
est mis à la disposition des actionnaires.  

Ce rapport explique et justifie le projet de maniŁre dØtaillØe du point de vue juridique et 
Øconomique, notamment en ce qui concerne le rapport d’Øchange des actions et les mØthodes 
d’Øvaluation utilisØes, qui doivent Œtre concordantes pour les sociØtØs concernØes ainsi que, le 
cas ØchØant, les difficultØs particuliŁres d’Øvaluation. Il fait Øgalement mention expresse et 
dØtaillØe de l�existence, le cas ØchØant, de tous liens d�intØrŒts existant entre un ou plusieurs 
membres du conseil d�administration, du directoire ou du conseil de surveillance, et la ou les 
autres sociØtØs participant à la fusion. 

En cas de scission, pour les sociØtØs bØnØficiaires du transfert de patrimoine, il mentionne 
Øgalement l’Øtablissement du rapport du ou des commissaires aux comptes relatif à 
l’Øvaluation des apports en nature et des avantages particuliers et indique qu’il sera dØposØ au 
greffe du tribunal du lieu du siŁge de ces sociØtØs.  

Article 233 : Rapport du ou des commissaires aux comptes sur les modalitØs de la fusion  

Le conseil d’administration ou le directoire de chacune des sociØtØs participant à l’opØration de 
fusion, en communique le projet au ou aux commissaires aux comptes au moins 45 jours 
avant la date de l’assemblØe gØnØrale appelØe à se prononcer sur ledit projet.  

Le ou les commissaires aux comptes peuvent obtenir auprŁs de chaque sociØtØ communication 
de tous les documents utiles et procØder à toutes vØrifications nØcessaires.  

Ils vØrifient que la valeur relative attribuØe aux actions des sociØtØs participant à l’opØration 
est pertinente et que le rapport d’Øchange est Øquitable.  

Le rapport du ou des commissaires aux comptes indique la ou les mØthodes suivies pour la 
dØtermination du rapport d’Øchange proposØ, si elles sont adØquates en l’espŁce, et les 
difficultØs particuliŁres à l’Øvaluation s’il en existe.  

Ils vØrifient notamment si le montant de l’actif net apportØ par les sociØtØs absorbØes est au 
moins Øgal au montant de l’augmentation de capital de la sociØtØ absorbante ou au montant du 
capital de la sociØtØ nouvelle issue de la fusion. La mŒme vØrification est faite en ce qui 
concerne le capital des sociØtØs bØnØficiaires de la scission.  

Article 234 : Droit d’information des actionnaires sur le projet de fusion ou de scission  

Toute sociØtØ anonyme participant à une opØration de fusion ou de scission doit mettre à la 
disposition des actionnaires au siŁge social, trente jours au moins avant la date de l’assemblØe 
gØnØrale appelØe à se prononcer sur le projet, les documents suivants :  

1) le projet de fusion ou de scission ;  
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2) les rapports mentionnØs aux articles 232 et 233 ;  

3) les Øtats de synthŁse approuvØs ainsi que les rapports de gestion des trois derniers exercices 
des sociØtØs participant à l’opØration ;  

4) un Øtat comptable, Øtabli selon les mŒmes mØthodes et la mŒme prØsentation que le dernier 
bilan annuel, arrŒtØ à une date qui, si les derniers Øtats de synthŁse se rapportent à un exercice 
dont la fin est antØrieure de plus de six mois à la date du projet de fusion ou de scission, doit 
Œtre antØrieure de moins de trois mois à la date de ce projet.  

Tout actionnaire peut obtenir, sur simple demande et sans frais, copie totale ou partielle des 
documents susvisØs de chacune des sociØtØs participant à l�opØration de fusion ou de scission. 

Lorsqu�une ou plusieurs sociØtØs participant à l�opØration de fusion font appel public à 
l�Øpargne, le rapport visØ à l�alinØa 4 de l�article 233, ci-dessus, est remis au conseil 
dØontologique des valeurs mobiliŁres selon les modalitØs qu�il fixe.  

Article 235 : Approbation des apports en nature  

L’assemblØe gØnØrale extraordinaire de la sociØtØ absorbante statue sur l’approbation des 
apports en nature.  

Article 236 : Droits des obligataires des sociØtØs absorbØes en cas de projet de fusion  

Le projet de fusion est soumis aux assemblØes d’obligataires des sociØtØs absorbØes, à moins 
que le remboursement des titres sur simple demande de leur part ne soit offert aux 
obligataires.  

L’offre de remboursement est publiØe au Bulletin officiel et à deux reprises, dans deux 
journaux d’annonces lØgales. Le dØlai entre les deux insertions est de dix jours au moins.  

Les titulaires d’obligations nominatives sont informØs en outre de l’offre par lettre 
recommandØe. Si toutes les obligations sont nominatives, la publicitØ prØvue ci-dessus est 
facultative.  

Lorsqu’il y a lieu à remboursement sur simple demande, la sociØtØ absorbante devient 
dØbitrice des obligataires de la sociØtØ absorbØe.  

Tout obligataire qui n’a pas demandØ le remboursement dans le dØlai de 3 mois à compter de 
la derniŁre formalitØ de publicitØ ou de l’envoi de la lettre recommandØe prØvue au 3Łme 
alinØa du prØsent article, conserve sa qualitØ dans la sociØtØ absorbante aux conditions fixØes 
par le contrat de fusion.  

Article 237 : Droits des obligataires des sociØtØs scindØes en cas de projet de scission  

Le projet de scission est soumis aux assemblØes d’obligataires de la sociØtØ scindØe, à moins 
que le remboursement des titres sur simple demande de leur part ne soit offert aux dits 
obligataires. Dans ce cas, les dispositions de l’article 236, 1er et 2e alinØas sont applicables.  
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Lorsqu’il y a lieu à remboursement sur simple demande, les sociØtØs bØnØficiaires des apports 
rØsultant de la scission sont dØbitrices solidaires des obligataires qui demandent le 
remboursement.  

Article 238 : Droits des obligataires des sociØtØs absorbantes en cas de projet de fusion 
ou de scission  

Le projet de fusion ou le projet de scission n’est pas soumis aux assemblØes d’obligataires 
respectivement de la sociØtØ absorbante et des sociØtØs auxquelles le patrimoine est transmis.  

Toutefois, l’assemblØe gØnØrale ordinaire des obligataires peut donner mandat aux 
reprØsentants de la masse de former opposition à la fusion ou à la scission, dans les conditions 
et sous les effets prØvus à l’article 239 (2Łme alinØa et suivants).  

Article 239 : Droit d’opposition des crØanciers de la sociØtØ absorbØe au projet de fusion 
ou de scission  

La sociØtØ absorbante est dØbitrice des crØanciers non obligataires de la sociØtØ absorbØe aux 
lieu et place de celle-ci, sans que cette substitution emporte novation à leur Øgard.  

Tout crØancier non obligataire de l’une des sociØtØs participant à l’opØration de fusion peut, si 
sa crØance est antØrieure à la publicitØ donnØe au projet de fusion, former opposition dans le 
dØlai de trente jours à compter de la derniŁre insertion prØvue à l’article 226 (2Ł alinØa).  

L’opposition est portØe devant le tribunal du siŁge de la sociØtØ dØbitrice. Elle ne suspend pas 
la poursuite des opØrations de fusion.  

Lorsqu’il estime l’opposition fondØe, le tribunal ordonne soit le remboursement de la crØance, 
soit la constitution de garanties au profit du crØancier par la sociØtØ absorbante si elle en offre 
et si elles sont jugØes suffisantes.  

A dØfaut de remboursement ou de constitution de garanties ordonnØes, la fusion est 
inopposable au crØancier opposant.  

Les dispositions du prØsent article ne font pas obstacle à l’application des conventions qui 
autorisent le crØancier à exiger le remboursement immØdiat de sa crØance en cas de fusion de 
la sociØtØ dØbitrice avec une autre sociØtØ.  

Article 240 : Effets de la scission à l’Øgard des obligataires et des crØanciers  

Les sociØtØs bØnØficiaires des apports rØsultant de la scission sont dØbitrices solidaires des 
obligataires et des crØanciers non obligataires de la sociØtØ scindØe, aux lieu et place de celle-
ci, sans que cette substitution emporte novation à leur Øgard.  

Toutefois, et par dØrogation à l’alinØa prØcØdent, il peut Œtre stipulØ que les sociØtØs 
bØnØficiaires de la scission ne seront tenues que de la partie du passif de la sociØtØ scindØe 
mise à la charge respective et sans solidaritØ entre elles.  
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Dans ce dernier cas, les crØanciers non obligataires des sociØtØs participantes peuvent former 
opposition à la scission dans les conditions et sou s les effets prØvus à l’article 239, 2Łme 
alinØa et suivants.  

Article 241 : ConsØquences du rejet par l’assemblØe des obligataires du projet de fusion 
ou de scission  

Si l’assemblØe des obligataires de la sociØtØ absorbØe ou scindØe n’a pas approuvØ le projet de 
fusion ou de scission, selon le cas, ou n’a pu dØlibØrer valablement faute du quorum requis, le 
conseil d’administration ou le directoire peut passer outre.  

La dØcision est publiØe dans le journal d’annonces lØgales dans lequel a ØtØ insØrØ l’avis de 
convocation de l’assemblØe et si la sociØtØ fait publiquement appel à l’Øpargne, au Bulletin 
officiel.  

Les obligataires conservent alors leur qualitØ dans la sociØtØ absorbante ou dans les sociØtØs 
bØnØficiaires des apports rØsultant de la scission, selon le cas.  

Toutefois, l’assemblØe des obligataires peut donner mandat aux reprØsentants de la masse de 
former opposition à l’opØration dans les conditions et sous les effets prØvus à l article 239, 
2Łme alinØa et suivants.  

Article 242 : Dispositions applicables en cas de scission  

Les dispositions des articles 231, 232, 233 et 235 sont applicables à la scission.  

LES VALEURS MOBILIERES EMISES PAR LES SOCIETES ANONYMES  

Titre IX : Des valeurs mobiliŁres Ømises par les sociØtØs anonymes  

Article 243 : Valeurs mobiliŁres Ømises par les SociØtØs Anonymes  

Les valeurs mobiliŁres Ømises par les sociØtØs anonymes sont les actions formant le capital 
social, les certificats d’investissement et les obligations.  

Sont assimilØs à des valeurs mobiliŁres les droits d’attribution ou de souscription dØtachØs des 
valeurs mobiliŁres ci-dessus ØnumØrØes.  

Ne sont pas des valeurs mobiliŁres soumises aux dispositions de la prØsente loi, les titres de 
crØances nØgociables rØgis par la loi n°35-94 promulguØe par le dahir n°1-95-3 du 
24 chaâbane 1415 (26 janvier 1995).  

Article 244 : Interdiction d’Ømission de parts de fondateurs ou parts bØnØficiaires  

L’Ømission de parts de fondateurs ou parts bØnØficiaires est interdite à dater de l’entrØe en 
vigueur de la prØsente loi.  

Article 245 : Forme des valeurs mobiliŁres  

Les actions et les obligations revŒtent la forme nominative ou au porteur.  
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Les valeurs mobiliŁres nominatives ne sont pas matØrialisØes. Le droit du titulaire rØsulte de la 
seule inscription sur le registre des transferts visØ au dernier alinØa du prØsent article.  

Tout titre qui n’est pas matØriellement crØØ est rØputØ nominatif.  

Tout titulaire d’une valeur mobiliŁre peut opter entre la forme nominative et la forme au 
porteur, sauf disposition contraire de la loi.  

Le titre au porteur est transmis par simple tradition.  

Le titre nominatif est transmis à l’Øgard des tiers par un transfert sur le registre destinØ à cet 
effet.  

Toute sociØtØ anonyme doit tenir à son siŁge social un registre dit des transferts sur lequel 
sont portØs dans l’ordre chronologique les souscriptions et les transferts de chaque catØgorie 
de valeurs mobiliŁres nominatives. Ce registre est cotØ et paraphØ par le prØsident du tribunal. 
Tout titulaire d’une valeur nominative Ømise par la sociØtØ est en droit d’en obtenir une copie 
certifiØe conforme par le prØsident du conseil d’administration ou le directoire. En cas de perte 
du registre, les copies font foi.  

Chapitre premier : Des actions  

Article 246 : Actions de numØraire et actions d’apport  

Les actions de numØraire sont celles dont le montant est libØrØ en espŁces ou par 
compensation avec des crØances liquides et exigibles sur la sociØtØ et celles qui sont Ømises 
par suite d’une incorporation au capital de rØserves, bØnØfices ou primes d’Ømission.  

Toutes autres actions sont des actions d’apport.  

Le montant nominal de l’action ne peut Œtre à cinquante (50) dirhams. Toutefois, pour les 
sociØtØs dont les titres sont inscrits à la cote de la bourse des valeurs, le minimum du montant 
nominal est fixØ à dix (10) dirhams. infØrieur à 100 DH.  

Article 247 : Date de nØgociabilitØ des actions  

Les actions ne sont nØgociables qu’aprŁs l’immatriculation de la sociØtØ au registre du 
commerce ou la rØalisation de l’augmentation de capital.  

Article 248 : DØlai de non nØgociabilitØ des actions d’apport  

L’action d’apport reste obligatoirement nominative pendant les deux annØes qui suivent 
l’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce ou la rØalisation de l’augmentation de 
capital.  

Article 249 : DØrogation à la non-nØgociabilitØ immØdiate des actions d’apport  

Sont immØdiatement nØgociables :  
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1) les actions remises par une sociØtØ dont les actions sont cotØes en bourse, en rØmunØration 
d’un apport de titres eux-mŒmes cotØs en bourse ;  

2) les actions remises à l’Etat ou à un Øtablissement public qui fait apport à une sociØtØ de 
biens faisant partie de son patrimoine.  

Article 250 : NØgociabilitØ des actions aprŁs la dissolution de la sociØtØ  

Les actions demeurent nØgociables aprŁs la dissolution de la sociØtØ et jusqu’à la clôture de la 
liquidation.  

Article 251 : Effet de l’annulation de la sociØtØ ou d’une Ømission d’actions sur les 
nØgociations d’actions antØrieures  

L’annulation de la sociØtØ ou d’une Ømission d’actions n’entraîne pas la nullitØ des nØgociations 
intervenues antØrieurement à la dØcision d’annulation, si les titres sont rØguliers en la forme ; 
toutefois, l’acquØreur peut exercer un recours en garantie contre son vendeur.  

Article 252 : IndivisibilitØ des actions  

Les actions sont indivisibles à l’Øgard de la sociØtØ, sous rØserve des dispositions des articles 
129 et 150 (2e alinØa).  

Si plusieurs personnes sont copropriØtaires d’une action, elles doivent s’entendre pour dØsigner 
un reprØsentant commun pour l’exercice des droits d’actionnaire.  

A dØfaut de dØsignation d’un reprØsentant commun, les communications et dØclarations faites 
par la sociØtØ à l’un des copropriØtaires ont effet à l’Øgard de tous.  

Les copropriØtaires de l’action sont solidairement responsables des obligations attachØes à la 
qualitØ d’actionnaire.  

Article 253 : Clauses d’agrØment  

Sauf en cas de succession ou de cession soit à un c onjoint soit à un ascendant ou à un 
descendant soit à un parent ou alliØ jusqu’au 2Łme degrØ inclus, la cession d’actions à un tiers 
à quelque titre que ce soit peut Œtre soumise à l’agrØment de la sociØtØ par une clause des 
statuts.  

Une telle clause ne peut Œtre stipulØe que si les actions revŒtent exclusivement la forme 
nominative en vertu de la loi ou des statuts.  

Article 254 : ProcØdure de droit commun en cas de cession d’actions avec clause 
d’agrØment  

Lorsque la cession est subordonnØe à l’agrØment de la sociØtØ, la demande d’agrØment doit Œtre 
notifiØe à la sociØtØ par lettre recommandØe avec accusØ de rØception.  

Cette demande indique les prØnom, nom et adresse du cessionnaire, le nombre des actions 
dont la cession est envisagØe et le prix offert.  
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L’agrØment rØsulte, soit d’une rØponse favorable de la sociØtØ notifiØe au cØdant, soit du dØfaut 
de rØponse dans un dØlai de trois mois à compter de la demande.  

Si la sociØtØ n’agrØe pas le cessionnaire proposØ, le conseil d’administration ou le directoire est 
tenu, dans le dØlai de trois mois, à compter de la notification du refus, de faire acheter les 
actions soit par un actionnaire ou un tiers, soit, avec le consentement du cØdant, par la sociØtØ 
en vue d’une rØduction de capital.  

Si, à l’expiration de ce dØlai, l’achat n’est pas rØalisØ, l’agrØment est considØrØ comme donnØ. 
Toutefois, ce dØlai peut Œtre prorogØ une seule fois et pour la mŒme durØe à la demande de la 
sociØtØ par ordonnance du prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ.  

Le prix des actions est, à dØfaut d’accord, dØterminØ par expert dØsignØ par les parties ou à 
dØfaut d’accord entre elles, par le prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ.  

Article 255 : ProcØdure à suivre en cas de nØgociation en bourse d’actions inscrites à la 
cote avec clause d’agrØment  

En cas de nØgociation en bourse d’actions inscrites à la cote, et par dØrogation à l’article 254, 
la sociØtØ doit exercer son droit d’agrØment dans le dØlai prØvu par les statuts, qui ne peut 
excØder trente jours de bourse.  

Si la sociØtØ n’agrØe pas l’acquØreur, le conseil d’administration ou le directoire est tenu, dans 
le dØlai de trente jours de bourse à compter de la notification du refus, de faire acquØrir les 
actions soit par un actionnaire ou par un tiers, soit par la sociØtØ en vue d’une rØduction de 
capital.  

Le prix retenu est celui de la nØgociation initiale ; toutefois, la somme versØe à l’acquØreur 
non-agrØØ ne peut Œtre infØrieure à celle qui rØsulte du cours de bourse au jour du refus 
d’agrØment ou, à dØfaut de cotation ce jour, au jour de la derniŁre cotation prØcØdant ledit 
refus.  

Si à l’expiration du dØlai prØvu à l’alinØa 2 ci-dessus, l’achat n’est pas rØalisØ, l’agrØment est 
considØrØ comme donnØ.  

Est nulle toute clause des statuts d�une sociØtØ dont les titres sont inscrits à la cote de la 
bourse des valeurs qui soumet la nØgociabilitØ des actions à l�agrØment de la sociØtØ. 

Article 256 : AgrØment en cas de nantissement d’actions nominatives  

Le nantissement d’actions nominatives peut Œtre soumis à l’agrØment de la sociØtØ dans les 
conditions prØvues aux articles 253 et 254  

Le consentement au projet de nantissement emportera agrØment du cessionnaire en cas de 
rØalisation forcØe des actions nanties à moins que la sociØtØ ne prØfŁre, aprŁs la cession, 
racheter sans dØlai les actions, en vue de rØduire son capital.  

Article 257 : Conventions hors statuts et droit de vote privilØgiØ  
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Des conventions entre actionnaires ou entre actionnaires et des tiers peuvent porter sur les 
conditions de cession des droits sociaux et stipuler notamment que cette cession ne pourra 
avoir lieu qu’aprŁs un certain dØlai ou qu’elle sera, le cas ØchØant, opØrØe d’office, de façon 
prØfØrentielle, au profit de personnes actionnaires ou non, bØnØficiaires d’un droit de 
prØemption, au prix qui serait offert par un tiers de bonne foi ou qui serait fixØ dans les 
conditions prØvues aux statuts.  

Un droit de vote double de celui confØrØ aux autres actions, eu Øgard à la quotitØ de capital 
social qu’elles reprØsentent, peut Œtre attribuØ par les statuts ou une assemblØe gØnØrale 
extraordinaire ultØrieure, à toutes les actions entiŁrement libØrØes pour lesquelles il sera 
justifiØ d’une inscription nominative, depuis deux ans au moins au nom du mŒme actionnaire.  

En outre, en cas d’augmentation de capital par incorporation de rØserves, bØnØfices ou primes 
d’Ømission, le droit de vote double peut Œtre confØrØ dŁs leur Ømission aux actions 
nominatives attribuØes gratuitement à un actionnaire proportionnellement aux actions 
anciennes pour lesquelles il bØnØficie de ce droit.  

Article 258 : Transfert de propriØtØ des actions bØnØficiant du droit de vote double  

Toute action bØnØficiant du droit de vote double conformØment aux dispositions de l’article 
257 ci-dessus, perd ce droit en cas de transfert de propriØtØ aux tiers ou en cas de conversion 
en action au porteur.  

Toutefois, le transfert de propriØtØ des actions par voie de succession n’ôte pas à celles-ci le 
droit de vote double et ne suspend pas le dØlai prØvu à l’article 257.  

En cas de fusion ou de scission, ces actions conservent leur droit de vote double qui peut Œtre 
exercØ dans le cadre de la sociØtØ bØnØficiaire de la fusion ou de la scission, à condition que 
ses statuts le permettent.  

Article 259 : Droit de vote attachØ aux actions de capital ou aux actions de jouissance 
dans les assemblØes  

Sous rØserve des dispositions des articles 257, 260 et 261, le droit de vote attachØ aux actions 
de capital ou aux actions de jouissance telles que dØfinies à l’article 202 est proportionnel à la 
quotitØ de capital qu’elles reprØsentent et chaque action donne droit à une voix au moins. 
Toute clause contraire est rØputØe non Øcrite.  

L’Ømission d’actions à vote plural est interdite en dehors du cas prØvu à l’article 257 prØcØdent.  

Article 260 : Limitations statutaires du nombre de voix dont chaque actionnaire dispose 
dans les assemblØes  

Les statuts peuvent limiter le nombre des voix dont chaque actionnaire dispose dans les 
assemblØes, sous la condition que cette limitation soit imposØe à toutes les actions, sans 
distinction de catØgorie, autres que les actions à dividende prioritaire sans droit de vote.  

Article 261 : Actions à dividende prioritaire sans droit de vote  
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Sous rØserve des dispositions des articles 316 à 319 et 322, les statuts peuvent prØvoir la 
crØation d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote; elles sont rØgies par les articles 
263 à 271.  

La crØation d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote n’est permise qu’aux sociØtØs 
qui ont rØalisØ au cours des deux derniers exercices des bØnØfices distribuables.  

Article 262 : Actions de prioritØ et actions à dividende prioritaire sans droit de vote  

Lors de la constitution de la sociØtØ ou au cours de son existence, il peut Œtre crØØ des actions 
de prioritØ jouissant d’avantages par rapport à toutes autres actions, sous rØserve des 
dispositions des articles 259 et 260.  

Il peut de mŒme Œtre crØØ des actions à dividende prioritaire sans droit de vote dans les 
conditions prØvues aux articles 263 à 271 sous rØserve des dispositions des articles 257 (2Łme 
alinØa) et 259 à 261.  

Article 263 : CaractØristiques et droits des actions à dividende prioritaire sans droit de 
vote  

Les actions à dividende prioritaire sans droit de v ote peuvent Œtre crØØes par augmentation de 
capital ou par conversion d’actions ordinaires dØjà Ømises. Elles peuvent Œtre converties en 
actions ordinaires.  

Les actions à dividende prioritaire sans droit de v ote ne peuvent reprØsenter plus du quart du 
montant du capital social. Leur valeur nominale est Øgale à celle des actions ordinaires ou, le 
cas ØchØant, des actions ordinaires de l’une des catØgories prØcØdemment Ømises par la 
sociØtØ.  

Les titulaires d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote bØnØficient des droits 
reconnus aux autres actionnaires, à l’exception du droit de participer et de voter, du chef de 
ces actions, aux assemblØes gØnØrales des actionnaires de la sociØtØ.  

En cas de crØation d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote par conversion d’actions 
ordinaires dØjà Ømises ou en cas de conversion d’actions à dividende prioritaire sans droit de 
vote en actions ordinaires, l’assemblØe gØnØrale extraordinaire dØtermine le montant maximal 
d’actions à convertir et fixe les conditions de conversion sur rapport spØcial du commissaire 
aux comptes. Sa dØcision n’est dØfinitive qu’aprŁs approbation par l’assemblØe spØciale des 
titulaires d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote et par l’assemblØe gØnØrale 
extraordinaire des titulaires d’obligations convertibles en actions.  

L’offre de conversion est faite en mŒme temps et à proportion de leur part dans le capital 
social à tous les actionnaires, à l’exception des p ersonnes mentionnØes à l’article 268. 
L’assemblØe gØnØrale extraordinaire fixe le dØlai pendant lequel les actionnaires peuvent 
accepter l’offre de conversion.  

Article 264 : Droit au paiement des actions à divid ende prioritaire  

Les actions à dividende prioritaire sans droit de v ote donnent droit à un dividende prioritaire 
prØlevØ sur le bØnØfice distribuable de l’exercice avant toute autre affectation. S’il apparaît que 
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le dividende prioritaire ne peut Œtre intØgralement versØ en raison de l’insuffisance du bØnØfice 
distribuable, celui-ci doit Œtre rØparti 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 ØtØ intØgralement versØ en raison de l’insuffisance du bØnØfice distribuable est reportØ sur 
l’exercice suivant et, s’il y a lieu, sur les deux exercices ultØrieurs ou, si les statuts les 
prØvoient, sur les exercices ultØrieurs. Ce droit s’exerce prioritairement par rapport au 
paiement du dividende prioritaire dß au titre de l’exercice.  

Le dividende prioritaire ne peut Œtre infØrieur ni au premier dividende calculØ conformØment 
aux statuts, ni à un montant Øgal à 7,5 p.100 du montant libØrØ du capital reprØsentØ par les 
actions à dividende prioritaire sans droit de vote.  Ces actions ne peuvent donner droit au 
premier dividende.  

AprŁs prØlŁvement du dividende prioritaire ainsi que du premier dividende, si les statuts en 
prØvoient, ou d’un dividende de 5 p. 100 au profit de toutes les actions ordinaires calculØ dans 
les conditions prØvues par les statuts, les actions à dividende prioritaire sans droit de vote ont, 
proportionnellement à leur montant nominal, les mŒmes droits que les actions ordinaires.  

Dans le cas oø les actions ordinaires sont divisØes en catØgories ouvrant des droits inØgaux au 
premier dividende, le montant du premier dividende prØvu au second alinØa du prØsent article 
s’entend du premier dividende le plus ØlevØ.  

Article 265 : Effets du non-paiement des dividendes prioritaires dus  

Lorsque les dividendes prioritaires dus au titre de trois exercices n’ont pas ØtØ intØgralement 
versØs, les titulaires des actions correspondantes acquiŁrent, proportionnellement à la quotitØ 
du capital reprØsentØe par ces actions, un droit de vote Øgal à celui des autres actionnaires.  

Le droit de vote prØvu à l’alinØa prØcØdent subsiste jusqu’à l’expiration de l’exercice au cours 
duquel le dividende prioritaire aura ØtØ intØgralement versØ, y compris le dividende dß au titre 
des exercices antØrieurs.  

Article 266 : AssemblØe spØciale des actionnaires à dividende prioritaire sans droit de 
vote  

Les titulaires d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote sont rØunis en assemblØe 
spØciale.  

Tout actionnaire possØdant des actions à dividende prioritaire sans droit de vote peut 
participer à l’assemblØe spØciale. Toute clause contraire est rØputØe non Øcrite.  

L’assemblØe spØciale des actionnaires à dividende prioritaire sans droit de vote peut Ømettre 
un avis avant toute dØcision de l’assemblØe gØnØrale. Elle statue alors à la majoritØ des voix 
exprimØes par les actionnaires prØsents ou reprØsentØs. Dans le cas oø il est procØdØ à un 
scrutin, il n’est pas tenu compte des bulletins blancs. L’avis est transmis à la sociØtØ. Il est 
portØ à la connaissance de l’assemblØe gØnØrale et consignØ à son procŁs-verbal.  

L’assemblØe spØciale peut dØsigner un ou, si les statuts le prØvoient, plusieurs mandataires 
chargØs de reprØsenter les actionnaires à dividende prioritaire sans droit de vote à l’assemblØe 
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gØnØrale des actionnaires et, le cas ØchØant, d’y exposer leur avis avant tout vote de cette 
derniŁre. Cet avis est consignØ au procŁs-verbal de l’assemblØe gØnØrale.  

Sous rØserve de l’article 267, toute dØcision modifiant les droits des titulaires d’actions à 
dividende prioritaire sans droit de vote n’est dØfinitive qu’aprŁs approbation par l’assemblØe 
spØciale visØe au premier alinØa du prØsent article, statuant selon les conditions de quorum et 
de majoritØ prØvues à l’article 113 (dernier alinØa) de la prØsente loi.  

Article 267 : Droits des actionnaires à dividende p rioritaire sans droit de vote en cas 
d’augmentation de capital  

En cas d’augmentation de capital par apports en numØraire, les titulaires d’actions à dividende 
prioritaire sans droit de vote bØnØficient, dans les mŒmes conditions que les actionnaires 
ordinaires, d’un droit prØfØrentiel de souscription. Toutefois, l’assemblØe gØnØrale 
extraordinaire peut dØcider, aprŁs avis de l’assemblØe spØciale prØvue à l’article 266, qu’ils 
auront un droit prØfØrentiel à souscrire, dans les mŒmes conditions, de nouvelles actions à 
dividende prioritaire sans droit de vote qui seront Ømises dans la mŒme proportion.  

L’attribution gratuite d’actions nouvelles, à la suite d’une augmentation de capital par 
incorporation de rØserves, bØnØfices ou primes d’Ømission, s’applique aux titulaires d’actions à 
dividende prioritaire sans droit de vote. Toutefois, l’assemblØe gØnØrale extraordinaire peut 
dØcider, aprŁs avis de l’assemblØe spØciale prØvue à l’article 266, que les titulaires d’actions à 
dividende prioritaire sans droit de vote recevront, aux lieu et place d’actions ordinaires, des 
actions à dividende prioritaire sans droit de vote qui seront Ømises dans la mŒme proportion.  

Toute majoration du montant nominal des actions existantes à la suite d’une augmentation de 
capital par incorporation de rØserves bØnØfices ou primes d’Ømission, s’applique aux actions à 
dividende prioritaire sans droit de vote. Le dividende prioritaire prØvu à l’article 264 est alors 
calculØ, à compter de la rØalisation de l’augmentation du capital, sur le nouveau montant 
nominal majorØ s’il y a lieu, de la prime d’Ømission versØe lors de la souscription des actions 
anciennes.  

Article 268 : Interdictions à la souscription d’act ions à dividende prioritaire sans droit 
de vote  

Les membres du conseil d’administration, du directoire ou du conseil de surveillance, les 
directeurs gØnØraux d’une sociØtØ anonyme et leurs conjoints, ainsi que leurs enfants mineurs 
non ØmancipØs ne peuvent dØtenir, sous quelque forme que ce soit, des actions à dividende 
prioritaire sans droit de vote Ømises par cette sociØtØ.  

Article 269 : Interdiction relative à l’amortisseme nt des actions du capital en cas 
d’Ømission d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote  

Il est interdit à la sociØtØ qui a Ømis des actions à dividende prioritaire sans droit de vote 
d’amortir la valeur nominale des actions de son capital.  

En cas de rØduction du capital non motivØe par des pertes les actions à dividende prioritaire 
sans droit de vote sont, avant les actions ordinaires, achetØes dans les conditions prØvues aux 
deux derniers alinØas de l’article 270 et annulØes.  
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Les actions à dividende prioritaire sans droit de v ote ont, proportionnellement à leur montant 
nominal, les mŒmes droits que les autres actions sur les rØserves distribuØes au cours de 
l’exercice social.  

Article 270 : FacultØ de rachat des actions à dividende prioritaire sans droit de vote  

Les statuts peuvent donner à la sociØtØ la facultØ d’exiger le rachat, soit de la totalitØ de ses 
propres actions à dividende prioritaire sans droit de vote, soit de certaines catØgories d’entre 
elles, chaque catØgorie Øtant dØterminØe par la date de son Ømission. Le rachat d’une catØgorie 
d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote doit porter sur l’intØgralitØ des actions de 
cette catØgorie. Le rachat est dØcidØ par l’assemblØe gØnØrale statuant dans les conditions 
fixØes à l’article 209. Les dispositions de l’article 212 sont applicables. Les actions rachetØes 
sont annulØes et le capital rØduit de plein droit.  

Le rachat d’actions à dividende prioritaire sans droit de vote ne peut Œtre exigØ par la sociØtØ 
que si une stipulation particuliŁre a ØtØ insØrØe à cet effet dans les statuts avant l’Ømission de 
ces actions.  

La valeur des actions à dividende prioritaire sans droit de vote est dØterminØe au jour du 
rachat d’un commun accord entre la sociØtØ et une assemblØe spØciale des actionnaires 
vendeurs, statuant selon les conditions de quorum et de majoritØ prØvues à l’article 113, 
dernier alinØa. En cas de dØsaccord, il est fait application de l’article 254 (6° alinØa).  

Le rachat des actions à dividende prioritaire sans droit de vote ne peut intervenir que si le 
dividende prioritaire dß au titre des exercices antØrieurs et de l’exercice en cours a ØtØ 
intØgralement versØ.  

Article 271 : Actions à dividende prioritaire sans droit de vote et dØtermination du 
pourcentage du capital d’une sociØtØ dØtenu par une autre sociØtØ  

Il n’est pas tenu compte des actions à dividende prioritaire sans droit de vote pour la 
dØtermination du pourcentage du capital d’une sociØtØ dØtenu par une autre sociØtØ.  

Article 272 : Amortissement des actions par voie de tirage au sort  

Il est interdit, à compter de l’entrØe en vigueur de la prØsente loi, d’amortir les actions par voie 
de tirage au sort.  

Article 273 : Forme de l’action de numØraire non entiŁrement libØrØe  

L’action de numØraire est nominative jusqu’à son entiŁre libØration.  

Article 274 : LibØration des actions en numØraire - ProcØdure d’exØcution de 
l’actionnaire dØfaillant  

Les actions à souscrire en numØraire doivent Œtre obligatoirement libØrØes d’un quart au moins 
de leur valeur nominale, lors de leur souscription.  

La libØration du surplus doit intervenir en une ou plusieurs fois, sur dØcision du conseil 
d’administration ou du directoire dans les conditions prØvues à l’article 21 (2Łme alinØa).  
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A dØfaut de paiement par l’actionnaire des sommes restant à verser sur le montant des actions 
par lui souscrites et appelØes aux Øpoques dØterminØes par le conseil, la sociØtØ lui adresse une 
mise en demeure par lettre recommandØe avec accusØ de rØception.  

Trente jours au moins aprŁs cette mise en demeure restØe sans effet, la sociØtØ peut, sans 
aucune autorisation de justice, poursuivre la vente des actions non libØrØes.  

Les actions non inscrites à la cote de la bourse de s valeurs sont vendues aux enchŁres 
publiques par le ministŁre d’un notaire ou par une sociØtØ de bourse. A cet effet, trente jours 
au moins aprŁs la mise en demeure prØvue à l’alinØa prØcØdent, la sociØtØ fait paraître dans un 
journal d’annonces lØgales un avis de mise en vente mentionnant les numØros des actions à 
vendre.  

La sociØtØ informe le dØbiteur, et le cas ØchØant ses codØbiteurs, par lettre recommandØe avec 
accusØ de rØception, de cette mise en vente et lui indique la date et le numØro du journal dans 
lequel l’avis a ØtØ publiØ.  

La mise en vente des actions ne peut avoir lieu moins de vingt jours aprŁs l’envoi de la lettre 
recommandØe.  

Les actions inscrites à la cote de la bourse des va leurs sont vendues en bourse dans les 
conditions prØvues aux alinØas 3, 4 et 7 du prØsent article.  

Article 275 : RØpartition du produit net de la vente des actions non libØrØes  

Le produit net de la vente est, à due concurrence, attribuØ à la sociØtØ. Il s’impute sur ce qui 
est dß en principal et intØrŒts par l’actionnaire dØfaillant et ensuite sur le remboursement des 
frais exposØs par la sociØtØ pour parvenir à la vente.  

L’actionnaire dØfaillant reste dØbiteur ou profite de la diffØrence.  

L’acquØreur est inscrit dans le registre des transferts.  

Article 276 : DØchØance des droits de l’actionnaire dØfaillant en cas de dØfaut 
d’acheteurs  

Si la vente ne peut avoir lieu pour dØfaut d’acheteurs, le conseil d’administration ou le 
directoire peut prononcer la dØchØance des droits de l’actionnaire attachØs aux actions 
concernØes et conserve les sommes qui ont ØtØ versØes, sans prØjudice de dommages-intØrŒts.  

Si les actions ne peuvent Œtre ultØrieurement vendues pendant l’exercice au cours duquel a ØtØ 
prononcØe la dØchØance des droits de l’actionnaire dØfaillant, elles doivent Œtre annulØes avec 
rØduction corrØlative du capital.  

Article 277 : SolidaritØ de l’actionnaire dØfaillant, des cessionnaires successifs et des 
souscripteurs relative au montant non libØrØ de l’action  

L’actionnaire dØfaillant, les cessionnaires successifs et les souscripteurs sont tenus 
solidairement du montant non libØrØ de l’action. La sociØtØ peut agir contre eux soit avant ou 
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aprŁs la vente, soit en mŒme temps pour obtenir la somme due et le remboursement des frais 
exposØs.  

Celui qui a dØsintØressØ la sociØtØ dispose d’un recours pour le tout contre les titulaires 
successifs de l’action ; la charge dØfinitive de la dette incombe au dernier d’entre eux.  

Deux ans aprŁs la date de l’envoi de la rØquisition de transfert, tout souscripteur ou actionnaire 
qui a cØdØ son titre cesse d’Œtre tenu des versements non encore appelØs.  

Article 278 : ConsØquences de la dØfaillance de l’actionnaire  

Trente jours aprŁs la mise en demeure prØvue à l’article 274 (alinØa 3), les actions sur le 
montant desquelles les versements exigibles n’ont pas ØtØ effectuØs, cessent de donner droit à 
l’admission et aux votes dans les assemblØes gØnØrales d’actionnaires et sont dØduites pour le 
calcul du quorum.  

Le droit aux dividendes et le droit prØfØrentiel de souscription aux augmentations de capital 
attachØs à ces actions sont suspendus à l’expiration dudit dØlai de trente jours.  

Article 279 : RŁgles à respecter pour l’acquisition par la sociØtØ de ses propres actions  

La sociØtØ ne peut possØder, directement ou par l’intermØdiaire d’une personne agissant en son 
propre nom, mais pour le compte de la sociØtØ, plus de 10 p. 100 du total de ses propres 
actions, ni plus de 10 p. 100 d’une catØgorie dØterminØe. Ces actions doivent Œtre mises sous 
la forme nominative et entiŁrement libØrØes lors de l’acquisition ; à dØfaut, les membres du 
conseil d’administration ou du directoire sont tenus, dans les conditions prØvues à l’article 352, 
de libØrer les actions.  

L’acquisition d’actions de la sociØtØ ne peut avoir pour effet d’abaisser la situation nette à un 
montant infØrieur à celui du capital augmentØ des rØserves non distribuables.  

La sociØtØ doit disposer de rØserves, autres que la rØserve lØgale, d’un montant au moins Øgal à 
la valeur de l’ensemble des actions qu’elle possŁde.  

Les actions possØdØes par la sociØtØ ne donnent pas droit aux dividendes.  

En cas d’augmentation de capital par souscription d’actions en numØraire, la sociØtØ ne peut 
exercer par elle-mŒme le droit prØfØrentiel de souscription. L’assemblØe gØnØrale peut dØcider 
de ne pas tenir compte de ces actions pour la dØtermination des droits prØfØrentiels de 
souscription attachØs aux autres actions ; à dØfaut, les droits attachØs aux actions possØdØes 
par la sociØtØ doivent Œtre, avant la clôture du dØlai de souscription, soit vendus en bourse, soit 
rØpartis entre les actionnaires au prorata des droits de chacun.  

Article 280 : Interdictions pour la sociØtØ d’acheter ou de prendre en gage ses propres 
actions  

Sont interdits :  

1) La souscription et l’achat par la sociØtØ de ses propres actions, soit directement, soit par une 
personne agissant en son propre nom, mais pour le compte de la sociØtØ, sauf si l’acquisition 
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de ces actions vise leur annulation à l’effet de rØduire le capital conformØment aux 
dispositions du 2Łme alinØa de l’article 208.  

Les fondateurs, ou, dans le cas d’une augmentation de capital, les membres du conseil 
d’administration, du directoire ou du conseil de surveillance sont tenus, de libØrer les actions 
souscrites ou acquises par la sociØtØ en violation des dispositions de l’alinØa prØcØdent.  

Lorsque les actions auront ØtØ souscrites ou acquises par une personne agissant en son propre 
nom mais pour le compte de la sociØtØ, cette personne sera tenue de libØrer les actions 
solidairement avec les fondateurs ou, selon le cas, les membres du conseil d’administration, du 
directoire ou du conseil de surveillance ; cette personne est en outre rØputØe avoir souscrit ces 
actions pour son propre compte.  

Les actions possØdØes en violation des dispositions de l’article 279 et du prØsent paragraphe 
doivent Œtre cØdØes dans un dØlai d’un an à compter de leur souscription ou de leur 
acquisition ; à l’expiration de ce dØlai, elles doivent Œtre annulØes.  

2) La prise en gage par la sociØtØ de ses propres actions, directement ou par l’intermØdiaire 
d’une personne agissant en son propre nom, mais pour le compte de la sociØtØ.  

Les actions prises en gage par la sociØtØ doivent Œtre restituØes à leurs propriØtaires dans le 
dØlai d’un an ; la restitution peut avoir lieu dans un dØlai de deux ans si le transfert du gage à 
la sociØtØ rØsulte d’une transmission de patrimoine à titre universel ou d’une dØcision de 
justice; à dØfaut, le contrat de gage est nul de plein droit.  

L’interdiction prØvue au prØsent paragraphe n’est pas applicable aux opØrations courantes des 
Øtablissements de crØdit.  

3) L’avance des fonds, l’octroi de prŒts, ou la constitution d’une sßretØ par la sociØtØ en vue de 
la souscription ou de l’achat de ses propres actions par un tiers.  

Les dispositions du prØsent paragraphe ne s’appliquent pas aux opØrations courantes des 
Øtablissements de crØdit.  

Article 281 : RŁgles à respecter pour l’acquisition par la sociØtØ dont les titres sont cotØs 
en bourse, de ses propres actions en vue de rØgulariser le marchØ  

Par dØrogation aux dispositions du paragraphe 1 de l’article 280, les sociØtØs dont les titres 
sont inscrits à la cote de la bourse des valeurs pe uvent acheter en bourse leurs propres actions, 
en vue de rØgulariser le marchØ.  

A cette fin, l’assemblØe gØnØrale ordinaire doit avoir expressØment autorisØ la sociØtØ à opØrer 
en bourse sur ses propres actions. Elle fixe les modalitØs de l’opØration et notamment les prix 
maximum d’achat et minimum de vente, le nombre maximum d’actions à acquØrir et le dØlai 
dans lequel l’acquisition doit Œtre effectuØe. Cette autorisation ne peut Œtre donnØe pour une 
durØe supØrieure à dix-huit mois.  

Les formes et conditions dans lesquelles peuvent s’effectuer ces rachats sont fixØes par 
l’administration aprŁs avis du conseil dØontologique des valeurs mobiliŁres.  
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Chapitre II : Des certificats d’investissement  

Article 282 : DØcision d’Ømission des certificats d’investissement  

L’assemblØe gØnØrale extraordinaire d’une sociØtØ anonyme peut dØcider, sur le rapport du 
conseil d’administration ou du directoire et sur celui des commissaires aux comptes, la 
crØation, dans une proportion qui ne peut Œtre supØrieure au quart du capital social, de 
certificats d’investissement reprØsentatifs des droits pØcuniaires et de certificats de droit de 
vote reprØsentatifs des autres droits attachØs aux actions Ømises à l’occasion d’une 
augmentation de capital ou d’un fractionnement des actions existantes.  

Article 283 : Droits prØfØrentiels de souscription  

En cas d’augmentation de capital, les porteurs d’actions et, s’il en existe, les porteurs de 
certificats d’investissement, bØnØficient d’un droit prØfØrentiel de souscription aux certificats 
d’investissement Ømis et la procØdure suivie est celle des augmentations de capital. Les 
porteurs de certificats d’investissement renoncent au droit prØfØrentiel en assemblØe spØciale 
convoquØe et statuant selon les rŁgles de l’assemblØe gØnØrale extraordinaire des actionnaires. 
Les certificats de droit de vote sont rØpartis entre les porteurs d’actions et les porteurs des 
certificats de droit de vote, s’il en existe, au prorata de leurs droits.  

Article 284 : CrØation de certificats d’investissement par fractionnement d’actions 
existantes  

En cas de fractionnement, l’offre de crØation des certificats d’investissement est faite en mŒme 
temps et dans une proportion Øgale à leur part du capital à tous les porteurs d’actions. A l’issue 
d’un dØlai fixØ par l’assemblØe gØnØrale extraordinaire, le solde des possibilitØs de crØation 
non attribuØes est rØparti entre les porteurs d’actions qui ont demandØ à bØnØficier de cette 
rØpartition supplØmentaire dans une proportion Øgale à leur part du capital et, en tout Øtat de 
cause, dans la limite de leurs demandes. AprŁs cette rØpartition, le solde Øventuel est rØparti 
par le conseil d’administration ou le directoire.  

Article 285 : CaractØristiques du certificat de droit de vote  

Le certificat de droit de vote doit revŒtir la forme nominative. Le certificat d’investissement 
est nØgociable ; sa valeur nominale est Øgale à celle des actions. Lorsque les actions sont 
divisØes, les certificats d’investissement le sont Øgalement.  

Article 286 : Cession des certificats de droit de vote  

Le certificat de droit de vote ne peut Œtre cØdØ qu’accompagnØ d’un certificat d’investissement. 
Toutefois, il peut Œtre Øgalement cØdØ 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 Øgalement 
reconstituØe 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 dØclaration par lettre recommandØe à la sociØtØ 
dans les quinze jours. Faute de cette dØclaration, l’action est privØe du droit de vote jusqu’à 
rØgularisation et pendant un dØlai de trente jours suivant celle-ci.  

Il ne peut Œtre attribuØ de certificat reprØsentant moins d’un droit de vote. L’assemblØe 
gØnØrale fixe les modalitØs d’attribution des certificats pour les droits formant rompus.  
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Article 287 : Sort des certificats d’investissement et des certificats de droit de vote en cas 
de fusion ou de scission  

En cas de fusion ou de scission, les certificats d’investissement et les certificats de droit de 
vote d’une sociØtØ qui disparaît peuvent Œtre ØchangØs contre des actions de sociØtØs 
bØnØficiaires du transfert de patrimoine.  

Article 288 : Droit de communication des titulaires de certificats d’investissement  

Les porteurs de certificats d’investissement peuvent obtenir communication des documents 
sociaux dans les mŒmes conditions que les actionnaires.  

Article 289 : Droits des titulaires de certificats d’investissement en cas de distribution 
gratuite d’actions  

En cas de distribution gratuite d’actions, de nouveaux certificats doivent Œtre crØØs et remis 
gratuitement aux propriØtaires des certificats anciens, dans la proportion du nombre des 
actions nouvelles attribuØes aux actions anciennes, sauf renonciation de leur part au profit de 
l’ensemble des porteurs ou de certains d’entre eux.  

Article 290 : Droits des titulaires de certificats d’investissement en cas d’augmentation 
du capital en numØraire  

En cas d’augmentation du capital en numØraire, il est Ømis de nouveaux certificats 
d’investissement en nombre tel que la proportion qui existait avant l’augmentation entre 
actions ordinaires et certificats de droit de vote soit maintenue aprŁs l’augmentation, en 
considØrant que celle-ci sera entiŁrement rØalisØe.  

Les propriØtaires des certificats d’investissement ont, proportionnellement au nombre de titres 
qu’ils possŁdent, un droit exclusif de prØfØrence à la souscription à titre irrØductible des 
nouveaux certificats. Lors d’une assemblØe spØciale, convoquØe et statuant selon les rŁgles de 
l’assemblØe gØnØrale extraordinaire des actionnaires, les propriØtaires des certificats 
d’investissement peuvent renoncer à ce droit. Les certificats non souscrits sont rØpartis par le 
conseil d’administration ou le directoire. La rØalisation de l’augmentation de capital s’apprØcie 
sur sa fraction correspondant à l’Ømission d’actions. Toutefois, par dØrogation aux dispositions 
du premier alinØa ci-dessus, lorsque les propriØtaires de certificats ont renoncØ à leur droit 
prØfØrentiel de souscription, il n’est pas procØdØ à l’Ømission de nouveaux certificats.  

Les certificats de droit de vote correspondant aux nouveaux certificats d’investissement sont 
attribuØs aux porteurs d’anciens certificats de droit de vote en proportion de leurs droits, sauf 
renonciation de leur part au profit de l’ensemble des porteurs des certificats de droit de vote ou 
de certains d’entre eux.  

Article 291 : Droits des titulaires de certificats d’investissement en cas d’Ømission 
d’obligations convertibles  

En cas d’Ømission d’obligations convertibles en actions, les porteurs des certificats 
d’investissement ont, proportionnellement au nombre de titres qu’ils possŁdent, un droit de 
prØfØrence à leur souscription à titre irrØductible. Leur assemblØe spØciale, convoquØe et 
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statuant selon les rŁgles de l’assemblØe gØnØrale extraordinaire des actionnaires, peut y 
renoncer.  

Ces obligations ne peuvent Œtre converties qu’en certificats d’investissement. Les certificats de 
droit de vote correspondant aux certificats d’investissement Ømis à l’occasion de la conversion 
sont attribuØs aux porteurs des certificats de droit de vote existant à la date de l’attribution des 
certificats d’investissement en proportion de leurs droits, sauf renonciation de leur part au 
profit de l’ensemble des porteurs de certificats de droit de vote ou de certains d’entre eux. 
Cette attribution intervient à la fin de chaque exe rcice pour les obligations convertibles à tout 
moment.  

Chapitre III : Des obligations  

Section premiŁre � Dispositions gØnØrales  

Article 292 : DØfinition des obligations  

Les obligations sont des titres nØgociables qui, dans une mŒme Ømission, confŁrent les mŒmes 
droits de crØance pour une mŒme valeur nominale.  

Cette valeur nominale ne peut Œtre infØrieure à 100 dirhams.  

Cette valeur nominale ne peut Œtre infØrieure à 50 DH. Toutefois, pour les sociØtØs dont les 
titres sont inscrits à la cote de la bourse des val eurs, le minimum du montant nominal est fixØ 
à dix (10) dirhams.   

Article 293 : SociØtØs pouvant Ømettre des obligations  

L’Ømission d’obligations n’est permise qu’aux sociØtØs anonymes :  

1) ayant deux annØes d’existence et qui ont clôturØ deux exercices successifs dont les Øtats de 
synthŁse ont ØtØ approuvØs par les actionnaires ;  

2) dont le capital social a ØtØ intØgralement libØrØ.  

Ces dispositions ne sont pas applicables :  

1) à l’Ømission d’obligations bØnØficiant de la garantie de l’Etat, ou des autres personnes 
morales autorisØes par l’Etat à donner cette garantie ;  

2) à l’Ømission d’obligations gagØes par des titres de crØances sur l’Etat ou sur les autres 
personnes morales sous rØserve de garantie par l’Etat de leurs crØances.  

Article 294 : Organe compØtent autorisant l’Ømission des obligations  

L’assemblØe gØnØrale ordinaire des actionnaires a seule qualitØ pour dØcider ou autoriser 
l’Ømission d’obligations ainsi que pour autoriser, le cas ØchØant, la constitution de sßretØs en 
vue de garantir le remboursement de l’emprunt obligataire.  
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Cette assemblØe peut dØlØguer au conseil d’administration ou au directoire les pouvoirs 
nØcessaires pour procØder, dans un dØlai de cinq ans, à une ou plusieurs Ømissions 
d’obligations et en arrŒter les modalitØs.  

Toutefois, dans les sociØtØs qui ont pour objet principal d’Ømettre des emprunts obligataires 
destinØs au financement des prŒts qu’elles consentent, le conseil d’administration, ou le 
directoire est habilitØ de plein droit, sauf disposition statutaire contraire, à Ømettre ces 
emprunts.  

Article 295 : Gage de la sociØtØ sur ses propres obligations  

La sociØtØ ne peut constituer un gage quelconque sur ses propres obligations.  

Article 296 : Nature des garanties pouvant Œtre accordØes  

L’emprunt obligataire ne peut Œtre garanti que par une sßretØ rØelle ou l’engagement soit de 
l’Etat soit d’une personne morale autorisØe par l’Etat à cet effet.  

L’Ømission des obligations garanties par une sßretØ rØelle doit faire l’objet d’une demande 
prØalable auprŁs des instances compØtentes en vue de l’inscription de ladite sßretØ suivant la 
procØdure en vigueur au profit de la masse des obligataires couvrant le montant de l’emprunt 
projetØ.  

La radiation, la rØduction ou le cantonnement de l’inscription ne pourra Œtre obtenu que par 
mainlevØe du mandataire de la masse des obligataires autorisØ par l’assemblØe gØnØrale de la 
masse ou par dØcision du prØsident du tribunal du siŁge de la sociØtØ, statuant en rØfØrØ.  

Article 297 : Conditions prØalables à l’Ømission d’obligations par appel public à 
l’Øpargne  

Avant toute Ømission d’obligations par appel public à l’Øpargne, la sociØtØ Ømettrice est tenue 
d’Øtablir la note d’information prØvue à l’article 13 du dahir portant loi n° 1-93-212 prØcitØ du 
4 rabii II 1414 (21 septembre 1993), conformØment aux dispositions de l’article 14 dudit 
dahir.  

Article 298 : ModalitØs applicables à la souscription des obligations  

Les modalitØs prØvues par les dispositions des articles 22 et 23 pour la souscription des 
actions s’appliquent à la souscription des obligations.  

Le montant de l’emprunt obligataire doit Œtre entiŁrement souscrit. A dØfaut, les souscriptions 
sont rØputØes non avenues à moins que l�assemblØe qui a dØcidØ ou autorisØ l�Ømission n�ait 
prØvu expressØment la limitation du montant de l�Ømission au montant souscrit ou à un seuil 
fixØ par elle, en dØcidant les modalitØs de garantie et de protection des intØrŒts des 
souscripteurs qui peuvent Œtre lØsØs par cette dØcision . 

Article 299 : Masse des obligataires  

Les porteurs d’obligations d’une mŒme Ømission sont groupØs de plein droit pour la dØfense de 
leurs intØrŒts communs en une masse dotØe de la personnalitØ morale.  
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Toutefois, en cas d’Ømissions successives d’obligations, la sociØtØ peut, lorsqu’une clause de 
chaque contrat d’Ømission le prØvoit, grouper en une masse unique les porteurs d’obligations 
ayant des droits identiques.  

 Article 300 : Nomination des reprØsentants de la masse des obligataires  

La masse est reprØsentØe par un ou plusieurs mandataires Ølus par l’assemblØe gØnØrale 
ordinaire des obligataires dans le dØlai d’un an à compter de l’ouverture de la souscription et 
au plus tard trente jours avant le premier amortissement prØvu.  

En attendant la tenue de l’assemblØe gØnØrale, le conseil d’administration procŁde dŁs 
l’ouverture de la souscription à la dØsignation d’un mandataire provisoire parmi les personnes 
habilitØes à exercer les fonctions d’agent d’affaire.  

A dØfaut de dØsignation par le conseil d’administration du mandataire provisoire dŁs 
l’ouverture de la souscription, celui-ci peut Œtre dØsignØ à la demande de tout intØressØ par le 
prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ. La mŒme procØdure est appliquØe, lorsque 
l’assemblØe gØnØrale ordinaire des obligataires ne procŁde pas à la dØsignation du mandataire 
de la masse.  

Ces mandataires sont rØvocables à tout moment.  

Article 301 : IncompatibilitØs des reprØsentants de la masse  

Ne peuvent Œtre dØsignØs comme reprØsentants de la masse, les administrateurs et les 
personnes qui sont au service de la sociØtØ dØbitrice et des sociØtØs garantes de l’emprunt.  

Article 302 : Pouvoirs des reprØsentants de la masse  

Les reprØsentants de la masse ont, sauf restriction dØcidØe par l’assemblØe gØnØrale des 
obligataires, le pouvoir d’accomplir au nom de la masse tous actes de gestion nØcessaires à la 
sauvegarde des intØrŒts communs des obligataires.  

Article 303 : Actions en justice  

Les reprØsentants de la masse dßment autorisØs par l’assemblØe gØnØrale des obligataires ont 
seuls qualitØ pour agir en justice au nom de l’ensemble des obligataires.  

Les actions en justice dirigØes contre l’ensemble des obligataires d’une mŒme masse ne 
peuvent Œtre intentØes que contre les reprØsentants de cette masse.  

Article 304 : Droit de communication des reprØsentants de la masse  

Les reprØsentants de la masse ne peuvent s’immiscer dans la gestion des affaires sociales. Ils 
ont accŁs aux assemblØes gØnØrales des actionnaires, mais sans voix dØlibØrative.  

Ils ont le droit d’obtenir communication des documents mis à la disposition des actionnaires 
dans les mŒmes conditions que ceux-ci.  

Article 305 : AssemblØes d’obligataires  
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Les obligataires dØpendant d’une mŒme masse peuvent Œtre rØunis à toute Øpoque en 
assemblØe gØnØrale.  

S’il existe plusieurs masses d’obligataires, elles ne peuvent en aucun cas dØlibØrer au sein 
d’une assemblØe commune sous rØserve des dispositions du 2Łme alinØa de l’article 299.  

Article 306 : Convocation de l’assemblØe d’obligataires  

L’assemblØe des obligataires est convoquØe soit :  

- Par le conseil d’administration ou le directoire ;  

- A l’initiative du ou des reprØsentants de la masse ;  

- Par les obligataires à condition de reprØsenter 10% au moins des obligations et d’en aviser le 
ou les reprØsentants de la masse ;  

- Par les liquidateurs lorsque la sociØtØ est en cours de liquidation.  

Article 307 : Formes de la convocation de l’assemblØe d’obligataires et droit de vote 
attachØ aux obligations  

La convocation des assemblØes gØnØrales d’obligataires est faite dans les mŒmes conditions de 
forme et de dØlai que celles des assemblØes d’actionnaires. Elles dØlibŁrent dans les mŒmes 
conditions de quorum et de majoritØ prØvues à l’article 113.  

Le droit de vote attachØ aux obligations est proportionnel à la quotitØ du montant de l’emprunt 
qu’elles reprØsentent. Chaque obligation donne droit à une voix au moins.  

Le droit de vote dans les assemblØes gØnØrales d’obligataires appartient au nu-propriØtaire.  

Toute assemblØe irrØguliŁrement convoquØe peut Œtre annulØe. Toutefois, l’action en nullitØ 
n’est pas recevable lorsque tous les obligataires de la masse intØressØe sont prØsents ou 
reprØsentØs.  

Article 308 : DØlibØrations de l’assemblØe gØnØrale d’obligataires  

L’assemblØe gØnØrale dØlibŁre sur toutes mesures ayant pour objet d’assurer la dØfense des 
obligataires et l’exØcution du contrat d’emprunt et en gØnØral sur toutes mesures ayant un 
caractŁre conservatoire ou d’administration.  

Article 309 : Approbation prØalable de toute dØcision mettant en cause les droits des 
obligataires par l’assemblØe  

Toute dØcision qui met en cause les droits des obligataires doit Œtre approuvØe par l’assemblØe 
gØnØrale des obligataires.  

A dØfaut d’approbation, la sociØtØ ne peut passer outre qu’en offrant de rembourser les 
obligataires qui en feront la demande dans les trois mois à partir du jour oø la modification est 
intervenue.  
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Article 310 : Limitation des pouvoirs de l’assemblØe gØnØrale des actionnaires  

Nonobstant toute stipulation contraire, les assemblØes gØnØrales des actionnaires ne peuvent 
ni augmenter les engagements des obligataires, ni Øtablir un traitement inØgal entre les 
obligataires d’une mŒme masse, ni dØcider la conversion des obligations en actions sous 
rØserve des dispositions de l’article 324.  

Article 311 : Droit d’information des obligataires  

Les obligataires ne sont pas admis individuellement à exercer un contrôle sur les opØrations 
de la sociØtØ ou à demander communication des documents sociaux. Toutefois, ils peuvent 
exiger de la sociØtØ de leur fournir à tout moment les renseignements dont ils ont besoin en 
tant qu’obligataires.  

Article 312 : Rachat des obligations  

Les obligations rachetØes par la sociØtØ Ømettrice, ainsi que les obligations sorties au tirage et 
remboursØes, sont annulØes et ne peuvent Œtre remises en circulation.  

Article 313 : Remboursement anticipØ des obligations  

En l’absence de dispositions spØciales du contrat d’Ømission, la sociØtØ ne peut imposer aux 
obligataires le remboursement anticipØ des obligations.  

Article 314 : Remboursement anticipØ des obligations en cas de dissolution anticipØe de 
la sociØtØ  

En cas de dissolution anticipØe de la sociØtØ, non provoquØe par une fusion ou une scission, 
l’assemblØe gØnØrale des obligataires peut exiger le remboursement des obligations et la 
sociØtØ peut l’imposer.  

Article 315 : Rôle des reprØsentants de la masse des obligataires en cas de redressement 
judiciaire de la sociØtØ  

En cas de redressement ou de liquidation judiciaire de la sociØtØ, les reprØsentants de la masse 
des obligataires sont habilitØs à agir au nom de celle-ci.  

Section II � Des obligations convertibles en action s  

Article 316 : SociØtØs Anonymes pouvant Ømettre des obligations convertibles  

Les sociØtØs anonymes remplissant les conditions prØvues par la section I du prØsent chapitre 
peuvent Ømettre des obligations convertibles en actions en se conformant aux conditions 
spØciales fixØes par la prØsente section.  

Cette possibilitØ d’Ømission d’obligations convertibles en actions ne s’Øtend pas aux sociØtØs 
dans lesquelles l’Etat dØtient directement ou indirectement plus de 50% du capital.  

Article 317 : Organe compØtent autorisant l’Ømission des obligations convertibles  
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L’assemblØe gØnØrale extraordinaire des actionnaires doit donner son autorisation 
prØalablement à l’Ømission.  

Sauf dØrogation dØcidØe conformØment à l’article 192 le droit de souscrire à des obligations 
convertibles appartient aux actionnaires dans les conditions prØvues pour la souscription des 
actions nouvelles.  

L’autorisation doit comporter, au profit des porteurs d’obligations convertibles en actions, 
renonciation expresse des actionnaires à leur droit  prØfØrentiel de souscription aux actions qui 
seront Ømises par conversion de ces obligations.  

Article 318 : Rapport du conseil d’administration ou du directoire sur l’Ømission des 
obligations convertibles  

Dans le rapport qu’il doit prØsenter à l’assemblØe, le conseil d’administration ou le directoire, 
est tenu d’indiquer les motifs de l’Ømission et de prØciser le ou les dØlais au cours desquels 
l’option offerte aux porteurs d’obligations pourra Œtre exercØe, ainsi que les bases de 
conversion des obligations en actions.  

Article 319 : Conversion des obligations en actions  

La conversion ne peut avoir lieu qu’au grØ des porteurs et uniquement dans les conditions et 
sur les bases de conversion fixØes par le contrat d’Ømission de ces obligations. Ce contrat 
indique soit que la conversion aura lieu pendant une ou des pØriodes d’option dØterminØes, 
soit qu’elle aura lieu à tout moment.  

Le prix de l’Ømission des obligations convertibles ne peut Œtre infØrieur à la valeur nominale 
des actions que les obligataires recevront en cas d’option pour la conversion.  

Les commissaires aux comptes prØsentent à l’assemblØe des actionnaires un rapport spØcial 
sur les propositions qui lui sont soumises en ce qui concerne les bases de conversion.  

Article 320 : Ajustement des bases de conversion des obligations convertibles  

A dater du vote de l’assemblØe, prØvu à l’article 317, et tant qu’il existe des obligations 
convertibles en actions, l’Ømission d’actions à souscrire contre numØraire, l’Ømission de 
nouvelles obligations convertibles, l’incorporation au capital de rØserves, bØnØfices ou primes 
d’Ømission et la distribution des rØserves en espŁces ou en titres de portefeuille, ne sont 
autorisØes qu’à la condition de rØserver les droits des obligataires qui opteront pour la 
conversion.  

A cet effet, la sociØtØ doit permettre aux obligataires optant pour la conversion, selon le cas, 
soit de souscrire à titre irrØductible des actions ou de nouvelles obligations convertibles, soit 
d’obtenir des actions nouvelles à titre gratuit, soit de recevoir des espŁces ou des titres 
semblables aux titres distribuØs dans les mŒmes quantitØs ou proportions ainsi qu’aux mŒmes 
conditions, sauf en ce qui concerne la jouissance, que s’ils avaient ØtØ actionnaires lors 
desdites Ømissions, incorporations ou distributions.  

Toutefois, à la condition que les actions de la soc iØtØ soient inscrites à la cote de la bourse des 
valeurs, le contrat d’Ømission peut prØvoir au lieu des mesures ØdictØes à l’alinØa prØcØdent, un 
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ajustement des bases de conversion fixØes à l’origine, pour tenir compte des incidences des 
Ømissions, incorporations ou distributions, dans les conditions et selon des modalitØs de calcul 
qui seront contrôlØes par le Conseil dØontologique des valeurs mobiliŁres.  

Lorsqu�il existe des obligations convertibles en actions, la sociØtØ qui procŁde à une opØration 
visØe à l�alinØa premier doit en informer les obligataires par un avis publiØ dans un journal 
d�annonces lØgales avant le dØbut de l�opØration. Le contenu dudit avis et le dØlai de sa 
publication sont fixØs par dØcret. 

Article 321 : Epoque de la conversion des obligations convertibles  

En cas d’Ømission d’obligations convertibles en actions à tout moment, la conversion peut Œtre 
demandØe pendant un dØlai dont le point de dØpart ne peut Œtre postØrieur ni à la date de la 
premiŁre ØchØance de remboursement, ni au cinquiŁme anniversaire du dØbut de l’Ømission et 
qui expire trois mois aprŁs la date à laquelle l’obligation est appelØe à remboursement. 
Toutefois, en cas d’augmentation du capital ou de fusion, le conseil d’administration ou le 
directoire peut suspendre l’exercice du droit d’obtenir la conversion pendant un dØlai qui ne 
peut excØder trois mois.  

Les actions remises aux obligataires ont droit aux dividendes versØs au titre de l’exercice au 
cours duquel la conversion a ØtØ demandØe.  

Lorsque, en raison de l’une des conditions visØes au premier alinØa du prØsent article, le 
nombre d’actions correspondant aux obligations dØtenues par l’obligataire qui demande la 
conversion, ne constitue pas un nombre entier, cet obligataire peut demander la dØlivrance du 
nombre d’actions immØdiatement supØrieur, sous rØserve de compenser leur valeur par un 
versement en espŁces.  

L’augmentation du capital rendue nØcessaire par la conversion est dØfinitivement rØalisØe, du 
seul fait de la demande de conversion accompagnØe du bulletin de souscription et, le cas 
ØchØant, des versements auxquels donne lieu la souscription d’actions en numØraire.  

Dans le mois qui suit la clôture de chaque exercice , le conseil d’administration ou le 
directoire, constate, s’il y a lieu, le nombre et le montant nominal des actions Ømises par 
conversion d’obligations au cours de l’exercice ØcoulØ et apporte les modifications nØcessaires 
aux clauses des statuts relatives au montant du capital social et au nombre des actions qui le 
reprØsentent. Il peut Øgalement, à toute Øpoque, procØder à cette constatation pour l’exercice 
en cours et apporter aux statuts les modifications corrØlatives.  

Article 322 : OpØrations interdites à la sociØtØ aprŁs l’Ømission d’obligations convertibles  

A dater du vote de l’assemblØe prØvue à l’article 317 et tant qu’il existe des obligations 
convertibles en actions, il est interdit à la sociØtØ d’amortir la valeur nominale des actions de 
son capital ou de rØduire celui-ci par voie de remboursement et de modifier la rØpartition des 
bØnØfices. Toutefois, la sociØtØ peut crØer des actions à dividende prioritaire sans droit de vote 
à la condition de rØserver les droits des obligataires dans les conditions prØvues à l’article 320.  

En cas de rØduction du capital motivØe par des pertes, et qui serait rØalisØe par diminution, 
soit du montant nominal des actions, soit du nombre de celles-ci, les droits des obligataires 
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optant pour la conversion de leurs titres seront rØduits en consØquence, comme si lesdits 
obligataires avaient ØtØ actionnaires dŁs la date d’Ømission des obligations.  

Article 323 : ProcØdure à respecter en cas de fusion de la sociØtØ lorsqu’il existe des 
obligations convertibles  

A dater de l’Ømission des obligations convertibles en actions, et tant qu’il existe de telles 
obligations, l’absorption de la sociØtØ Ømettrice par une autre sociØtØ ou la fusion avec une ou 
plusieurs autres sociØtØs dans une sociØtØ nouvelle est soumise à l’approbation prØalable de 
l’assemblØe gØnØrale extraordinaire des obligataires intØressØs. Si l’assemblØe n’a pas approuvØ 
l’absorption ou la fusion, ou si elle n’a pu dØlibØrer valablement faute du quorum requis, les 
dispositions de l’article 241 sont applicables.  

Les obligations convertibles en actions peuvent Œtre converties en actions de la sociØtØ 
absorbante ou nouvelle, soit pendant le ou les dØlais d’option prØvus par le contrat d’Ømission, 
soit à tout moment selon le cas. Les bases de conve rsion sont dØterminØes en corrigeant le 
rapport d’Øchange fixØ par ledit contrat par le rapport d’Øchange des actions de la sociØtØ 
absorbante ou nouvelle contre les actions de la sociØtØ Ømettrice, compte tenu, le cas ØchØant, 
des dispositions de l’article 320.  

Sur le rapport du conseil d’administration ou du directoire et sur celui des commissaires aux 
comptes, prØvu à l’article 319 (3 alinØa), l’assemblØe gØnØrale de la sociØtØ absorbante ou 
nouvelle statue sur l’approbation de la fusion et sur la renonciation au droit prØfØrentiel de 
souscription prØvue à l’article 317 (3Łme alinØa).  

La sociØtØ absorbante ou nouvelle est substituØe à la sociØtØ Ømettrice pour l’application des 
articles 319 (1er alinØa) et 320 et, le cas ØchØant, des articles 321 et 322 (1er alinØa).  

Article 324 : DØlai pour la conversion des obligations en actions dans le cas d’une 
procØdure de traitement des difficultØs de l’entreprise  

Lorsque la sociØtØ Ømettrice d’obligations convertibles en actions fait l’objet d’une procØdure 
de traitement des difficultØs de l’entreprise, le dØlai prØvu pour la conversion desdites 
obligations en actions est ouvert dŁs le jugement arrŒtant le plan de continuation de 
l’entreprise et la conversion peut Œtre opØrØe au grØ de chaque obligataire, dans les conditions 
prØvues par ce plan.  

Article 325 : Sanctions en cas d’infractions aux rŁgles relatives aux obligations 
convertibles en actions  

Sont nulles les dØcisions prises en violation des dispositions des articles 316 à 323. 

LE RESULTAT DE L’ACTIVITE SOCIALE DE LA SOCIETE ANONYME 

Titre X : De l’exercice social, du rØsultat et des dividendes  

Article 326 : DurØe de l’exercice social  

La durØe de l’exercice social est de douze mois. Toutefois, le premier et le dernier exercice 
peuvent Œtre infØrieurs à douze mois. 
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Article 327 : Date d’Øtablissement des Øtats de synthŁse  

A la clôture de chaque exercice, le conseil d’administration ou le directoire dresse les Øtats de 
synthŁse tels que dØfinis par la loi n° 9-88 relative aux obligations comptables des 
commerçants, promulguØe par le dahir n° 1-92-138 du 30 joumada II 1413 (25 dØcembre 
1992) Il arrŒte le rØsultat net de l’exercice et un projet d’affectation pour Œtre soumis à 
l’approbation de l’assemblØe gØnØrale ordinaire annuelle.  

Article 328 : MØthodes d’Øvaluation retenues par la sociØtØ  

Outre les prescriptions prØvues à l’article 13 de la loi n° 9-88 prØcitØe  les modifications 
intervenant dans la prØsentation des Øtats de synthŁse, comme dans les mØthodes d’Øvaluation 
retenues, sont signalØes dans le rapport de gestion et, le cas ØchØant, dans le rapport des 
commissaires aux comptes.  

Les frais de constitution de la sociØtØ sont amortis au plus tard à l’expiration du cinquiŁme 
exercice et avant toute distribution de bØnØfices.  

Les frais d’augmentation de capital sont amortis au plus tard à l’expiration du cinquiŁme 
exercice suivant celui au cours duquel ils ont ØtØ engagØs. Ces frais peuvent Œtre imputØs sur 
le montant des primes d’Ømission affØrentes à cette augmentation.  

Les Øcarts de rØØvaluation provenant de la rØØvaluation des ØlØments d’actif ne sont pas 
distribuables.  

Article 329 : RØserve lØgale, rØserves statutaires ou facultatives  

A peine de nullitØ de toute dØlibØration contraire, il est fait sur le bØnØfice net de l’exercice, 
diminuØ le cas ØchØant, des pertes antØrieures, un prØlŁvement de 5 % affectØ à la formation 
d’un fonds de rØserve appelØ rØserve lØgale.  

Ce prØlŁvement cesse d’Œtre obligatoire lorsque le montant de la rØserve lØgale excŁde le 
dixiŁme du capital social.  

Il est effectuØ aussi sur le bØnØfice de l’exercice, tous autres prØlŁvements en vue de la 
formation de rØserves imposØes soit par la loi, soit par les statuts ou de rØserves facultatives 
dont la constitution peut Œtre dØcidØe, avant toute distribution, par dØcision de l’assemblØe 
gØnØrale ordinaire.  

Article 330 : BØnØfice distribuable  

Le bØnØfice distribuable est constituØ du bØnØfice net de l’exercice, diminuØ des pertes 
antØrieures ainsi que des sommes à porter en rØserve par application de l’article 329 et 
augmentØ du report bØnØficiaire des exercices prØcØdents.  

Hors le cas de rØduction du capital, aucune distribution ne peut Œtre faite aux actionnaires 
lorsque la situation nette est ou deviendrait, à la  suite de celle-ci, infØrieure au montant du 
capital augmentØ des rØserves que la loi ou les statuts ne permettent pas de distribuer.  

Article 331 : Dividendes  
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AprŁs approbation des Øtats de synthŁse de l’exercice et constatation de l’existence de sommes 
distribuables, l’assemblØe ordinaire dØtermine la part attribuØe aux actionnaires sous forme de 
dividendes. Tout dividende distribuØ en violation des dispositions de l’article 330 prØcØdent 
est un dividende fictif.  

La dØcision de l’assemblØe doit dØterminer en premier lieu la part à attribuer aux actions 
jouissant de droits prioritaires ou d’avantages particuliers.  

Elle doit en outre fixer un premier dividende attribuable aux actions ordinaires, calculØ sur le 
montant libØrØ et non remboursØ du capital social. Ce premier dividende, s’il n’est pas 
distribuØ en tout ou partie au titre d’un exercice dØterminØ peut Œtre prØlevØ par prioritØ sur le 
bØnØfice net distribuable du ou des exercices suivants, sous rØserve de ce qui est dit au 
deuxiŁme alinØa du prØsent article ; Ce prØlŁvement s’impose à l’assemblØe si les statuts en ont 
ainsi disposØ.  

Le solde peut constituer un superdividende, sous dØduction des sommes affectØes aux rØserves 
en complØment de l’affectation rØalisØe au titre de l’article 329 et de celles qui sont reportØes à 
nouveau.  

Il est interdit de stipuler au profit des actionnaires un dividende fixe; toute clause contraire est 
rØputØe non Øcrite à moins que l’Etat n’accorde aux actions la garantie d’un dividende minimal.  

Article 332 : DØlai de mise en paiement des dividendes  

Les modalitØs de mise en paiement des dividendes votØs par l’assemblØe gØnØrale sont fixØes 
par elle-mŒme ou, à dØfaut, par le conseil d’administration ou le directoire. Cette mise en 
paiement doit avoir lieu dans un dØlai maximum de neuf mois aprŁs la clôture de l’exercice, 
sauf prolongation de ce dØlai par ordonnance du prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ, à la 
demande du conseil d’administration ou du directoire.  

Article 333 : Distribution sur les rØserves  

L’assemblØe gØnØrale peut dØcider la mise en distribution, à titre exceptionnel, de sommes 
prØlevØes sur les rØserves facultatives, autres que le report à nouveau, dont elle a la 
disposition. Ne sont pas disponibles les rØserves correspondant à la dØtention d’actions 
propres. En outre est interdit tout prØlŁvement sur les rØserves destinØ à doter un compte de 
provision.  

Toute dØcision de distribution affectant les rØserves facultatives doit indiquer prØcisØment les 
postes sur lesquels les prØlŁvements sont effectuØs ; elle peut Œtre prise à tout moment au 
cours de l’exercice par l’assemblØe gØnØrale ordinaire.  

Article 334 : Ayants droit aux dividendes  

Le droit aux dividendes est supprimØ lorsque la sociØtØ dØtient ses propres actions.  

Il peut Œtre suspendu à titre de sanction si les propriØtaires ou nu-propriØtaire des actions ne 
les ont pas libØrØes des versements exigibles ou, en cas de regroupement, ne les ont pas 
prØsentØes au regroupement.  
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Si les actions sont grevØes d’un usufruit, les dividendes sont dus à l’usufruitier, toutefois le 
produit de la distribution de rØserves, hors le report à nouveau, est attribuØ au nu-propriØtaire.  

En cas de cession d’actions, l’acquØreur a droit aux dividendes non encore mis en paiement, 
sauf convention contraire des parties, notifiØe à la sociØtØ.  

Article 335 : Prescription des dividendes  

Les droits nØs des articles 331 et 334 se prescrivent par cinq ans au profit de la sociØtØ à 
compter de la date de mise en paiement du dividende.  

Les sommes non perçues et non prescrites constituen t une crØance des ayants droit ne portant 
pas intØrŒt à l’encontre de la sociØtØ, à moins qu’elles ne soient transformØes en prŒt, à des 
conditions dØterminØes d’un commun accord.  

Article 336 : Cas de restitution de dividendes  

La sociØtØ ne peut exiger des actionnaires aucune restitution de dividendes, sauf si la 
distribution a ØtØ effectuØe en violation des articles 330 et 331 et qu’il est Øtabli que ces 
actionnaires avaient connaissance du caractŁre irrØgulier de la distribution au moment de 
celle-ci ou ne pouvaient l’ignorer compte tenu des circonstances.  

LE REGIME DES NULLITES DANS LA SOCIETE ANONYME  

Chapitre premier : Des nullitØs  

Article 337 : Cas de nullitØ d’une sociØtØ ou d’actes ou dØlibØrations  

La nullitØ d’une sociØtØ ou celle d’actes ou dØlibØrations modifiant les statuts, ne peut rØsulter 
que d’une disposition expresse de la prØsente loi, du caractŁre illicite ou contraire à l’ordre 
public de l’objet de la sociØtØ ou de l’incapacitØ de tous les fondateurs.  

Toute clause statutaire contraire à une disposition  impØrative de la prØsente loi, dont la 
violation n’est pas sanctionnØe par la nullitØ de la sociØtØ, est rØputØe non Øcrite.  

Article 338 : NullitØ d’actes ou dØlibØrations rØsultant de la violation d’une disposition 
impØrative de la prØsente loi  

La nullitØ d’actes ou dØlibØrations autres que ceux prØvus à l’article 337 prØcØdent ne peut 
rØsulter que de la violation d’une disposition impØrative de la prØsente loi ou de l’une des 
causes de nullitØ des contrats en gØnØral.  

Article 339 : Extinction de l’action en nullitØ  

L’action en nullitØ est Øteinte lorsque la cause de la nullitØ a cessØ d’exister le jour oø le 
tribunal statue sur le fond en premiŁre instance.  

Article 340 : DØlai de rØgularisation avant prononciation par le tribunal de toute nullitØ  
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Le tribunal saisi d’une action en nullitØ peut, mŒme d’office, fixer un dØlai pour permettre de 
couvrir les nullitØs. Il ne peut prononcer la nullitØ moins de deux mois aprŁs la date de la 
demande introductive d’instance.  

Si pour couvrir une nullitØ, une assemblØe doit Œtre convoquØe ou une consultation des 
actionnaires effectuØe, et s’il est justifiØ d’une convocation rØguliŁre de cette assemblØe ou de 
l’envoi aux actionnaires du texte des projets de dØcision accompagnØ des documents 
nØcessaires, le tribunal accorde par jugement le dØlai nØcessaire pour que les actionnaires 
puissent prendre une dØcision.  

Si à l’expiration du dØlai prØcitØ aucune dØcision n’a ØtØ prise par les actionnaires, le tribunal 
statue sur l’action en nullitØ.  

Article 341 : Cas de non-application des dispositions des articles 339 et 340  

Les dispositions des articles 339 et 340 ne sont pas applicables dans les cas de nullitØ prØvus 
aux articles 984, 985 et 986 du dahir du 9 ramadan 1331 (12 aoßt 1913) formant code des 
obligations et des contrats.  

Article 342 : NullitØ d’actes ou dØlibØrations, fondØe sur un vice du consentement ou sur 
l’incapacitØ d’un actionnaire  

En cas de nullitØ d’actes ou dØlibØrations postØrieurs à la constitution de la sociØtØ, fondØe sur 
un vice du consentement ou sur l’incapacitØ d’un actionnaire, et lorsque la rØgularisation peut 
intervenir, toute personne y ayant intØrŒt peut mettre en demeure, par lettre recommandØe 
avec accusØ de rØception celui qui est apte à l’opØrer, soit de rØgulariser, soit d’agir en nullitØ 
dans un dØlai de six mois à peine de forclusion. Cette mise en demeure est dØnoncØe à la 
sociØtØ.  

Lorsque l’action en nullitØ est intentØe dans le dØlai prØvu à l’alinØa prØcØdent, la sociØtØ ou 
tout actionnaire peut soumettre au tribunal toute mesure susceptible de supprimer l’intØrŒt du 
demandeur, notamment par le rachat de ses droits sociaux. En ce cas, le tribunal peut, soit 
prononcer la nullitØ, soit rendre obligatoires les mesures proposØes, si celles-ci ont ØtØ 
prØalablement adoptØes par la sociØtØ aux conditions prØvues pour les modifications 
statutaires. Le vote de l’actionnaire dont le rachat des droits est demandØ, est sans influence 
sur la dØcision de la sociØtØ.  

En cas de contestation, la valeur des droits sociaux à rembourser à l’actionnaire est dØterminØe 
conformØment au 6e alinØa de l’article 254.  

Article 343 : NullitØ d’actes ou dØlibØrations fondØe sur la violation des rŁgles de 
publicitØ  

Lorsque la nullitØ d’actes ou dØlibØrations postØrieurs à la constitution de la sociØtØ est fondØe 
sur la violation des rŁgles de publicitØ, toute personne ayant intØrŒt à la rØgularisation de l’acte 
ou de la dØlibØration peut mettre la sociØtØ en demeure d’y procØder dans un dØlai de trente 
jours à compter de ladite mise en demeure.  
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A dØfaut de rØgularisation dans ce dØlai, tout intØressØ peut demander au prØsident du tribunal, 
statuant en rØfØrØ, de dØsigner un mandataire chargØ d’accomplir la formalitØ aux frais de la 
sociØtØ.  

Article 344 : NullitØ d’une opØration de fusion ou de scission  

La nullitØ d’une opØration de fusion ou de scission ne peut rØsulter que de la nullitØ de la 
dØlibØration de l’une des assemblØes qui ont dØcidØ l’opØration.  

Lorsqu’il est possible de porter remŁde à l’irrØgularitØ susceptible d’entraîner la nullitØ, le 
tribunal saisi de l’action en nullitØ d’une fusion ou d’une scission accorde aux sociØtØs 
intØressØes un dØlai pour rØgulariser la situation.  

Article 345 : Prescription des actions en nullitØ  

Les actions en nullitØ de la sociØtØ ou d’actes ou dØlibØrations postØrieurs à sa constitution se 
prescrivent par trois ans à compter du jour oø la n ullitØ est encourue, sous rØserve de la 
forclusion prØvue à l’article 342.  

Toutefois, l’action en nullitØ d’une fusion ou d’une scission se prescrit par six mois à compter 
de la date de la derniŁre inscription au registre du commerce rendue nØcessaire par l’opØration.  

Article 346 : Effets de la prononciation de la nullitØ de la sociØtØ  

Lorsque la nullitØ de la sociØtØ est prononcØe, celle-ci se trouve de plein droit dissoute sans 
rØtroactivitØ, et il est procØdØ à sa liquidation.  

A l’Øgard de la sociØtØ, elle produit les effets d’une dissolution prononcØe par justice.  

Article 347 : Droit d’invoquer la nullitØ  

Ni la sociØtØ, ni les actionnaires ne peuvent se prØvaloir d’une nullitØ à l’Øgard des tiers de 
bonne foi.  

Article 348 : NullitØ d’une fusion ou d’une scission  

Lorsqu’une dØcision de justice prononçant la nullitØ d’une fusion ou d’une scission est devenue 
dØfinitive, cette dØcision fait l’objet d’une publicitØ conformØment à l’article 37.  

Elle est sans effet sur les obligations nØes à la charge ou au profit des sociØtØs auxquelles le 
ou les patrimoines sont transmis entre la date à la quelle prend effet la fusion ou la scission et 
celle de la publication de la dØcision prononçant la nullitØ.  

Dans le cas de fusion, les sociØtØs ayant participØ à l’opØration sont solidairement 
responsables de l’exØcution des obligations mentionnØes à l’alinØa prØcØdent à la charge de la 
sociØtØ absorbante. Il en est de mŒme dans le cas de scission, de la sociØtØ scindØe pour les 
obligations des sociØtØs auxquelles le patrimoine est transmis. Chacune des sociØtØs 
auxquelles le patrimoine est transmis rØpond des obligations à sa charge, nØes entre la date de 
prise d’effet de la scission et celle de la publication de la dØcision prononçant la nullitØ.  
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LA RESPONSABILITE CIVILE DES FONDATEURS ET DES DIRIGEANTS 
SOCIAUX  

Chapitre II : De la responsabilitØ civile  

Article 349 : ResponsabilitØ solidaire des fondateurs de la sociØtØ et des premiers 
membres des organes de gestion en cas d’irrØgularitØ dans l’accomplissement des 
formalitØs de constitution  

Les fondateurs de la sociØtØ ainsi que les premiers administrateurs, les premiers membres du 
directoire et du conseil de surveillance sont solidairement responsables du prØjudice causØ par 
le dØfaut d’une mention obligatoire dans les statuts ainsi que par l’omission ou 
l’accomplissement irrØgulier d’une formalitØ prescrite par la prØsente loi pour la constitution 
de la sociØtØ.  

Les dispositions de l’alinØa prØcØdent sont applicables en cas de modification des statuts aux 
administrateurs, aux membres du directoire et aux membres du conseil de surveillance en 
fonction lors de ladite modification.  

L’action se prescrit par cinq ans à compter, selon le cas, de l’immatriculation au registre du 
commerce ou de l’inscription modificative.  

Article 350 : ResponsabilitØ solidaire des fondateurs et dirigeants de la sociØtØ en cas 
d’annulation de la sociØtØ  

Les fondateurs de la sociØtØ auxquels la nullitØ est imputable et les administrateurs, les 
membres du directoire ou du conseil de surveillance en fonction au moment oø elle a ØtØ 
encourue peuvent Œtre dØclarØs solidairement responsables des dommages rØsultant, pour les 
actionnaires ou pour les tiers, de l’annulation de la sociØtØ.  

La mŒme responsabilitØ solidaire peut Œtre retenue contre ceux des actionnaires dont les 
apports et les avantages n’ont pas ØtØ vØrifiØs et approuvØs.  

Article 351 : Prescription de l’action en responsabilitØ fondØe sur l’annulation de la 
sociØtØ ou des actes ou dØlibØrations postØrieurs à sa constitution  

L’action en responsabilitØ fondØe sur l’annulation de la sociØtØ ou des actes ou dØlibØrations 
postØrieurs à sa constitution se prescrit par cinq ans à compter du jour oø la dØcision 
d’annulation est devenue irrØvocable.  

La disparition de la cause de nullitØ ne met pas obstacle à l’exercice de l’action en dommages-
intØrŒts tendant à la rØparation du prØjudice causØ par le vice dont la sociØtØ, l’acte ou la 
dØlibØration Øtait entachØ.  

Cette action se prescrit par cinq ans à compter du jour oø la nullitØ a ØtØ couverte.  

Article 352 : ResponsabilitØ des administrateurs, membres du directoire ou du conseil de 
surveillance  
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Les administrateurs, le directeur gØnØral et le cas ØchØant, le directeur gØnØral dØlØguØ ou les 
membres du directoire ou du conseil de surveillance sont responsables, individuellement ou 
solidairement, selon le cas, envers la sociØtØ ou envers les tiers, soit des infractions aux 
dispositions lØgislatives ou rØglementaires applicables aux sociØtØs anonymes, soit des 
violations des statuts, soit des fautes dans leur gestion.  

Si plusieurs administrateurs, ou plusieurs administrateurs et le directeur gØnØral ou le cas 
ØchØant le directeur gØnØral dØlØguØ ou les membres du directoire ou du conseil de 
surveillance ont coopØrØ aux mŒmes faits, le tribunal dØtermine la part contributive de chacun 
dans la rØparation du dommage.  

Les actionnaires qui, sur le fondement des dispositions du premier alinØa, entendent demander 
aux administrateurs, aux membres du directoire ou du conseil de surveillance au directeur 
gØnØral et, le cas ØchØant, au directeur gØnØral dØlØguØ la rØparation du prØjudice qu’ils ont 
subi personnellement en raison des mŒmes faits peuvent donner à l’un ou plusieurs d’entre eux 
le mandat d’agir en leur nom devant la juridiction compØtente sous les conditions suivantes : 

1) le mandat doit Œtre Øcrit et mentionner expressØment qu’il donne au ou aux mandataires le 
pouvoir d’accomplir au nom du mandant tous les actes de procØdure ; il prØcise, s’il y a lieu, 
qu’il emporte le pouvoir d’exercer les voies de recours ;  

2) la demande en justice doit indiquer les prØnom, nom et adresse de chacun des mandants 
ainsi que le nombre d’actions qu’ils dØtiennent. Elle prØcise le montant de la rØparation 
rØclamØe par chacun d’eux.  

Article 353 : DØclenchement de l’action sociale par les actionnaires  

Outre l’action en rØparation du prØjudice subi personnellement, les actionnaires peuvent, soit 
individuellement, soit en se groupant intenter l’action sociale en responsabilitØ contre les 
administrateurs, le directeur gØnØral et, le cas ØchØant, le au directeur gØnØral dØlØguØ ou aux 
les membres du directoire ou du conseil de surveillance. Les demandeurs sont habilitØs à 
poursuivre la rØparation de l’entier prØjudice subi par la sociØtØ, à laquelle, le cas ØchØant, les 
dommages-intØrŒts sont allouØs.  

A cette fin, les actionnaires peuvent, dans un intØrŒt commun, charger à leurs frais, un ou 
plusieurs d’entre eux de les reprØsenter pour soutenir, tant en demande qu’en dØfense, l’action 
sociale contre les administrateurs, les membres du conseil de surveillance, le directeur 
gØnØral, et le cas ØchØant, le directeur gØnØral dØlØguØ ou les membres du directoire.  

Le retrait en cours d’instance d’un ou plusieurs actionnaires, soit qu’ils aient perdu la qualitØ 
d’actionnaires, soit qu’ils se soient volontairement dØsistØs, est sans effet sur la poursuite de 
ladite instance.  

Lorsque l’action sociale est intentØe dans les conditions prØvues au prØsent article, le tribunal 
ne peut statuer que si la sociØtØ a ØtØ rØguliŁrement mise en cause par l’intermØdiaire de ses 
reprØsentants lØgaux.  

Article 354 : Conditions d’exercice de l’action sociale  
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Est rØputØe non Øcrite toute clause des statuts ayant pour effet de subordonner l’exercice de 
l’action sociale à l’avis prØalable ou à l’autorisation de l’assemblØe gØnØrale, ou qui 
comporterait par avance renonciation à cette action .  

Aucune dØcision de l’assemblØe gØnØrale ne peut avoir pour effet d’Øteindre une action en 
responsabilitØ contre les administrateurs, le directeur gØnØral et, le cas ØchØant, le directeur 
gØnØral dØlØguØ ou les membres du directoire ou du conseil de surveillance pour faute 
commise dans l’accomplissement de leur mandat. 

Article 355 : Prescription de l’action en responsabilitØ contre les administrateurs, les 
membres du directoire ou du conseil de surveillance  

L’action en responsabilitØ contre les administrateurs, le directeur gØnØral et, le cas ØchØant, le 
directeur gØnØral dØlØguØ ou les membres du directoire ou du conseil de surveillance tant 
sociale qu’individuelle, se prescrit par cinq ans, à compter du fait dommageable ou s’il a ØtØ 
dissimulØ, de sa rØvØlation. Pour les ØlØments inclus dans les Øtats de synthŁse, la prescription 
commence à courir à compter de la date de dØpôt au greffe prØvu à l�article 158. Toutefois, 
lorsque l�action le fait est qualifiØe crime, l’action se prescrit par vingt ans.  

Article 355 bis :  
 
Les membres du conseil de surveillance sont responsables des fautes personnelles commises 
dans l�exØcution de leur mandat. Ils n�encourent aucune responsabilitØ en raison des actes de 
la gestion et de leur rØsultat. Ils peuvent Œtre dØclarØs civilement responsables des dØlits 
commis par les membres du directoire si, en ayant eu connaissance, ils ne les ont pas rØvØlØs à 
l�assemblØe gØnØrale. 
 
Les dispositions des articles 354 et 355 sont applicables.  

 

DE L�EXTINCTION DE LA SOCIETE ANONYME  

Titre XII : De la dissolution des sociØtØs anonymes  

Article 356 : Organe compØtent pour la prononciation de la dissolution anticipØe  

La dissolution anticipØe de la sociØtØ est prononcØe par l’assemblØe gØnØrale extraordinaire.  

Article 357 : RØduction de la situation nette au quart du capital social  

Si du fait de pertes constatØes dans les Øtats de synthŁse, la situation nette de la sociØtØ devient 
infØrieure au quart du capital social, le conseil d’administration ou le directoire est tenu, dans 
les trois mois qui suivent l’approbation des comptes ayant fait apparaître cette perte, de 
convoquer l’assemblØe gØnØrale extraordinaire à l’effet de dØcider s’il y a lieu, de prononcer la 
dissolution anticipØe de la sociØtØ. 

Si la dissolution n’est pas prononcØe, la sociØtØ est tenue, au plus tard à la clôture du deuxiŁme 
exercice suivant celui au cours duquel la constatation des pertes est intervenue, et sous rØserve 
des dispositions de l’article 360 de rØduire son capital d’un montant au moins Øgal à celui des 
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pertes qui n’ont pu Œtre imputØes sur les rØserves si, dans ce dØlai, les capitaux propres n’ont 
pas ØtØ reconstituØs à concurrence d’une valeur au moins Øgale au quart du capital social.  

Dans tous les cas, la dØcision adoptØe par l’assemblØe gØnØrale est publiØe dans un journal 
d’annonces lØgales et au Bulletin officiel, dØposØe au greffe du tribunal et inscrite au registre 
du commerce.  

A dØfaut de rØunion de l’assemblØe gØnØrale, comme dans le cas oø cette assemblØe n’a pu 
dØlibØrer valablement sur derniŁre convocation, tout intØressØ peut demander en justice la 
dissolution de la sociØtØ. Il en est de mŒme si les dispositions de l’alinØa 2 du prØsent article 
n’ont pas ØtØ appliquØes.  

Article 358 : Cas de prononciation en justice de la dissolution  

La dissolution peut Œtre prononcØe en justice à la demande de tout intØressØ si le nombre des 
actionnaires est rØduit à moins de cinq depuis plus d’un an. 

Article 359 : DØlai de rØgularisation  

Dans les cas prØvus aux articles 357 et 358, le tribunal peut accorder à la sociØtØ un dØlai 
maximum d�un an de six mois pour rØgulariser la situation ; il ne peut prononcer la 
dissolution si la rØgularisation a eu lieu le jour oø il statue sur le fond en premiŁre instance.  

Article 360 : RØduction du capital au-dessous du minimum lØgal  

La rØduction du capital à un montant infØrieur doit Œtre suivie, dans le dØlai d’un an d’une 
augmentation ayant pour effet de le porter au montant prØvu à l’article 6, à moins que, dans le 
mŒme dØlai, la sociØtØ n’ait ØtØ transformØe en sociØtØ d’une autre forme. A dØfaut, tout 
intØressØ peut demander en justice la dissolution de la sociØtØ, deux mois aprŁs avoir mis les 
reprØsentants de celle-ci en demeure de rØgulariser la situation.  

L’action est Øteinte lorsque cette cause de dissolution a cessØ d’exister le jour oø le tribunal 
statue sur le fond en premiŁre instance. 

Titre XIII : De la liquidation des sociØtØs anonymes  

Article 361 : Dispositions rØgissant la liquidation des SociØtØs Anonymes  

Sous rØserve des dispositions du prØsent titre, la liquidation des sociØtØs anonymes est rØgie 
par les dispositions contenues dans les statuts et les dispositions du dahir du 9 ramadan 1331 
(12 aoßt 1913) formant code des obligations et des contrats, qui ne sont pas contraires.  

Article 362 : SociØtØ en liquidation  

La sociØtØ est en liquidation dŁs l’instant de sa dissolution pour quelque cause que ce soit. Sa 
dØnomination sociale est suivie de la mention " sociØtØ anonyme en liquidation ".  

La personnalitØ morale de la sociØtØ subsiste pour les besoins de la liquidation, jusqu’à la 
clôture de celle-ci.  
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La dissolution d’une sociØtØ anonyme ne produit ses effets à l’Øgard des tiers qu’à compter de 
la date à laquelle elle est inscrite au registre du  commerce.  

Article 363 : Publication et contenu de l’acte de nomination des liquidateurs  

L’acte de nomination des liquidateurs est publiØ dans un dØlai de trente jours, dans un journal 
d’annonces lØgales et, en outre, si la sociØtØ a fait publiquement appel à l’Øpargne, au Bulletin 
officiel.  

Il contient les indications suivantes:  

1) la dØnomination de la sociØtØ suivie, le cas ØchØant, de son sigle ;  

2) la forme de la sociØtØ, suivie de la mention " en liquidation" ;  

3) le montant du capital social ;  

4) l’adresse du siŁge social ;  

5) le numØro d’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce ;  

6) la cause de la liquidation ;  

7) les prØnom, nom et domicile des liquidateurs ;  

8) le cas ØchØant, les limitations apportØes à leurs pouvoirs.  

Sont en outre indiquØs dans la mŒme insertion :  

1) le lieu oø la correspondance doit Œtre adressØe et celui oø les actes et documents concernant 
la liquidation doivent Œtre notifiØs ;  

2) le tribunal au greffe duquel sera effectuØ, en annexe au registre du commerce, le dØpôt des 
actes et piŁces relatifs à la liquidation.  

A la diligence du liquidateur, les mŒmes indications sont portØes, par simple lettre, à la 
connaissance des porteurs d’actions et d’obligations nominatives.  

Article 364 : Effets de la dissolution de la sociØtØ  

La dissolution de la sociØtØ n’entraîne pas de plein droit la rØsiliation des baux des immeubles 
utilisØs pour son activitØ sociale, y compris les locaux d’habitation dØpendant de ces 
immeubles.  

Si, en cas de cession du bail, l’obligation de garantie ne peut plus Œtre assurØe dans les termes 
de celui-ci, il peut y Œtre substituØ, par dØcision du prØsident du tribunal statuant en rØfØrØ, 
toute garantie offerte par les cessionnaires ou un tiers et jugØe suffisante.  

Article 365 : Cession de l’actif de la sociØtØ en liquidation  
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Sauf consentement unanime des actionnaires, la cession de tout ou partie de l’actif de la 
sociØtØ en liquidation à une personne ayant eu dans cette sociØtØ la qualitØ d’administrateur, de 
membre de directoire ou de conseil de surveillance, de directeur gØnØral ou de commissaire 
aux comptes, ne peut avoir lieu qu’avec l’autorisation du tribunal, le liquidateur et le ou les 
commissaires aux comptes dßment entendus.  

Article 366 : Interdiction de la cession de l’actif de la sociØtØ en liquidation au 
liquidateur  

La cession de tout ou partie de l’actif de la sociØtØ en liquidation au liquidateur ou à ses 
employØs, à leurs conjoints, parents ou alliØs jusqu’au 2Łme degrØ inclus est interdite mŒme en 
cas de dØmission du liquidateur.  

Article 367 : Autorisation de cession globale de l’actif de la sociØtØ  

La cession globale de l’actif de la sociØtØ ou l’apport de l’actif à une sociØtØ, notamment par 
voie de fusion, est autorisØe aux conditions de quorum et de majoritØ prØvues pour les 
assemblØes extraordinaires.  

Article 368 : Fin de liquidation de la sociØtØ  

Les actionnaires sont convoquØs en fin de liquidation pour statuer sur le compte dØfinitif, sur 
le quitus de la gestion du liquidateur et la dØcharge de son mandat et pour constater la clôture 
de la liquidation.  

A dØfaut, tout actionnaire peut demander au prØsident du tribunal, statuant en rØfØrØ la 
dØsignation d’un mandataire chargØ de procØder à la convocation.  

Article 369 : ConsØquences de la non-dØlibØration de l’assemblØe de clôture  

Si l’assemblØe de clôture prØvue à l’article 368 ne peut dØlibØrer ou si elle refuse d’approuver 
les comptes du liquidateur, il est statuØ par dØcision de justice, à la demande de celui-ci ou de 
tout intØressØ.  

Dans ce cas, les liquidateurs dØposent leurs comptes au greffe du tribunal oø tout intØressØ 
peut en prendre connaissance et en obtenir à ses fr ais copie.  

Le tribunal statue sur ces comptes et, le cas ØchØant, sur la clôture de la liquidation, aux lieu et 
place de l’assemblØe des actionnaires.  

Article 370 : Publication et contenu de l’avis de clôture de la liquidation  

L’avis de clôture de la liquidation, signØ par le liquidateur, est publiØ, à la diligence de celui-ci 
dans le journal d’annonces lØgales ayant reçu la publicitØ prescrite par l’article 363 (alinØa 1er) 
et, si la sociØtØ a fait publiquement appel à l’Øpargne, au Bulletin officiel.  

Il contient les indications suivantes :  

1) la dØnomination de la sociØtØ suivie, le cas ØchØant, de son sigle ;  
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2) la forme de la sociØtØ, suivie de la mention " en liquidation" ;  

3) le montant du capital social ;  

4) l’adresse du siŁge social ;  

5) le numØro d’immatriculation de la sociØtØ au registre du commerce ;  

6) les prØnom, nom et domicile des liquidateurs ;  

7) la date et le lieu de rØunion de l’assemblØe de clôture, si les comptes des liquidateurs ont ØtØ 
approuvØs par elle ou, à dØfaut, la date de la dØcision de justice prØvue par l’article 369, ainsi 
que l’indication du tribunal qui l’a prononcØe ;  

8) le greffe du tribunal oø sont dØposØs les comptes des liquidateurs.  

Sauf clause contraire des statuts, le partage des capitaux propres subsistant aprŁs 
remboursement du nominal des actions est effectuØ entre les actionnaires dans les mŒmes 
proportions que leur participation au capital social.  

Article 371 : ResponsabilitØ du liquidateur  

Le liquidateur est responsable, à l’Øgard tant de la sociØtØ que des tiers, des consØquences 
dommageables des fautes par lui commises dans l’exercice de ses fonctions.  

L’action en responsabilitØ contre les liquidateurs se prescrit dans les conditions prØvues à 
l’article 355  

Article 372 : Prescription des actions contre les actionnaires non-liquidateurs  

Toutes actions contre les actionnaires non-liquidateurs ou leurs conjoints survivants, hØritiers 
ou ayants cause, se prescrivent par cinq ans à comp ter de l’inscription de la dissolution de la 
sociØtØ au registre du commerce. 

LE REGIME DE LA RESPONSABILITE PENALE DANS LA SOCIETE ANONYME  

Titre XIV : Des sanctions pØnales  

Chapitre premier : Dispositions gØnØrales  

Article 373 : DØfinition des membres des organes d’administration, de direction ou de 
gestion  

Au sens du prØsent titre, l’expression " membres des organes d’administration, de direction ou 
de gestion" dØsigne :  

• Dans les sociØtØs anonymes à conseil d’administration, les membres du conseil 
d’administration y compris, le prØsident et les directeurs gØnØraux extØrieurs au conseil et les 
directeurs gØnØraux dØlØguØs. 
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• Dans les sociØtØs anonymes à directoire et à conseil de surveillance, les membres de ces 
organes selon leurs attributions respectives.  

Article 374 : Sanctions applicables à toute personn e se substituant aux reprØsentants 
lØgaux  

Les dispositions du prØsent titre visant les membres des organes d’administration, de direction 
ou de gestion seront applicables à toute personne q ui, directement ou par personne interposØe, 
aura, en fait, exercØ la direction, l’administration ou la gestion de sociØtØs anonymes sous le 
couvert ou aux lieux et place de leurs reprØsentants lØgaux.  

Article 375 : DØfinition de l’Øtat de rØcidive  

Les sanctions prØvues au prØsent titre sont portØes au double en cas de rØcidive.  

Par dØrogation aux dispositions des articles 156 et 157 du code pØnal, est en Øtat de rØcidive, 
au sens de la prØsente loi, quiconque ayant fait prØcØdemment l’objet d’une condamnation par 
jugement ayant acquis la force de la chose jugØe à une peine d’emprisonnement et/ou à une 
amende, commet le mŒme dØlit moins de 5 ans aprŁs l�expiration de cette peine ou de sa 
prescription.  

Article 376 : Application des dispositions pØnales de la loi sur les SociØtØs Anonymes  

Les dispositions pØnales de la prØsente loi ne sont applicables que si les faits qu’elles 
rØpriment ne peuvent pas recevoir une qualification pØnale plus grave en vertu des 
dispositions du code pØnal.  

Article 377   : Minimum lØgal des amendes et application du sursis pour les peines 
d’emprisonnement seulement  

Par dØrogation aux dispositions des articles 55, 149 et 150 du code pØnal, les amendes prØvues 
par la prØsente loi ne peuvent Œtre rØduites au-dessous du minimum lØgal et le sursis ne peut 
Œtre ordonnØ que pour les peines d’emprisonnement.  

Chapitre II : Des infractions relatives à constitut ion  

Article 378 : Sanctions pØnales applicables aux infractions relatives aux actions  

Seront punis d’une amende de 4.000 à 20.000 dirhams, les fondateurs, les premiers membres 
des organes d’administration, de direction ou de gestion d’une sociØtØ anonyme qui auront 
Ømis des actions, soit avant l’immatriculation de ladite sociØtØ au registre du commerce, soit à 
une Øpoque quelconque, si l’immatriculation a ØtØ obtenue par fraude, soit encore sans que les 
formalitØs de constitution de ladite sociØtØ aient ØtØ rØguliŁrement accomplies.  

L�amende prØvue à l�alinØa prØcØdent est portØe au double si les actions ont ØtØ Ømises sans 
que les actions du numØraire aient ØtØ libØrØes à la souscription d�un quart au moins ou sans 
que les actions d�apports aient ØtØ intØgralement libØrØes antØrieurement à l�immatriculation 
de la sociØtØ au registre de commerce.  
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Seront punies de l�amende prØvue à l�alinØa prØcØdent, les mŒmes personnes qui n�auront pas 
maintenu les actions de numØraire en la forme nominative jusqu�à leur entiŁre libØration. 

Un emprisonnement de un à six mois pourra, en outre , Œtre prononcØ lorsqu�il s�agira de 
sociØtØ anonyme faisant publiquement appel à l�Øpargne si les actions ont ØtØ Ømises sans que 
les actions de numØraire aient ØtØ libØrØes à la souscription d’un quart au moins ou sans que 
les actions d’apport aient ØtØ intØgralement libØrØes antØrieurement à l’immatriculation de la 
sociØtØ au registre du commerce.  

Seront punies des peines prØvues à l’alinØa prØcØdent, les mŒmes personnes qui n’auront pas 
maintenu les actions de numØraire en la forme nominative jusqu’à leur entiŁre libØration.  

Les peines prØvues au prØsent article pourront Œtre portØes au double, lorsqu’il s’agira de 
sociØtØ anonyme faisant publiquement appel à l’Øpargne.  

Article 379 : Sanctions pØnales applicables aux infractions relatives aux souscriptions ou 
versements  

Seront punis d’un emprisonnement de un à six mois et d’une amende de 8.000 à 40.000 
dirhams ou de l’une de ces deux peines seulement :  

1) Ceux qui, sciemment, pour l’Øtablissement du certificat du dØpositaire constatant les 
souscriptions et les versements auront affirmØ sincŁres et vØritables des souscriptions qu’ils 
savaient fictives ou auront dØclarØ que les fonds qui n’ont pas ØtØ mis dØfinitivement à la 
disposition de la sociØtØ ont ØtØ effectivement versØs, ou auront remis au dØpositaire une liste 
des actionnaires mentionnant des souscriptions fictives ou le versement de fonds qui n’ont pas 
ØtØ mis dØfinitivement à la disposition de la sociØtØ ;  

2) Ceux qui, sciemment, par simulation de souscriptions ou de versements, ou par publication 
de souscriptions ou de versements qui n’existent pas ou de tous autres faits faux, auront 
obtenu ou tentØ d’obtenir des souscriptions ou des versements ;  

3) Ceux qui, sciemment, pour provoquer des souscriptions ou des versements, auront publiØ 
les noms de personnes, dØsignØes contrairement à la vØritØ comme Øtant ou devant Œtre 
attachØes à la sociØtØ à un titre quelconque ;  

4) Ceux qui, frauduleusement, auront fait attribuer à un apport en nature une Øvaluation 
supØrieure à sa valeur rØelle.  

Article 380 : Sanctions pØnales applicables aux infractions relatives à l’immatriculation 
de la sociØtØ au registre du commerce  

Seront punis d’un emprisonnement de un à six mois et d’une amende de 6.000 à 30.000 
dirhams ou de l’une de ces deux peines seulement, les fondateurs, les membres des organes 
d’administration, de direction ou de gestion de toute sociØtØ qui, dans la dØclaration prØvue à 
l’article 31, dØposØe au greffe en vue de l’immatriculation de la sociØtØ au registre du 
commerce, ou de l’inscription modificative des statuts audit registre, auront sciemment, attestØ 
de faits matØriellement faux ou omis de relater la totalitØ des opØrations effectuØes pour la 
constitution de ladite sociØtØ. 
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Article 381 : Sanctions pØnales applicables aux infractions relatives à la nØgociation 
d’actions  

Seront punis d’un emprisonnement de un à trois six mois et d’une amende de 6.000 à 30.000 
dirhams ou de l’une de ces deux peines seulement, les fondateurs, les membres des organes 
d’administration, de direction ou de gestion d’une sociØtØ anonyme, ainsi que les propriØtaires 
ou porteurs d’actions qui, sciemment, auront nØgociØ :  

1) Des actions sans valeur nominale ;  

2) Des actions de numØraire qui ne sont pas demeurØes sous la forme nominative jusqu’à leur 
entiŁre libØration ;  

3) Des actions d’apport, avant l’expiration du dØlai pendant lequel elles ne sont pas 
nØgociables ;  

4) Des actions de numØraire pour lesquelles le versement du quart n’a pas ØtØ effectuØ ;  

5) Des promesses d’actions, sauf en ce qui concerne les promesses d’actions à crØer à 
l’occasion d’une augmentation de capital dans une sociØtØ dont les actions anciennes sont dØjà 
inscrites à la cote de la bourse des valeurs.  

Article 382 : Sanctions pØnales applicables aux personnes ayant participØ aux 
nØgociations d’actions  

Sera punie des peines prØvues à l’article 381 prØcØdent, toute personne qui sciemment, aura 
soit participØ aux nØgociations, soit Øtabli ou publiØ la valeur des actions ou promesses 
d’actions visØes à cet article.  

Article 383 : Sanctions pØnales applicables aux commissaires aux apports en cas 
d’incompatibilitØs lØgales  

Sera punie d’un emprisonnement de un à six mois et d’une amende de 8.000 à 40.000 dirhams 
ou de l’une de ces deux peines seulement, toute personne qui, sciemment, aura acceptØe ou 
conservØ les fonctions de commissaire aux apports nonobstant les incompatibilitØs et 
interdictions lØgales.  

 

Chapitre III : Des infractions relatives à la direc tion et à l’administration  

Article 384 : Sanctions pØnales applicables aux infractions commises sciemment par les 
membres des organes d’administration, de direction ou de gestion  

Seront punis d’un emprisonnement de un à six mois et d’une amende de 100.000 à 1.000.000 
de dirhams ou de l’une de ces deux peines seulement les membres des organes 
d’administration, de direction ou de gestion d’une sociØtØ anonyme :  

1) qui, en l’absence d’inventaire ou au moyen d’inventaires frauduleux, auront, sciemment, 
opØrØ entre les actionnaires la rØpartition de dividendes fictifs ;  
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2) qui, mŒme en l’absence de toute distribution de dividendes, auront sciemment publiØ ou 
prØsentØ aux actionnaires, en vue de dissimuler la vØritable situation de la sociØtØ, des Øtats de 
synthŁse annuels ne donnant pas, pour chaque exercice, une image fidŁle du rØsultat des 
opØrations de l’exercice, de la situation financiŁre et du patrimoine, à l’expiration de cette 
pØriode ;  

3) qui, de mauvaise foi, auront fait, des biens ou du crØdit de la sociØtØ, un usage qu’ils 
savaient contraire aux intØrŒts Øconomiques de celle-ci à des fins personnelles ou pour 
favoriser une autre sociØtØ ou entreprise dans laquelle ils Øtaient intØressØs directement ou 
indirectement ;  

4) qui, de mauvaise foi, auront fait des pouvoirs qu’ils possØdaient et/ou des voix dont ils 
disposaient, en cette qualitØ, un usage qu’ils savaient contraire aux intØrŒts Øconomiques de la 
sociØtØ, à des fins personnelles ou pour favoriser une autre sociØtØ ou entreprise dans laquelle 
ils Øtaient intØressØs directement ou indirectement.  

Article 385 : Sanctions applicables aux infractions relatives aux dØlibØrations du conseil 
d’administration  

Sera puni d’une amende de 3000 à  15.000 6.000 à 30.000  dirhams, le prØsident ou 
l’administrateur prØsident de sØance qui n’aura pas fait constater les dØlibØrations du conseil 
d’administration par des procŁs-verbaux conformØment aux dispositions de l�article des 
articles 53 et 136.  

Article 386 : Sanctions applicables aux infractions relatives à l’Øtablissement des Øtats de 
synthŁse et aux formalitØs de dØpôt au greffe du tribunal de commerce  

Seront punis d’une amende de 20.000 à  200.000 40.000 à 400.000  dirhams, les membres des 
organes d’administration, de direction ou de gestion d’une sociØtØ anonyme :  

• Qui n’auront pas, pour chaque exercice, dressØ l’inventaire, Øtabli des Øtats de synthŁse et un 
rapport de gestion ;  

• Qui n’auront pas dØposØ au greffe du tribunal, dans le dØlai prØvu à l’article 158, les Øtats de 
synthŁse et le rapport des commissaires aux comptes.  

 

Chapitre IV : Des infractions relatives aux assemblØes d’actionnaires  

Article 387 : Sanctions pØnales applicables aux infractions relatives aux assemblØes 
d’actionnaires  

Seront punis d’un emprisonnement de un à six mois et d’une amende de 8.000 à 40.000 
dirhams ou de l’une de ces deux peines seulement :  

1) Ceux qui, sciemment, auront empŒchØ un actionnaire de participer à une assemblØe 
d’actionnaires ;  
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2) Ceux qui, en se prØsentant faussement comme propriØtaires d’actions, auront participØ au 
vote dans une assemblØe d’actionnaires, qu’ils aient agi directement ou par personne 
interposØe ;  

3) Ceux qui se seront fait accorder, garantir ou promettre des avantages pour voter dans un 
certain sens ou pour ne pas participer au vote, ainsi que ceux qui auront accordØ, garanti ou 
promis ces avantages.  

Article 388 : Sanctions applicables aux infractions relatives à la tenue de l’assemblØe 
gØnØrale ordinaire  

Seront punis d’une amende de 30.000 à 300.000 60.000 à 600 000  dirhams, les membres des 
organes d’administration, de direction ou de gestion d’une sociØtØ anonyme qui n’auront pas 
rØuni l’assemblØe gØnØrale ordinaire dans les six mois de la clôture de l’exercice ou pendant la 
pØriode de sa prorogation ou, qui n’auront pas soumis à l’approbation de ladite assemblØe les 
Øtats de synthŁse annuels et le rapport de gestion.  

Article 389 : Sanctions applicables aux infractions relatives à la convocation de 
l’assemblØe gØnØrale ordinaire  

Seront punis d’une amende de 8.000 à 40.000 dirhams, les membres des organes 
d’administration, de direction ou de gestion d’une sociØtØ anonyme qui n’auront pas convoquØ, 
à toute assemblØe, dans le dØlai lØgal, les actionnaires titulaires depuis trente jours au moins 
de titres nominatifs, dans les formes prØvues par les statuts.  

Article 390 : Sanctions des irrØgularitØs en matiŁre de renseignements aux actionnaires  

Sera puni d’une amende de 6.000 à 30.000 dirhams, le prØsident d’une sociØtØ anonyme qui 
n’aura pas portØ à la connaissance des actionnaires, dans les conditions prØvues par la prØsente 
loi, les renseignements exigØs en vue de la tenue des assemblØes.  

Article 391 : Sanctions des irrØgularitØs en matiŁre d’envoi de formule de procuration et 
d’information aux actionnaires  

Seront punis d’une amende de 4.000 à 20.000 dirhams, les membres des organes 
d’administration, de direction ou de gestion d’une sociØtØ anonyme qui n’auront pas adressØ, à 
tout actionnaire qui en a fait la demande, une formule de procuration conforme aux 
prescriptions fixØes par les statuts, ainsi que :  

1) la liste des administrateurs ou des membres du directoire ou du conseil de surveillance en 
exercice ;  

2) le texte et l’exposØ des motifs des projets de rØsolutions inscrits à l’ordre du jour ;  

3) le cas ØchØant, une notice sur les candidats aux organes d’administration, de direction ou de 
gestion ;  

4) les rapports du conseil d’administration ou du directoire et des commissaires aux comptes 
qui seront soumis à l’assemblØe ;  




