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A.M.F: Autorité des Marchés Financiers.

AFEP : Association Francaise des Entreprises Privées.

AG: assemblée genérale.

Al :Alinéa

Art :Atrticle.

ASBL.: Association Sans But Lucratif.

Bull :Bulletin

Bull.com :Bulletin des arréts de la chambre commerciale de la Cour de
cassation.

Bull.crim: Bulletin des arréts de la chambre criminelle de la Cour de cassation.
Bull.Joly.Soc: Bulletin Joly sociétés.

Bull.soc: Bulletin des sociétés.

C.A:Cour d'appel

C.C.F: Code de commerce francais.

C.M.F.F :code monetaire et financier frangais

C.T.F: code du travail francais.

CA: conseil d'administration

Cass.civ : arrét de la chambre civile de la cour de cassation frangaise.
Cass.com : arrét de la chambre commerciale de la cour de cassation francaise.
Cass.crim : arrét de la chambre criminelle de la cour de cassation francaise.



Cass.soc: arrét de la chambre sociale de la cour de cassation francaise.
COB :Commission des opérations de bourse.
Cons.Const: Conseil constitutionnel.

Conseil d’état: CE

COSOB: Commission d'organisation et de surveillance des opérations de
bourse.

D: Dalloz

éd: edition.

G20: Groupe des vingt.

J.O: journal officiel.

JCPE : revue la semaine juridique entreprise et affaires
L.G.D.J :Librairie Genérale de droit et de Jurisprudence.
LME: Loi de modernisation de I'économie.

Medef : Mouvement des Entreprises de France.

N.R.E :Nouvelles régulations économiques.

N° :Numero.

Op.cit :Option cite.

p :Page.

pp :les pages.

Préc: Précité.

R.T.D.Com: Revue trimestrielle du droit commercial.
Rev.soc: Revue des sociétés.

RJDA: Revue de Jurisprudence Droit des Affaires.
T:Tome.

Tribunal de commerce: T.com

UE :Union europeenne

Vol: Volume.
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21| est vraie que le président directeur général est nommé par conseil, ce qui signifie que ce
dernier est son supérieur « hiérarchique » et que le consentement des administrateurs est aussi
important pour le président afin d’imposer sa politique de gestion.
Pour la détermination des pouvoirs attribués par la loi au PDG, il faut souligner que le droit des
sociétés algérien concentre entre les mains d’une personne unique les fonctions de président du
conseil d’administration et celles de directeur général de la société .Voir :Chibani nadhira,
op.cit, p.72. Art 635,638 c.com.
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1 CA bruxelles.22 octobre 1902 :la jurisprudence commerciale de Bruxelles , veuve ferdinand
larcier, bruxelles , 1903, p.151.
2 Christophe BOERAEVE, Les pouvoirs et la délégation au conseil d'administration, Le
fonctionnement des AG et des CA des ASBL, Les Dossiers d'ASBL Actualités, EDIP.pro, 2009,
dossier N° 7, p.80.
% Jozef Lievens, La gouvernance dans les entreprises familiales Les clés du succés, Racine,
Belgique, 2006, p.38.
4 Paul GONTIER , le directeur et I’administrateur-délégué de la société anonyme, these de
doctorat en droit , faculté de droit , université d'Aix-Marseille, soutenue le 3 Avril 1911 ,
p.137 ,138.
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! La loi NRE (la Loi francaise n° 2001-420 du 15 mai 2001 ,relative aux nouvelles régulations

économiques) prévoit que la direction générale est assumee. soit par le président du conseil

d'administration, soit par une autre personne physique nommeée par le conseil d'administration et

portant le titre de directeur général. La loi précise que le directeur général peut étre assisté dans
ses fonctions de directeurs généraux délégués, VVoir : Véronique Magnier, op.cit, p.340.
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Z.0.3641 sl
2L art. L. 225-53-3 du code de commerce Francais dispose que: « Dans les sociétés dont les
actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé, le conseil d'administration
détermine la rémunération du directeur général et des directeurs généraux délégués dans les
conditions prévues a l'article L. 225-37-2 .»
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Claude Penhoat , Droit des sociétés, 5 éme édition, AENGDE , Paris ,1998, p.156.

4 Cass. Com. 24 janvier 2024, n° 22-13.683, www.horizon63.cerfrance.fr.
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2 \Véronique Magnier, op.cit, p.339,340.
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! Cass. Sociale. 18 mai 1982, n° 80-14.977, www.jurisprudence.lefebvre-dalloz.fr
T3 638 5l 2
% Cass. Sociale. 11 juin 1997, n° 94-43.822, www.jurisprudence.lefebvre-dalloz.fr
daals Jantil 5 Jaall 56 Alae claaloall 48 555 )1 (ulae slime Y ALl (3 i) e 4451 ¢ olal de 3y 4
97,02 2 232l 7 Al 2022 ¢l
0.3 635 sallP
® Code de gouvernement d’entreprise des sociétés cotées élaboré par I'Association Frangaise des
Entreprises Privées (Afep) et du Mouvement des Entreprises de France (Medef), Révisé en juin
2013,p.32.
S, Claa s Gaal 63 1995 Ol sa 8 Vienotl & I (e Lus i 8 Sl AaS sa apaii Y slae @il
&end & Wasy ¢ 2002 43 & bouton LaE &5 1999 4l (& vienot2 L d o3 &5 s )laY) (ulae deo e
(AFEP-MEDEF &ilya siy Cisaws 2003 diws 33a) 5 4o sane (ara BN &l 8 50,1 5l (salall 5 Cilpua 5l
aJLu.ul\ PIEOY ‘:\#).\\An k".l\.m\)ﬂ\ alsa c&\Sﬂ\ I\ASJA.\ :\:\a:\)ﬂ\ k_\\.A\A.\A\J\ ‘GASLA.& 33 5 CA\J ‘d:uasﬂ\ %) ..L\)Aj}
84¢83.0a 2 22l (] Aladll 2015 ¢odall dnala Al sall g
" Véronique Magnier, op.cit,p.335,336.
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L Art 118 de la loi N°66-537 du 24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales, j.0, N°171.
2 CRITIQUES DE LA SA AVEC CONSEIL D'ADMINISTRATION :
-Le conseil d'administration ne joue pas un role actif, c'est le directeur général qui impose sa
stratégie.
-Le contrdle des actionnaires sur les dirigeants est insuffisant, car le plus souvent les dirigeants
ont la majorité dans les assemblées.
-L'absence de séparation nette entre les fonctions de gestion et de controle,
Voir :GUIRAMANDE France et HERAUD Alain, Droit des sociétés, op.cit, p.188.
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1081, <45 22211 2023 « a1 daala ¢ S8 5 Aay 8l 2K cingadll
i A8l o3 o e daaline 48 55 JS0 o) G 98l aill G b Lo 23 642 saldl Gaii S
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! Paul LE CANNU , la société anonyme a directoire, LGDJ , Paris, 1979, p.23.
2 \Véronique Magnier, op.cit, p.353.
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T3 646 644 « 643 J el
2 Art.643 al 1 du code commerce algérien, Art.225-58 al 1 du code commerce frangais dispose
que: «Lorsque les actions de la société sont admises aux négociations sur un marché réglementé,
ce nombre peut étre porté par les statuts a sept ».
3 Michel Germani et Jean-Pierre Legros, travaux dirigés de droit des sociétés, 7 éme édition,
Litec, Paris, 2006, p.127.

T3 1/646 sl 4

5 CA Versailles, 8 juillet 1993, n° 3853/93, Bull.Joly.Soc, 1993, n° 10, p.1024, note Le Cannu.
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2 Claude Penhoat , op.cit, p.169.
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Cass.Com. 7 juin 1983, n° 81-11.437 : Rev. sociétés 1977 ,p. 266, note Burst.

21l ne peut étre fait grief d'avoir condamné une société anonyme a directoire a payer, a son

membre du directoire, des dommages-intéréts pour révocation sans juste motif. En effet, il a été

constaté que les motifs de révocation invoqués par le conseil de surveillance sont sans réalité et

traduisent la volonté dudit conseil de mettre fin, "colte que codte”, & ce mandat, Voir:

Cass.Com. 23 juin 1975, n° 73-10.570, www.legifrance.gouv.fr.

Art. L. 225-61 al 1 C.C.F dispose que:« Les membres du directoire ou le directeur général

unique peuvent étre révoqués par I'assemblée générale, ainsi que, si les statuts le prévoient, par

le conseil de surveillance. Si la révocation est décidée sans juste motif, elle peut donner lieu a

dommages-intéréts.»

8 Cass.Com. 17 juillet 1984, n° 83-12.925 : Rev. soc, 1984 ,p.791.

4 Cass. Com. .19 Décembre 2006, n° 05-15.803 : www.jurisprudence.lefebvre-dalloz.fr.

5 La fonction de président du directoire peut étre retirée a l'intéressé par simple décision du

conseil de surveillance, la fonction et les pouvoirs attachés a la qualité de membre du directoire

n'étant pas atteints par une telle décision. CA Douai, 17 juin 1976: Rev. sociétés 1977 ,p. 266,

note Burst.

6 Cass. Com. .15 mai 2007, n° 05-19.464 : www.jurisprudence.lefebvre-dalloz.fr.
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1 Cass. Com. 30 mars 2022, n° 2016168 , n° 2017354: www.lexbase.fr

1 Cass. Com. 19 juin 2001, n° 2016168 , n° 98-19.382: www.jurisprudence.lefebvre-dalloz..fr.
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e A ey Y e el das (12-07) e A8l ulae o 5S4
sl Jalay a2l 134 st Sy medll Ala i o1EY) e ) pae
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Cus (06) stad (50 (ol O sE) Can say eliae V) Ciilla g 5 56 daal
s b g EDE (03) 543 0525 dalall Lmaall (o cppil) Ala 3 Ol i
e AS,al Al (aiy al Lo agiladl sale) (Sars el o sl Can ey Gl
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ol Ap 3
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283657 salall

T3 658 Bl 2

Z0.(32/662 sl 3

411 existe des exceptions comme les membres du Conseil de Surveillance élus par les salariés
représentant les salariés actionnaires, Voir: Art .L.225-79 C.C.F.
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Daise &l (ol g in Scig ol 8481 el udae sliae ] J e doalal) dalall
AplSa) aae sacldl cliin) (S5 olaY) 13 e laial¥) Jd Lllael Jsoa b
O dady oK1 Jlee Y Jsan o da ol e Jilaadl 8 A glaal) dalal) dpmenll
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Aas) dale daladl dpaadl ) 0gx8 7o i 8l (5 sinall (ulaall Gy
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ol sliact aal Joe #1581 A A lall daall (el Galaal
e o Ol ) 3¢ Aald) Aalal) dmaadl galaidl e @lld Y 3l

T3 3 51/662 53
2 F.Lemeunier, op.cit, p.35.

T3 663 sl 3
(Ao Ausl 50 ) ealusal) 4855 85 Y] Gudae slimel ey a3 Apalal) Aalall Lpmeall 5alous ¢ Al cilipa 4
118.0= <02 232l (14 alaall 2023 53 sl Arala cduland) o slall 5 (8 g8l A4S il 5 4 Sl o slall dlas
T34 53 @662 l°
173,02 «Gladl ga sall ce) a3l Aalald (506

7Cons.Const. 12 janvier 2002 , n° 2001-455 DC : https://www.conseil-constitutionnel.fr.
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i ana QDA (e A0 5 1) ) el Glasa 8 Jall 138 el g ¢l
Pleds iy Bae alal] 4l

Ge hrdll Cai gl e Lealitiul (Say Yy édag pea AELY) §5S5 )
Sl Gy s Sl B 00 (B s are Alla iy el R e
Y Gl 83380 menal b 5uali Sy g (2 )

(o35 Joe o ke ed Aol S pale e AU sl Wl
8l il i Lgle (i i

Ay guand) Ja gy
LS iy A8 el Gulane eliac Y 4 guiaal) ag b alati ) g il 2ac
b Lad o g i) o2 Jiadi Agle 5 6 oY) Galae sliacY lpaad il
‘aM.uAJ\ dda ;Y_\gi
A Os8 Sa dlly daabue 05 o A1) Gulas pme 8 b il
e 659 salall e Cuai Lo sy Taay Cueal o ASLAN 46, 8 dalias

L T. com. Paris, 26 mars 1985: Rev. Sociétés, 1986, p.411.
C)}AS\ 442-20 ('.\g) @.&L\)&\ r»;}u:)ad\ [EEENg Y] )JLA\ ¢ 2020 4aud 95).\\);.“ é)}m.ﬂ\ d.\.la:\n = 35 salall Caas 2
e il sall JS 8 glusal) 5 il pall s pnlial) 3 58a) Glava (8 Asall Canl s e 82,8 .z « 2020 sannd 30 2
ALY 5 dpuslal) sladl & aaeall Adadll A< HLaall (550 Jsady ¢ Jluad) dpadil 3 (§ 9ol Al lial) A1) ) 3 )k
b aal ey 3 Jaad) A LAY 4 e ey e laia¥) 5 LulaBV) slall o gl xidiy ¢ L8E 5 Lelaial)
waall gl b daall (8 Gall Ay gl das (530 gal) dradill e 3 3ed QURY) A ja daie b LS
370.0= ¢3 232l 6 Alaall Q021 ¢ailiives daala calad¥l s AV calall il jall s i) (3 i Alaa ¢ 2020 dind
Jaladl e Jalall 4 G yina g ALY " e Lt Jeall Glide facaiall 11-90 Gsiall (e 67 33l i 3
Dbl by aay alee Cumia oy AUS Al a3 o derdiud) Aigll e Jeal) ABe slgi) b ade ) s g3
Ao leal) CHBEY) ol cHlEEY) Waaaas il Ja g 50 6 5 Ganee
A8 47 . (Gl aa jall 333 (53604
® G. Ripert, R. Roblot, op.cit, p.1253.
¢ Claude Penhoat , op.cit, p.172,173.
i el s el alall o) sia) Alae caalual) 4855 i 3 A8l Gadae JA3 ade s iRy ) geaia
49.5a 2 232l 2 Aladll ¢ 2016 csbinly (s Arala Apaiil 5 Ay sanl) (381 0l
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Lol b g 480 pall Gl (8 sme IS LeShiay o) Cany 1 aga) dae 2aa
Jiad) @il da jidy Y oadh cad) 5 5LaY1 jaat Ley Aol Ada) e A
@ sixall padill Gle o ol V)13 & 3) agasl) odgd (5 simall (adill Kl
A

Gl of (S Y (s 4l A8Le S glan agaat) () 5S5 () g (@l (e Db
Gl 052 ZLoY) 8 el Lelalad J ot agul ol daid g i) 5 48 )1 3 5V
Sy peaill b
Al A LG

Lo 138 5 ¢ yalill Zacal 4,LuS) 480 pall (ulae 3 aslaall 4 ne (e (0 5
sliac] JSI () s<8 Madl e et (i15807-96 seY) (e 03 Balal) 4] <L
A sinall dpad Bl () giny palill ddia Ay jladll SIS LA (8 Al 55 Y] Gallae
Y Al8aT Sadat ) aa o 138 (Al Ll Laldas g gallaiay
A el alas elme ] e dilasl) 4y sl

Z0.3 659 salall
T3 660 sl 2
4 Ne vaut pas régularisation au sens de l'art. L. 225-72 al 2 CCF, la transmission d'une action par
un actionnaire @ un membre du conseil de surveillance coopté, au titre d'un prét de
consommation, qui n'a pas donné lieu a une inscription en compte au nom de ce dernier.
Cass.Com. 15 novembre 2011, n° 10-19.620 : Rev. sociétés, 2012, p. 299, note Dubertret.
> Claude Penhoat , op.cit, p.148.
18 & &3all 22-90 ¢l (e 31 3alall Laaiall g Aanall 1996 dila 10 (& FL3al) 07-96 1Y) (1 03 33Lal) 6
3.0z o) Jalls Gl 5 <1990 < f
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Odaay Al el Galae dypme n o peall geasy WS Lomsind) el
20l
Gand) 439\93.\“‘9@\0#&493\  SVPAES

Alall b Jai Gl ¢¢San Janll e 5 481 5l (ulaa 4y gume (o genll ()
saac daandy Lodie Liayl (S ) yall Gulae 8 ) sae Jalad) L sy
128 5 A(Aakaiall DAY el 2y piadd) 348 ) ae dee die o Guladl &
ol 38 siall ) & ol o Sl o iy Cus 3 YY) Galas sliac] Jao 3 g8al DA
_'BJ\.A}[\

dlee (o s aal (ed Jeo dsas Gl g VD s (S
abalull JSLie iy A pall Galaay (poaall Galae G 0l A1) 4] oass
S ddas yall
3 BoIY) (udae ety cuaie Jad e Y g sae ol AS,EN 040G
Tl daglill S Al san alall )
PP LA PN PENP PR D o

B350 e Lypme O panl B0Se) dal e (50 5a)l g ddl pe
odaal Gl claeYl de plaa 8 @y ) AlaYU ¢ bl Ggaiag
el Ol gin (05) Lwed dal elalil aey V) ¢ clilial) o sa1eS cppnil) 481 5l
8 agiith 5 elgd) z U (1

T3 664 s T

T8 661 sl 2
3 Selon 1’Art.L.225.85 du C.C.F, Le nombre des membres du conseil de surveillance liés a la
société par un contrat de travail ne peut dépasser le tiers des membres en fonctions. toute clause
statutaire contraire est réputée non écrite et toute décision contraire est nulle.

T3 670 5 4
% Claude Penhoat , op.cit, p.155, Michel Germani et Jean-Pierre Legros, op.cit, p.128.
A 55 Jle ) 0 % 50 e STAS a1 il 1) (g kel G 58 (e 729 B3l 4 seie Crs Aol AS A a3 6

s Al A1 ans 5 A

" Réponse ministérielle au question parlementaire n°20078: J.0.R.F N°1 du 08-01-1972.
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~71 ~



dalucall 4 1 daS ga (53l 2alS FLdY) g L 8LEY AR L)

A je ) alee 88kl cillual) Cogaiad ADEL g Jal (e e
380 yall Galae Wl cdasalaal) (336 o)) daa g 480 A8) pe 8 Jias cilblaall G gaia
g 5 ol Al LY Ll oyl 5 1l Aas D 281 g o sy 4l

« Gl gﬂ!
A yal) o (i) A g

830 (i l) daga B Jalatiy 4l L ) allme ] G (e Al el (ulane iy
138 Taging o) Aoy pd any Joe Al (alaal (Sary 2480 el Gudae dega
CSHEON i PLIPYOVISVER Y

dasdl Hou gan¥l S 48 el Gudae Gt cuaie (s
oty Gy Aally el s il Lega st ) SN JA Auagl yiuY)
eIV Glacay (iad (Al el (alaa ) L2y At o 481 el (alaa
e 5 Al L Cpealisadl Slels 48] jall Gulae () 2 gl g AS AN 2l
.4'5‘};4'.43\ @J\.&A\ Calida juw Cpas

Jsaa zob Gt N (g o Y A1 el Gudae cilads pa s Jlesal g
salall alSal N e saplls ccliBlial e Cajdng elacl 3L o JleeY)
Ll dage Aalpea IS5 g odall o axd gl s oladll (gl e 666
i (Al QLA 5l (Jsh sl sed Al pall Galaa a1 A jall (ulaa
Selaia¥) Jaly

Gli als 48al (dae pmaS adge palaall JAb Gaisll Goole
& Adall o3y ol 3 dalal)l dpaall J8 e Gpimall AV cliacY)
On ) sal) sl Ala 3 V) Ayl aigeal (6 Yy ey sl 5 cililiall
o) s coaladd)l Glula (e dala JSI alid i ol jals o st LS ulaal) eliac]
Sle s ol Lane dalae Ay aiay

Dy Al el ulae () Cuaiey dag all dala sl 5 A Cals )
AL A e el Gudae sbimel 8L K e oo 5aY) 13 i gal S Al
calgall o3 Jlia |l anie (Saygalleel jpnd s sl ) Galaall 5 5220 Gt )
Slo ) i elea (s o V) Jgeanl) agd (S0 ¥ Gl A ) iSe e
JAGUEL) 5l 438 50 dage Jilia (53 8 (5

228 .pa sl g el ol a3l Aabald (g, !
Z0.3 666 sl 2
8 CA Paris, 25 mai 1993 , n° 91-024107: D, 1993, p.541, note Couret.
4 https://www.hellowork.com/fr-fr/metiers/president-du-conseil-de-surveillance.html
234, c&.ﬂ.uﬂ\ cA‘)A\ cAas ol 4.5}.» uﬁ YAEN] 4..1\_“.‘)3\ cc\‘)&s‘}l\ dalald GV 5
® Gérard BIOLLEY, L'ADN des meilleurs groupes familiaux Parcours de I'entrepreneur et
pérennisation de I'organisation, 1 er édition, De Boeck ,Bruxelles, 2013, p.423, 425.

" https://www.village-justice.com/articles/president-conseil-surveillance-statut-actif,33279.html
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! patrick ESPAIGNET, la place des sociétés régionale de financement dans le réseau des caisses
d'épargne francaises les éditions de I'épargne, Paris, 1991, p.213.
Z.0.(32 @272 53kl 2
% VVéronique Magnier, op.cit, p.359.
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Cass.Com.20 décembre 1988.: RPC , 1989, p.243, obs.Chaput.
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® CA Paris, 08 juillet 1975: Rev.sociétés , 1976, p.114, note Guyénot.
" CE, 31 mars 1993 ,no 122800: Bull.Joly.Soc, 1993, n° 6, p.694.
& Paul le Cannu, op.cit, p.18.
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> Art.L.225-81 CCF:" Le conseil de surveillance élit en son sein un président et un vice-

président ou plusieurs vice-présidents qui sont chargés de convoquer le conseil et d'en diriger
les débats. Il détermine, s'il I'entend, leur rémunération.
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% Art.L.225-108 CCF.
® La Cour d'appel de Paris confirme que l'article L.225-108 du code de commerce impose
seulement une obligation de réponse formelle aux questions écrites des actionnaires, sans
contrble judiciaire de la qualité ou précision de cette réponse, et rejette les demandes fondées
sur une prétendue insuffisance d'information. Elle souligne en outre que l'action abusive d'un
actionnaire, détournant le droit d'information pour nuire a la société, peut justifier des
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2 La Cour de cassation confirme que le liquidateur, informé du retrait de garantie, a manqué a
son devoir d'informer les actionnaires et de Vérifier les comptes, engageant ainsi sa
responsabilité, en raison du lien de causalité entre sa faute et le préjudice subi. Elle rappelle le
principe général selon lequel un mandataire doit diligemment protéger les intéréts de la société
en cas de retrait de garantie d'un tiers.
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4 L'article L. 621-18-2 du code monétaire et financier francais et l'article 19 du réglement (UE)
n°596/2014 du 16 avril 2014 sur les abus de marché, J.O N°L.173.
5 Selon larticle L.621-18 -2 C.M.F.F ,les opérations mentionnées a l'article 19 du méme
reglement, sont réalisées par:
a) Les membres du conseil d'administration, du directoire, du conseil de surveillance, le
directeur général, le directeur général unique, le directeur général délégué ou le gérant de cette
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L Art. 2 du réglement (UE) du parlement européen et du conseil, N 2017/1129, du 14 juin 2017,
concernant le prospectus a publier en cas d’offre au public de valeurs mobili¢res ou en vue de

I’admission de valeurs mobili¢res a la négociation sur un marché réglementé , ,J.0. N°L.168.
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% Franck Marmoz, fiche de droit des sociétés, 3 éme , ellipses, Paris, 2019, p.210 ,2011.
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4 CA Paris.27 janvier 2003, n° 2003/544, https://justice.pappers.fr.
bl &) e Adlall 485 () oS5 ¢ gall 3 8 Ly calall sl palal) () il mmdy 598 S 58 émetteur sl O
phie B B
Art 2, paragraphe 1, point d ,directive 2004/109/CE du parlement européen et du conseil , du 15
décembre 2004 sur I'harmonisation des obligations de transparence concernant l'information sur
les émetteurs dont les valeurs mobilieres sont admises a la négociation sur un marché

réglementé et modifiant la directive 2001/34/CE, J.0.U.E L390.
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L Art.3.al.3 du reglement (UE) du parlement européen et du conseil, N 2017/1129 : Sans

préjudice de I’article ler, paragraphe 4, les valeurs mobiliéres ne sont offertes au public dans

1’Union qu’aprés la publication d’un prospectus conformément au présent réglement.

Art.6.dudit reglement :« ... un prospectus contient les informations nécessaires qui sont

importantes pour permettre a un investisseur d’évaluer en connaissance de cause:

a) l’actif et le passif, les profits et pertes, la situation financiere et les perspectives de 1’émetteur

et des garants éventuels.

b) les droits attachés aux valeurs mobiliéres.

c) Et les raisons de I’émission et son incidence sur I’émetteur.

Ces informations peuvent varier en fonction de 1’un des éléments suivants:

a) la nature de I’émetteur;

b) le type de valeurs mobilieres;

¢) la situation de I’émetteur............ Voir aussi :Art.L412-1 du code monétaire et financier

francais.

2 Art. 7 paragraphe 1 ,2,3 du réglement (UE) du parlement européen et du conseil, N 2017/1129.

8 CA Paris, 29 octobre 2015, n° 2014/14359: www.jurisprudence.lefebvre-dalloz.fr.
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8 Cour de justice de [I'Union Européenne, 15 mai 2014,n° C-359/12:
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> Art.L.621.-8-1 al 1 et 2 du code monétaire et financier francais : «Pour délivrer le visa
mentionné au Il de l'article L. 621-8, I'Autorité des marchés financiers vérifie si le document
est complet et compréhensible, et si les informations qu'il contient sont cohérentes. 11.-Au titre d
es opérations relevant du | de l'article L. 621-8, I'Autorité des marchés financiers indique, le cas
échéant, les énonciations a modifier ou les informations complémentaires a insérer. L'Autorité
des marchés financiers peut également demander toute explication ou justification, notamment
au sujet de la situation, de I'activité et des résultats de I'émetteur ainsi que des garants éventuels
des instruments financiers objets de I'opération.»
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Art.L.621.-8-1 al 3 du code monétaire et financier frangais : «.L'Autorité des marchés financiers
peut suspendre toute opération mentionnée au Il du présent article et a l'article L. 412-1 pour
une durée qui ne peut excéder une limite fixée par son réglement général lorsqu'elle a des motifs
raisonnables de soupgonner qu'elle est contraire aux dispositions législatives ou réglementaires
qui lui sont applicables. L'Autorité des marchés financiers peut interdire I'opération : 1°
Lorsqu'elle a des motifs raisonnables de soupgonner qu'une émission ou une cession est
contraire aux dispositions législatives et réglementaires qui lui sont applicables.
2° Lorsqu'elle constate qu'un projet d'admission aux négociations sur un marché réglementé est
contraire aux dispositions législatives ou réglementaires qui lui sont applicables.»
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® Daniel Szpiro, Produits financiers Gestion de portefeuille, ellipses, Paris, 2021, p.259.
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(Délit d'informations fausses ou trompeuses)

G Allall (B gl 3 A glaiall e sleal) ddlisi s Baa (M) Jgeasl)

daiay Lalue S J28 JS apad ) AWl (315091 Jglail dadaiall ey il

AL GBSV G b Al o sl (D) By sa An8IS AIS 5 3al) acdll (s Ay ) gom Ay 50 L
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Art.L465-1 , paragraphe I, point A du code monétaire et financier frangais :
Est puni de cing ans d'emprisonnement et de 100 millions d'euros d'amende, ce montant pouvant
étre porté jusqu'au décuple du montant de l'avantage retiré du délit, sans que I'amende puisse
étre inférieure a cet avantage, le fait, par le directeur général, le président, un membre du
directoire, le gérant, un membre du conseil d'administration ou un membre du conseil de
surveillance d'un émetteur concerné par une information privilégiée ou par une personne qui
exerce une fonction équivalente, par une personne disposant d'une information privilégiée
concernant un émetteur au sein duquel elle détient une participation, par une personne disposant
d'une information privilégiée a I'occasion de sa profession ou de ses fonctions ou a lI'occasion de
sa participation a la commission d'un crime ou d'un délit, ou par toute autre personne disposant
d'une information privilégiée en connaissance de cause, de faire usage de cette information
privilégiée en réalisant, pour elle-méme ou pour autrui, soit directement, soit indirectement, une
ou plusieurs opérations ou en annulant ou en modifiant un ou plusieurs ordres passés par cette
méme personne avant qu'elle ne détienne I'information privilégiée, sur les instruments financiers
ou sur les crypto-actifs émis par cet émetteur ou sur les instruments financiers ou sur les crypto-
actifs concernés par ces informations privilégiées.
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% Est confirmée par la cour d’appel de Paris, la condamnation d’une agence de presse pour avoir
diffusé de fausses informations sur une société cotée, sans les avoir préalablement vérifiées, les
communiqués de presse litigieux ayant eu pour conséquence une baisse substantielle et rapide
de son cours de bourse En revanche, la sanction pécuniaire doit étre allégée, des lors qu’il doit
étre tenu compte de l’importante réactivité de 1’agence de presse pour interrompre puis
supprimer la diffusion des dépéches en cause et publier ensuite une série de rectificatifs et
démentis.
CA Paris.16 septembre 2021, n° 20/03031, https://www.lexbase.fr
4 BOUCHTA Khalid, BOURBABA Souraya, Dissemination of false or misleading information
as a crime The principle of transparency in the stock market (A comparative study between
Algerian and French legislation), The jurnal of Teacher Researcher of Legal and Political
Studies,Msila University, 2024, V9,N 1 ,p.580,588.
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L Art 632-1 du réglement général de I’autorité des marchés financiers en France du 29/06/2016.
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! Madeleine Lobé Lobas, Le droit pénal des affaires en schémas, 2 eme édition, ellipses, Paris,
2023 ,p.252.
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Art.L465-3-2 du code monétaire et financier francais :
I. — Est puni des peines prévues au A du | de l'article L. 465-1 (de cing ans d'emprisonnement et
de 100 millions d'euros d'amende, ce montant pouvant étre porté jusqu'au décuple du montant
de l'avantage retiré du délit, sans que I'amende puisse étre inférieure a cet avantage) le fait, par
toute personne, de diffuser, par tout moyen, des informations qui donnent des indications
fausses ou trompeuses sur la situation ou les perspectives d'un émetteur ou sur l'offre, la
demande ou le cours d'un instrument financier ou sur I'offre, la demande ou le prix d'un crypto-
actif ou qui fixent ou sont susceptibles de fixer le cours d'un instrument financier ou le prix d'un
crypto-actif & un niveau anormal ou artificiel.
Il. — La tentative de l'infraction prévue au | du présent article est punie des mémes peines.
paiall 5 Jaxall 2020 Ja il 28 (b ¢ 3all 06-20 i O (10 04 33lall n g Ailndll 7.8 3 Se 196 338

25.8. 0.z «bsiall ¢ 58 Gaaiall 5 1966 O sa 8 2 & o3all 156-66 a5 5

4 Cass. Com.22 novembre 2005, n° 03-20.600 : www.jurisprudence.lefebvre-dalloz.fr.

~ 199 ~



dalucall 4 1 daS ga (53l 2alS FLdY) g L 8LEY AR L)

Zohals ledde aSall s S al A3l ) lae cagad) (o jidiay 3ol ) )yl
ol elly

Ordall ¢ 3 AN 238 Cuzad ) (adil) daSas alal A g e 5 Al dpal
G ) gl Aol Zaalll ) 8 e W yiue s Sojtec 4S8 iyl o PREN]
iae s 2880 e 5 dama e Glaslae i Legall s 3 ¢ (AMP)AIW
b oseaall 4a gn Aaglea 3 Jlie) e Dl ¢ skl 5 anl) i Ly
Y seaall mlull SleY) calg PIAY) Gk ) Giely cliall <d gl
i By e mall Guall ) 1 paiinnal) Aleny (ulose J pemn L) L iy
Gl (o Al A slrall 8 (Baall 5 sl 5 A8l Cliia () AaSad) ST Bl
(lillae saal 3aal 5 st AMF A sl 40lSaly <8l LS o gl a i
Loan e dillaa IS5 5haa i da ke oS5 o 0
b el el day ) duapll alitial) ) A8 e day a1 AN £ AN
délit d'entrave au fonctionnement régulier du marchéaa s

Aand da)sll alatiall jaull 4B je day a o Slag il (e (3l
e 5 yiall ye Ay jiaall Ao ol pald Gudad & Al ¢ el e Sl dg s
LA o aeiSar ppmst) (o S late (5 5SLey (ol slia JNA (e Fag sl 038 o
Ge e an Gah e Gamdl e S ) agaday 138 5 A dlall Gl Y] (e il
el ol 58 ALl 48 )l jan (it e Jang Las cddlall agdl )
Lae cagd 5813 5ka ) o S AT Js30 e ddd agagnl el
s ol il palioaal) £V 58 (5 g2 0550 A5 cagal) jras Gid ) go5
AV SOV 55 Ay el oda i g Zagudl]
kel S oY gl

Gew Jaly OOl dlady duldl Gl Ll da mall Ga gl o)
2l Jany (Al ABLEl 5 Fladyl Taad Lblis) (asal & Wil daa) gl
G ¢ Ay glE e Clujlae 4 e AA 3588 W gu ) B sadl (e 43 o bl
et ol i Jlall Goudl Jan g8 Zlad)ls 48830 T e oan) Cargdl O
35555 S ol el 3 BN ol

) abidy dua ) sll aliinall juall 418 je day G galall (SN sy
el A8 je Cangy La b slie S ) Al lace 5l S ) 8 Jiaall o) o gLl
4558 60 salall 3 5 hall g el el puall Jiliad JA (e D) gall plaiiall

1 Cass.Com.13 décembre 2011, n° 10-28.337 : www.jurisprudence.lefebvre-dalloz.fr.
il g gragll LB b Gl sl e e A8 ulail) (Gisle o G desa aid) ) (g an deal 2
136,02 ¢33 222l ¢17 alaall 2023 b allay Aallall Bpadlu)) Aaalald) caaadll dlaa oA jlae Al o 1 aaY)
pslall Alae cdie 5 jall ¢ pdiall Cigas dua sl A a e BB 3 el LadY) deal cla gl de 5 jead
193,02 ¢ 01 22=ll ¢ [3alaall 2013 6_Susy drals dilisty)

~ 200 ~



dalucall 4 1 daS ga (53l 2alS FLdY) g L 8LEY AR L)

S Jrd ol a@i A jall O S e <l 10-93 o) (a il o s pall G
3 Jad Lss 5 Ayl olaiall ) 3 je il (e pilae s 5l e Lol
Sy leai ) Jilags bl (8 daaill g sl 5 ISV dayjall ol s
Leasd AUl sl Lede (ab ol dlae o) Ay ol slal () s i
Lo il Gai e

Y dapall s el dlee (o A yiall Aagll o s5LEY) s
Aaiil) (g8ati Al g AV 138 o g (Jadll (gald) (S palic (e | paic Jid
Alea el £ diall (o e Aladl A g pusall a5 5 ¢ D (e Ao s all
donily Qllall g (apal) () e @l JlanYL e Sl AWl Gead) e S
Lo 4] 5iia Aol

e OsShogalall (SO o edlel 3, SAdl 60 Balall (e paliiag
et 5 il (g peaic
-4 giial) asdl) dﬂeﬁﬂ:\d\ ) A8 o Chagy &)y glia -1

@l Guall sl e il 3l e el i) 5 sliadly L 3 geaidll
oo O g LS cilgial Alle Tlee Sy Goadl b (Sise Jub sl 8
S leall Jia) Bgndl z s &5 A ol slall sl cdit B gudl 3 5 slial
oo i Gl Gl hual o Sl oy @l aay (Qlailil) i ol ddaall
s 5ac Al o34 5 (L 5y sliall (e g Jalaill pna | gad 5 Al i alas
3 otaad) )il e Bliall 4, ) g juall (gAY il jleall 5 Ao all o sl

1ot s illaal) e )5l Al 8 ) sliall s2a aai G (S
B yiiea (add IS ja o pdSall e aw (3a)h e Glaa) 8 S Al Sllaal) -
(o ST AeS o) y3 el de gile o 6S5 AS AN g oy om Y AS b agl e B
A ) adi i Ledic 3y gaall 038 (8 )l BEady s claa (ddie e Claill
(adl ) sise I Juai
oo sl i sl Jlaldeld) 5k e Aalead) uiny oLal 8 Jias ) cillead)-
G Gl clidall g giue e o Ly B Wl sl 050 an GRse Gub
oaliasy) 8 Qo) dal (e clld g Lialids)
e 3T e A8y jlay Cillanll (e g il (s ) (8 it ) Clleal) -
Sl la) Bae e A gide (3 s (8 Lelad an () a8 sl

W\A 64:\.;»1:\“1\ ?}S’J‘J é}s;.“ :\:\E ‘u}.\w\ cﬁ a\)}:\SJ :d\.uu 3 -:\JJGA :\.;A\dea.;aﬂ\ (';.1\); ‘:\_'g),ua ‘;ILA:\L»:L

119.0= 2018-2017 <505 )8

DSy dddsal dpnladll el s AeSsall el A daalall @lS AN s gl Caballl ae Jale plagd 2

233.0= 2020 ¢ _pas ¢ 2alal)

®Hubert de Vauplane,Odile Simart, The Concept of Securities Manipulation and Its Foundations

in France and the USA, Brooklyn Journal of International Law, Brooklyn Law School, United
States, 1997, Volume 23, Issue 1, P.229.
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! Le délit de manipulation des cours n'est caractérisé que si la manceuvre a été employée, non
seulement en connaissance de cause, mais aussi dans le but d'entraver le fonctionnement du
marché et d'induire autrui en erreur. Cette volonté spéciale de nuire au marché n'est pas
démontrée lorsque les auteurs des opérations incriminées sont intervenus sans se dissimuler et
qu'il s'agissait dans leur esprit moins d'en fausser le jeu normal que d'en faire cesser des
manifestations jugées, peut-étre a tort, excessives ou aberrantes: Tribunal de paris, 5 mars
1993, RIDA, 1993, N* 813.

2 Sébastien PRAT , les pactes d'actionnaires relatifs au transfert de valeurs mobiliéres, Litec,
Paris, 1992, p.266

% Mineille Delmas-Marty, Droit pénal des affaires Partie spéciale: infractions, Tome 2, 1 ére éd ,
presses universitaires de France , Paris, 1973, p.200.

.04-03 05E) e 19 83ladl daaiall g Aarall 10-93 a8 oaapdil) o guspall (10 5 54 51 58 60 sakall 4
Art.L.465-3-1 . paragraphe I, point A du code monétaire et financier francais : Est puni des
peines prévues au A du I de l'article L. 465-1 le fait, par toute personne, de réaliser une
opération, de passer un ordre ou d'adopter un comportement qui donne ou est susceptible de
donner des indications trompeuses sur I'offre, la demande ou le cours d'un instrument financier
ou l'offre, la demande ou le prix d'un crypto-actif ou qui fixe ou est susceptible de fixer a un
niveau anormal ou artificiel le cours d'un instrument financier ou le prix d'un crypto-actif.
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Abstract:

The concept of transparency in the management of a joint-stock company refers to clarity and
openness in the management’s conduct of its activities, away from ambiguity and secrecy, provided that this
does not harm the interests of the company. There is no doubt that the company’s management is responsible
for implementing and overseeing the rules of governance. For this reason, the Algerian legislator introduced
a new system for the management of joint-stock companies that separates the functions of supervision and
management. Transparency is thus considered a mechanism that enables shareholders and supervisory bodies
to exercise their right to monitor the company’s management.

Disclosure is a specific obligation for companies listed on the stock exchange, which are required to
provide transparent and fair information to all investors while respecting the principle of equality among
them. Without accountability, however, the principles of transparency and disclosure would have no
practical value.

Keywords:
Management- Corporate Governance- transparency- Disclosure- Information- Joint-Stock Company-
Shareholder- Investor-Liability.

Résumé:

Le concept de la transparence dans la gestion de la société par actions signifie la clarté et la publicité
dans I’exercice de I’activité de gestion, loin de toute ambiguité et de toute confidentialité, a condition que
cela ne porte pas atteinte a I’intérét de la société. Il ne fait aucun doute que la direction de la société est
chargée de la mise en ceuvre et du suivi des régles de gouvernance. C’est pourquoi le 1égislateur algérien a
instauré un nouveau systeme de gestion de la société par actions, en séparant les fonctions de contréle et de
gestion. La transparence est ainsi considérée comme un mécanisme permettant aux actionnaires et aux
organes de contrdle d’exercer leur droit de contréle de gestion.

La divulgation constitue une obligation spécifique aux sociétés cotées en bourse, lesquelles sont
tenues de fournir des informations transparentes et équitables a 1’ensemble des investisseurs, tout en
respectant le principe d’égalité entre eux. Sans responsabilité, les principes de transparence et de divulgation
n’auraient aucune valeur pratique.

Mots clés:

Gestion- Gouvernance d’entreprise- Transparence- Divulgation- Information- Société par actions-
Actionnaire- Investisseur- Responsabilité.



