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ZHOSHIGEE L 72IZME T 255 AMF IS 2 lHT 5 2 LA

(28) HCGE, Rapport d'activité, oct. 2016, p. 8.

(29) VEkEBIL, WA D 2 S (—BHlOR) 2BWwTiE, ki
L.225-56 Z2 12260 EHUTHRE (HAPITRE) 12D, FUTHEIDV D 5 X
24t (ZREHloat) 1ICBWvwTid, L225-64 FICHETEPUTHREICH 5. 2016
FEOEZRI S VLol E T, ZREHORHICBWTIE, [RRNAD)#
DY (cession dimmeubles par nature), FF73 DO F 721X — O] 12
R ZOREPLETH o7z (QIEHT L225-68 55) o 5 kT8 1,
—REHOKHIIBNTIE IO L) Rl RV LIS L (Projet de loi
relatif a la transparence, a la lutte contre la corruption et a la modernisation de la
vie économique, 30 mars 2016, Article 46. http://www.assemblee-nationale.
fr/14/projets/pl3623.asp (20174F 9 A27HREEL)), ot B 2 EA
BAOIKEIZ T 2 BEH G E WL, b D ISERDOEDIZL ) BEEKZRZD
JRKBHIHLE TAHZ L 2ROLNEOHEZE T,
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BT 5, AMF 32O B ARGES £ 72 (LR UL O T A & ORI K OVF)
WANDOEBIZBS LT, BHEO-0ORBEAN (offre publique de retrait)
WL ENL0EHWET5 2 EBEDLNT VDS, iR Lot
BL OB 72 STV WA IZIE AMF — B0 7% <, 26
HNORBEZMEL T2 LB TELVIRRDGD - 72, FEEE, 20144F D
Vivendi #1:12 & % SFR 4L D 5gH1 J2 OF Alstom £ T % )V F—EM D 5EH
BHEOITIE, SCREMG CUREEORE) PTRESI N o /2720, KH
ENPHRBEMNTOND L3R h o len. MEMRESEEEZY )5S
9 L72Ri % 21 C, AMF (& B3 attic B0 5 B M O ICB 5
BIRE 7V —T % 20144 5 HIZKEL, FZ7V— 712X 2 HEEHDRES
HiZaFS Nz, MGEHFICBWTREINZ0E, SHEEOEELRE
45 (principal des actifs) OBV H, Y%L R ERSORIEH U
HOWRET LI EI—RL—MINF VA - - FOFIHE LTRER
T5IETHoene CORMETRIERIRZVHROMERITHAITLE 2
LN TS, HREBINGEZILE R L2 E 3N Y a8
FEOEFEZOVWTOHM ZZDTRDLNLZ L LS, TNITINZT,
RGO L) PR RICHELOWFN 2525 2 EHWRETH
LENTVD o TOH%, MEFOREL ST, AMF L, EHiEo—
BRHEE ORI E M D50% U E % — F 7213 OME | % 8 U CREdE
THLAIENFREE L RIRE (BERS) ORENIEONRET S
LRI L7 ae 20154FIIHEETIZ S 9 LzBmofE R TH ), AMF

(30) GaupEMET (A.), «La cession du principal actif dune société cotée », in
Mélanges en 'honneur du Professeur Michel Germain, LexisNexis-LGD]J-
Lextenso, 2015, pp. 343 et s.

(31) AMF, Rapport sur les cessions et acquisitions dactifs significatifs par des sociétés
cotées, 30 avr. 2015, pp. 16 et s.

(32) AMF, Rapport sur les cessions et acquisitions d'actifs significatifs, op.cit. (note
31),p. 17.

(33) Position-recommandation AMF — Les cessions et les acquisitions d'actifs —
DOC n° 2015-05, 15 juin 2015, p. 3.
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53— FEETOMRE Z CTHEBELZDDTH S,

(3) 2016FE11BHETOBIE

20154F 1T HERET 6 1 AFED KR\ ) BT, -G I R sz, %
FTHEHSNZ O, UFTFEOZEITH 5. 20164 LRI OLETICBNTH
FERREOBERAPBENS N TV, FhdIEARTH 72, Tk
L, 20164F11 A ETORRICIE, IO T/RT ) w7~ T X v b (GEEHIM -
20164E 5 A24H~7 H 8 H) W3FEiti X 172 3000

20164F 11 ELET I, 20134FE 6 HETICIRSCBUED D TH %0 WETIE,
R, WU o], BOTIREE, SEOHIMET L LI KRS,
X EORBEL S 2SN, BAEOBE & 0BG 2HIBRE N I26s, &
BB OHIBRE, AROBHTH SR L7, BEloEWn Lo &b
MTHsdIEWRHSING,
WATIZOWTIE, 20164EETIC L D, RIS B3 2 Bl 2SR 1 ik
BALINZ LTS NL. B2, 2013FEUETORRICAIRR S 7z
say on pay \ZB 9 &S RIE S, MEBITGEORRICITMHED ST
PRI R Vb OO, ZOFERAEGFINY (impératif) b D LR o7z, &
AlRE, OPUTHRB E-3IUTHRAEaE, ONRiIRaaR I c3BEAERS
2, OHEAPITHRE F 2 3MoPITRZ OB OBMIZ OV EhE
WHERZOPEDS 2 SN, BRENZEE TGRS T 3EERS
(2 & D TR EHEEE S ORI £ 72 3R O HIMIZ B 5 I L TITH &
BAE SN, RORERIFAMRIEICHEV L INL I PR ELE RS2
(§262)0 DX ) T say on pay D Wik Lix, WIS 0 F7 1t &
O%38§ % 20164E D55 k73 2 il E OB S \ZBIFR T %6

(34) V. Faces (B.), Synthese des réponses a la consultation publique du 24 mai 2016
relative a la révision du code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées, 24
nov. 2016.

(35)  WEAFOBUM & OFB BT 57212, 20165E DV 2 THHRSIC B
2 WIS T 2 BEN IR SN, FEATES (comité daudit) 12
B3 2808 S RN L XV o #i & O x5 720 JiE S,
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E 512, 20164EETTIE, WM OEWIEOLH T AL 23N
720 BATHEZ A L WIBHEE CTh 5 &4t H (dirigeants mandataires
sociaux non exécutifs) e (XX HZEEWM, A by AT a rFER
TA= A 2T ONGPREILLRL, IRTYLRBINEZTH NG
[2iE, BRI Z oM G OZ MM A L 2T E R 5 w2 255
MZENT (824.2), F72, HATHELZ BT AR TH 2 32T H
(dirigeants mandataires sociaux exécutifs) ;) D Z BRI IZ DV Tid, KETLL
BZAERZ BRI (rémunérations variables annuelles) [ OV 4F (K Z5 Bl il
(rémunérations variables pluriannuelles) (&—2DEIHEIZE LD SN TWzD
XL (ETHT §28.2.3), WEATRIE TN ENIZOWTEIE D E»NDL 2 L
Lotz

X OHPCEIFICETAET L LTI, B IEREHHRIM o L1 12 B
FTHEHICBWT, BWILEE (critéres qualitatifs) & %€ & 1Y ILHE (criteres
quantifiables) DXFIAF 7212 7% S, EREMIEECHEDPEPNDLNE S
EVENE SN EBITOND (§2432), S 51T, Wil & MHE— o
ERINEHELT5 2 LIEROONT, NHMEIEFEOMOER F 72134
YTy 7 AL LTHEMIZEHMi S EEnTws (W), 5
IS, ZAEREDEHRMIE, R (rémunérations de long terme) & FR X
NBZFHHICEOLN, A by I+ Ty ay RUNRT+— VAT xT L
R & brole (82433), WETVARNZ, BN RGEZBRE, ZB)#H
IR HEE CTH A2 SHZIEHEICOAZONGHPRES N TE L OV E S
T W72 (UETHT §23.2.3), Z AR YA T T X AT HE %2 A 3 % 4

(36) BATHER A LR WIRIEH TH 5 Bt H L 1L, WA 4aE (président
dissocié du conseil d'administration, HUffifx xR & TR B OB A3 750k <
NTV254) NUOEARSARTH S,

(37) BUTHEA AT HRHEHE CTh 22 H L1, #E (PDG), #ATHE, #H
LHATRE, PITERSSREROIITERROMEE, GGt oEBHIITE
Thb, B, RIEHETLEVWEIZIMTH (mandataires sociaux non dirigeants)
WM 501k, B (administrateurs) K OEERZOWMKETH 5.
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HThHDLEMZEHFIIOAZDONZDPMESN L DD TR, BFEOTX
TELEF—HOMHERDP N EZTHIEDPTELETLEIIILDS
7z (824.33),

T, WATHLZAETLBERECH L ST F -~ 055 H
(rémunérations exceptionnelles) (ZBH9 5 #1722 H A5 S, 455 H il
OG- OB, ROSEN GRS - FHEOFHUPLELE ENDB L
B SMITENT (8243.4), T DI, WETPHNZMAETY (indemnité
de prise de fonctions) (ZB 3 A EHII AR 2 SN — THNER D S K
PEIBEL, ZOSEORREZIRT HITHE R o7, YWEIIZLD
FUOMGICHT 2HMEHE BN E N7z (§8244), BEFHRIZHLT
b, BB EPRTONz. 7, BETHO LBRASE & WM L O ZH)
WO ESERZ DL ZENTERVE SN, 2O ERICIZEHZEH OB
FE (rupture) (ZfE9) #ifE 4 (indemnités) SEZ TN B Z LB LIS
7z (§24.5)0 WIZ, R OTED7=DD/NT 5 —= ¥ AN TFET
2 WG T AT OBREOWE, RUMMO 2% £ 7213 —BoMRE L E03L
O THR R 2 DI HERR I IE 3 5 A%, BRI U CIEFiH 053
bz ehWitens (Mh), 2LC, ZOHMBHIIMZ T,
HTH DM EBRIET 561213, ZOFMMH T XTOMENF
WOBRPERENL Z L& o7z (§2452),

Wz D CHEEICOWTIE, SRR 2RO L L trd - 72—
FHT, BMS NI DT B0 WRILNE, BIEF Lo 2k
L2 DINT 5 == Y AEMITOWTIE, WHAY (contraint) H-OZHE F
7213 MM (stratégie) DETIZEART 2 BEOLEFICHMY, FHOIL2
BOLNETH D I EHFERIN TV (SETHT §23.25), ETH£ LM
I ZBETHE I LEDADPRDOLNDITHE R\ (§245.1) THITX
D, BEFUOEIRHEHDPILN 072 bDEREIN D,

MBI BN DUET R BB BN L 25 2 L 1E, AMF O
RERE & B ICBPR T 50 AMF OFERBEFICB VT, WMICHE T 280
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BEEZVEZHOTBY, HMEE~D AMF OM.LOFHEVHEZ 5.
SEBE, AMF 13, 20164F S H 2B \WC, ML SETOEMHIC ST
WS HOYETOHMEEZ R L TWb, B2, FREBIRMICO VT,
TN DSME— D EBINILHE L SNTIE L LR VWETLNEOWUEI N S
N7zboo, WHEICE 2 o5 HEICHT 2HIRSZ T O TV Zwn
Zt, TLTEEREGHMBE T 285D WETIC X ) BRIk oEE 12
BENZH00, FEREBHRMET N8, LDbIF T+ —<
AGME B ORI O _FBRIZ B S % 5855 258 AR A B o | i S
LA THHZ LIZDOWT, AMFIZX DI SNizoh. 56
2, BEFRICELT, ZHWMOMNS 054 L ) LB THRE S
LRETHY, FLRBETFYHONEORMRICET 287481 (§245.2)
IZBWT, ZAERMMICBIT 585154+ 7> 3 ~ (option de souscription
d'actions) J OPRIX o JEAE 24 o0 BT |2 3307 5 Z2BIR D FR 25K D H 1T
WRWZEBHRMINT VDo TDLHIE, T— FORFROYUGTNAE
W92V RT 2 LI T, AMF &, #Hifiz o CAHBEICOWT
BATE T D815 17> TE Y, #1213 say on pay DENtilZ DV THE
DR ERE R THIITE 5 X912, RERKIGEIIOT SN MO
WEDOHHIZO W TRHAIFR 2 SH ST 256121%, YESRERO
T2 PRI S 2 & 28 L7z woo

20164 F 1M HEETIC B W T, S DA ORES b Tw b, EE RN
D—oL LT, BIEZETHHEM 2 (dirigeants mandataires sociaux)
SOOI R ENTT ENBITONL, WENICL D, HEETH L1
ZALHE, BUTHELZ BT 5% (exéeutifs) & TN % H L7\ (non exéeutifs)
DZODIIEICR SN D Z & e ol TORMDBE EN/TFERITIE,

(38) AMTF, Rapport annuel 2016 de PAMF sur le gouvernement d’entreprise et la
rémunération des dirigeants, 17 nov. 2016, p. 10.

(39) AMF, Rapport 2016, op.cit. (note 38), p. 11.

(40) AMF, Rapport 2016, op.cit. (note 38), p. 60.
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MAEFAIZDOWT, AMF RO Bk Zs B S5tk & 2B o 513
HENLZVWERICD D LT HEVEERLIZZLEDVDDuwe TOL) R
Pz, WENC X D MO B AL S, BATHER A L e iR
HTHDHEREZTHE, &8d L TR L 2L 88 £ 72134t d L
UET W =T D87 5 —= 7 AP L 7230 % 21 T 2 556 12307
WPBESND LWL 2SN (886), T/, MR IZS
WTOEHES HbETHRINTZ, YETHIO T — FIZB W TIPSk
LT, st F3 I Nn—T7L DML [HE (significatif) | THH I &
BTN Tz, [EE] OO WT, BF/ROBIZENIELER
CERWIEED ZOAVRINB T NEL O VW A ICEE RSN
(8853), THMITIA T, MVEDIEEEL LTHITFLoNTWDS [124DL 1
W TRV & ] 122W T, SETHN NG R DB DO 1ERIL [Z0
EHCI2E DWIRAF R W O THRHIZAEL S ] LI Twiz/zo,
M BGE R AT 124F BIZ A B RIS S 2856, 12E0fI 2 2 C
MALHEDFED 5N BIRMA B o772 L % %), 29 LFRICLAER
TR A HER T 572012, O b > TV EIBTES NS LT
LERINHFEXHEZ b7 (885.6),

AT B B L S N — T, BB TH L A2 H L
i OB ERILT 2T, MRORAEMICET 285 R Lok
SN LTS ND, 2016411 A LET L, DA aRk (ROER
REaR), WUTHRE, HAPITREA, JUITHRSOMEE LOKRGE S
HOEBFPITE L, EHOKRT T, AT, TikaEI3EE ks
XY ED SN [TH4% (nombre significatif) | OMAZ A L2z F UL
bW EEINTW 2 (KETHI §23.2.1) WETICL Y, RIEH TH 5 A1
ZHEA ORI R T 2HESH 72 13T oh, [HEH] oXE
A% [ AE (nombre minimum) | 125 &2 S N7z (822), KIBLOMW 7%
BETH DA, WFiks (FREARS) CL2BTORRIKD LN
522X, WEEOHICBWTHENH -2 LW DI LD TE 5,
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WBIZ, HHENERELZDIE, XS EMT (Responsabilité
Sociétale des Entreprises (RSE)) BT A EMAMMD TR ENTZZ ETH
bo —OIIHHE SV ZHT HEMICETA2ERTH Y, TS O
Bt o ST L OBRERTOMBEICE T 5 HME 25T 5 2 &8
MRt sz (8300 b ) — DR EEF RIS HHICHT 2 FRT
HY, BGHERIESMICE - TEEE % 5 MBSO MER CREINE
EIZOWTHRE R OEERIERIMEESNL L2 BT L2 L5
PIZENT: (§842)0 WITNLEMORLEICHT LD DOTHY), SHKdE
FOHAZWBEEROEREREICHET2E RIS L PHINS,

2) MiddleNext O— K D#IE £ 20165 9 B&ET
20094E12 7 124 % & L7z MiddleNext 2 — R, HEHE $ 7213 1k
I (actionnaire de référence) o) AFAET 5 H/NBIEL O 3550 % 1f G2l
B Bt 2033 5 & ¥EFMATH % MiddleNext 12 & D 5E S, 2009
EOHER S TIIISME, 20164E 9 HYGETUREIZ1I9H OB S22 S5 5 & DT
& % 3o AFEP-MEDEF I — K3 CAC40 % 0 SBF120 12438 S 5 KM
Bt 2 FICRBEICEWZNEE AT D720, 77 Y A0XMORYEE N
BB HUNMERER TR ERAZSE (ETD (2T 52— FO@EHOZ %D
WIS T/, Middle Next 22— Rk 2 9 L7zRki% 215 T
RESNIZHDTHL, LaL, BT S 3— FOERIIMEEMICEAS
NAZ &5, MiddleNext 2 — RN SR ETLHEDZMHTH > TD,

(41) AMTF, Rapport annuel 2015 de TAMF sur le gouvernement dentreprise et la
remunération des dirigeants, 9 nov. 2015, pp. 68 et s.; HCGE, Rapport d’activité,
oct. 2015, p. 16.

(42) MiddleNext 7 — FIZBWVTEBEIZEAN TV S DIZEARDI3% L L% A
TEETH 5D,

(43) ZoOXH KRB HEEIN LW Bt ERN G L T5a - V24T 5
Bl LT, HEENCBWT, d/MIEO EaA 1220134 I R kT &
% The Quoted Companies Alliance 2 & V) 3 & & 1172 Corporate Governance
Code for Small and Mid-Size Quoted Companies %% 4 o
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AFEP-MEDEF 2 — FAO#EHLZ BN L T 255134 7%  2ve 201548
C2—a i 2 A b - XY=+ 2 PA-B-COEYEMD
9 %, MiddleNext I — FIZ#EHL§ 5 24131954 TH - 72wpo L — 0T %
7 AN - 28 i@ E A EABEAAS004 LT B THER L TWwh 2 &I

53 & s, A D30%nHi %42 MiddleNext 2 — RICHER L TWBH Z &
%%,

MiddleNext 7 — FIZBWTIX, I—FL — MHNF ¥V ZADMEIFEE,
U1 B OSBRI E I Z N Z A5 2T B HEBR 0 # B 2 58 U T
ENDLETHRTZIEME T2 =R SBROENT WL, BTS2
[ EHEMR (pouvoir souverain) | Tl, ¥F MFERE) 10 L THRERS
DELE TN & AT [TEE A (points de vigilance) | JHH & LT Q&A H AT
RENTWDD, [#115 (recommandations) | O IH H I 2 1L T 722w,

P L, BER TEHIMERR (pouvoir de surveillance) | L OVEE =B 34
ﬁ"]‘%ﬁﬁ pouvoir exécutif) | (2B W TIE, [EEMN] v [#%] 298
STV, BiEONEE, MOZRER, REXORE, SEUH, B0
T 5D THY AFEP-MEDEF I — F@%@kﬁﬁ‘éﬁ‘, AFEP
-MEDEF 2 — F & HRTEERWICEEORB DR &, &0 biT i
B BN CGE108h, A513%0E) 2SO TR TH 5 I & A3 i
WELTHITON G, BEODOIHNE, FREEAOHEMGIIESE, TN F
VA DCHMENOZR LI EROLZENEF L EENTVwE T

WCHBEEZEZLNDupe TDEIHIC KO HEWERICE QSN

(44) IFGE, Rapport 2016 sur les entreprises faisant référence au code de gouvernance
Middlenext, mars 2017, pp. 3 et s. MiddleNext o — FIZ#EJL9 2 Di%, FEi2d/h
3 (PME) (B #5250 Aok o 45 IR 58 1 %5 43500075 2 — v oK % 7213
B IR L OB L3000 L — T KO XHL) (2fkD35%), K OHER
3 (ETD (PME % Fx<, #5000 A K H o4 Mo L as15E 1 — o
K F 72 I BT HE LoOREEAA20E L — o RiOXH) (&h060%)
THbo

(45) 20174 8 H19H B 1 C©532%L 12 F %, https://www.boursedeparis.fr/cours/
actions—toutes-places (20174 8 A 19 H %)
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5% 40 A% AFEP-MEDEF 2 — FIZH~NTKE W &2 MiddleNext 7 — F
DO TH Y, ZoRIL, B2 XT3 say on pay 2 EHtiT A Z L1
HHTHDLENTWEIE (BBEE) CBWTOHRIND (12721,
Bk § B4 RPN EEICE ) sayon pay EFEB O ONLZ Ll o), F
7z, AFEP-MEDEF 2 — FiZid 2w, [{HFEEE] HAErN 22D,
WIS LB OZ KIS LT RofEZ&RIT 52 LU TRV E
ENT72DTHE05, EEM] ONEZIG RS (Fo3EAERS) 25
BL7-ZEOREARDOLNL Z LHs, [FHEEM] X [#E] 138 %
Y comply or explain DR E L LRV DD, —EDEENE2HTHE
EZDHZENTED,

E51T, HETOR—-ALHET HE N bIEi S L5, AFEP-MEDEF o —
R EATRIRIZ, 20164F 9 A F T MiddleNext 7 — FiZ—F b LEI S L7z
CENHL, FROEMEETORED 4 ~5FIC—FEL SN TV Duno
20164F 9 HUETIZB I 2R mMOETE L LTid, a— FO#F>SH/M
B L e R ET 5 5ORHADPHIER S, [MiddleNext 27— L —
M#HINF A« 23— F (Code de gouvernement d'entreprise MiddleNext) | 2
WIRENIZZ LD BT ON L. I TRIEZHOBBEANDE R %2 &
M5, HNF v Ak I MiddleNext 2 — FOBREHLT 23 XTO L
GisAtil & o TR L B o722 LIl %,

20164E 9 AUGIONEH DO F /-5 ZEH L LTid, KB Lt sto
SHICBOTHEHAL LT WHEIC O W TEIEOREE RE L7722 & H%E
KTHbo 20164 IC ARSI NWEFICLIE, MEFRE SN
MiddleNext = — FIZH#HL 2 3 1534E 1234 (80%) 12V CIFEA
D3BBULLEERAET HZHREDPFAEL, 2 D1234EH93 I BV TEARD
50% % A9 5 XM EDHEIENMRIND w0 MAT, A VO]

(46) Code de gouvernement d'entreprise MiddleNext, nouvelle éd. sept. 2016, p. 8.
(47) Code MiddleNext, op.cit (note 46), p. 11.
(48) IFGE, Rapport 2015 sur les entreprises faisant référence au code de gouvernance
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HlOBK S RES A7 {, MiddleNext T — FIZH#ERT % &4ED75% 1F
Wit a0 % 5 — Rl 2 A L TV izug. SO X9 ZIRWITB VT,
PF B DR IEA AT B A E D DT HIEIZ 2 ) 3w,

20164 9 HELETLARTIC S, FIZRHHIC (conflits dintéréts) (22T, ML
A DOWH (réglement intérieur) (2B 2 B HR O F%E & L CTRIZAEH K
WRRZFIRT A2 &, KROFRRMIRIA D % B4 1 IEFTII S L 22w
CLELIEFHET A LT 2B MDD o 72 (WETHIH 6. 78,
20164F 9 HHGETIZ & D FIZRAHROIC—IHE (B 28hd) B THN/z. £D
T, WU IR ORR R EB 2 1R L T2 H 5 W 5 Ttk
IEAENICEET 2 2 LIS BT LD LN, TGRS IEIA R L
AL, FERR S NI R ROV TG TR & 2 LBt s h
720 X512, IS LG ] (conventions réglementées) DILHE i N4 4 I
o UC, B % 213 M7 8% 52 (expertise indépendante) o 5 Jii D & 241 (2
DEHWTHIE, FLTHNI, IHHESEAEONRITHET LN
WafhET27-0ICFMNEINEHODLTELIT) LGS
720

F72, BRELOWEFRICHET 285NN SN, RERSDIOHIZE W
T KFEF (actionnaires significatifs) & W53 5 2 EAME SN, HTEHRS
W2, SR EINEEEZ A ET 5 AR FEICHET 5 2 L3721k
DOND L)z GBLEIE). 2610, REIFREMRT S LW
I MEEFD S, RIEEZ OB ASE (succession) (2B 285 A5F I
2o, BENFICHET L MESIE RS T 723HEMEBERRIIB W TE
MR SN EPEREIND I L & i oiz (BB148 %), AFEP-
MEDEF 2 — FIZBWTH RIEAFICHT 2B EH2DH 5 20° (816.2.2), £
EANFOFH OB B 2RO L SO TIER WV, 29 L2, K
BB DN DR i, RRSEDr —2) I2AOFE 2 kAR - 72

Middlenext, mars 2016, p. 7.
(49) IFGE, Rapport 2015, op.cit. (note 48), p. 10.
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LDTHBHEN) T ENTED 500

3. 79 VACBIFATI—FRL—FIMINNF LA -a—FLk
Y ARERDLEEES

T VARIBIFLI—RL—=MINF R - a—= FESHEOBRITE
DEHICHHEIND DN, T2 FTHRY LIiF72 AFEP-MEDEF 22— k&
MiddleNext 2 — FIZ3i@B3 2 0id, BN LEETPHIEE ShTwb Z
EThDHo —MIC, UETIZZOM L2 DFEZIHEDbEBIELZHWET S
A, TOBIZEIN—Fu—Thr3tELofEr LI LIE#ERm SN %,
COEAICHEE 2501, SBEICHT L a—-RL— b AN F VR -0
— FOMEDSTTHDH, 2T, 79 VACHETH_DODOI—FDH
b, HEMAHEORK D %\ AFEP-MEDEF O — F % @i, a—RL —
bﬁN+VX-3—F£%ﬁ&®%%mow1ﬁﬁ%ﬁotoif,:—
RL—bANF YR - 3= FOWENOMBEIZOWTIHEREZ L LT 5,

1) N—=FO-OHEFED S FFIRHEOHA
V7 hba—=Z0HEInsa— Kb —bANF YA - a=Fid, nN—Fn
—L DL HERICH LD, I— FOEIEZ@E U THRINLHHT

(50) 7=, BEIHY RS L35 AFEP-MEDEF 2 — F K& U° MiddleNext
I — F EEBEIC, comply or explain DX H & SR WVEEN LRI —FE L
T, AT O E» S5, H/MEZERIF O 2 — K (Code de gouvernance des
entreprises moyennes francaises. Recommandations pour une meilleure
gouvernance des entreprises moyennes) %% ADAE (Association de Dirigeants et
Administrateurs d'entreprise) 12 & D 20144E1C8FK S N7z 29 L-Bh X133
E, "VF—RIT 45 FIZBWTH HZF SN2 (AMF, Etude comparée,
op.cit. (note 17), p. 11). I RIGOFEMAE (TPE), H/hiZE (PME) KU
B (ETL Rk E RO oOBBEORIE) 237 7 ¥ 2D ENKRERE
(PIB) ®60%, HiHEMAD80%. EHAEED63% % HOTWE I EIZHS L
T (Code ADAE, L'Harmattan, 2014, p. 13), 25 OO EEN: 2 M
M2, ANF v AUEO LR S 1z,
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HoThH, BEORE G FA3MRBOMT (Fr) L oMK CHE
MAEUZEGEE, MBI 2LOBERIHEENE L DTIERVE), S
LI, N—=Fu—0@HE W) ERKDPH LI L2RRTHI LD, V7
b —DEEDOHERIZ DR > TV D EWI D D 5 o EBIZ, E
Y SA B 2 MM B3 2 B 2520084E 10 H IS AR SN2 B1, 20084
KE T ESRHEDI T — FORIEITHED 2 WIRMAHRE S 261213,
20094EMEEICIZE N5 OB EONFEDEZ Y A h, VI X 2 il
BHEENDEZEDNT TV ABMICL D SAIZENT V260 T DR
RELTEGSR -2 —FITHHATRICE S22 EDRT LD
Cop, T 2 MEHLIRDEATHE R S M e W & IS ETBC X 2 kL gk
PRSI N W L, I— FIVEICHE TR EGZTWD ERL
EWRTED, ZOWH, I— FOMEMEF 721350 o R an3gn
BHDIGEXT, - FIEBICEN—-FO—0OfeTERE Lok
HE¥HZElhb,

X512, METUEAOFERE LCa—FiciiEzEd s, 34b
La— F2—HOHRBHOTELE LTHWLEZEXMETH L L DIR
WENb, 20X RhER FROBHOFMEZRTZT TR, #
W KIS D72O DR P HME G2 5, 20, HEONELZI—F
OFE L LTETIIERL, T— FIZHERT 2 20 KPEDZ O E IR
272l L RMER L) AT, BEHENFOVHAT O AIBITTLI L

(51) PIETRANCOSTA et POULLE, op.cit. (note 12), n® 38, p. 391. V{12 & B XML W] fig
BT EZ VADRD LD BRI TEIHLETLLEEZDLIENTE b,

(52)  PIETRANCOSTA et POULLE, op.cit. (note 12), n° 7, p. 379.

(53) Conseil des ministres du 7 octobre 2008, « La rémunération des dirigeants
d'entreprise ». http://archives.gouvernement.fr/fillon_version2/gouvernement/
la-remuneration-des-dirigeants-d-entreprise.html (20174F 9 H29H %)

(54) Pacror (Y.), «Le gouvernement d'entreprise, pour quoi faire? Quelques
réflexions en relisant le Code de gouvernement d'entreprise des sociétés cotées »,
in MAGNIER (V.), La gouvernance des sociétés cotées face a la crise. Pour une
meilleure protection de l'intérét social, LGD]-Lextenso, 2010, n° 6, p. 281.
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T, EDRL—ALWNPBEFIFNDLEEZEZLOTHD., ZOWf, a—F
X, VP ETEERICASL) A TOMBEATy 7 LTHIEET A2 EICR
%o

FEBIZ, 20X BZIEFTOMNIEG, 2F ) I— FTREINTEHEONE
AR EHBE & % 2 B 3AFET %, BlZ1X, AFEP-MEDEF 22— F
Z20104F 12BN S M- B & (B S) 128 2 Ll o Rk i
BT A5 (20164E 11 SETHI §6.4) A%, 20114E 1 A27H 0452011~
10375 (Copé-Zimmermann ) 55 (2 & V), FEHEMOBIEE o722 &%
FHNLE D 6e0 PEEEM L225-18-1 4, L.225-69-1 5= L U L.226-4-1 41
L0, BT AR B T 5 SR ONGH % O# 41340% % Tl % &
EWTERVE SN, FRICHGEROBEZ 1T ) RERSK TRIZE W
TEZAFHER S L T5004 Ll (2020470 51325044 DL L) 57 D B Ot 3
HEZREM LHOM5E L T 723 B IHE Lo EMHES (total du bilan) 5%
5000/ L—ua Pk ETH LI L THR LEAIRDSNL, 72721,
40% OEAE, BIRFICH - SN NE RS20 o TE R L, BN
M ENIAEDS 3EHD 1 H 1 HUBEO R O F R iERI220%, 6
FHO 1 H 1 HUREORA) O MERXBMRFIZ40%, LBEENZZTIE LT
FiRDPERENTz0 20144E D HEETH - 72209% 13 3EK S Mg, 20154E A ITHL

(55) Loi n° 2011-103 du 27 janvier 2011 relative a la représentation équilibrée des
femmes et des hommes au sein des conseils d'administration et de surveillance et
aT'égalité professionnelle, JORF n° 0023 du 28 janvier 2011, p. 1680.

(56) EU LNV THEUBEPSRRLENTH Y, MINEERI320124E11)7 12 1Y
KA BT B IEFEBHATIE B 2 £ OHEE O WT RO TR
2L0%ICED DIMAFE DK L0 B, MFELEZTT, 2016411 %UET D
B2 a2 — F O EOZLTIHIR S e,

(57)  NEICHT 2 EME (5004 L0 F] 1%, 20144E 8 A 4 H 0 452014-8735 12
£ 0 20204E LAREE 2504 D k| o E S/ (WdHE6e741) .

(58) Haut conseil de I'égalité entre les femmes et les hommes, Vers un égal acces des
femmes et des hommes aux responsabilités professionnelles: la part des femmes dans
les conseils d'administration et de surveillance. Rapport intermédiaire d’évaluation
de la mise en ceuvre des lois du 27 janvier 2011 et du 12 mars 2012, 10 févr. 2016,
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Hif 2 M B RN BIUT B LI ED352% 1 EL TV D 2 EAVRT &
IS, MR MO 2T 5N b6y LA L, 29 LR D DT
T, BEHHEDED LIRSS, FRCIREE Th b Bt A
SR, BUTRR, \YSEITERE) 1ZB L T, AMF 2720164 Kt #1238
WTHRR L2 X918, BREBROHEFIZIZEAETEIL TV R Ve, 7
F—F HNIHRBORN 2 WD ), SAEOH L IREWICR 2 S
DB B720—BCE Z VA, I— FIEAER ZFRBEH L Lok
HIZRRO LN 00, BERNLUNDOIEPIZONTOEELZRETIET
FHRHENEWE ) ICEb 5,

WIS, OB E LTDY LiFsh s, BEIZRR72L9H12, 75
YADA—=RL— I HNF Y RIBIT B EBHRMOBEIIMD TEETH
D, HEHHHN OV TIVIEIC L A RIE D 2 3N TE 72, 20074F 8 A21H
DA X D MO AR OHPAAHEKR S 1, 20134:0D AFEP-MEDEF I —
FOEETHREIC b say on pay DE AN H S, 2016411 HLE] Tld say on
pay DERAEE DT Hize £ D, 20164121 9 H O FEHHE2016-1691
o SISV &y, B B at ol s sk, BATHR
BROHAHITR RIS DN LM 25030 7% & S EkRTE
BRPRONRE R I EFPESNIZZ LD (L225-37-2 & (ZJEiH
DEIITDWVTIE L.225-82-2 45), L.225-100 5%), WETA 613 &R LTAT
ERHRENZ LIk A,

FUY RN SET & SIS X ISR 72 2 & o BN, 20134F 6 Hik
FIRHROFEREICH 5o 20134FWETIC L D 3EA E 17z say on pay (2B Tldkk
FREVGEOR R F NI G SN TR h o 2hs, EBRICIIHRTERA
PHREBRZR LG EIIECOMEPPREZICLI ) ERINLZ &8

p.7.

(59) 40%7K#E1Z, 20164E#K|21E AFEP-MEDEF 2 — N IZ#3L9 % 3412 & 0 {72
ENDBIAADP EMERRICI D REN TS (HCGE, Rapport 2016, op.cit.
(note 28), p. 11),

(60) AMTF, Rapport 2016, op.cit. (note 38), p. 4.



TIVACBIFLA—=RL— M ANF VA - a— FE &tk 27

WREshTWizene FIZ, 20164F 4 HIZV ) —#otEA Vv R - T2
FCD20154F FE 53 ORI D T54.08% (6,  [WI4E 7 HIZT VA b 24tk
Bofst )y 7 - 71 v IRO20155F B 55 O i 12D v T 62.08 % (63 D SR 5
MENZENHEL SN2 Z Lid, CACLODAZEIZ BT b say on pay 234k

FILZ2BREPOR L L THHINAI RN H LI L 2R Lz, L
L. WHORHIHROWT NS REREIOGERRICYRITIINED Wi
BaRL, V) —HEINOERRETIIHMME ALY T2 L 2ERL, T
VA N DAL ATT CleH b Tw D 2 & ZHEICHRERKITBWT
IRENTBREM IR0 o 72720 @, BIETIIEEDO FER R S
Nedpolz, ZTOMRE LT, WDTE i*?;ébt REIINC T — NEET & kAT
HKSCICES72DTH 5,

B TIRY S I X A E 7z say on pay X, AFEP-MEDEF 22— F
? say on pay & ED X 5287 % D H AFEP-MEDEF 22— FIZBWT
i, BURRESIC X D e ENHM OGOV TOBRTRSIT L 55k

(61) Couper (C.), « Loi Sapin II: consécration légale du say on pay », Dr. soc. févr.
2017, comm. 23.

(62) Groupe Renault, Résultat des votes de résolutions, Assemblée générale mixte
29 avr. 2016. https://group.renault.com/wp-content/uploads/2016/06/resultat-
des-votes-ag-29.04.16-1.pdf (20174 8 H26H [4])

(63) Alstom, Assemblée générale mixte du 5 juill. 2016, Résultats du vote des
résolutions et compte-rendu de Assemblée générale. http://www.alstom.com/
Global/Group/Resources/Documents/Investors%20document/AGM/AGM
05072016/AG%2005072016%20-%20R%c3%a9sultats%20votes%20-%20CR-%20FR.
pdf?epslanguage=fr-FR (20174F 8 H26H &)

(64) CoUPET, op.cit. (note 61). IV —HDr — 2 2B WTIL, UWTHRNEES
B OW R AT — Y IR 53 2 WA 2 MR 32 2 L 2 S22 L2y,
IMEE AV ZA D E D IR HRTEOBRICK L THMAEZ M35 2
LERPELIZLTLRMERLAZ L 22, IRMEESIIHREOKEEO#R
i DoWT, ZBYRI O %A % B R 0 150% 2> 5120% 1251 & FUF, 50
FHEL WAL T 52 L 2522 L7z (Renault, Communiqué de presse, Conseil
d'administration du 27 juillet 2016, https://www.euronext.com/fr/content/
renault-communique-de-presse-conseil-dadministration-du-27-juillet-2016

(20174F 8 H26 H L))o
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7P 5% (vote ex—post) ASER I N, FOREIIZME I eholze &
TRYNVFECIDFEHEOT SN TVLEDIE, WRASE, ITHAR
CHYFITERE (CREEOSICB W TIPUTR SRS F 72 3 HRET %
BOEEAEGEHEE) ST 2 MO 5 DRiCE Shs, WMo st
(B2 - Wiy - 5 03EH) (SRS 2 HATOFE (vote ex—ante), K UHIE D
HIHT MO LI DOKBE R L 72D END, BMONEITK T
DEBIKEDO_OTH L, WINDWEELINLIEPTEEIND D
DTH 5o WMMDITENONWTREDKBY 2 WIGEIZIE, DHNSERAE D
RABEBLTHPEHINDLZ LR, KBEBRZTHI VA
1Z, ATSEHEEE O £ 72 3R EHEE ICHM A G- S T R A
X ENF TOSMOEITICRVIRMZ Ed b 2 L & Sh7: (L225-37-2 %,
L.225-82-2 ) 72, WO LI NIZ OV TREDKEN L WA,
(B F 72 M O ERE O L IE, BHERZIC L 2 WM OKEE 5
L35 EEDONTWEIZD, LEED ITHERTIE, KR» RV
BATIEE BRI S OSSR O L VW id e St v, 2O X912, AFEP
-MEDEF 2 — FO# &3R50, HE R8BI ERZ TR O
RIS 2 52T 5 2 & RO % Pk 2o Tl o 75§
T B HDEEBOTINNTELDOD DIHFIT TSI L 2 e
T5, LoL, B SVEREDED, £XCBWTEREN T
WEEHR IO W TR OKELR LIS TE2 L3 I e TE S/
B, HoWLHMONGHIHRIREZOREE LML T HDITTIERV @0
72, 79 VATRAFIVATRZTIONS X9 LMo RKESIE (claw
~back clause) (2B T A BEIIEIPN TR WD, BRERSZDOKEN LW
LI DM OBEIRDENEDITTDRL 6, GHRIIINLDM
LIS ND MDD 5.

(65) COUPET, op.cit. (note 61).
(66) JurisClasseur Sociétés Fasc. K-165: Sociétés anonymes-Directoire-Commentaire,
n° 106, par J.-J. CAUSSAIN.
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EZAT, I— FONEPFEZLMITIALI NG Z &iE, SthikfloR
BELOHEREFANIHS ) E5T2HHBRENI 50 HEMASTH
3, MR CVEAIE BRI OB RICO %D D, ZORERET 50N
AFEP, MEDEF J OF ANSA |2 X 52015410 A& o#HEHETH Y, Vv 7
PO —=HHN— Fa—~OBBOBTVH 2 Z L2 L ) ZAoRAHIHK
FTHLRMEVIRIN, S X DTSR Db TS 2 &8
B N7Z 6o

2) DURBIDERIECICHT 5 BEFER

bI)—2, I—KVL—IINF LR T=FIZLIYIHLNTVE DI,
SRR B A HER A ECH T2 RIETH Do 7T Y ABFEO—2D
FEBE, BRI FERICERN R A NS L TE 2 ECHY, Z
MIHRASH O MAETZNICZORBELBELL DO L LTHBINIZZ L5
BHEND W6, HERSOBEBGHALZ EHEL L2ET V00 ORI
EREHEHOBEBBETEL—D2DORELRRETH 72, ZOHHE
1, S OMERSBICE T iEm o TRBULL, SHERIICIEER
FNEBHERA D 5 Z EDRENBIZE S 726000

19664E12 N 4 Y BRI gl (A7 s L BARAD D 2 A&t o&tt
EFVPEASNTES S, 77 Y ATHENDE—BH ORI EH
HEMRBHEETH 572 TOKMBREBIZB T, BHRRIIHERS
LD EMLE N (P L225-18 &), HFIC [#R (PDG) ] WkiZH v THL
MERRREPITREOZOOMB LR BFILLILNTEL LIS, ¥

(67) AFEP-MEDEF-ANSA, Modernisation et simplification du droit des sociétés, oct.
2015, pp. 3-4.

(68) Hifsi [79 v 2B 2HASHORELIER (3) —SHAREH~OTA
M0 &L T—] BRRHRFARFBEERSE1515 (2014) 25HL TS,

(69) HIEHFIE LTHIFHND DI, 19464 6 H 4 HHYe (R PERF) (Cass.
civ., 4 juin 1946, JCP 1947.11.3518, note BASTIAN; S. 1947.1.153, note BARBRY) T
5o
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D NI IRH 2 MEBR % A 53 2 IR ASD B 000 TD LI IZ—FHOHE
WCHERRDMER L 9 2 IS BT, FIERRE A L 72 WU
FEESNBEENIE VDIFREC DEL D, UL, HlEdicid, HmH
BRZ BRI, MOZHGHZICET 2 BE %< qn, I— FO#IE%2ELT,
WU OB O FEHH S I SN T B,

AFEP-MEDEF 2 — F#& i &, MO 2 550 0 5 H A& 7>
N, FEHWIZ 7 OOEIEREINTW S M HGERIE, RO X ) IZE
FIN b,

[HUfex, &tk 2o 7 v—7F 72132 OFREHM (direction) &, W

PaBWEObOTHN, HOLOHMHRHNNIHEL KT L9 2k

M OA LA, BV Thb ] (§882)

DS 2T, T— FiE, RSB THVIRSED 586 % %
B, AL EREEDO VAR WSHICB W TIIERE RO, ik
1 1.233-3 LD ERTOTRMEN VL EMICBVTIE3 D1 U EET
BKHEER T, fESEEMRE 2 KT 2 UG S O9EE B RFENGRi % 2 2 0
HEZEDTERLLWI L EZHLNICL (883). T I THHMOM
EAVRIIZHEIN TV D T &I, HZEE 2 OB 0850 0k
BTHRINE LSRN E, RUOBHEIMIRORG 273 HETH S
CEDPHERENDLZLARTEBYTHD (817.1),

MR DOEFRICOWT, AMF 3 &) biFmw.L%7R L, AFEP-
MEDEF 22— FO#E XL ) EHICRELVWERD TN E NS I &2 RD,

(70) MERLE, op.cit. (note 7), n® 470, p. 524. BKINIZ BT Ui A AR L PUTRA
OWOFALTREHEORIIE K H AR B FA Y, TV FROCRAY 2 —F
VICBW TR SER L HITHR B O Z 58T 2 C L FB N o Tw
% (AMF, Etude comparée, op.cit. (note 17), p. 28)s NNV F— L7t TN
7, EENICBWTIEFHRBE TIE Vb DD, comply or explain DX RTH Y, 45
WA WIS ZNE ORI S H S bid)e 77 Y ADIED, 45T, AL
YIZBWTIIN R ASSREMITHEZ B35 Z L3k s nTni vy,

(71) KereBeL (F.), «Le « membre indépendant », apanage de la gouvernance
d'entreprise », Dr. soc. avr. 2016, alerte 19.
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W N ERMILEL G T A2 L 25 L, CORNEEDERY
HOHZF 5T (R, eSS, BRMEOREE 7203 REE] (R
MK, BfRod D h) TORMBEZFERREFICBVTHEHLS ML
Tzao 51T, AMF &, MOZHURIZICE T 28 2 8sFE 5, Ho+5
A BT o TVt 2 RIS H ETAIEL L7z ) 2 TRESFED
Z W 52129 % name and shame F X% # UC, 52 RBAYISKRD TW
bo TOXHBREIEIZ, N—FO—=IZX D ED SN LSRR OMEFR5AL
BT ABEICOWT, 2k Tidnd, X DFKI, #hEzdEte
SISO Z TR S DTH D ayo FBS, MRS 2 85 0% 5F
(BT ORas G  i-R o SRR BN W & = E=R R VAL V6 73 S/ R SR H et Nl 5 it
iS5 25T L 2 WAL, 21T 2 BRSO IEE 2 B2 REE
NBHZELEZRTIELZRDBIZTE S qn, 72 AMF  AEFOFHON
BRENUTHL EHWT 255 ICESHAEHT TR V. TD2D,
AN I TR L IS OAEHATFEEIN TN D L LT ENTE, Mvto
HIZOWTUIEBN B AR E R HIE L Db Try, Z TITVE
LAERS NG VHHDH 5 L b b,
b9 —o, S ORISR OZIEOH & LT, AFEP-MEDEF 2 —
FD2015F T HENIZ BV TEDY RiF7z, SHEEEOFEIEICE 3 5 WD
FF SN b, 2005 1T HWETVARNC S, S OMEIZIE, I X B0t
Wiay S NN D o 720 20144F 6 H24HIZTTEFGRE~ Y —= K& DT
BRI SNIERICBWTRESI N0, FEEEDHEZ AL
(72)  AMF, Rapport 2016, op.cit. (note 38), p. 34.
(73) 7P, VEIHVEOBEEE O LTI E > HESNDEBOTER
<, TR ARS YRRV F = TRANHEOEFHIEHFICB W THESNT
W% (AMF, Etude comparée, op.cit. (note 17),p. 5) o
(74) HCGE, Guide d'application du code AFEP-MEDEF de gouvernement d'entreprise
des sociétés cotées de novembre 2016, déc. 2016, p. 5.

(75) AMF, Rapport 2016, op.cit. (note 38), p. 32.
(76) AMF, Rapport 2016, op.cit. (note 38), p. 34.
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T 5BESEOKRRIIOVTORHEMNORBEMN T TH > 720m. XHD
TREEORIEX, JFH & UCEBEBITERB O BB R RR S, ]
ERIIHLOBEEZ > TINEHIRL TV wnizo, BRoh 8w -
HEOBEWEHR GREE2LEET 8% FEOOLNTWALEAE (2721,
COBAETHREEIIE=FIHITE R, RTEEISTO B2 RET
DYty —ICDARBEENDIBE LD 572000 LD, ERIZEH
(caduque) &7 1) ), V7 ba—=I2X 550 (AMF 2 X 285126 o —
FYED) B SNDHERE LTz ZORIBD LT, FEEHEOFEIEN
HREREZ ORI EMIGEONRIR L L SN2 D0, 20164E11HYET %2 &%
TH PRI A% {, BERRAVR S NI E I 2258
FHRIZBT 2 FHIIGIIOVT AR EZROONDITHE R & (§85.4)
1, PEEEIL L225-56 SeICHRS LT, W RRDE O KT HERR S HAT I B
BT 5720 (BGHEREOKREERS L EFHELEORBETIIRWV) g, HRER
KICHEML ARV EORBEN #5252 812k, Ef oSO
AN AZREST S EHMENZLICEBEENDwe 29 LIRS

(77) Proposition de loi tendant a rendre obligatoire le dépot d'une offre publique
d'achat en cas d'acquisition de I'essentiel de l'activité d'une entreprise, présentée
par M. Philippe Marini, 24 juin 2014. https://www.senat.fr/leg/ppl13-648.pdf
(20174F 9 A30H R%E)

(78) WP BN TH Bo L, Rieerr (G.) et RosrLoT (R.), par GERMAIN
(M.) et MAGNIER (V.), Traité de droit des affaires. Les sociétés commerciales, t.2,
LGDJ-Lextenso, 2014, n° 1560, p. 56,

(79) GaupeMET (A.), « La cession du principal actif d'une société cotée: a propos de
la proposition de loi du sénateur Marini », Bull. Joly 2014, p. 491.

(80) Les étapes de la discussion. http://www.senat.fr/dossier-legislatif/ppl13-648.
html (20174 9 30 H %)

(81) T »rIZo> &, Le Cannu (P.) et DonpERO (B.), « Cession d'un actif social
important par une société cotée: quel est I'organe compétent?», RTDF 2009, N° 3,
p. 79; KaspariAN (P), « Prise de décision stratégique « émergente » et risque
d'omnipotence du directeur général », Bull. Joly 2015, pp. 55 et s.

(82) VaBres (R.), « Cession de I'actif principal d'une société cotée », Dr. soc. févr
2016, comm. 34.
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MEINBHREMEL Z ) THVWHBEICET 2 HE2FEWIICTH0T
bbb FEEE, WHIREZICHT 2BEEBE R RN EZNEOREICE & F
I LICHOL, HoEME, VEBOTZ L0 EREOMEICSH
%728, ZOMOREIZEIC X )RS N5 A5, B 2 O O
DD Y FIZOWTIE, HEHAED DR AN THERAD TS T 5
FMERTENEOND EFH L 2o ZhUE, N—Fr—¢:v7 b
—OHERGFFERL, BATERHICH WL MEEZRD I EFET LR
WETLEFRICEDCDDTH S, 72721, ZOWE, V7 bu—off
TIOREEZHIENRE AKFET L LB INL H o

3) aA—FRL—FANF X - A— FEAODEELOBEEIFE

V7 ha—i&, BElEERICE L CEOREDIE % KIZT O, H—
I, B ICEb R VRIS SR Tw b Eidvo T, #ificftbirn
LDV TORYPZAMICER S D Z LIS EIE (L225-37 &,
L.225-68 %), B I comply or explain FHIIZ X ) —EDES &
W26 TwASE N T ENTE, 3512, AFEP-MEDEF 22— F®
20134F 6 HYETIZB W TAEFIRFOFW LB AL SN2 L2 X
Dy, TOENIEHITEHDOLNDHERE > TS, comply or explain
FHIOERICBWTHESN TV 201, HEZMH» S AL Toh
LIENTHY, IR R INTOWARVWEA, REBEEOFI&HITFE
Vo 2l b OfllE A E U T, BRI EIZEAR S TwE Z
L% B (5500

(83) MAGNIER et PACLOT, op.cit. (note 10), p. 497.

(84) Hilif - widBIE (23) 43H,

(85) B ROBEMPLERIE, I—RL— b ANF VR - a—=FelTFLARARHELY
SIL 2w Ewvbid (Cozian (M.), VIaNDIER (A.) et DEgoissy (F.), Droit des
sociétés, 29° éd., 2016, n° 717, p. 318), & iU, BLEFIK DD, 75V AD
AT BV THHE OB E R EOREORERGE2 LD TV L0001 T
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BEICHEEL L0, BEHEERICE S, X )EENRENOFIETH
%o BlY R TH D AMF 1, @ ERER L621-18-3 §I2 0 & 1Ek
THERREEDLZNT, a—RL— I NF U A - a— FOBHIRGIC
DWTERT Do TOERMEEICBWT, AMF 133 — FOfhi % M5y
w3, BHoT4h#il 247> T nwat 4 % 2817 5 name and shame J5
KERHALTVDLZEARTEBY, ITEHIBOTRELEZH O 21729
ZTOIA— NHFO MEENERK] RO LNE, 51, AMFIZX?
EHCMA T, REEATH Y, 20134FLETHICAIR SN ziid o Bl
BRI X 2ERMEEDAREINL 20, HHHHNE L2 — FofE
FHED S ORISR END VAT AT H T LWk D,

AMF JL U ERBEHRIICLZEHIEDI IR 0. 252D, BEH
DORNG R CERTTEIIZENDDH ), AMF & FMER AT X % BEHbRE
BREEICEZLDOTIE AW E M EINS, FTEHFIRIIOVTHR
Np L, TRTCOLELGEADPHRE R LD TRV, 20165FEE% L TA
5%, AMF OFERKBETEONR L ENZZDOEFELI—T X7 A DT V8=
FAYMARET 262t TH Y . LREHIVHMEHFONR L L72D
1, SBF12012J& 3 % 1204k 2 & #} [ 4> 3 [t O AFEP-MEDEF = — N (Z#E
L WEHZ RV 721054TH % (590 IRAEEICEEL LW &I
Mz<T, 2—=at 27X b - 28I B L TW A0 5004EFEETH
52 LIS LT, ESStoREEZAMF & EHREZEREEZOWTho#H
HEONRIZH o TVHRWVI LIk bew. ZOE, EARMICHEEN

Hbo 75 v APHYT (Banque de France) 12X ) 2016%EFKICAFE SN2 IC
XU, 20154120 KT, CACA0D RIED39% 2B THEFE A1 EARD
2501 EEEA LTS (Guerte-KHITER (C.), « La détention par les non-
résidents des actions des sociétés francaises du CAC 40 a la fin de Tannée 2015 »,
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