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LOI ATTRACTIVITÉ 
 

Présentation des dispositions présentant 
de l’intérêt pour les activités de marché  

 

 

Préambule 

 

Cette note présente les modifications législatives d’intérêt pour les activités de marché apportées par la loi 

« visant à accroître le financement des entreprises et l’attractivité de la France », dite loi « Attractivité », 

publiée au JO le 14/06/20241.  

La loi est entrée en vigueur le lendemain de sa publication au journal officiel, soit le 15/06/2024, sauf 

certaines dispositions dont la date d’entrée en vigueur est alors précisée dans la présente note. 

La loi Attractivité est née dans un contexte français, mais aussi européen, de prise de conscience de 

l’importance de développer le financement des entreprises par le marché, dans la perspective des 

transitions auxquelles celles-ci font face, particulièrement en matières technologique et énergétique. Face 

à un crédit bancaire contraint par des exigences prudentielles, les montants en jeu nécessitent en effet de 

recourir de manière beaucoup plus massive au marché.  

La question de l’attractivité du marché pour le financement des entreprises s’inscrit par ailleurs dans un 

contexte de vive concurrence entre places financières, dans un environnement post-Brexit où la première 

place européenne est maintenant située hors de l’UE, où certaines entreprises européennes choisissent 

de coter leurs titres outre Atlantique notamment pour accéder à une profondeur de marché inégalée, et où 

au sein même de l’Union européenne, des dispositifs nationaux confèrent une attractivité à certaines 

places, par exemple par la possibilité pour une entreprise d’émettre des actions à droits de vote multiples.  

L’intitulé de la loi, qui concerne non seulement le financement des entreprises mais aussi l’attractivité de la 

France, reflète ce double enjeu, qui s’étend au-delà des seuls marchés financiers2.  

La loi comporte trois séries de dispositions, dont seule la première (Titre Ier) concerne plus particulièrement 

le financement des entreprises par le marché, les deux autres étant relatives successivement à la 

 
1 La loi Attractivité, souhaitée par Bruno Le Maire qui l’avait annoncée le 8 janvier dernier, a pris la forme d’une 
proposition de loi du député Alexandre Holroyd, déposée à l’Assemblée nationale le 12 mars 2024. Passée en 
procédure accélérée par le gouvernement, la proposition de loi a été finalisée, par le Sénat le 3 juin 2024 et par 
l’Assemblée nationale le 5 juin, après examen en Commission Mixte Paritaire. 
2 À cet égard, on peut remarquer que l’attractivité de la Place de Paris s’agissant de la localisation des activités de 
marché des établissements de pays tiers dans l’UE est avérée jusqu’ici, nombre d’entre eux ayant localisé leurs 
équipes en France. Ainsi, Bruno Le Maire, constatait, le 8 janvier 2024, lors de ses vœux que la France est devenue « 
la nation la plus attractive pour les investissements en Europe » et que « nous avons su tirer le plein parti du Brexit et 
attirer à Paris les plus grands établissements financiers de la planète ». 

https://www.senat.fr/petite-loi-ameli/2023-2024/632.html
https://www.senat.fr/leg/ppl23-632.html
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dématérialisation des titres transférables (Titre II) et à « l’attractivité du droit en faveur de l’économie 

française » (Titre III), ce dernier titre concernant un ensemble de réformes de la gouvernance d’entreprise.  

Seules les dispositions du Titre Ier relatives aux activités de marché sont présentées dans la présente note 

(v. en Annexe la présentation agrégée des modifications opérées).  

I. L’INTRODUCTION D’ACTIONS À DROITS DE VOTE MULTIPLES 

La loi Attractivité introduit un régime juridique complet des actions de préférence qui confèrent des droits 

de vote multiples. L’introduction des actions à droits de vote multiples fait écho à une consultation du Trésor 

de mars 2023 à laquelle l’AMAFI avait répondu dans un sens favorable (AMAFI – 23/22). Ces dispositions 

anticipent la future directive européenne relative aux actions à droits de vote multiples comprise dans le 

paquet « Listing Act ». 

Ce régime est distinct d’autres types d’actions de préférence, dont les actions à droit de vote double, 

introduites par la loi dite Florange « visant à reconquérir l’économie réelle » (loi n° 2014-384 du 29 mars 

2014).  

Le principe fondamental du droit des sociétés selon lequel d’une part, le droit de vote attaché aux actions 

est proportionnel à la quotité de capital qu'elles représentent et, d’autre part, chaque action donne droit à 

une voix au moins (Code de commerce, art. L. 225-122) connait déjà quelques exceptions, dont celle qui 

permet aux statuts de la société émettrice d’octroyer un droit de votre double à l’actionnaire inscrit au 

nominatif et détenant les actions depuis 2 ans au moins (Code de commerce, art. L. 225-123), ce qui est 

de droit pour les sociétés cotées (Code de Commerce, art. L. 22-10-46). 

Le régime juridique des actions à droits de vote multiples que la loi Attractivité crée est partiellement  laissé 

à la main de la société émettrice.  

Les éléments clef du régime juridique des actions à droits de vote multiples sont : 

■ Champ d’application. Seules les sociétés admises à la négociation sur un marché réglementé 

ou un système multilatéral de négociation peuvent créer des actions à droits de vote multiples. 

■ Moment de la création. Les actions à droits de vote multiples ne peuvent être créées qu’au 

moment de la première admission aux négociations.  

■ Modalités de création. Elles doivent être expressément prévues dans les statuts (Code de 

commerce, art. L. 228-11), ce qui signifie, sans que le législateur ne l’ait prévu expressément, que 

l’assemblée générale extraordinaire est compétente pour créer les actions à droits de vote 

multiples. Le législateur a pris le soin de préciser que cela diffère des actions à droits de vote 

double qui sont acquises de droit depuis la loi Florange, sauf disposition contraire dans les statuts, 

dès lors qu’il est justifié d'une inscription nominative depuis deux ans au nom du même actionnaire 

(Code de commerce art. L. 22-10-46, 2e al. nouveau). 

■ Caractéristiques des actions à droits de vote multiples  

o Lorsque les actions sont admises à la négociation sur un système multilatéral de 

négociation, le ratio maximal entre les droits de vote attachés à une action de préférence 

https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-8192-2023-INIT/en/pdf
https://www.legifrance.gouv.fr/jorf/id/JORFTEXT000028811102
https://www.legifrance.gouv.fr/jorf/id/JORFTEXT000028811102
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000042339748
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000042339741
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000042338983
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et ceux des actions simples est de 25 pour 1 et ce ratio doit être un nombre entier. Aucune 

limite de ratio ne s’applique aux actions admises à la négociation sur un marché 

réglementé. 

o Les actions de préférence ont une durée de vie maximale de 10 ans, renouvelable une 

fois, suivant une procédure détaillée dans la loi. 

o À leur expiration, les actions de préférence confèrent un droit de vote double suivant le 

régime général des actions à droit de vote double (Code de commerce, art. L. 22-10-46). 

o Les actions de préférence ne donnent droit qu’à une voix lorsque l’assemblée générale 

statue notamment sur la désignation des commissaires aux comptes, sur l’approbation 

des comptes annuels, sur les conventions réglementées et sur la politique de 

rémunération des mandataires sociaux. Les statuts peuvent par ailleurs prévoir de limiter 

le droit de vote à une seule voix en cas d’offre publique s’agissant de certaines décisions 

de l’assemblée générale. 

■ Conversion des actions à droit vote multiples en actions ordinaires. 

o Les actions à droit de vote multiples sont converties en actions ordinaires au terme de la 

durée de 10 ans, éventuellement renouvelée une fois. 

o Les actions à droits de vote multiples sont converties en actions ordinaires en cas de 

transfert de propriété ou de changement de contrôle ou de dissolution de l’actionnaire 

personne morale. 

Un décret en Conseil d’État, dont la publication permettra l’entrée en vigueur du nouveau dispositif, doit 

déterminer les informations relatives au nombre et à la durée des actions de préférence émises, à l’identité 

des bénéficiaires desdites actions ainsi qu’aux droits de vote qui leur sont attachés en fonction des 

résolutions d’assemblée générale. 

II. ÉMISSION DE TITRES DE CAPITAL  

- Augmentation de capital sans DPS : suppression du prix plancher d’émission  

L’AMAFI se félicite de la suppression du prix plancher d’émission en cas d’augmentation de capital par 

l’émission de titres de capital sans droit préférentiel de souscription (DPS), ce qui correspond à une 

demande forte de la Place (AMAFI – 24/10). 

En effet, jusqu’à l’entrée en vigueur de la loi Attractivité, dans une telle situation, le prix d'émission des 

titres devait être « au moins égal à la moyenne pondérée des cours des trois dernières séances de bourse 

précédant le début de l'offre au public (…), éventuellement diminuée d'une décote maximale de 10% » 

(Code de commerce, art. R22-10-32). 

La loi Attractivité lève cette contrainte qui, au sein de l’UE, était d’ailleurs spécifique à la France. Désormais, 

le prix d’émission de titres de capital sans droit préférentiel de souscription est fixé par l’assemblée générale 

extraordinaire, ou AGE (Code de commerce, art. L. 22-10-52). Toutefois, l’AGE peut déléguer la fixation 

du prix au conseil d’administration ou au directoire, auquel cas cet organe doit établir « un rapport 

complémentaire, certifié par le commissaire aux comptes, décrivant les conditions définitives de l'opération 

et donnant des éléments d'appréciation de l'incidence effective sur la situation de l'actionnaire. » 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000042922323
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Ces modifications entreront en vigueur trois mois après la promulgation de la loi, soit le 15 septembre 2024. 

Les modalités de fixation du prix d’émission déterminées par l’assemblée générale des actionnaires avant 

cette date par référence aux dispositions légales et réglementaires demeurent applicables, le cas échéant 

dans leur rédaction en vigueur à la date de ladite assemblée. 

S’agissant d’une disposition règlementaire, la suppression ou la modification de l’article R22-10-32 cité 

supra  n’est pas prévue dans la loi Attractivité. La modification ou suppression de cet article est attendue 

ultérieurement.  

- Augmentation de capital sans DPS réservée : assouplissement des modalités 

Dans les sociétés anonymes, une augmentation de capital peut être réservée à une ou plusieurs personnes 

nommément désignées ou à certaines catégories de personnes (Code de commerce, art. L.225-138 ) sur 

décision de l’assemblée générale. La loi Attractivité permet dorénavant à l’assemblée générale 

extraordinaire des sociétés cotées sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation 

de déléguer ce pouvoir au conseil d’administration ou au directoire dans la limite de 30% du capital social 

par an (Code de commerce, art. L22-10-52-1). Dans ce cas, le prix est fixé suivant les modalités à préciser 

par un décret d’application en Conseil d’État, et sur rapport complémentaire certifié par les commissaires 

aux comptes à l’assemblée générale extraordinaire.  

Ces modifications entreront en vigueur à une date fixée par décret en Conseil d’État et au plus tard trois 

mois après la promulgation de la loi, soit le 15 septembre 2024 au plus tard. 

 

- Augmentation de capital en vue de rémunérer les apports en nature : assouplissement des 

modalités 

L’assemblée générale extraordinaire peut déléguer au conseil d’administration ou au directoire d’une 

société cotée sur un marché réglementé les pouvoirs nécessaires à une augmentation de capital en vue 

de rémunérer les apports en nature. Cette délégation jusqu’alors limitée à 10% du capital social sur 26 

mois est portée à 20% (Code de commerce, art. L. 22-10-53). 

 

- Relèvement du plafond d’émission d’actions sans DPS 

Le plafond d’émission d’actions sans droits préférentiels de souscription offertes uniquement à un cercle 

restreint d’investisseurs (Comofi, art. L. 411-2 al. 1°) est relevé de 20% à 30% du capital social par an 

(Code de commerce, art. L. 225-136). 

 

 

  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000042339701
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- Négociation de promesses d’actions sur un système multilatéral de négociation 

La négociation des promesses d’actions (avant immatriculation de la société ou réalisation d’une 

augmentation de capital), en principe interdite, était jusqu’alors autorisée notamment à l'occasion d'une 

augmentation du capital d'une société dont les actions anciennes sont déjà admises aux négociations sur 

un marché réglementé (Code de commerce, art. L. 228-10). La loi Attractivité étend cette autorisation aux 

actions anciennes déjà admises aux négociations sur un système multilatéral de négociation.  

III. ENCADREMENT JURIDIQUE DES ACTIONS FRACTIONNÉES 

Alors qu’un groupe de travail du Haut comité juridique de la place financière de Paris (HCJP), auquel 

l’AMAFI participe, prépare actuellement un rapport sur les actions fractionnées, déjà commercialisées par 

plusieurs acteurs, y compris en France, la loi Attractivité habilite le gouvernement à légiférer par voie 

d’ordonnance en vue de créer un régime de fractionnement des instruments financiers. Ceci doit intervenir 

dans un délai d’un an à compter de la promulgation de la loi (art. 13 de la loi)3. 

L’ordonnance doit prévoir notamment les modalités de fractionnement d’un instrument financier, le régime 

de propriété des instruments financiers fractionnés, les droits attachés, les règles de commercialisation et 

de négociation des instruments financiers fractionnés et le régime de protection des investisseurs.  

IV. DISPOSITIONS RELATIVES AUX PEA-PME 

- Éligibilité des actifs aux PEA PME 

Deux séries de dispositions de la loi Attractivité sont venues assouplir les conditions d’éligibilité des actifs 

aux plans d’épargne en actions (PEA) et aux plans d'épargne en actions destiné au financement des petites 

et moyennes entreprises et des entreprises de taille intermédiaire (PEA-PME).  

Concernant les PEA, les « droits ou bons de souscription ou d’attribution attachés aux actions » (sauf 

exceptions qui n’ont pas changé) et parts de SARL sont désormais éligibles aux plans d’épargne en actions 

(Comofi, art. L. 221-31, I, c) nouveau). Cette modification était souhaitée de longue date par l’AMAFI ainsi 

que par d’autres associations, l’Association l’ayant encore récemment exprimée (AMAFI – 24/09). 

Concernant les PEA-PME, la définition des entreprises éligibles a été simplifiée afin d’élargir le périmètre 

des actions éligibles (Comofi, art. L. 221-32-2) : 

■ Désormais, seul le critère du montant de capitalisation boursière de l’entreprise émettrice est pris 

en compte (et non plus le nombre de salariés, le chiffre d’affaires et le total du bilan) et ce montant 

 
3 La loi autorise par ailleurs le gouvernent à légiférer par ordonnance dans deux autres domaines : 

- L’harmonisation et la modernisation de la vie sociale des organismes de placement collectif (art. 22 de la loi). 
Cette ordonnance comportera des dispositions sur les modalités de fractionnement des actifs des organismes 
de placement collectif immobilier et elle harmonisera les règles relatives au franchissement de seuils dans les 
OPC dont les actions sont négociées sur un marché réglementé ; 

- Les nullités en matière de droits des sociétés pour donner suite à un rapport du HCJP qui pointe des éléments 
d’insécurité juridique résultant du régime de nullités en droit des sociétés.  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006227612
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de capitalisation boursière est portée à 2 milliards d’euros, contre 1 milliard d’euros 

précédemment. Ceci doit permettre un accès facilité aux actions de sociétés éligibles au PEA-

PME et ainsi dynamiser une poche d’investissement en berne depuis quelques temps. 

■ Les titres des sociétés de capital-risque (art. 1er -I de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant 

diverses dispositions d’ordre économique et financier) sont désormais également éligibles aux 

PEA – PME. 

 

- Investissement des FCP à risques dans les PME 

Si l’actif d’un FCP à risques doit être constituée pour 50% au moins de titres non admis aux négociations 

sur un marché d’instruments financiers (non modifié), il peut également comprendre des titres de capital 

admis à la négociation émis par des sociétés dont la capitalisation boursière est désormais inférieure à 500 

millions d’euros, contre 150 millions d’euros précédemment (Comofi, art. L. 214-28).  

Les porteurs de parts de FCP à risques ne peuvent demander le rachat de celles-ci avant l'expiration d'une 

période que la loi Attractivité porte à 15 ans (contre 10 précédemment). Au terme de ce délai, les porteurs 

de parts peuvent exiger la liquidation du fonds si leurs demandes de remboursement n'ont pas été 

satisfaites dans le délai d'un an (Comofi art. L. 214-28, al. VII).  

V. LIMITATION DES INDEMNITÉS DE LICENCIEMENT DE CERTAINES CATÉGORIES 

DE PERSONNEL 

La loi Attractivité limite les indemnités de licenciement de certaines catégories de professionnels 

typiquement employés dans les activités de marché (Comofi, art. L. 511-84-1). D’une part, il est dorénavant 

clarifié que, s’agissant des preneurs de risque et de leurs responsables (Règlement 2021/923, art. 5 et 6), 

l’indemnité à la charge de l’employeur dans certains cas de licenciement4, ne prend pas en compte la partie 

de la part variable de la rémunération dont le versement peut être réduit ou donner lieu à restitution, ce 

dernier point faisant référence aux situations où la personne concernée a méconnu les règles édictées par 

l'établissement en matière de prise de risque ou en cas de manquement aux obligations d'honorabilité et 

de compétence. 

En outre, s’agissant des salariés « qui ont le pouvoir de prendre, d’approuver ou d’opposer leur veto à une 

décision portant sur des transactions du portefeuille de négociation ou qui dirigent directement un groupe 

de personnes ayant individuellement le pouvoir d’engager l’entreprise pour de telles transactions », le 

montant de la rémunération mensuelle prise en compte dans le calcul de l’indemnité résultant d’un 

licenciement sans cause réelle et sérieuse ne peut excéder le montant annuel du plafond mentionné à 

l’article L. 241-3 du code de la sécurité sociale, soit 46 368€ pour l’année 2024. Ces dispositions ne 

s’appliquent qu’aux licenciements prononcés après la publication de la loi. 

 
4 Licenciement prononcé en méconnaissance de diverses dispositions telles que celles relatives à la réintégration du 
salarié ou au reclassement de celui-ci, licenciement sans faute grave d’un salarié ayant plus de huit mois d’ancienneté, 
licenciement sans cause réelle et sérieuse, licenciement entaché de nullité 

https://www.legifrance.gouv.fr/loda/article_lc/LEGIARTI000025092458
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/article_lc/LEGIARTI000025092458
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038591367
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000038591367


 

 

 

- 7 - 

AMAFI / 24-39 
14 juin 2024 

VI. COMMERCIALISATION DE TITRES LISTÉS SUR DES MARCHÉS DE PAYS TIERS 

Jusqu’alors, la commercialisation au public en France des instruments négociés sur des marchés de pays 

tiers était limitée aux seuls instruments négociés sur un marché reconnu par l’AMF : « Le public ne peut 

être sollicité, sous quelque forme que ce soit et par quelque moyen que ce soit, directement ou 

indirectement, en vue d'opérations sur un marché étranger de titres financiers autre qu'un marché 

réglementé d'un État partie à l'accord sur l'Espace économique européen, de contrats à terme négociables 

ou de tous produits financiers que lorsque le marché a été reconnu dans des conditions fixées par décret 

et sous réserve de réciprocité » (Comofi, art. L423-1). 

L’Autorité des marchés financiers ayant consulté la place en mai 2023 de manière restreinte, l’AMAFI s’était 

prononcée favorablement à la proposition de mettre fin à l’interdiction de commercialisation d’instruments 

financiers négociés sur des marchés de pays tiers non reconnus par l’Autorité.  

La loi Attractivité entérine la proposition de l’Autorité. L’interdiction est supprimée et remplacée par une 

interdiction faite aux opérateurs de marchés de pays tiers de solliciter des investisseurs non professionnels 

résidents français à devenir membres ou clients de ce marché : « Une communication promotionnelle ne 

peut être adressée, sous quelque forme et par quelque moyen que ce soit, directement ou indirectement, 

par un opérateur de marché d’un État qui n’est pas partie à l’accord sur l’Espace économique européen à 

des investisseurs non professionnels établis ou résidant en France afin de les inciter à devenir membres 

ou clients de son marché, à agir directement sur celui-ci ou à conclure des transactions portant sur des 

instruments financiers, sauf lorsque ledit marché a été reconnu dans des conditions définies par décret ». 

L’AMAFI accueille très favorablement cette évolution qui permet désormais aux entreprises 

d’investissement françaises de faire de la communication promotionnelle en vue d’opérations sur un 

marché de pays tiers, à condition toutefois qu’elle ne se double pas d’une proposition d’adhésion des clients 

au marché. 

 

 

   

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000020096442
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LOI n° 2024-537 du 13 juin 2024 visant à accroître 
le financement des entreprises et l’attractivité de la France 

 
TITRE 1ER 

RENFORCER LES CAPACITÉS DE FINANCEMENT 
DES ENTREPRISES DEPUIS LA FRANCE 

 
VERSION CONSOLIDEE DES DISPOSITIONS MODIFIEES 

 
 

La loi « visant à accroître le financement des entreprises et l’attractivité de la France », dite loi « Attractivité » a été publiée au JO le 14/06/2024. 

 

Le présent document a pour objet de présenter, sous une forme « consolidée », les dispositions du code monétaire et financier et du code de commerce 

modifiées par cette loi, qui présentent un intérêt pour les activités de marché.  

 

Les modifications induites par la loi se présentent sous la forme suivante : 

- Les mentions ajoutées apparaissent en rouge et en gras soulignées ; 

- Les mentions supprimées apparaissent en rouge barrées.  

 

Avertissement 

Malgré le soin apporté à son élaboration, des erreurs ont pu se glisser dans ce document. 

Il est donc recommandé de se référer au document publié au JOUE en cas de besoin. 

 

 
Le titre 1er de la loi Attractivité comporte 13 articles, divisés par objet.  
 
Article 1er Actions à droit de vote multiples 
Article 3 Modifications relatives aux Fonds commun de placement à risque 
Article 4 Introduction des droits préférentiels de souscription et bons de souscription d’actions aux actifs éligibles du PEA. 
Article 5 Modifications relatives au PEA-PME 
Article 6 Introduction au sein de diverses dispositions de renvoi vers la loi définissant les sociétés de capital-risque  
Article 7 Modifications relatives au plan d’épargne entreprise 
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Article 8 Modifications relatives aux entreprises solidaires 
Article 9 Modifications relatives aux augmentations de capital de société cotées sans droit préférentiel de souscriptions 
Article 10 Modification textuelle d’un article relatif à la coopération et à l’échange d’informations avec l’étranger 
Article 11 Modifications relatives au démarchage émanant d’un état tiers 
Article 12 Modifications textuelles relatives au démarchage bancaire et financier 
Article 13 Habilitation donnée au gouvernement de légiférer par voie d’ordonnance au sujet des actions fractionnées 
 
 
 

Article ancien Article tel que modifié par la loi attractivité 

 
Code monétaire et financier 

 

Art. L. 214-28 I. – L'actif d'un fonds commun de placement à risques doit être 
constitué, pour 50 % au moins, de titres associatifs, de titres participatifs ou 
de titres de capital de sociétés, ou donnant accès au capital de sociétés, qui 
ne sont pas admis aux négociations sur un marché d'instruments financiers 
français ou étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de 
marché ou un prestataire de services d'investissement autre qu'une société 
de gestion de portefeuille ou tout autre organisme similaire étranger, ou, par 
dérogation à l'article L. 214-24-34, de parts de sociétés à responsabilité 
limitée ou de sociétés dotées d'un statut équivalent dans l'Etat où elles ont 
leur siège. 
 
II. – L'actif peut également comprendre : 
 
1° Dans la limite de 15 %, les avances en compte courant consenties, pour la 
durée de l'investissement réalisé, à des sociétés dans lesquelles le fonds 
détient au moins 5 % du capital. Ces avances sont prises en compte pour le 
calcul du quota prévu au I, lorsqu'elles sont consenties à des sociétés 
remplissant les conditions pour être retenues dans ce quota ; 
 
2° Des droits représentatifs d'un placement financier dans une entité 
constituée dans un Etat membre de l'Organisation de coopération et de 
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développement économiques dont l'objet principal est d'investir dans des 
sociétés dont les titres de capital ne sont pas admis aux négociations sur un 
marché mentionné au I. Ces droits ne sont retenus dans le quota 
d'investissement de 50 % du fonds qu'à concurrence du pourcentage 
d'investissement direct de l'actif de l'entité concernée dans les sociétés 
éligibles à ce même quota. 
 
III. – Sont également éligibles au quota d'investissement prévu au I, dans la 
limite de 20 % de l'actif du fonds : 
 
1° Les titres de capital, ou donnant accès au capital, admis aux négociations 
sur un marché mentionné au même I d'un Etat membre de l'Union 
européenne ou d'un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique 
européen, émis par des sociétés dont la capitalisation boursière est inférieure 
à 150 millions d'euros. La capitalisation boursière est évaluée selon la 
moyenne des cours d'ouverture des soixante jours de bourse précédant celui 
de l'investissement. Un décret en Conseil d'Etat détermine les modalités 
d'application de cette évaluation, notamment en cas de première cotation ou 
d'opération de restructuration d'entreprises ; 
 
2° Les titres de créance, autres que ceux mentionnés audit I, émis par des 
sociétés dont les titres de capital ne sont pas admis aux négociations sur un 
marché d'instruments financiers français ou étranger, dont le fonctionnement 
est assuré par une entreprise de marché ou un prestataire de services 
d'investissement autre qu'une société de gestion de portefeuille ou que tout 
autre organisme similaire étranger, ou les titres de créance émis par des 
sociétés à responsabilité limitée ou de sociétés dotées d'un statut équivalent 
dans l'Etat où elles ont leur siège, ou des créances sur ces entités. 
 
IV. – Lorsque les titres d'une société détenus par un fonds commun de 
placement à risques sont admis aux négociations sur un marché 
d'instruments financiers français ou étrangers dont le fonctionnement est 
assuré par une entreprise de marché ou un prestataire de services 
d'investissement autre qu'une société de gestion de portefeuille ou tout autre 
organisme similaire étranger, ils continuent à être pris en compte dans le 
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quota d'investissement de 50 % pendant une durée de cinq ans à compter de 
leur admission. Le délai de cinq ans n'est toutefois pas applicable si les titres 
de la société admis à la cotation répondent aux conditions du III à la date de 
cette cotation et si le fonds respecte, compte tenu de ces titres, la limite de 
20 % mentionnée à ce III. 
 
V. – Le quota d'investissement de 50 % doit être respecté au plus tard lors de 
l'inventaire de clôture de l'exercice suivant l'exercice de la constitution du 
fonds commun de placement à risques et jusqu'à la clôture du cinquième 
exercice du fonds. 
 
VI. – Un décret en Conseil d'Etat fixe les modalités d'application du quota 
prévu au V dans le cas où le fonds procède à des appels complémentaires 
de capitaux ou à des souscriptions nouvelles. Il fixe également les règles 
d'appréciation du quota ainsi que les règles spécifiques relatives aux 
conditions d'acquisition et de cession ainsi qu'aux limites de la détention des 
actifs. 
 
VII. – Les porteurs de parts ne peuvent demander le rachat de celles-ci avant 
l'expiration d'une période qui ne peut excéder dix ans. Au terme de ce délai, 
les porteurs de parts peuvent exiger la liquidation du fonds si leurs demandes 
de remboursement n'ont pas été satisfaites dans le délai d'un an. 
 
 
 
 
 
 
 
 
VIII. – Les parts peuvent donner lieu à des droits différents sur l'actif net ou 
sur les produits du fonds dans des conditions fixées par le règlement du fonds. 
Les parts peuvent également être différenciées selon les dispositions prévues 
au deuxième alinéa de l'article L. 214-24-25. 
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VII bis. - Le règlement d'un fonds commun de placement à risques 
prévoit que ce dernier entre en période de préliquidation dans des 
conditions fixées par décret. La société de gestion du fonds commun de 
placement à risques prend les mesures nécessaires pour préparer la 
cession à venir des actifs du fonds en prenant en compte la nature des 
titres détenus tout en respectant leur maturité. » 
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sur les produits du fonds dans des conditions fixées par le règlement du fonds. 
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IX. – Le règlement d'un fonds commun de placement à risques peut prévoir 
une ou plusieurs périodes de souscription à durée déterminée. La société de 
gestion ne peut procéder à la distribution d'une fraction des actifs qu'à 
l'expiration de la dernière période de souscription et dans des conditions 
fixées par décret. 
 
X. – La cession des parts d'un fonds commun de placement à risques est 
possible dès leur souscription. Lorsque les parts n'ont pas été entièrement 
libérées, le souscripteur et les cessionnaires successifs sont tenus 
solidairement du montant non libéré de celles-ci. A défaut pour le porteur de 
parts de libérer, aux époques fixées par la société de gestion, les sommes 
restant à verser sur le montant des parts détenues, la société de gestion lui 
adresse une mise en demeure. Un mois après cette mise en demeure et si 
celle-ci est restée sans effet, la société de gestion peut procéder, sans aucune 
autorisation de justice, à la cession de ces parts. Toutefois, le souscripteur ou 
cessionnaire qui a cédé ses parts cesse d'être tenu des versements non 
encore appelés par la société de gestion, deux ans après le virement de 
compte à compte des parts cédées. 
 
XI. – Le règlement du fonds peut prévoir qu'à la liquidation du fonds, une 
fraction des actifs est attribuée à la société de gestion dans des conditions 
fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
XII. – Un fonds commun de placement à risques qui prévoit dans son actif au 
moins 5 % d'instruments financiers liquides tels que définis par décret en 
Conseil d'Etat peut le mentionner dans tous les actes et documents destinés 
aux tiers. 
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l'expiration de la dernière période de souscription et dans des conditions 
fixées par décret. 
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XI. – Le règlement du fonds peut prévoir qu'à la liquidation du fonds, une 
fraction des actifs est attribuée à la société de gestion dans des conditions 
fixées par décret en Conseil d'Etat. 
 
XII. – Un fonds commun de placement à risques qui prévoit dans son actif au 
moins 5 % d'instruments financiers liquides tels que définis par décret en 
Conseil d'Etat peut le mentionner dans tous les actes et documents destinés 
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Art. L. 214-164 : I. – Le règlement du fonds constitué en vue de gérer les 
sommes investies en application du titre III du livre III de la troisième partie 
du code du travail relatif aux plans d'épargne salariale prévoit l'institution d'un 
conseil de surveillance et les cas où la société de gestion doit recueillir l'avis 
de ce conseil. 
 

Art. L. 214-164 : I. – Le règlement du fonds constitué en vue de gérer les 
sommes investies en application du titre III du livre III de la troisième partie 
du code du travail relatif aux plans d'épargne salariale prévoit l'institution d'un 
conseil de surveillance et les cas où la société de gestion doit recueillir l'avis 
de ce conseil. 
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Le conseil de surveillance est composé, pour moitié au moins, de salariés 
représentant les porteurs de parts, eux-mêmes porteurs de parts et de 
représentants de l'entreprise. Lorsque le fonds réunit les valeurs acquises 
avec des sommes provenant de réserves de participation ou versées dans 
des plans d'épargne d'entreprise constitués dans plusieurs entreprises, le 
règlement détermine, dans des conditions fixées par décret en Conseil d'Etat, 
les modalités de représentation des entreprises dans le conseil de 
surveillance et de désignation de leurs représentants. 
 
Le règlement précise les modalités de désignation des représentants des 
porteurs de parts soit par élection, soit par choix opéré par le ou les comités 
d'entreprise intéressés ou par les organisations syndicales représentatives au 
sens de l'article L. 2231-1 du code du travail. 
 
Le président du conseil de surveillance est choisi parmi les représentants des 
porteurs de parts. 
 
Lorsqu'il est fait application de l'avant-dernier alinéa de l'article L. 3332-15 du 
même code, le règlement du fonds fait référence aux dispositions précisées 
par le règlement du plan d'épargne. 
 
Le conseil de surveillance exerce les droits de vote attachés aux valeurs 
comprises dans le fonds et décide de l'apport des parts ou titres. Toutefois, le 
règlement peut prévoir que les droits de vote relatifs à ces parts ou titres 
soient exercés par la société de gestion, et que celle-ci puisse décider de 
l'apport des parts ou titres, à l'exception des parts ou titres de l'entreprise ou 
de toute entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues aux articles L. 
3344-1 et L. 3344-2 du code du travail. La société de gestion justifie chaque 
année devant le conseil de surveillance sa politique d'engagement 
actionnarial et présente le compte rendu de la mise en œuvre de cette 
politique. 
 
Le conseil de surveillance est chargé notamment de l'examen de la gestion 
financière, administrative et comptable. Il peut demander à entendre la 
société de gestion, le dépositaire et le commissaire aux comptes du fonds qui 
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sont tenus de déférer à sa convocation. Il décide des fusions, scissions ou 
liquidations. Le règlement du fonds précise quelles sont les modifications du 
règlement qui ne peuvent être décidées sans l'accord du conseil de 
surveillance. Sans préjudice des compétences de la société de gestion 
mentionnées à l'article L. 214-24-35 du présent code et de celles du 
liquidateur prévues à l'article L. 214-24-45, le conseil de surveillance peut agir 
en justice pour défendre ou faire valoir les droits ou intérêts des porteurs. 
 
Le conseil de surveillance adopte un rapport annuel mis à la disposition de 
chaque porteur de parts et dont le contenu est précisé par le règlement 
général de l'Autorité des marchés financiers. 
 
II. – Le règlement du fonds peut prévoir que les produits des actifs du fonds 
sont réinvestis dans celui-ci. 
 
III. – Le fonds ne peut être dissous que si sa dissolution n'entraîne pas la 
perte des avantages accordés aux salariés dans les conditions prévues aux 
articles L. 3323-4, L. 3324-10, L. 3325-1 à L. 3325-4, L. 3332-14, L. 3332-25 
et L. 3332-26 du code du travail. 
 
IV. – Le présent article est également applicable aux fonds dont l'actif 
comprend au plus un tiers de parts ou titres émis par l'entreprise ou par toute 
entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues aux articles L. 3344-1 
et L. 3344-2 du code du travail. 
 
V. – Le règlement du fonds précise, le cas échéant, les considérations 
sociales, environnementales ou éthiques ainsi que celles tenant aux types 
d'entreprises financées que doit respecter la société de gestion dans l'achat 
ou la vente des parts ou titres ainsi que dans l'exercice des droits qui leur sont 
attachés. Le rapport annuel du fonds rend compte de leur application, dans 
des conditions définies par le règlement général de l'Autorité des marchés 
financiers. 
 
Lorsque l'entreprise est régie par les dispositions de la loi n° 47-1775 du 10 
septembre 1947 portant statut de la coopération, le fonds commun de 
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placement d'entreprise peut investir dans les parts ou titres de capital qu'elle 
émet, dans des conditions fixées par décret en Conseil d'Etat et sans 
préjudice des dispositions spécifiques qui régissent, le cas échéant, la 
souscription de ces parts ou titres par les salariés. 
 
Le présent article est également applicable aux fonds solidaires qui peuvent 
être souscrits dans le cadre d'un plan d'épargne salariale mentionné au titre 
III du livre III de la troisième partie du code du travail. L'actif de ces fonds 
solidaires est composé : 
 
a) Pour une part comprise entre 5 et 10 %, de parts ou titres émis par des 
entreprises solidaires agréées en application de l'article L. 3332-17-1 du 
même code ou par des sociétés de capital-risque mentionnées à l'article 1er-
I de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre 
économique et financier ou par des fonds communs de placements à risque 
mentionnés à l'article L. 214-28 du présent code, sous réserve que l'actif de 
ces fonds soit composé d'au moins 40 % de parts ou titres émis par des 
entreprises solidaires mentionnées à l'article L. 3332-17-1 du code du travail 
; 
 
b) Pour le surplus de parts ou titres financiers admis aux négociations sur un 
marché réglementé, de parts d'OPCVM ou de FIA relevant des paragraphes 
1,2 et 6 de la sous-section 2, du sous-paragraphe 1 du paragraphe 1 ou du 
paragraphe 2 de la sous-section 3 de la présente section, investies dans ces 
mêmes parts ou titres et, à titre accessoire, de liquidités. 
 
L'actif des fonds solidaires peut, dans les conditions fixées à l'article L. 214-
24-57 du présent code, être investi en actions ou parts d'un seul OPCVM ou 
FIA mentionné au b ci-dessus respectant la composition des fonds solidaires. 
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III du livre III de la troisième partie du code du travail. L'actif de ces fonds 
solidaires est composé, pour une part comprise entre 5 % et 15 %, de titres 
émis : 
 
1° Soit par des entreprises solidaires d'utilité sociale au sens de l'article 
L. 3332-17-1 du code du travail ; 
2° Soit par des sociétés de capital-risque mentionnées au I de l'article 
1er de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions 
d'ordre économique et financier qui sont assimilées aux entreprises 
solidaires d'utilité sociale au sens de l'article L. 3332-17-1 du code du 
travail ; 
3° Soit par des fonds communs de placement à risques mentionnés à 
l'article L. 214-28 du présent code ou par des fonds professionnels 
spécialisés mentionnés à l'article L. 214-154 qui sont assimilés aux 
entreprises solidaires d'utilité sociale au sens de l'article L. 3332-17-1 
du code du travail. 
 
a) Pour une part comprise entre 5 et 10 %, de parts ou titres émis par des 
entreprises solidaires agréées en application de l'article L. 3332-17-1 du 
même code ou par des sociétés de capital-risque mentionnées à l'article 1er-
I de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre 
économique et financier ou par des fonds communs de placements à risque 
mentionnés à l'article L. 214-28 du présent code, sous réserve que l'actif de 
ces fonds soit composé d'au moins 40 % de parts ou titres émis par des 
entreprises solidaires mentionnées à l'article L. 3332-17-1 du code du travail 
; 
b) Pour le surplus de parts ou titres financiers admis aux négociations sur un 
marché réglementé, de parts d'OPCVM ou de FIA relevant des paragraphes 
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VI.-Un fonds commun de placement d'entreprise peut détenir au plus 30 % 
de titres émis par un fonds commun de placement mentionné à l'article L. 
214-28 ou L. 214-30 ou par un organisme de placement collectif immobilier 
mentionné au paragraphe 3 de la sous-section 2 de la présente section. 
 
VII.- Sans préjudice des dispositions de l'article L. 214-24-57, un fonds 
commun de placement d'entreprise qui peut être souscrit dans le cadre d'un 
plan d'épargne retraite d'entreprise peut détenir : 
 
1° Jusqu'à 10 % de titres non admis aux négociations sur un marché 
réglementé, sans préjudice des dispositions du a du V ci-dessus, ou jusqu'à 
10 % de titres de l'entreprise qui a mis en place le plan ou d'entreprises qui 
lui sont liées dans les conditions prévues aux articles L. 3344-1 et L. 3344-2 
du code du travail. Cette limitation ne s'applique pas aux parts et actions 
d'OPCVM ou de FIA mentionnés au b du V ci-dessus détenues par le fonds ; 
 
 
 
 
2° Jusqu'à 50 % de parts ou d'actions de FIA relevant des paragraphes 2,3 
ou 6 de la sous-section 2 ou des paragraphes 1 ou 2 de la sous-section 3 de 
la présente section, dans des conditions fixées par décret. 
 

1,2 et 6 de la sous-section 2, du sous-paragraphe 1 du paragraphe 1 ou du 
paragraphe 2 de la sous-section 3 de la présente section, investies dans ces 
mêmes parts ou titres et, à titre accessoire, de liquidités. 
 
L'actif des fonds solidaires peut, dans les conditions fixées à l'article L. 214-
24-57 du présent code, être investi en actions ou parts d'un seul OPCVM ou 
FIA mentionné au b ci-dessus respectant la composition des fonds solidaires. 
 
VI.-Un fonds commun de placement d'entreprise peut détenir au plus 30 % 
de titres émis par un fonds commun de placement mentionné à l'article L. 
214-28 ou L. 214-30 ou par un organisme de placement collectif immobilier 
mentionné au paragraphe 3 de la sous-section 2 de la présente section. 
 
VII.- Sans préjudice des dispositions de l'article L. 214-24-57, un fonds 
commun de placement d'entreprise qui peut être souscrit dans le cadre d'un 
plan d'épargne retraite d'entreprise peut détenir : 
 
1° Jusqu'à 10 % de titres non admis aux négociations sur un marché 
réglementé, sans préjudice des dispositions du a du V ci-dessus des 1° à 3° 
du V du présent article, ou jusqu'à 10 % de titres de l'entreprise qui a mis 
en place le plan ou d'entreprises qui lui sont liées dans les conditions prévues 
aux articles L. 3344-1 et L. 3344-2 du code du travail. Cette limitation ne 
s'applique pas aux parts et actions d'OPCVM ou de FIA mentionnés au b du 
V ci-dessus relevant des paragraphes 1, 2 et 6 de la sous-section 2, du 
sous-paragraphe 1 du paragraphe 1 ou du paragraphe 2 de la sous-
section 3 de la présente section détenues par le fonds ; 
 
2° Jusqu'à 50 % de parts ou d'actions de FIA relevant des paragraphes 2,3 
ou 6 de la sous-section 2 ou des paragraphes 1 ou 2 de la sous-section 3 de 
la présente section, dans des conditions fixées par décret. 

Art. L. 221-31 : I. – 1° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions 
reçoivent un ou plusieurs des emplois suivants : 
 

Art. L. 221-31 : I. – 1° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions 
reçoivent un ou plusieurs des emplois suivants : 
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a) Actions, à l'exclusion de celles mentionnées à l'article L. 228-11 du code 
de commerce, ou certificats d'investissement de sociétés, certificats 
coopératifs d'investissement, certificats mutualistes mentionnés aux articles 
L. 322-26-8 du code des assurances et L. 221-19 du code de la mutualité et 
certificats paritaires mentionnés à l'article L. 931-15-1 du code de la sécurité 
sociale ; 
 
b) Parts de sociétés à responsabilité limitée ou de sociétés dotées d'un statut 
équivalent et titres de capital de sociétés régies par la loi n° 47-1775 du 10 
septembre 1947 portant statut de la coopération ; 
 
 
 
 
2° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions peuvent également 
être employées dans la souscription : 
 
a) De titres financiers émis par des sociétés d'investissement à capital 
variable, des sociétés de libre partenariat ou des sociétés de financement 
spécialisé, autres que celles mentionnées aux e et f du présent 2°, qui 
emploient plus de 75 % de leurs actifs en titres mentionnés aux a et b du 1° ; 
 
b) De titres financiers émis par des fonds communs de placement ou par des 
fonds de financement spécialisé, autres que ceux mentionnés aux d à f du 
présent 2°, qui emploient plus de 75 % de leurs actifs en titres mentionnés 
aux a et b du 1° ; 
 
c) De parts ou actions d'OPCVM établis dans d'autres Etats membres de 
l'Union européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen ayant conclu avec la France une convention 
d'assistance administrative en vue de lutter contre la fraude et l'évasion 
fiscales, qui bénéficient de la procédure de reconnaissance mutuelle des 
agréments prévue par la directive 2009/65/ CE du Parlement européen et du 
Conseil du 13 juillet 2009 et qui emploient plus de 75 % de leurs actifs en 
titres mentionnés aux a et b du 1° ; 

a) Actions, à l'exclusion de celles mentionnées à l'article L. 228-11 du code 
de commerce, ou certificats d'investissement de sociétés, certificats 
coopératifs d'investissement, certificats mutualistes mentionnés aux articles 
L. 322-26-8 du code des assurances et L. 221-19 du code de la mutualité et 
certificats paritaires mentionnés à l'article L. 931-15-1 du code de la sécurité 
sociale ; 
 
b) Parts de sociétés à responsabilité limitée ou de sociétés dotées d'un statut 
équivalent et titres de capital de sociétés régies par la loi n° 47-1775 du 10 
septembre 1947 portant statut de la coopération ; 
 
c) Droits ou bons de souscription ou d'attribution attachés aux titres 
mentionnés aux a et b du présent 1° ; 
 
2° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions peuvent également 
être employées dans la souscription : 
 
a) De titres financiers émis par des sociétés d'investissement à capital 
variable, des sociétés de libre partenariat ou des sociétés de financement 
spécialisé, autres que celles mentionnées aux e et f du présent 2°, qui 
emploient plus de 75 % de leurs actifs en titres mentionnés aux a et b du 1° ; 
 
b) De titres financiers émis par des fonds communs de placement ou par des 
fonds de financement spécialisé, autres que ceux mentionnés aux d à f du 
présent 2°, qui emploient plus de 75 % de leurs actifs en titres mentionnés 
aux a et b du 1° ; 
 
c) De parts ou actions d'OPCVM établis dans d'autres Etats membres de 
l'Union européenne ou dans un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace 
économique européen ayant conclu avec la France une convention 
d'assistance administrative en vue de lutter contre la fraude et l'évasion 
fiscales, qui bénéficient de la procédure de reconnaissance mutuelle des 
agréments prévue par la directive 2009/65/ CE du Parlement européen et du 
Conseil du 13 juillet 2009 et qui emploient plus de 75 % de leurs actifs en 
titres mentionnés aux a et b du 1° ; 
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d) De parts de fonds communs de placement à risques mentionnés aux 
articles L. 214-28, L. 214-30 et L. 214-31 qui, lorsqu'ils ne respectent pas les 
conditions mentionnées au f du présent 2°, s'engagent à constituer, au plus 
tard à la clôture du quatrième exercice du fonds, au moins 75 % de leur actif 
en actifs financiers éligibles au quota mentionné au I de l'article L. 214-28 et 
émis par des sociétés respectant les conditions mentionnées au 4° du présent 
I ; 
 
e) De parts ou d'actions de placements collectifs relevant des articles L. 214-
154 et L. 214-159 qui, lorsqu'ils ne respectent pas les conditions mentionnées 
au f du présent 2°, s'engagent à constituer, au plus tard à la clôture du 
quatrième exercice du fonds, au moins 75 % de leur actif en instruments 
financiers éligibles au quota mentionné au I de l'article L. 214-28 dans les 
conditions prévues à l'article L. 214-160 et émis par des sociétés respectant 
les conditions mentionnées au 4° du présent I ; 
 
f) De titres financiers émis par des FIA mentionnés aux II ou III de l'article L. 
214-24 qui ont reçu l'autorisation d'utiliser la dénomination “ ELTIF ” en 
application du règlement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du Conseil 
du 29 avril 2015 relatif aux fonds européens d'investissement à long terme, 
sous réserve qu'ils s'engagent à investir le quota mentionné au paragraphe 1 
de l'article 13 du même règlement, directement ou indirectement, dans des 
sociétés respectant les conditions mentionnées au 4° du présent I et qu'ils ne 
détiennent pas directement ou indirectement d'actifs physiques au sens du e 
de l'article 10 du règlement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du 
Conseil du 29 avril 2015 précité ; 
 
3° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions peuvent également 
être employées dans un contrat de capitalisation en unités de compte régi par 
le code des assurances et investi dans une ou plusieurs catégories de titres 
mentionnés ci-dessus, sous réserve des dispositions de l'article L. 131-1 du 
même code ; 
 

 
d) De parts de fonds communs de placement à risques mentionnés aux 
articles L. 214-28, L. 214-30 et L. 214-31 qui, lorsqu'ils ne respectent pas les 
conditions mentionnées au f du présent 2°, s'engagent à constituer, au plus 
tard à la clôture du quatrième exercice du fonds, au moins 75 % de leur actif 
en actifs financiers éligibles au quota mentionné au I de l'article L. 214-28 et 
émis par des sociétés respectant les conditions mentionnées au 4° du présent 
I ; 
 
e) De parts ou d'actions de placements collectifs relevant des articles L. 214-
154 et L. 214-159 qui, lorsqu'ils ne respectent pas les conditions mentionnées 
au f du présent 2°, s'engagent à constituer, au plus tard à la clôture du 
quatrième exercice du fonds, au moins 75 % de leur actif en instruments 
financiers éligibles au quota mentionné au I de l'article L. 214-28 dans les 
conditions prévues à l'article L. 214-160 et émis par des sociétés respectant 
les conditions mentionnées au 4° du présent I ; 
 
f) De titres financiers émis par des FIA mentionnés aux II ou III de l'article L. 
214-24 qui ont reçu l'autorisation d'utiliser la dénomination “ ELTIF ” en 
application du règlement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du Conseil 
du 29 avril 2015 relatif aux fonds européens d'investissement à long terme, 
sous réserve qu'ils s'engagent à investir le quota mentionné au paragraphe 1 
de l'article 13 du même règlement, directement ou indirectement, dans des 
sociétés respectant les conditions mentionnées au 4° du présent I et qu'ils ne 
détiennent pas directement ou indirectement d'actifs physiques au sens du e 
de l'article 10 du règlement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du 
Conseil du 29 avril 2015 précité ; 
 
3° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions peuvent également 
être employées dans un contrat de capitalisation en unités de compte régi par 
le code des assurances et investi dans une ou plusieurs catégories de titres 
mentionnés ci-dessus, sous réserve des dispositions de l'article L. 131-1 du 
même code ; 
 



 
 
 
 

 
 
 
 

- 19 - 

AMAFI / 24-39 
14 juin 2024 

4° Les émetteurs des titres mentionnés au 1° doivent avoir leur siège en 
France ou dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou dans un 
autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen ayant conclu 
avec la France une convention d'assistance administrative en vue de lutter 
contre la fraude et l'évasion fiscales, et être soumis à l'impôt sur les sociétés 
dans les conditions de droit commun ou à un impôt équivalent. Pour 
l'application des articles L. 221-30 à L. 221-32, la condition relative au taux 
normal d'imposition ne s'applique pas aux entreprises nouvelles mentionnées 
à l'article 44 sexies du code général des impôts ainsi qu'aux sociétés visées 
au 3° septies de l'article 208 du même code. 
 
II. – 1° Les parts des fonds mentionnés au 3 du III de l'article 150-0 A du code 
général des impôts ne peuvent figurer dans le plan d'épargne en actions. 
 
Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions ne peuvent être 
employées à l'acquisition de titres offerts dans les conditions mentionnées à 
l'article 80 bis du code général des impôts ; 
 
2° Les titres ou parts dont la souscription a permis au titulaire du plan de 
bénéficier des avantages fiscaux résultant des articles 199 undecies A et 199 
unvicies ainsi que du II bis de l'article 80 bis du code général des impôts ne 
peuvent figurer dans le plan. Ne peuvent pas non plus figurer dans le plan les 
parts de fonds communs de placement à risques, les actions de sociétés de 
capital-risque et les titres des entités mentionnées au dernier alinéa du 8 du 
II de l'article 150-0 A du code général des impôts, donnant lieu à des droits 
différents sur l'actif net ou sur les produits du fonds, de la société ou de l'entité 
et attribués en fonction de la qualité de la personne ; 
 
3° Le titulaire du plan d'épargne en actions, son conjoint ou partenaire lié par 
un pacte civil de solidarité et leurs ascendants et descendants ne doivent pas, 
pendant la durée du plan, détenir ensemble, directement ou indirectement, 
plus de 25 % des droits dans les bénéfices de sociétés dont les titres figurent 
au plan d'épargne en actions ou avoir détenu cette participation à un moment 
quelconque au cours des cinq années précédant l'acquisition de ces titres 
dans le cadre du plan. Le pourcentage des droits détenus indirectement par 

4° Les émetteurs des titres mentionnés au 1° doivent avoir leur siège en 
France ou dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou dans un 
autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen ayant conclu 
avec la France une convention d'assistance administrative en vue de lutter 
contre la fraude et l'évasion fiscales, et être soumis à l'impôt sur les sociétés 
dans les conditions de droit commun ou à un impôt équivalent. Pour 
l'application des articles L. 221-30 à L. 221-32, la condition relative au taux 
normal d'imposition ne s'applique pas aux entreprises nouvelles mentionnées 
à l'article 44 sexies du code général des impôts ainsi qu'aux sociétés visées 
au 3° septies de l'article 208 du même code. 
 
II. – 1° Les parts des fonds mentionnés au 3 du III de l'article 150-0 A du code 
général des impôts ne peuvent figurer dans le plan d'épargne en actions. 
 
Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions ne peuvent être 
employées à l'acquisition de titres offerts dans les conditions mentionnées à 
l'article 80 bis du code général des impôts ; 
 
2° Les titres ou parts dont la souscription a permis au titulaire du plan de 
bénéficier des avantages fiscaux résultant des articles 199 undecies A et 199 
unvicies ainsi que du II bis de l'article 80 bis du code général des impôts ne 
peuvent figurer dans le plan. Ne peuvent pas non plus figurer dans le plan les 
parts de fonds communs de placement à risques, les actions de sociétés de 
capital-risque et les titres des entités mentionnées au dernier alinéa du 8 du 
II de l'article 150-0 A du code général des impôts, donnant lieu à des droits 
différents sur l'actif net ou sur les produits du fonds, de la société ou de l'entité 
et attribués en fonction de la qualité de la personne ; 
 
3° Le titulaire du plan d'épargne en actions, son conjoint ou partenaire lié par 
un pacte civil de solidarité et leurs ascendants et descendants ne doivent pas, 
pendant la durée du plan, détenir ensemble, directement ou indirectement, 
plus de 25 % des droits dans les bénéfices de sociétés dont les titres figurent 
au plan d'épargne en actions ou avoir détenu cette participation à un moment 
quelconque au cours des cinq années précédant l'acquisition de ces titres 
dans le cadre du plan. Le pourcentage des droits détenus indirectement par 
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ces personnes, par l'intermédiaire de sociétés ou d'organismes interposés et 
quel qu'en soit le nombre, s'apprécie en multipliant entre eux les taux de 
détention successifs dans la chaîne de participations ; 
 
4° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions ne peuvent être 
employées à l'acquisition de titres détenus hors de ce plan par le titulaire du 
plan, son conjoint, le partenaire auquel il est lié par un pacte civil de solidarité 
ou leurs ascendants ou descendants. 
 
III. – Les sommes ou valeurs provenant des placements effectués sur le plan 
d'épargne en actions sont remployées dans le plan dans les mêmes 
conditions que les versements. 

ces personnes, par l'intermédiaire de sociétés ou d'organismes interposés et 
quel qu'en soit le nombre, s'apprécie en multipliant entre eux les taux de 
détention successifs dans la chaîne de participations ; 
 
4° Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions ne peuvent être 
employées à l'acquisition de titres détenus hors de ce plan par le titulaire du 
plan, son conjoint, le partenaire auquel il est lié par un pacte civil de solidarité 
ou leurs ascendants ou descendants. 
 
III. – Les sommes ou valeurs provenant des placements effectués sur le plan 
d'épargne en actions sont remployées dans le plan dans les mêmes 
conditions que les versements. 

Art. L. 221-32-2 : 1. Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions 
destiné au financement des petites et moyennes entreprises et des 
entreprises de taille intermédiaire reçoivent un ou plusieurs des emplois 
suivants : 
 
a) Actions, à l'exclusion de celles mentionnées à l'article L. 228-11 du code 
de commerce, ou certificats d'investissement de sociétés et certificats 
coopératifs d'investissement ; 
 
b) Parts de sociétés à responsabilité limitée ou de sociétés dotées d'un statut 
équivalent et titres de capital de sociétés régies par la loi n° 47-1775 du 10 
septembre 1947 portant statut de la coopération ; 
 
c) Obligations convertibles ou remboursables en actions, à l'exclusion des 
obligations convertibles en actions qui ne sont pas admises aux négociations 
sur une plateforme de négociation mentionnée à l'article L. 420-1 ; 
 
d) Titres participatifs et obligations à taux fixe faisant ou ayant fait l'objet d'une 
offre proposée par l'intermédiaire d'un prestataire de services de financement 
participatif au sens du règlement (UE) 2020/1503. 
 
2. La société émettrice des titres mentionnés au 1 est : 
 

Art. L. 221-32-2 : 1. Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions 
destiné au financement des petites et moyennes entreprises et des 
entreprises de taille intermédiaire reçoivent un ou plusieurs des emplois 
suivants : 
 
a) Actions, à l'exclusion de celles mentionnées à l'article L. 228-11 du code 
de commerce, ou certificats d'investissement de sociétés et certificats 
coopératifs d'investissement ; 
 
b) Parts de sociétés à responsabilité limitée ou de sociétés dotées d'un statut 
équivalent et titres de capital de sociétés régies par la loi n° 47-1775 du 10 
septembre 1947 portant statut de la coopération ; 
 
c) Obligations convertibles ou remboursables en actions, à l'exclusion des 
obligations convertibles en actions qui ne sont pas admises aux négociations 
sur une plateforme de négociation mentionnée à l'article L. 420-1 ; 
 
d) Titres participatifs et obligations à taux fixe faisant ou ayant fait l'objet d'une 
offre proposée par l'intermédiaire d'un prestataire de services de financement 
participatif au sens du règlement (UE) 2020/1503. 
 
2. La société émettrice des titres mentionnés au 1 est : 
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a) Soit une entreprise qui, d'une part, occupe moins de 5 000 personnes et 
qui, d'autre part, a un chiffre d'affaires annuel n'excédant pas 1,5 milliard 
d'euros ou un total de bilan n'excédant pas 2 milliards d'euros. Les conditions 
dans lesquelles sont appréciés le nombre de salariés, le chiffre d'affaires et 
le total de bilan sont fixées par décret ; 
 
b) Soit une entreprise dont les titres sont admis aux négociations sur un 
marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation et qui 
respecte cumulativement les critères suivants : 
 
– sa capitalisation boursière est inférieure à un milliard d'euros ou l'a été à la 
clôture d'un au moins des quatre exercices comptables précédant l'exercice 
pris en compte pour apprécier l'éligibilité des titres de la société émettrice ; 
 
– elle occupe moins de 5 000 personnes et a un chiffre d'affaires annuel 
n'excédant pas 1,5 milliard d'euros ou un total de bilan n'excédant pas 2 
milliards d'euros. Ces seuils sont appréciés sur la base des comptes 
consolidés de la société émettrice des titres concernés et, le cas échéant, de 
ceux de ses filiales. 
 
 
 
 
3. Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions destiné au 
financement des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille 
intermédiaire peuvent également être employées dans la souscription : 
 
a) De titres financiers émis par des sociétés d'investissement à capital 
variable, des sociétés de libre partenariat ou des sociétés de financement 
spécialisé, autres que celles mentionnées aux d bis et e du présent 3, dont 
l'actif est constitué pour plus de 75 % de titres d'entreprises définies au 2, 
parmi lesquels au moins les deux tiers sont des titres mentionnés aux a, b et 
c du 1 ; 
 

a) Soit une entreprise qui, d'une part, occupe moins de 5 000 personnes et 
qui, d'autre part, a un chiffre d'affaires annuel n'excédant pas 1,5 milliard 
d'euros ou un total de bilan n'excédant pas 2 milliards d'euros. Les conditions 
dans lesquelles sont appréciés le nombre de salariés, le chiffre d'affaires et 
le total de bilan sont fixées par décret ; 
 
b) Soit une entreprise dont les titres sont admis aux négociations sur un 
marché réglementé ou sur un système multilatéral de négociation et qui 
respecte cumulativement les critères suivants dont la capitalisation 
boursière est inférieure à deux milliards d'euros ou l'a été à la clôture 
d'un au moins des quatre exercices calendaires précédant l'exercice 
pris en compte pour apprécier l'éligibilité des titres de la société 
émettrice. 
 
– sa capitalisation boursière est inférieure à un milliard d'euros ou l'a été à la 
clôture d'un au moins des quatre exercices comptables précédant l'exercice 
pris en compte pour apprécier l'éligibilité des titres de la société émettrice ; 
 
– elle occupe moins de 5 000 personnes et a un chiffre d'affaires annuel 
n'excédant pas 1,5 milliard d'euros ou un total de bilan n'excédant pas 2 
milliards d'euros. Ces seuils sont appréciés sur la base des comptes 
consolidés de la société émettrice des titres concernés et, le cas échéant, de 
ceux de ses filiales. 
 
3. Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions destiné au 
financement des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille 
intermédiaire peuvent également être employées dans la souscription : 
 
a) De titres financiers émis par des sociétés d'investissement à capital 
variable, des sociétés de libre partenariat ou des sociétés de financement 
spécialisé, autres que celles mentionnées aux d bis et e du présent 3, dont 
l'actif est constitué pour plus de 75 % de titres d'entreprises définies au 2, 
parmi lesquels au moins les deux tiers sont des titres mentionnés aux a, b et 
c du 1 ; 
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b) De titres financiers émis par des fonds communs de placement ou des 
fonds de financement spécialisé, autres que ceux mentionnés aux d à e, dont 
l'actif est constitué pour plus de 75 % de titres d'entreprises définies au 2, 
parmi lesquels au moins les deux tiers sont des titres mentionnés aux a, b et 
c du 1 ; 
 
c) De parts ou actions d'organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières établis dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou dans 
un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen ayant 
conclu avec la France une convention d'assistance administrative en vue de 
lutter contre la fraude et l'évasion fiscales, qui bénéficient de la procédure de 
reconnaissance mutuelle des agréments prévue par la directive 2009/65/ CE 
du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination 
des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant 
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) 
(refonte) et dont l'actif est constitué pour plus de 75 % de titres d'entreprises 
définies au 2, parmi lesquels au moins les deux tiers sont des titres 
mentionnés aux a, b et c du 1 ; 
 
d) De parts de fonds communs de placement à risques mentionnés aux 
articles L. 214-28, L. 214-30 et L. 214-31 ; 
 
 
 
 
d bis) De parts ou d'actions de placements collectifs relevant des articles L. 
214-154 et L. 214-159 qui, lorsqu'ils ne respectent pas les conditions 
mentionnées au e du présent 3, s'engagent à constituer, au plus tard à la 
clôture du quatrième exercice du fonds, au moins 75 % de leur actif en 
instruments financiers éligibles au quota mentionné au I de l'article L. 214-28 
dans les conditions prévues à l'article L. 214-160 et émis par des sociétés 
respectant les conditions mentionnées au 5 du présent article ; 
 
e) De titres financiers émis par des FIA mentionnés aux II ou III de l'article L. 
214-24 qui ont reçu l'autorisation d'utiliser la dénomination “ ELTIF ” 

b) De titres financiers émis par des fonds communs de placement ou des 
fonds de financement spécialisé, autres que ceux mentionnés aux d à e, dont 
l'actif est constitué pour plus de 75 % de titres d'entreprises définies au 2, 
parmi lesquels au moins les deux tiers sont des titres mentionnés aux a, b et 
c du 1 ; 
 
c) De parts ou actions d'organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières établis dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou dans 
un autre Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen ayant 
conclu avec la France une convention d'assistance administrative en vue de 
lutter contre la fraude et l'évasion fiscales, qui bénéficient de la procédure de 
reconnaissance mutuelle des agréments prévue par la directive 2009/65/ CE 
du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination 
des dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant 
certains organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) 
(refonte) et dont l'actif est constitué pour plus de 75 % de titres d'entreprises 
définies au 2, parmi lesquels au moins les deux tiers sont des titres 
mentionnés aux a, b et c du 1 ; 
 
d) De parts de fonds communs de placement à risques mentionnés aux 
articles L. 214-28, L. 214-30 et L. 214-31 ou de titres de sociétés 
commerciales qui remplissent les conditions prévues à l'article 1er-1 de 
la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre 
économique et financier ; 
 
d bis) De parts ou d'actions de placements collectifs relevant des articles L. 
214-154 et L. 214-159 qui, lorsqu'ils ne respectent pas les conditions 
mentionnées au e du présent 3, s'engagent à constituer, au plus tard à la 
clôture du quatrième exercice du fonds, au moins 75 % de leur actif en 
instruments financiers éligibles au quota mentionné au I de l'article L. 214-28 
dans les conditions prévues à l'article L. 214-160 et émis par des sociétés 
respectant les conditions mentionnées au 5 du présent article ; 
 
e) De titres financiers émis par des FIA mentionnés aux II ou III de l'article L. 
214-24 qui ont reçu l'autorisation d'utiliser la dénomination “ ELTIF ” 
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conformément au règlement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du 
Conseil du 29 avril 2015 relatif aux fonds européens d'investissement à long 
terme, sous réserve qu'ils s'engagent à investir le quota mentionné au 
paragraphe 1 de l'article 13 du même règlement directement ou indirectement 
dans des sociétés respectant les conditions mentionnées au 5 du présent 
article et qu'ils ne détiennent pas directement ou indirectement d'actifs 
physiques au sens du e de l'article 10 du règlement (UE) 2015/760 du 
Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 précité. 
 
4. Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions destiné au 
financement des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille 
intermédiaire peuvent également être employées dans un contrat de 
capitalisation en unités de compte régi par le code des assurances et investi 
dans une ou plusieurs catégories de titres mentionnés ci-dessus, sous 
réserve des dispositions de l'article L. 131-1 du même code. 
 
5. Les émetteurs des titres mentionnés au 1 doivent avoir leur siège en France 
ou dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou dans un autre Etat 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ayant conclu avec la 
France une convention d'assistance administrative en vue de lutter contre la 
fraude et l'évasion fiscales, et être soumis à l'impôt sur les sociétés dans les 
conditions de droit commun ou à un impôt équivalent. Pour l'application de la 
présente section, la condition relative au taux normal d'imposition ne 
s'applique ni aux entreprises nouvelles mentionnées à l'article 44 sexies du 
code général des impôts, ni aux sociétés mentionnées aux 1° ter et 3° septies 
de l'article 208 du même code. 

conformément au règlement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du 
Conseil du 29 avril 2015 relatif aux fonds européens d'investissement à long 
terme, sous réserve qu'ils s'engagent à investir le quota mentionné au 
paragraphe 1 de l'article 13 du même règlement directement ou indirectement 
dans des sociétés respectant les conditions mentionnées au 5 du présent 
article et qu'ils ne détiennent pas directement ou indirectement d'actifs 
physiques au sens du e de l'article 10 du règlement (UE) 2015/760 du 
Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 précité. 
 
4. Les sommes versées sur le plan d'épargne en actions destiné au 
financement des petites et moyennes entreprises et des entreprises de taille 
intermédiaire peuvent également être employées dans un contrat de 
capitalisation en unités de compte régi par le code des assurances et investi 
dans une ou plusieurs catégories de titres mentionnés ci-dessus, sous 
réserve des dispositions de l'article L. 131-1 du même code. 
 
5. Les émetteurs des titres mentionnés au 1 doivent avoir leur siège en France 
ou dans un autre Etat membre de l'Union européenne ou dans un autre Etat 
partie à l'accord sur l'Espace économique européen ayant conclu avec la 
France une convention d'assistance administrative en vue de lutter contre la 
fraude et l'évasion fiscales, et être soumis à l'impôt sur les sociétés dans les 
conditions de droit commun ou à un impôt équivalent. Pour l'application de la 
présente section, la condition relative au taux normal d'imposition ne 
s'applique ni aux entreprises nouvelles mentionnées à l'article 44 sexies du 
code général des impôts, ni aux sociétés mentionnées aux 1° ter et 3° septies 
de l'article 208 du même code. 

Art. L. 224-3 : Les versements dans un plan d'épargne retraite ayant donné 
lieu à l'ouverture d'un compte-titres sont affectés à l'acquisition de titres 
financiers offrant une protection suffisante de l'épargne investie et figurant sur 
une liste fixée par voie réglementaire, en prenant en considération les 
modalités de gestion financière du plan. 
 
Les versements dans un plan d'épargne retraite ayant donné lieu à l'adhésion 
à un contrat d'assurance de groupe dont l'exécution est liée à la cessation 
d'activité professionnelle sont affectés à l'acquisition de droits exprimés en 

Art. L. 224-3 : Les versements dans un plan d'épargne retraite ayant donné 
lieu à l'ouverture d'un compte-titres sont affectés à l'acquisition de titres 
financiers offrant une protection suffisante de l'épargne investie et figurant sur 
une liste fixée par voie réglementaire, en prenant en considération les 
modalités de gestion financière du plan. 
 
Les versements dans un plan d'épargne retraite ayant donné lieu à l'adhésion 
à un contrat d'assurance de groupe dont l'exécution est liée à la cessation 
d'activité professionnelle sont affectés à l'acquisition de droits exprimés en 
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euros, de droits exprimés en parts de provision de diversification, de droits 
exprimés en unités de rente ou de droits exprimés en unités de compte 
constituées des titres financiers mentionnés au premier alinéa du présent 
article, sous réserve de l'article L. 131-1 du code des assurances. 
 
Sauf décision contraire et expresse du titulaire, les versements sont affectés 
selon une allocation de l'épargne permettant de réduire progressivement les 
risques financiers pour le titulaire, dans des conditions fixées par décret. Il est 
proposé au titulaire au moins une autre allocation d'actifs correspondant à un 
profil d'investissement différent, notamment, s'agissant des plans d'épargne 
retraite d'entreprise, une allocation permettant l'acquisition, dans les limites 
prévues à l'article L. 214-164 du présent code : 
1° De parts de fonds investis dans des entreprises solidaires d'utilité sociale, 
au sens de l'article L. 3332-17-1 du code du travail ; 
2° De parts d'au moins un fonds labellisé ou d'un fonds nourricier d'un fonds 
labellisé au titre du financement de la transition énergétique et écologique ou 
de l'investissement socialement responsable. La liste des labels ainsi que, 
pour ceux qui sont créés par l'Etat, leurs critères et leurs modalités de 
délivrance sont précisés par décret. 
 
Les allocations permettant de réduire progressivement les risques financiers 
correspondent à des profils d'investissement adaptés à un horizon de long 
terme. La qualification de ces profils tient compte du niveau d'exposition aux 
risques financiers et de l'espérance de rendement pour le titulaire, dans des 
conditions précisées par un arrêté du ministre chargé de l'économie. Les 
allocations mentionnées au présent alinéa peuvent comprendre une part 
minimale fixée par le même arrêté, composée de catégories d'organismes de 
placement collectif principalement investis directement ou indirectement en 
actifs non cotés ou en titres mentionnés à l'article L. 221-32-2 du présent 
code, définies par ledit arrêté. 
 
 
 

euros, de droits exprimés en parts de provision de diversification, de droits 
exprimés en unités de rente ou de droits exprimés en unités de compte 
constituées des titres financiers mentionnés au premier alinéa du présent 
article, sous réserve de l'article L. 131-1 du code des assurances. 
 
Sauf décision contraire et expresse du titulaire, les versements sont affectés 
selon une allocation de l'épargne permettant de réduire progressivement les 
risques financiers pour le titulaire, dans des conditions fixées par décret. Il est 
proposé au titulaire au moins une autre allocation d'actifs correspondant à un 
profil d'investissement différent, notamment, s'agissant des plans d'épargne 
retraite d'entreprise, une allocation permettant l'acquisition, dans les limites 
prévues à l'article L. 214-164 du présent code : 
1° De parts de fonds investis dans des entreprises solidaires d'utilité sociale, 
au sens de l'article L. 3332-17-1 du code du travail ; 
2° De parts d'au moins un fonds labellisé ou d'un fonds nourricier d'un fonds 
labellisé au titre du financement de la transition énergétique et écologique ou 
de l'investissement socialement responsable. La liste des labels ainsi que, 
pour ceux qui sont créés par l'Etat, leurs critères et leurs modalités de 
délivrance sont précisés par décret. 
 
Les allocations permettant de réduire progressivement les risques financiers 
correspondent à des profils d'investissement adaptés à un horizon de long 
terme. La qualification de ces profils tient compte du niveau d'exposition aux 
risques financiers et de l'espérance de rendement pour le titulaire, dans des 
conditions précisées par un arrêté du ministre chargé de l'économie. Les 
allocations mentionnées au présent alinéa peuvent comprendre une part 
minimale fixée par le même arrêté, composée de catégories d'organismes de 
placement collectif principalement investis directement ou indirectement en 
actifs non cotés ou en titres mentionnés à l'article L. 221-32-2 du présent code 
ou de titres de sociétés commerciales qui remplissent les conditions 
prévues à l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant 
diverses dispositions d'ordre économique et financier, définies par ledit 
arrêté. 
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Les conditions de partage ou d'affectation aux plans d'épargne retraite des 
rétrocessions de commissions perçues au titre de leur gestion financière sont 
fixées par voie réglementaire. 
 
Les dispositions des troisième à sixième alinéas ne sont pas applicables aux 
plans d'épargne retraite donnant lieu à l'ouverture d'un contrat d'assurance 
de groupe dont les garanties sont exprimées en unités de rente. 

Les conditions de partage ou d'affectation aux plans d'épargne retraite des 
rétrocessions de commissions perçues au titre de leur gestion financière sont 
fixées par voie réglementaire. 
 
Les dispositions des troisième à sixième alinéas ne sont pas applicables aux 
plans d'épargne retraite donnant lieu à l'ouverture d'un contrat d'assurance 
de groupe dont les garanties sont exprimées en unités de rente. 

Art. L. 341-3 : Ne peuvent recourir ou se livrer à l'activité de démarchage 
bancaire ou financier, dans la limite des dispositions particulières qui les 
régissent, que : 
 
1° Les établissements de crédit ou les sociétés de financement définis à 
l'article L. 511-1, les organismes mentionnés à l'article L. 518-1, les 
établissements de monnaie électronique, les établissements de paiement, les 
prestataires de services d'information sur les comptes, les entreprises 
d'investissement et les entreprises d'assurance définies respectivement à 
l'article L. 531-4 du présent code et à l'article L. 310-1 du code des 
assurances, les fonds de retraite professionnelle supplémentaire mentionnés 
à l'article L. 381-1 du même code, les sociétés de capital-risque mentionnées 
à l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses 
dispositions d'ordre économique et financier, en vue de la souscription des 
titres qu'elles émettent, les sociétés de gestion de placements collectifs 
définies à l'article L. 543-1 du présent code en vue de la souscription des titres 
financiers émis par les placements collectifs dont elles assurent la gestion, 
ainsi que les établissements et entreprises équivalents agréés dans un autre 
Etat membre de l'Union européenne et habilités à intervenir sur le territoire 
français ; 
 
2° Les entreprises, dans le cadre des dispositifs relevant du livre III de la 
troisième partie du code du travail qu'elles proposent à leurs bénéficiaires, 
ainsi que les personnes morales qu'elles mandatent pour proposer un de ces 
dispositifs conclus par l'entreprise. Dans ce cas, et sans préjudice des règles 
d'information et de commercialisation auxquelles elles sont soumises, seules 
sont applicables à ces activités de démarchage les dispositions de l'article L. 
341-9, du 3° de l'article L. 353-2 (1) et de l'article L. 353-4 du présent code ; 

Art. L. 341-3 : Ne peuvent recourir ou se livrer à l'activité de démarchage 
bancaire ou financier, dans la limite des dispositions particulières qui les 
régissent, que : 
 
1° Les établissements de crédit ou les sociétés de financement définis à 
l'article L. 511-1, les organismes mentionnés à l'article L. 518-1, les 
établissements de monnaie électronique, les établissements de paiement, les 
prestataires de services d'information sur les comptes, les entreprises 
d'investissement et les entreprises d'assurance définies respectivement à 
l'article L. 531-4 du présent code et à l'article L. 310-1 du code des 
assurances, les fonds de retraite professionnelle supplémentaire mentionnés 
à l'article L. 381-1 du même code, les sociétés de capital-risque mentionnées 
à l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses 
dispositions d'ordre économique et financier, en vue de la souscription des 
titres qu'elles émettent, les sociétés de gestion de placements collectifs 
définies à l'article L. 543-1 du présent code en vue de la souscription des titres 
financiers émis par les placements collectifs dont elles assurent la gestion, 
ainsi que les établissements et entreprises équivalents agréés dans un autre 
Etat membre de l'Union européenne et habilités à intervenir sur le territoire 
français ; 
 
2° Les entreprises, dans le cadre des dispositifs relevant du livre III de la 
troisième partie du code du travail ou des dispositifs relevant de la sous-
section 2 de la section 2 du chapitre IV du titre II du livre II du présent 
code qu'elles proposent à leurs bénéficiaires, ainsi que les personnes 
morales qu'elles mandatent pour proposer un de ces dispositifs conclus par 
l'entreprise. Dans ce cas, et sans préjudice des règles d'information et de 
commercialisation auxquelles elles sont soumises, seules sont applicables à 
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3° Les conseillers en investissements financiers définis à l'article L. 541-1 ; 
 
4° Les intermédiaires en opérations de banque et en services de paiement 
mentionnés à l'article L. 519-1 ; 
 
5° Les agents liés mentionnés à l'article L. 545-1 ; 
 
6° Les prestataires de services de financement participatif mentionnés à 
l'article L. 547-1 ainsi que les prestataires de services de financement 
participatif agréés dans un autre Etat membre de l'Union européenne et 
habilités à intervenir sur le territoire français ; 
 
7° Les émetteurs de jetons ayant obtenu le visa prévu à l'article L. 552-4 ; 
 
8° Les prestataires agréés dans les conditions prévues à l'article L. 54-10-5. 

ces activités de démarchage les dispositions de l'article L. 341-9, du 3° de 
l'article L. 353-2 (1) et de l'article L. 353-4 du présent code ; 
 
3° Les conseillers en investissements financiers définis à l'article L. 541-1 ; 
 
4° Les intermédiaires en opérations de banque et en services de paiement 
mentionnés à l'article L. 519-1 ; 
 
5° Les agents liés mentionnés à l'article L. 545-1 ; 
 
6° Les prestataires de services de financement participatif mentionnés à 
l'article L. 547-1 ainsi que les prestataires de services de financement 
participatif agréés dans un autre État membre de l'Union européenne et 
habilités à intervenir sur le territoire français ; 
 
7° Les émetteurs de jetons ayant obtenu le visa prévu à l'article L. 552-4 ; 
 
8° Les prestataires agréés dans les conditions prévues à l'article L. 54-10-5. 

Art. L. 423-1 : Le public ne peut être sollicité, sous quelque forme que ce soit 
et par quelque moyen que ce soit, directement ou indirectement, en vue 
d'opérations sur un marché étranger de titres financiers autre qu'un marché 
réglementé d'un Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen, de 
contrats à terme négociables ou de tous produits financiers que lorsque le 
marché a été reconnu dans des conditions fixées par décret et sous réserve 
de réciprocité. 

Art. L. 423-1 : Le public ne peut être sollicité, sous quelque forme que ce soit 
et par quelque moyen que ce soit, directement ou indirectement, en vue 
d'opérations sur un marché étranger de titres financiers autre qu'un marché 
réglementé d'un Etat partie à l'accord sur l'Espace économique européen, de 
contrats à terme négociables ou de tous produits financiers que lorsque le 
marché a été reconnu dans des conditions fixées par décret et sous réserve 
de réciprocité. 
 
Art. L. 423-1. - Une communication promotionnelle ne peut être 
adressée, sous quelque forme et par quelque moyen que ce soit, 
directement ou indirectement, par un opérateur de marché d'un Etat qui 
n'est pas partie à l'accord sur l'Espace économique européen à des 
investisseurs non professionnels établis ou résidant en France afin de 
les inciter à devenir membres ou clients de son marché, à agir 
directement sur celui-ci ou à conclure des transactions portant sur des 
instruments financiers, sauf lorsque ledit marché a été reconnu dans 
des conditions définies par décret. 
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Art. L. 623-17 : I. - Les infrastructures de marché qui diffusent ou tiennent à 
la disposition de l'Autorité des marchés financiers ou de l'Autorité de contrôle 
prudentiel et de résolution des informations relatives aux transactions sur 
instruments financiers peuvent communiquer à leurs homologues étrangers 
ainsi qu'aux autorités homologues de l'Autorité des marchés financiers ou de 
l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution les informations nécessaires 
à l'accomplissement de leurs missions, y compris les informations couvertes 
par le secret professionnel, à condition que ces organismes homologues 
soient eux-mêmes soumis au secret professionnel dans un cadre législatif 
offrant des garanties équivalentes à celles applicables en France et sous 
réserve de réciprocité. 
 
Lorsque ces échanges d'informations interviennent entre les infrastructures 
de marché et les autorités homologues de l'Autorité des marchés financiers 
ou de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution, ils sont effectués dans 
les conditions prévues par un accord de coopération mentionné à l'article L. 
632-7. 
 
Dans le cadre de la surveillance des risques encourus par les membres, ces 
informations peuvent notamment recouvrir les positions prises sur le marché, 
les dépôts de garantie ou de couverture et leur composition ainsi que les 
appels de marge. 
 
Un décret définit les infrastructures de marché soumises aux présentes 
dispositions. 
 
II.-Les établissements de crédit et les entreprises d'investissement qui sont 
soumis au contrôle de l'Autorité des marchés financiers et de l'Autorité de 
contrôle prudentiel et de résolution peuvent, dans les conditions prévues par 
un accord de coopération mentionné à l'article L. 632-7, sous réserve de 
réciprocité, communiquer aux autorités homologues de l'Autorité des 
marchés financiers ou de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution les 
informations nécessaires à l'accomplissement de leurs missions, y compris 
les informations couvertes par le secret professionnel, à condition que ces 
autorités homologues soient elles-mêmes soumises au secret professionnel 

Art. L. 623-17 : I. - Les infrastructures de marché qui diffusent ou tiennent à 
la disposition de l'Autorité des marchés financiers ou de l'Autorité de contrôle 
prudentiel et de résolution des informations relatives aux transactions sur 
instruments financiers peuvent communiquer à leurs homologues étrangers 
ainsi qu'aux autorités homologues de l'Autorité des marchés financiers ou de 
l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution les informations nécessaires 
à l'accomplissement de leurs missions, y compris les informations couvertes 
par le secret professionnel, à condition que ces organismes homologues 
soient eux-mêmes soumis au secret professionnel dans un cadre législatif 
offrant des garanties équivalentes à celles applicables en France et sous 
réserve de réciprocité. 
 
Lorsque ces échanges d'informations interviennent entre les infrastructures 
de marché et les autorités homologues de l'Autorité des marchés financiers 
ou de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution, ils sont effectués dans 
les conditions prévues par un accord de coopération mentionné à l'article L. 
632-7. 
 
Dans le cadre de la surveillance des risques encourus par les membres, ces 
informations peuvent notamment recouvrir les positions prises sur le marché, 
les dépôts de garantie ou de couverture et leur composition ainsi que les 
appels de marge. 
 
Un décret définit les infrastructures de marché soumises aux présentes 
dispositions. 
 
II.-Les établissements de crédit et les entreprises prestataires de services 
d'investissement qui sont soumis au contrôle de l'Autorité des marchés 
financiers et ou de l'Autorité de contrôle prudentiel et de résolution peuvent, 
dans les conditions prévues par un accord de coopération mentionné à 
l'article L. 632-7, sous réserve de réciprocité, communiquer aux autorités 
homologues de l'Autorité des marchés financiers ou de l'Autorité de contrôle 
prudentiel et de résolution les informations nécessaires à l'accomplissement 
de leurs missions, y compris les informations couvertes par le secret 
professionnel, à condition que ces autorités homologues soient elles-mêmes 
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dans un cadre législatif offrant des garanties équivalentes à celles applicables 
en France. 

soumises au secret professionnel dans un cadre législatif offrant des 
garanties équivalentes à celles applicables en France. 
 

 
Code de commerce 

 

Art. L. 225-122 - I.- Sous réserve des dispositions des articles L. 225-10, L. 
225-123, L. 225-124, L. 225-125, L. 22-10-46, L. 22-10-47 et L. 22-10-48, le 
droit de vote attaché aux actions de capital ou de jouissance est proportionnel 
à la quotité de capital qu'elles représentent et chaque action donne droit à 
une voix au moins. Toute clause contraire est réputée non écrite. 
 
II.-Dans les sociétés par actions dont le capital est, pour un motif d'intérêt 
général, en partie propriété de l'État, de départements, de communes ou 
d'établissements publics, et dans celles ayant pour objet des exploitations 
concédées par les autorités administratives compétentes, hors de la France 
métropolitaine, le droit de vote est réglé par les statuts en vigueur le 1er avril 
1967. 
 

Art. L. 225-122 - I.- Sous réserve des dispositions des articles L. 225-10, L. 
225-123, L. 225-124, L. 225-125, L. 22-10-46, L. 22-10-46-1, L. 22-10-47 et 
L. 22-10-48, le droit de vote attaché aux actions de capital ou de jouissance 
est proportionnel à la quotité de capital qu'elles représentent et chaque action 
donne droit à une voix au moins. Toute clause contraire est réputée non écrite. 
 
II.-Dans les sociétés par actions dont le capital est, pour un motif d'intérêt 
général, en partie propriété de l'État, de départements, de communes ou 
d'établissements publics, et dans celles ayant pour objet des exploitations 
concédées par les autorités administratives compétentes, hors de la France 
métropolitaine, le droit de vote est réglé par les statuts en vigueur le 1er avril 
1967. 

Art. L. 225-136 : L'émission de titres de capital sans droit préférentiel de 
souscription par une offre au public est soumise aux conditions suivantes : 
 
1° Le prix d'émission ou les conditions de fixation de ce prix sont déterminés 
par l'assemblée générale extraordinaire sur rapport du conseil 
d'administration ou du directoire et sur rapport spécial du commissaire aux 
comptes de la société, ou, s'il n'en a pas été désigné, d'un commissaire aux 
comptes désigné à cet effet selon les modalités prévues aux articles L. 225-
228 et L. 22-10-66 ; 
 
2° L'émission de titres de capital réalisée par une offre visée au 1 de l'article 
L. 411-2 du code monétaire et financier est limitée à 20 % du capital social 
par an. 
 

Art. L. 225-136 : L'émission de titres de capital sans droit préférentiel de 
souscription par une offre au public est soumise aux conditions suivantes : 
 
1° Le prix d'émission ou les conditions de fixation de ce prix sont déterminés 
par l'assemblée générale extraordinaire sur rapport du conseil 
d'administration ou du directoire et sur rapport spécial du commissaire aux 
comptes de la société, ou, s'il n'en a pas été désigné, d'un commissaire aux 
comptes désigné à cet effet selon les modalités prévues aux articles L. 225-
228 et L. 22-10-66 ; 
 
2° L'émission de titres de capital réalisée par une offre visée au 1 de l'article 
L. 411-2 du code monétaire et financier est limitée à 20 30% du capital social 
par an. 
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Les dispositions du présent article ne sont pas applicables aux offres au public 
mentionnées au 2° de l'article L. 411-2 du code monétaire et financier ou à 
l'article L. 411-2-1 du même code. 

Les dispositions du présent article ne sont pas applicables aux offres au public 
mentionnées au 2° de l'article L. 411-2 du code monétaire et financier ou à 
l'article L. 411-2-1 du même code. 

Art. L. 228-10 : Les actions ne sont négociables qu'après l'immatriculation de 
la société au registre du commerce et des sociétés. En cas d'augmentation 
de capital, les actions sont négociables à compter de la réalisation de celle-
ci. 
 
La négociation de promesse d'actions est interdite, à moins qu'il ne s'agisse 
d'actions à créer dont l'admission sur un marché réglementé a été demandée, 
ou à l'occasion d'une augmentation du capital d'une société dont les actions 
anciennes sont déjà admises aux négociations sur un marché réglementé. En 
ce cas, la négociation n'est valable que si elle est effectuée sous la condition 
suspensive de la réalisation de l'augmentation de capital. A défaut d'indication 
expresse, cette condition est présumée. 

Art. L. 228-10 : Les actions ne sont négociables qu'après l'immatriculation de 
la société au registre du commerce et des sociétés. En cas d'augmentation 
de capital, les actions sont négociables à compter de la réalisation de celle-
ci. 
 
La négociation de promesse d'actions est interdite, à moins qu'il ne s'agisse 
d'actions à créer dont l'admission sur un marché réglementé ou sur un 
système multilatéral de négociation a été demandée, ou à l'occasion d'une 
augmentation du capital d'une société dont les actions anciennes sont déjà 
admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur un système 
multilatéral de négociation. En ce cas, la négociation n'est valable que si 
elle est effectuée sous la condition suspensive de la réalisation de 
l'augmentation de capital. A défaut d'indication expresse, cette condition est 
présumée. 

Art. L. 228-11 : Lors de la constitution de la société ou au cours de son 
existence, il peut être créé des actions de préférence, avec ou sans droit de 
vote, assorties de droits particuliers de toute nature, à titre temporaire ou 
permanent. Ces droits sont définis par les statuts et, pour les sociétés dont 
les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur 
un système multilatéral de négociation, dans le respect des articles L. 225-
122 à L. 225-125. 
 
Le droit de vote peut être aménagé pour un délai déterminé ou déterminable. 
Il peut être suspendu pour une durée déterminée ou déterminable ou 
supprimé. 
 
Les actions de préférence sans droit de vote ne peuvent représenter plus de 
la moitié du capital social, et dans les sociétés dont les actions sont admises 
aux négociations sur un marché réglementé, plus du quart du capital social. 
 
Toute émission ayant pour effet de porter la proportion au-delà de cette limite 
peut être annulée. 

Art. L. 228-11 : Lors de la constitution de la société ou au cours de son 
existence, il peut être créé des actions de préférence, avec ou sans droit de 
vote, assorties de droits particuliers de toute nature, à titre temporaire ou 
permanent. Ces droits sont définis par les statuts et, pour les sociétés dont 
les actions sont admises aux négociations sur un marché réglementé ou sur 
un système multilatéral de négociation, dans le respect des articles L. 225-
122 à L. 225-125 ou dans les conditions fixées à l'article L. 22-10-46-1. 
 
Le droit de vote peut être aménagé pour un délai déterminé ou déterminable. 
Il peut être suspendu pour une durée déterminée ou déterminable ou 
supprimé. 
 
Les actions de préférence sans droit de vote ne peuvent représenter plus de 
la moitié du capital social, et dans les sociétés dont les actions sont admises 
aux négociations sur un marché réglementé, plus du quart du capital social. 
 
Toute émission ayant pour effet de porter la proportion au-delà de cette limite 
peut être annulée. 
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Par dérogation aux articles L. 225-132 et L. 228-91, les actions de préférence 
auxquelles est attaché un droit limité de participation aux dividendes, aux 
réserves ou au partage du patrimoine en cas de liquidation sont privées de 
droit préférentiel de souscription pour toute augmentation de capital en 
numéraire, sous réserve de stipulations contraires des statuts 
. 

 
Par dérogation aux articles L. 225-132 et L. 228-91, les actions de préférence 
auxquelles est attaché un droit limité de participation aux dividendes, aux 
réserves ou au partage du patrimoine en cas de liquidation sont privées de 
droit préférentiel de souscription pour toute augmentation de capital en 
numéraire, sous réserve de stipulations contraires des statuts. 

L. 228-36 : Les sociétés par actions appartenant au secteur public, les 
sociétés coopératives constituées sous la forme de société anonyme ou de 
société à responsabilité limitée, les sociétés anonymes d'habitations à loyer 
modéré mentionnées à l'article L. 422-2 du code de la construction et de 
l'habitation et les sociétés de coordination au sens de l'article L. 423-1-1 du 
même code peuvent émettre des titres participatifs. Ces titres ne sont 
remboursables qu'en cas de liquidation de la société ou, à son initiative, à 
l'expiration d'un délai qui ne peut être inférieur à sept ans et dans les 
conditions prévues au contrat d'émission. 
 
 
Leur rémunération comporte une partie fixe et une partie variable calculée par 
référence à des éléments relatifs à l'activité ou aux résultats de la société et 
assise sur le nominal du titre. Un décret en Conseil d'Etat fixe les conditions 
dans lesquelles l'assiette de la partie variable de la rémunération est 
plafonnée. 
 
Les titres participatifs sont négociables. 
 
Pour l'application de l'article 26 de la loi n° 78-741 du 13 juillet 1978 relative 
à l'orientation de l'épargne vers le financement des entreprises, les prêts 
participatifs ne sont remboursés qu'après désintéressement complet de tous 
les autres créanciers privilégiés ou chirographaires à l'exclusion des 
propriétaires de titres participatifs. 

L. 228-36 : Les sociétés par actions appartenant au secteur public, les 
sociétés coopératives constituées sous la forme de société anonyme ou de 
société à responsabilité limitée, de société à responsabilité limitée ou de 
société par actions simplifiée, les sociétés anonymes d'habitations à loyer 
modéré mentionnées à l'article L. 422-2 du code de la construction et de 
l'habitation et les sociétés de coordination au sens de l'article L. 423-1-1 du 
même code peuvent émettre des titres participatifs. Ces titres ne sont 
remboursables qu'en cas de liquidation de la société ou, à son initiative, à 
l'expiration d'un délai qui ne peut être inférieur à sept ans et dans les 
conditions prévues au contrat d'émission. 
 
Leur rémunération comporte une partie fixe et une partie variable calculée par 
référence à des éléments relatifs à l'activité ou aux résultats de la société et 
assise sur le nominal du titre. Un décret en Conseil d'Etat fixe les conditions 
dans lesquelles l'assiette de la partie variable de la rémunération est 
plafonnée. 
 
Les titres participatifs sont négociables. 
 
Pour l'application de l'article 26 de la loi n° 78-741 du 13 juillet 1978 relative 
à l'orientation de l'épargne vers le financement des entreprises, les prêts 
participatifs ne sont remboursés qu'après désintéressement complet de tous 
les autres créanciers privilégiés ou chirographaires à l'exclusion des 
propriétaires de titres participatifs. 
 

Art. L. 22-10-46 : Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, les droits de vote double prévus au 
premier alinéa de l'article L. 225-123 sont de droit, sauf clause contraire des 

Art. L. 22-10-46 : Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé, les droits de vote double 
prévus au premier alinéa de l'article L. 225-123 sont de droit, sauf clause 
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statuts adoptée postérieurement à la promulgation de la loi n° 2014-384 du 
29 mars 2014 visant à reconquérir l'économie réelle, pour toutes les actions 
entièrement libérées pour lesquelles il est justifié d'une inscription nominative 
depuis deux ans au nom du même actionnaire. Il en est de même pour le droit 
de vote double conféré dès leur émission aux actions nominatives attribuées 
gratuitement en application du deuxième alinéa de l'article L. 225-123. 

contraire des statuts adoptée postérieurement à la promulgation de la 
loi n° 2014-384 du 29 mars 2014 visant à reconquérir l'économie réelle, 
pour toutes les actions entièrement libérées pour lesquelles il est 
justifié d'une inscription nominative depuis deux ans au nom du même 
actionnaire. Il en est de même pour le droit de vote double conféré dès 
leur émission aux actions nominatives attribuées gratuitement en 
application du deuxième alinéa de l'article L. 225-123. 
 
Le premier alinéa n'est pas applicable aux actions de préférence émises 
dans les conditions prévues à l'article L. 22-10-46-1 pendant la durée 
prévue au II du même article L. 22-10-46-1 
 

 Art. L. 22-10-46-1. - I. - Sans préjudice de l'article L. 225-122, dans le 
cadre de la première admission aux négociations des actions de la 
société sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral de 
négociation, il peut être créé des actions de préférence dont le droit de 
vote est aménagé. 
« Ces actions de préférence ne peuvent être créées qu'au bénéfice d'une 
ou de plusieurs personnes nommément désignées. Elles ne peuvent se 
voir conférer de droits de vote double en application des articles L. 225-
123 et L. 22-10-46. 
« Pour les sociétés dont les titres sont admis à la négociation sur un 
système multilatéral de négociation, le ratio entre les droits de vote 
attachés à une action de préférence et ceux attachés à une action 
ordinaire ne peut excéder vingt-cinq pour un et doit être un nombre 
entier. 
« II. - Les actions de préférence sont créées pour une durée déterminée 
ou déterminable qui ne peut excéder dix ans. Cette durée peut être 
renouvelée par l'assemblée générale extraordinaire des actionnaires 
statuant au vu d'un rapport spécial des commissaires aux comptes de 
la société, dans des conditions définies par décret en Conseil d'Etat. A 
peine de nullité de la délibération, les titulaires des actions de 
préférence ne peuvent prendre part, directement ou indirectement, au 
vote sur le renouvellement de cette durée et les actions de préférence 
qu'ils détiennent ne sont pas prises en compte pour le calcul du quorum 
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ni de la majorité, à moins que l'ensemble des actionnaires soient 
titulaires d'actions de préférence. Un tel renouvellement ne peut 
intervenir qu'une fois et pour une durée ne pouvant excéder cinq ans. 
« III. - Chaque action de préférence mentionnée au I du présent article 
est convertie en action ordinaire : 
« 1° Au terme de la durée mentionnée au II ou en cas d'ouverture de l'une 
des procédures judiciaires régies par les titres III et IV du livre VI du 
présent code ; 
« 2° En cas de transfert en propriété, de transfert par voie de succession, 
de liquidation de communauté de biens entre époux ou de donation 
entre vifs ainsi que de changement de contrôle ou de dissolution de 
l'actionnaire personne morale. 
« Les actions ordinaires ainsi substituées aux actions de préférence 
confèrent un droit de vote double identique à celui conféré aux autres 
actions lorsqu'elles respectent les conditions prévues aux articles L. 
225-123 et L. 22-10-46. Pour l'application des mêmes articles L. 225-123 
et L. 22-10-46, il est tenu compte de la durée de l'inscription au nom du 
titulaire des actions de préférence converties en actions ordinaires. 
« IV. - Une action de préférence ne donne droit qu'à une voix lorsque 
l'assemblée générale des actionnaires statue sur : 
« a) Les résolutions relatives à la désignation des commissaires aux 
comptes ; 
« b) Les résolutions relatives à l'approbation des comptes annuels ; 
« c) Les résolutions relatives à la modification des statuts de la société, 
hors cas d'augmentation de capital ; 
« d) Les résolutions soumises en application des deuxième et troisième 
alinéas de l'article L. 225-40 ; 
« e) Les résolutions relatives à la politique de rémunération des 
mandataires sociaux mentionnées au II de l'article L. 22-10-8 ainsi que 
les résolutions mentionnées aux I et II de l'article L. 22-10-34. 
« Par dérogation, les statuts de la société peuvent prévoir que, en cas 
d'offre publique, une action de préférence ne donne droit qu'à une voix 
: 
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« 1° Lors de l'assemblée générale des actionnaires qui arrête toute 
mesure prévue par les statuts de la société dont la mise en œuvre est 
susceptible de faire échouer l'offre publique ; 
« 2° Lors de la première assemblée générale des actionnaires suivant la 
clôture de l'offre publique lorsque, à l'issue de celle-ci, son auteur 
détient au moins les trois quarts du capital social assorti de droits de 
vote. 
« Lorsqu'il est fait application des 1° et 2° du présent IV, les statuts de la 
société prévoient une indemnisation équitable des pertes enregistrées 
par les titulaires d'actions de préférence, dans des conditions et selon 
des modalités déterminées par décret en Conseil d'Etat. 
« V. - Par dérogation au deuxième alinéa du I, pour les situations prévues 
au IV, les actions de préférence confèrent un droit de vote double à celui 
conféré aux autres actions lorsqu'elles respectent les conditions 
prévues aux articles L. 225-123 et L. 22-10-46. 
« VI. - Les informations relatives au nombre et à la durée des actions de 
préférence émises dans les conditions prévues au présent article, à 
l'identité des bénéficiaires desdites actions ainsi qu'aux droits de vote 
qui leur sont attachés en fonction des résolutions d'assemblée générale 
sont publiées selon des modalités fixées par décret en Conseil d'État. 
 

Art. L. 22-10-52 : Par dérogation au deuxième alinéa de l'article L. 225-136, 
pour les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un 
marché réglementé et dans la mesure où les titres de capital à émettre de 
manière immédiate ou différée leur sont assimilables, le prix d'émission de 
titres de capital sans droit préférentiel de souscription par une offre au public 
ou par une offre mentionnée au II de l'article L. 411-2 du code monétaire et 
financier doit être fixé selon des modalités prévues par décret en Conseil 
d'Etat pris après consultation de l'Autorité des marchés financiers. 
 
 
 
Toutefois, dans la limite de 10 % du capital social par an, l'assemblée 
générale extraordinaire peut autoriser le conseil d'administration ou le 
directoire à fixer le prix d'émission selon des modalités qu'elle détermine au 

Art. L. 22-10-52 : Par dérogation au deuxième alinéa de l'article L. 225-136, 
pour les sociétés dont les titres de capital sont admis aux négociations sur un 
marché réglementé et dans la mesure où les titres de capital à émettre de 
manière immédiate ou différée leur sont assimilables, le prix d'émission de 
titres de capital sans droit préférentiel de souscription par une offre au public  
ou par une offre mentionnée au II de l'article L. 411-2 du code monétaire et 
financier doit être fixé selon des modalités prévues par décret en Conseil 
d'Etat pris après consultation de l'Autorité des marchés financiers peut, sur 
délégation de l'assemblée générale extraordinaire, être librement fixé 
par le conseil d'administration ou le directoire. 
 
Toutefois, dans la limite de 10 % du capital social par an, l'assemblée 
générale extraordinaire peut autoriser le conseil d'administration ou le 
directoire à fixer le prix d'émission selon des modalités qu'elle détermine au 
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vu d'un rapport du conseil d'administration ou du directoire et d'un rapport 
spécial du commissaire aux comptes. Lorsqu'il est fait usage de cette 
autorisation, le conseil d'administration ou le directoire établit un rapport 
complémentaire, certifié par le commissaire aux comptes, décrivant les 
conditions définitives de l'opération et donnant des éléments d'appréciation 
de l'incidence effective sur la situation de l'actionnaire. 
 
Un décret en Conseil d'Etat détermine les mentions qui doivent figurer dans 
les rapports prévus aux alinéas précédents. 
 

vu d'un rapport du conseil d'administration ou du directoire et d'un rapport 
spécial du commissaire aux comptes. Lorsqu'il est fait usage de cette 
autorisation délégation, le conseil d'administration ou le directoire établit un 
rapport complémentaire, certifié par le commissaire aux comptes, décrivant 
les conditions définitives de l'opération et donnant des éléments 
d'appréciation de l'incidence effective sur la situation de l'actionnaire. 
 
Un décret en Conseil d'Etat détermine les mentions qui doivent figurer dans 
les rapports prévus aux alinéas précédents. 

 Art. L. 22-10-52-1 : Dans les sociétés dont les actions sont admises aux 
négociations sur un marché réglementé ou sur un système multilatéral 
de négociation soumis au II de l'article L. 433-3 du code monétaire et 
financier, lorsque l'augmentation de capital est réservée à une ou à 
plusieurs personnes nommément désignées, l'assemblée générale 
extraordinaire peut déléguer au conseil d'administration ou au 
directoire le pouvoir de les désigner, dans la limite de 30 % du capital 
social par an. 
« Si elle est administrateur ou membre du directoire, la personne 
nommément désignée ne peut prendre part ni aux délibérations ni aux 
votes du conseil d'administration ou du directoire sur l'opération. La 
procédure prévue aux articles L. 225-147 et L. 22-10-53 du présent code 
n'est pas applicable. 
« Le prix d'émission des actions est fixé par le conseil d'administration 
ou le directoire, selon des modalités prévues par décret en Conseil 
d'Etat. 
« Lorsqu'il fait usage de la délégation prévue au premier alinéa du 
présent article, le conseil d'administration ou le directoire établit un 
rapport complémentaire à l'assemblée générale ordinaire suivante, qui 
décrit les conditions définitives de l'opération. Ce rapport est certifié par 
le commissaire aux comptes, s'il existe. 
 

Art. L. 22-10-53 : L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les 
titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé peut déléguer, 
pour une durée maximale de vingt-six mois, au conseil d'administration ou au 

Art. L. 22-10-53 : L'assemblée générale extraordinaire d'une société dont les 
titres sont admis aux négociations sur un marché réglementé peut déléguer, 
pour une durée maximale de vingt-six mois, au conseil d'administration ou au 
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directoire les pouvoirs nécessaires à l'effet de procéder à une augmentation 
de capital, dans la limite de 10 % de son capital social, en vue de rémunérer 
des apports en nature consentis à la société et constitués de titres de capital 
ou de valeurs mobilières donnant accès au capital, lorsque les dispositions 
de l'article L. 22-10-54 ne sont pas applicables. Le conseil d'administration ou 
le directoire statue conformément au troisième ou quatrième alinéas de 
l'article L. 225-147, sur le rapport du ou des commissaires aux apports 

directoire les pouvoirs nécessaires à l'effet de procéder à une augmentation 
de capital, dans la limite de 10 20 % de son capital social, en vue de 
rémunérer des apports en nature consentis à la société et constitués de titres 
de capital ou de valeurs mobilières donnant accès au capital, lorsque les 
dispositions de l'article L. 22-10-54 ne sont pas applicables. Le conseil 
d'administration ou le directoire statue conformément au troisième ou 
quatrième alinéas de l'article L. 225-147, sur le rapport du ou des 
commissaires aux apports 
 

 
Code des assurances 

 

Art. L. 131-1-2 : Le contrat comportant des garanties exprimées en unités de 
compte mentionnées au deuxième alinéa de l'article L. 131-1 fait référence à 
au moins une unité de compte constituée de valeurs mobilières ou d'actifs 
composés, pour une part comprise entre 5 % et 10 %, de titres émis : 
 
1° Soit par des entreprises solidaires d'utilité sociale agréées en application 
de l'article L. 3332-17-1 du code du travail ; 
 
2° Soit par des sociétés de capital-risque mentionnées au I de l'article 1er de 
la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre 
économique et financier, sous réserve que leur actif soit composé d'au moins 
40 % de titres émis par des entreprises solidaires d'utilité sociale mentionnées 
à l'article L. 3332-17-1 du code du travail ; 
 
 
3° Soit par des fonds communs de placement à risques mentionnés à l'article 
L. 214-28 du code monétaire et financier, sous réserve que l'actif de ces fonds 
soit composé d'au moins 40 % de titres émis par des entreprises solidaires 
d'utilité sociale mentionnées à l'article L. 3332-17-1 du code du travail. 
 
 
 
 

Art. L. 131-1-2 : Le contrat comportant des garanties exprimées en unités de 
compte mentionnées au deuxième alinéa de l'article L. 131-1 fait référence à 
au moins une unité de compte constituée de valeurs mobilières ou d'actifs 
composés, pour une part comprise entre 5 % et 10 15 %, de titres émis : 
 
1° Soit par des entreprises solidaires d'utilité sociale agréées en application 
au sens de l'article L. 3332-17-1 du code du travail ; 
 
2° Soit par des sociétés de capital-risque mentionnées au I de l'article 1er de 
la loi n° 85-695 du 11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre 
économique et financier, sous réserve que leur actif soit composé d'au moins 
40 % de titres émis par des entreprises solidaires d'utilité sociale mentionnées 
à qui sont assimilées aux entreprises solidaires d'utilité sociale au sens 
de l'article L. 3332-17-1 du code du travail ; 
 
3° Soit par des fonds communs de placement à risques mentionnés à l'article 
L. 214-28 du code monétaire et financier ou par des fonds professionnels 
spécialisés mentionnés à l'article L. 214-154 du même code, sous réserve 
que l'actif de ces fonds soit composé d'au moins 40 % de titres émis par des 
entreprises solidaires d'utilité sociale mentionnées à qui sont assimilés aux 
entreprises solidaires d'utilité sociale au sens de l'article L. 3332-17-1 du code 
du travail. 
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Pour chaque label reconnu par l'Etat au titre du financement de la transition 
énergétique et écologique ou de l'investissement socialement responsable, le 
contrat fait en outre référence à au moins une unité de compte constituée de 
valeurs mobilières ou d'actifs ayant obtenu ce label. La liste de ces labels 
ainsi que les critères et les modalités de leur délivrance sont précisés par 
décret. 
 
La proportion d'unités de compte du contrat respectant les conditions prévues 
aux cinq premiers alinéas du présent article est communiquée aux 
souscripteurs avant la conclusion du contrat ou l'adhésion à ce contrat. 
 
Le présent article ne s'applique pas aux contrats dont l'exécution est liée à la 
cessation d'activité professionnelle. 
 

Pour chaque label reconnu par l'Etat au titre du financement de la transition 
énergétique et écologique ou de l'investissement socialement responsable, le 
contrat fait en outre référence à au moins une unité de compte constituée de 
valeurs mobilières ou d'actifs ayant obtenu ce label. La liste de ces labels 
ainsi que les critères et les modalités de leur délivrance sont précisés par 
décret. 
 
La proportion d'unités de compte du contrat respectant les conditions prévues 
aux cinq premiers alinéas du présent article est communiquée aux 
souscripteurs avant la conclusion du contrat ou l'adhésion à ce contrat. 
 
Le présent article ne s'applique pas aux contrats dont l'exécution est liée à la 
cessation d'activité professionnelle. 

Art. L. 132-5-4 : Les contrats mentionnés à l'article L. 522-1 qui comportent 
des garanties exprimées en unités de compte mentionnées au deuxième 
alinéa de l'article L. 131-1 prévoient la faculté de choisir une stratégie 
d'investissement selon des profils d'allocation de l'épargne. Cette stratégie 
d'investissement est mise en œuvre en application d'un mandat d'arbitrage 
mentionné au II de l'article L. 132-27-3. Le souscripteur ou l'adhérent peut 
modifier sans frais son profil d'allocation de l'épargne. 
 
Un arrêté du ministre chargé de l'économie détermine les qualifications et les 
caractéristiques de ces profils d'allocation en tenant compte du niveau 
d'exposition aux risques financiers, de l'horizon de détention et de l'espérance 
de rendement pour le souscripteur ou l'adhérent. Ces allocations 
comprennent une part minimale d'engagements exprimés en euros, 
d'engagements donnant lieu à la constitution d'une provision de diversification 
ou d'unités de comptes constituées d'actifs présentant un profil 
d'investissement à faible risque définis par arrêté du ministre chargé de 
l'économie. Elles peuvent comprendre une part minimale d'unités de compte 
fixée par arrêté du ministre chargé de l'économie, constituées de catégories 
d'organismes de placement collectif principalement investis directement ou 
indirectement en actifs non cotés ou en titres mentionnés à l'article L. 221-32-
2 du code monétaire et financier et définies par le même arrêté. 

Art. L. 132-5-4 : Les contrats mentionnés à l'article L. 522-1 qui comportent 
des garanties exprimées en unités de compte mentionnées au deuxième 
alinéa de l'article L. 131-1 prévoient la faculté de choisir une stratégie 
d'investissement selon des profils d'allocation de l'épargne. Cette stratégie 
d'investissement est mise en œuvre en application d'un mandat d'arbitrage 
mentionné au II de l'article L. 132-27-3. Le souscripteur ou l'adhérent peut 
modifier sans frais son profil d'allocation de l'épargne. 
 
Un arrêté du ministre chargé de l'économie détermine les qualifications et les 
caractéristiques de ces profils d'allocation en tenant compte du niveau 
d'exposition aux risques financiers, de l'horizon de détention et de l'espérance 
de rendement pour le souscripteur ou l'adhérent. Ces allocations 
comprennent une part minimale d'engagements exprimés en euros, 
d'engagements donnant lieu à la constitution d'une provision de diversification 
ou d'unités de comptes constituées d'actifs présentant un profil 
d'investissement à faible risque définis par arrêté du ministre chargé de 
l'économie. Elles peuvent comprendre une part minimale d'unités de compte 
fixée par arrêté du ministre chargé de l'économie, constituées de catégories 
d'organismes de placement collectif principalement investis directement ou 
indirectement en actifs non cotés ou en titres mentionnés à l'article L. 221-32-
2 du code monétaire et financier ou de titres de sociétés commerciales qui 
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Le présent article ne s'applique pas aux contrats dont l'exécution est liée à la 
cessation d'activité professionnelle. 

remplissent les conditions prévues à l'article 1er-1 de la loi n° 85-695 du 
11 juillet 1985 portant diverses dispositions d'ordre économique et 
financier et définies par le même arrêté. 
 
Le présent article ne s'applique pas aux contrats dont l'exécution est liée à la 
cessation d'activité professionnelle. 
 

 
Code du travail 

 

Article. L. 3332-17 : Le règlement du plan d'épargne d'entreprise prévoit 
qu'une partie des sommes recueillies peut être affectée, dans les limites 
prévues à l'article L. 214-164 du code monétaire et financier, à l'acquisition : 
 
a) De parts de fonds investis dans des entreprises solidaires d'utilité sociale, 
au sens de l'article L. 3332-17-1 du présent code ; 
 
b) De parts d'au moins un fonds labellisé ou d'un fonds nourricier d'un fonds 
labellisé au titre du financement de la transition énergétique et écologique ou 
de l'investissement socialement responsable. La liste des labels ainsi que, 
pour ceux qui sont créés par l'Etat, leurs critères et leurs modalités de 
délivrance sont précisés par décret. 
 
Le règlement du plan d'épargne d'entreprise ouvre à ses participants au 
moins une possibilité d'acquérir soit des titres émis par des sociétés 
d'investissement à capital variable mentionnés au 1° de l'article L. 3332-15, 
soit des parts de fonds communs de placement d'entreprise dont l'actif est 
composé de valeurs mobilières admises aux négociations sur un marché 
réglementé et, à titre accessoire, de liquidités, selon les règles fixées en 
application de l'article L. 214-24-55 du code monétaire et financier, ou de parts 
d'organismes de placement collectif en valeurs mobilières ou de placements 
collectifs relevant des paragraphes 1, 2 et 6 de la sous-section 2, du 
paragraphe 2 ou du sous-paragraphe 1 du paragraphe 1 de la sous-section 3 
de la section 2 du chapitre IV du titre Ier du livre II du code monétaire et 
financier dont l'actif est ainsi composé. Cette disposition n'est pas exigée 

Article. L. 3332-17 : Le règlement du plan d'épargne d'entreprise prévoit 
qu'une partie des sommes recueillies peut être affectée, dans les limites 
prévues à l'article L. 214-164 du code monétaire et financier, à l'acquisition : 
 
a) De parts de fonds investis dans des entreprises solidaires d'utilité sociale, 
au sens de l'article L. 3332-17-1 du présent code ; 
 
b) De parts d'au moins un fonds labellisé ou d'un fonds nourricier d'un fonds 
labellisé au titre du financement de la transition énergétique et écologique ou 
de l'investissement socialement responsable. La liste des labels ainsi que, 
pour ceux qui sont créés par l'Etat, leurs critères et leurs modalités de 
délivrance sont précisés par décret. 
 
Le règlement du plan d'épargne d'entreprise ouvre à ses participants au 
moins une possibilité d'acquérir soit des titres émis par des sociétés 
d'investissement à capital variable mentionnés au 1° de l'article L. 3332-15, 
soit des parts de fonds communs de placement d'entreprise dont l'actif est 
composé de valeurs mobilières admises aux négociations sur un marché 
réglementé ou sur un marché de croissance des petites et moyennes 
entreprises et, à titre accessoire, de liquidités, selon les règles fixées en 
application de l'article L. 214-24-55 du code monétaire et financier, ou de parts 
d'organismes de placement collectif en valeurs mobilières ou de placements 
collectifs relevant des paragraphes 1, 2 et 6 de la sous-section 2, du 
paragraphe 2 ou du sous-paragraphe 1 du paragraphe 1 de la sous-section 3 
de la section 2 du chapitre IV du titre Ier du livre II du code monétaire et 
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lorsqu'un plan d'épargne de groupe ou un plan d'épargne interentreprises de 
même durée minimum de placement offre aux participants de l'entreprise la 
possibilité de placer les sommes versées dans un organisme de placement 
collectif en valeurs mobilières ou dans un placement collectif relevant des 
paragraphes 1, 2 et 6 de la sous-section 2, du paragraphe 2 ou du sous-
paragraphe 1 du paragraphe 1 de la sous-section 3, ou de la sous-section 4 
de la section 2 du chapitre IV du titre Ier du livre II du code monétaire et 
financier présentant les mêmes caractéristiques. 
 
 
Lorsqu'un fonds commun de placement d'entreprise mentionné au 2° de 
l'article L. 3332-15 est investi en titres de l'entreprise et que ceux-ci ne sont 
pas admis aux négociations sur un marché réglementé, l'actif de ce fonds doit 
comporter au moins un tiers de titres liquides. Cette condition n'est pas exigée 
dans l'un des cas suivants : 
 
1° Lorsqu'il est instauré un mécanisme garantissant la liquidité de ces valeurs 
dans des conditions déterminées par décret ; 
 
 
 
 
 
2° Lorsque, pour l'application du présent livre, l'entreprise, la société qui la 
contrôle ou toute société contrôlée par elle au sens de l'article L. 233-16 du 
code de commerce s'est engagée à racheter, dans la limite de 10 % de son 
capital social, les titres non admis aux négociations sur un marché réglementé 
détenus par le fonds commun de placement d'entreprise. 
 
Dans ce dernier cas, la valeur liquidative du fonds commun de placement 
d'entreprise est publiée au moins une fois par an. Après communication de la 
valeur d'expertise de l'entreprise, les salariés disposent d'un délai de deux 
mois avant la publication de la valeur liquidative du fonds pour présenter leur 
demande de souscription, de rachat ou d'arbitrage de leurs avoirs. 

financier dont l'actif est ainsi composé. Cette disposition n'est pas exigée 
lorsqu'un plan d'épargne de groupe ou un plan d'épargne interentreprises de 
même durée minimum de placement offre aux participants de l'entreprise la 
possibilité de placer les sommes versées dans un organisme de placement 
collectif en valeurs mobilières ou dans un placement collectif relevant des 
paragraphes 1, 2 et 6 de la sous-section 2, du paragraphe 2 ou du sous-
paragraphe 1 du paragraphe 1 de la sous-section 3, ou de la sous-section 4 
de la section 2 du chapitre IV du titre Ier du livre II du code monétaire et 
financier présentant les mêmes caractéristiques. 
 
Lorsqu'un fonds commun de placement d'entreprise mentionné au 2° de 
l'article L. 3332-15 est investi en titres de l'entreprise et que ceux-ci ne sont 
pas admis aux négociations sur un marché réglementé, l'actif de ce fonds doit 
comporter au moins un tiers de titres liquides. Cette condition n'est pas exigée 
dans l'un des cas suivants : 
 
1° Lorsqu'il est instauré un mécanisme garantissant la liquidité de ces valeurs 
dans des conditions déterminées par décret ; 
 
1° bis Lorsque les titres de l'entreprise sont admis aux négociations sur 
un marché de croissance des petites et moyennes entreprises, dans des 
conditions déterminées par décret ; 
 
2° Lorsque, pour l'application du présent livre, l'entreprise, la société qui la 
contrôle ou toute société contrôlée par elle au sens de l'article L. 233-16 du 
code de commerce s'est engagée à racheter, dans la limite de 10 % de son 
capital social, les titres non admis aux négociations sur un marché réglementé 
détenus par le fonds commun de placement d'entreprise. 
 
Dans ce dernier cas, la valeur liquidative du fonds commun de placement 
d'entreprise est publiée au moins une fois par an. Après communication de la 
valeur d'expertise de l'entreprise, les salariés disposent d'un délai de deux 
mois avant la publication de la valeur liquidative du fonds pour présenter leur 
demande de souscription, de rachat ou d'arbitrage de leurs avoirs. 
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Art. L. 3332-17-1 : I.-Peut prétendre à l'agrément " entreprise solidaire d'utilité 
sociale " l'entreprise qui relève de l'article 1er de la loi n° 2014-856 du 31 juillet 
2014 relative à l'économie sociale et solidaire et qui remplit les conditions 
cumulatives suivantes : 
 
1° L'entreprise poursuit à titre principal l'un au moins des objectifs suivants : 
 
a) Elle exerce son activité en faveur de personnes fragilisées du fait de leur 
situation économique ou sociale au sens du 1° de l'article 2 de la loi n° 2014-
856 du 31 juillet 2014 relative à l'économie sociale et solidaire ; 
 
b) Elle poursuit un objectif défini aux 2°, 3° ou 4° de l'article 2 de la loi n° 2014-
856 précitée ; 
 
2° La charge induite par ses activités d'utilité sociale a un impact significatif 
sur son compte de résultat ; 
 
3° La politique de rémunération de l'entreprise satisfait aux deux conditions 
suivantes : 
 
a) La moyenne des sommes versées, y compris les primes, aux cinq salariés 
ou dirigeants les mieux rémunérés n'excède pas, au titre de l'année pour un 
emploi à temps complet, un plafond fixé à sept fois la rémunération annuelle 
perçue par un salarié à temps complet sur la base de la durée légale du travail 
et du salaire minimum de croissance, ou du salaire minimum de branche si 
ce dernier est supérieur ; 
 
b) Les sommes versées, y compris les primes, au salarié ou dirigeant le mieux 
rémunéré n'excèdent pas, au titre de l'année pour un emploi à temps complet, 
un plafond fixé à dix fois la rémunération annuelle mentionnée au a ; 
 
4° Les titres de capital de l'entreprise, lorsqu'ils existent, ne sont pas admis 
aux négociations sur un marché d'instruments financiers, français ou 
étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou 

Art. L. 3332-17-1 : I.-Peut prétendre à l'agrément " entreprise solidaire d'utilité 
sociale " l'entreprise qui relève de l'article 1er de la loi n° 2014-856 du 31 juillet 
2014 relative à l'économie sociale et solidaire et qui remplit les conditions 
cumulatives suivantes : 
 
1° L'entreprise poursuit à titre principal l'un au moins des objectifs suivants : 
 
a) Elle exerce son activité en faveur de personnes fragilisées du fait de leur 
situation économique ou sociale au sens du 1° de l'article 2 de la loi n° 2014-
856 du 31 juillet 2014 relative à l'économie sociale et solidaire ; 
 
b) Elle poursuit un objectif défini aux 2°, 3° ou 4°, 4° ou 5 de l'article 2 de la 
loi n° 2014-856 précitée ; 
 
2° La charge induite par ses activités d'utilité sociale a un impact significatif 
sur son compte de résultat ; 
 
3° La politique de rémunération de l'entreprise satisfait aux deux conditions 
suivantes : 
 
a) La moyenne des sommes versées, y compris les primes, aux cinq salariés 
ou dirigeants les mieux rémunérés n'excède pas, au titre de l'année pour un 
emploi à temps complet, un plafond fixé à sept fois la rémunération annuelle 
perçue par un salarié à temps complet sur la base de la durée légale du travail 
et du salaire minimum de croissance, ou du salaire minimum de branche si 
ce dernier est supérieur ; 
 
b) Les sommes versées, y compris les primes, au salarié ou dirigeant le mieux 
rémunéré n'excèdent pas, au titre de l'année pour un emploi à temps complet, 
un plafond fixé à dix fois la rémunération annuelle mentionnée au a ; 
 
4° Les titres de capital de l'entreprise, lorsqu'ils existent, ne sont pas admis 
aux négociations sur un marché d'instruments financiers, français ou 
étranger, dont le fonctionnement est assuré par une entreprise de marché ou 
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un prestataire de services d'investissement autre qu'une société de gestion 
de portefeuille ou tout autre organisme similaire étranger ; 
 
5° La condition mentionnée au 1° figure dans les statuts. 
 
II.-Bénéficient de plein droit de l'agrément mentionné au I, sous réserve de 
satisfaire aux conditions fixées à l'article 1er de la loi n° 2014-856 du 31 juillet 
2014 précitée et aux conditions fixées aux 3° et 4° du I du présent article : 
 
1° Les entreprises d'insertion ; 
 
2° Les entreprises de travail temporaire d'insertion ; 
 
3° Les associations intermédiaires ; 
 
4° Les ateliers et chantiers d'insertion ; 
 
5° Les organismes d'insertion sociale relevant de l'article L. 121-2 du code de 
l'action sociale et des familles ; 
 
6° Les services de l'aide sociale à l'enfance ; 
 
7° Les centres d'hébergement et de réinsertion sociale ; 
 
8° Les régies de quartier ; 
 
9° Les entreprises adaptées ; 
 
10° (abrogé) ; 
 
11° Les établissements et services d'accompagnement par le travail ; 
 
12° Les organismes agréés mentionnés à l'article L. 365-1 du code de la 
construction et de l'habitation ; 
 

un prestataire de services d'investissement autre qu'une société de gestion 
de portefeuille ou tout autre organisme similaire étranger ; 
 
5° La condition mentionnée au 1° figure dans les statuts. 
 
II.-Bénéficient de plein droit de l'agrément mentionné au I, sous réserve de 
satisfaire aux conditions fixées à l'article 1er de la loi n° 2014-856 du 31 juillet 
2014 précitée et aux conditions fixées aux 3° et 4° du I du présent article : 
 
1° Les entreprises d'insertion ; 
 
2° Les entreprises de travail temporaire d'insertion ; 
 
3° Les associations intermédiaires ; 
 
4° Les ateliers et chantiers d'insertion ; 
 
5° Les organismes d'insertion sociale relevant de l'article L. 121-2 du code de 
l'action sociale et des familles ; 
 
6° Les services de l'aide sociale à l'enfance ; 
 
7° Les centres d'hébergement et de réinsertion sociale ; 
 
8° Les régies de quartier ; 
 
9° Les entreprises adaptées ; 
 
10° (abrogé) ; 
 
11° Les établissements et services d'accompagnement par le travail ; 
 
12° Les organismes agréés mentionnés à l'article L. 365-1 du code de la 
construction et de l'habitation ; 
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13° Les associations et fondations reconnues d'utilité publique et considérées 
comme recherchant une utilité sociale au sens de l'article 2 de la loi n° 2014-
856 du 31 juillet 2014 précitée ; 
 
14° Les organismes agréés mentionnés à l'article L. 265-1 du code de l'action 
sociale et des familles ; 
 
15° Les établissements et services accompagnant et accueillant des enfants 
et des adultes handicapés mentionnés aux 2°, 3° et 7° du I de l'article L. 312-
1 du même code ; 
 
16° Les personnes morales ayant conclu une convention mentionnée au 
deuxième alinéa de l'article L. 281-2-1 dudit code et dont la mission principale 
est d'assurer le projet de vie sociale et partagée. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
III.-Sont assimilés aux entreprises solidaires d'utilité sociale agréées en 
application du présent article : 
 
1° Les organismes de financement dont l'actif est composé pour au moins 35 
% de titres émis par des entreprises de l'économie sociale et solidaire définies 
à l'article 1er de la loi n° 2014-856 du 31 juillet 2014 précitée dont au moins 

13° Les associations et fondations reconnues d'utilité publique et considérées 
comme recherchant une utilité sociale au sens de l'article 2 de la loi n° 2014-
856 du 31 juillet 2014 précitée ; 
 
14° Les organismes agréés mentionnés à l'article L. 265-1 du code de l'action 
sociale et des familles ; 
 
15° Les établissements et services accompagnant et accueillant des enfants 
et des adultes handicapés mentionnés aux 2°, 3° et 7° du I de l'article L. 312-
1 du même code ; 
 
16° Les personnes morales ayant conclu une convention mentionnée au 
deuxième alinéa de l'article L. 281-2-1 dudit code et dont la mission principale 
est d'assurer le projet de vie sociale et partagée. 
 
III.-Sont assimilés aux entreprises solidaires d'utilité sociale agréées en 
application du présent article : 
 
1° Les organismes de financement dont l'actif est composé pour au moins 35 
% de titres émis par des entreprises de l'économie sociale et solidaire définies 
à l'article 1er de la loi n° 2014-856 du 31 juillet 2014 précitée dont au moins 
cinq septièmes de titres émis par des entreprises solidaires d'utilité sociale 
définies au présent article ; 
 
2° Les établissements de crédit dont au moins 80 % de l'ensemble des prêts 
et des investissements sont effectués en faveur des entreprises solidaires 
d'utilité sociale. 
 
III. - Sont assimilés aux entreprises solidaires d'utilité sociale agréées 
en application du présent article les placements collectifs dont l'actif est 
composé pour au moins 50 % de titres émis par des entreprises 
solidaires d'utilité sociale définies au présent article ou par des 
entreprises qui leur sont assimilées sur le fondement du droit européen 
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cinq septièmes de titres émis par des entreprises solidaires d'utilité sociale 
définies au présent article ; 
 
2° Les établissements de crédit dont au moins 80 % de l'ensemble des prêts 
et des investissements sont effectués en faveur des entreprises solidaires 
d'utilité sociale. 
 
IV.-Les entreprises solidaires d'utilité sociale sont agréées par l'autorité 
compétente. 
 
V.-Un décret en Conseil d'Etat précise les conditions d'application du présent 
article. 
 

 
 
 
 
 
 
IV.-Les entreprises solidaires d'utilité sociale ou celles qui sont déclarées 
assimilées à celles-ci sont agréées par l'autorité compétente. 
 
V.-Un décret en Conseil d'Etat précise les conditions d'application du présent 
article. 

Article. L. 3334-12 : Par dérogation aux dispositions du 2° de l'article L. 3332-
15, le plan d'épargne pour la retraite collectif ne peut pas prévoir l'acquisition 
de parts de fonds communs de placement régis par l'article L. 214-165 du 
code monétaire et financier, ni d'actions de sociétés d'investissement à capital 
variable régies par l'article L. 214-166 du même code, ni de titres de 
l'entreprise ou d'une société qui lui est liée au sens des articles L. 3344-1 et 
L. 3344-2. 
 
Lorsque le plan prévoit l'acquisition de parts de fonds communs de placement 
régis par l'article L. 214-164 du code monétaire et financier et sans préjudice 
des dispositions du seizième alinéa de cet article, ceux-ci ne peuvent détenir 
plus de 10 % de titres non admis aux négociations sur un marché réglementé 
ou plus de 10 % de titres de l'entreprise qui a mis en place le plan ou de 
sociétés qui lui sont liées au sens des articles L. 3344-1 et L. 3344-2. Cette 
limitation ne s'applique pas aux parts et actions d'organismes de placement 
collectif en valeurs mobilières ou de placements collectifs relevant des 
paragraphes 1, 2, 3 et 6 de la sous-section 2, du paragraphe 2 ou du sous 
paragraphe 1 du paragraphe 1 de la sous-section 3 de la section 2 du chapitre 
IV du titre Ier du livre II du code monétaire et financier éventuellement 
détenues par le fonds. 
 
 

Article. L. 3334-12 : Par dérogation aux dispositions du 2° de l'article L. 3332-
15, le plan d'épargne pour la retraite collectif ne peut pas prévoir l'acquisition 
de parts de fonds communs de placement régis par l'article L. 214-165 du 
code monétaire et financier, ni d'actions de sociétés d'investissement à capital 
variable régies par l'article L. 214-166 du même code, ni de titres de 
l'entreprise ou d'une société qui lui est liée au sens des articles L. 3344-1 et 
L. 3344-2. 
 
Lorsque le plan prévoit l'acquisition de parts de fonds communs de placement 
régis par l'article L. 214-164 du code monétaire et financier et sans préjudice 
des dispositions du seizième alinéa de cet article, ceux-ci ne peuvent détenir 
plus de 10 % de titres non admis aux négociations sur un marché réglementé 
ou plus de 10 % de titres de l'entreprise qui a mis en place le plan ou de 
sociétés qui lui sont liées au sens des articles L. 3344-1 et L. 3344-2. Cette 
limitation ne s'applique pas aux parts et actions d'organismes de placement 
collectif en valeurs mobilières ou de placements collectifs relevant des 
paragraphes 1, 2, 3 et 6 de la sous-section 2, du paragraphe 2 ou du sous 
paragraphe 1 du paragraphe 1 de la sous-section 3 de la section 2 du chapitre 
IV du titre Ier du livre II du code monétaire et financier éventuellement 
détenues par le fonds. 
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Code général des impôts 

 

Art. 199 terdecies-0 AA : L'article 199 terdecies-0 A s'applique sous les 
mêmes conditions et sous les mêmes sanctions aux souscriptions en 
numéraire au capital des entreprises d'utilité sociale mentionnées à l'article L. 
3332-17-1 du code du travail, sous les réserves suivantes : 
 
1° Les exclusions prévues au 3° du C du I de l'article 199 terdecies-0 A, 
relatives à l'exercice d'une activité financière, de construction d'immeubles ou 
immobilière ne sont pas applicables aux entreprises solidaires. Toutefois, les 
exclusions relatives à l'exercice d'une activité immobilière ou de construction 
d'immeubles sont applicables aux entreprises solidaires qui n'exercent pas 
une activité de gestion immobilière à vocation sociale ; 
 
2° Par dérogation au 4° du même C, la société bénéficiaire des versements 
remplit au moins l'une des conditions suivantes au moment de 
l'investissement initial : 
 
a) Elle n'exerce son activité sur aucun marché ; 
 
b) Elle exerce son activité sur un marché, quel qu'il soit, depuis moins de dix 
ans après sa première vente commerciale. Le seuil de chiffre d'affaires qui 
caractérise la première vente commerciale au sens du présent b ainsi que 
ses modalités de détermination sont fixés par décret ; 
 
c) Elle a besoin d'un investissement initial qui, sur la base d'un plan 
d'entreprise établi en vue d'une nouvelle activité économique, est supérieur à 
50 % de son chiffre d'affaires annuel moyen des cinq années précédentes. 

Art. 199 terdecies-0 AA : L'article 199 terdecies-0 A s'applique sous les 
mêmes conditions et sous les mêmes sanctions aux souscriptions en 
numéraire au capital des entreprises d'utilité sociale mentionnées à l'article L. 
3332-17-1 du code du travail, sous les réserves suivantes : 
 
1° Les exclusions prévues au 3° du C du I de l'article 199 terdecies-0 A, 
relatives à l'exercice d'une activité financière, de construction d'immeubles ou 
immobilière ne sont pas applicables aux entreprises solidaires. Toutefois, les 
exclusions relatives à l'exercice d'une activité immobilière ou de construction 
d'immeubles sont applicables aux entreprises solidaires qui n'exercent pas 
une activité de gestion immobilière à vocation sociale ; 
 
1° Les exclusions prévues au 3° du C du I de l'article 199 terdecies-0 A 
relatives à l'exercice d'une activité financière, de construction 
d'immeubles ou immobilière ne sont pas applicables aux entreprises 
solidaires. Toutefois, les exclusions relatives à l'exercice d'une activité 
immobilière ou de construction d'immeubles sont applicables aux 
entreprises solidaires, à l'exception : 
« a) Des entreprises solidaires qui n'exercent pas une activité de gestion 
immobilière à vocation sociale ; 
« b) Des entreprises solidaires agréées par le ministre chargé de la 
culture et ayant pour mission de contribuer à la préservation et à la mise 
en valeur des monuments historiques et des sites, parcs et jardins 
protégés ; 
 
2° Par dérogation au 4° du même C, la société bénéficiaire des versements 
remplit au moins l'une des conditions suivantes au moment de 
l'investissement initial : 
 
a) Elle n'exerce son activité sur aucun marché ; 
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b) Elle exerce son activité sur un marché, quel qu'il soit, depuis moins de dix 
ans après sa première vente commerciale. Le seuil de chiffre d'affaires qui 
caractérise la première vente commerciale au sens du présent b ainsi que 
ses modalités de détermination sont fixés par décret ; 
 
c) Elle a besoin d'un investissement initial qui, sur la base d'un plan 
d'entreprise établi en vue d'une nouvelle activité économique, est supérieur à 
50 % de son chiffre d'affaires annuel moyen des cinq années précédentes. 
 

Art. 237 bis A : I. - Les sommes portées au cours d'un exercice à la réserve 
spéciale de participation constituée en application du titre II du livre III de la 
troisième partie du code du travail sont déductibles pour l'assiette de l'impôt 
sur les sociétés ou de l'impôt sur le revenu exigible au titre de l'exercice au 
cours duquel elles sont réparties entre les salariés. L'application de cette 
disposition est subordonnée au dépôt de l'accord de participation à la 
direction départementale du travail et de l'emploi du lieu où cet accord a été 
conclu. 
 
II. 1. - Les entreprises peuvent constituer, en franchise d'impôt, une provision 
pour investissement égale à 50 % du montant des sommes portées à la 
réserve spéciale de participation au cours du même exercice et admises en 
déduction des bénéfices imposables, qui sont attribuées en plus de la 
participation de droit commun en application d'accords qui répondent aux 
conditions prévues à l'article L. 3324-2 du code du travail. 
 
Les entreprises ayant adopté un régime facultatif conformément aux articles 
L. 3323-6 et L. 3323-7 du code du travail peuvent également constituer, dans 
les mêmes conditions, une provision pour investissement égale à 25 % du 
montant des sommes portées à la réserve de participation au cours du même 
exercice et qui correspondent à la participation de droit commun. Ce taux est 
porté à 50 % pour les accords existant à la date de publication de la loi n° 
2001-152 du 19 février 2001 sur l'épargne salariale et ceux conclus au plus 
tard deux ans après cette publication. Ce taux est porté à 50 % pour les 
accords conclus dans les trois ans de la publication de la loi n° 2006-1770 du 
30 décembre 2006 pour le développement de la participation et de 

Art. 237 bis A : I. - Les sommes portées au cours d'un exercice à la réserve 
spéciale de participation constituée en application du titre II du livre III de la 
troisième partie du code du travail sont déductibles pour l'assiette de l'impôt 
sur les sociétés ou de l'impôt sur le revenu exigible au titre de l'exercice au 
cours duquel elles sont réparties entre les salariés. L'application de cette 
disposition est subordonnée au dépôt de l'accord de participation à la 
direction départementale du travail et de l'emploi du lieu où cet accord a été 
conclu. 
 
II. 1. - Les entreprises peuvent constituer, en franchise d'impôt, une provision 
pour investissement égale à 50 % du montant des sommes portées à la 
réserve spéciale de participation au cours du même exercice et admises en 
déduction des bénéfices imposables, qui sont attribuées en plus de la 
participation de droit commun en application d'accords qui répondent aux 
conditions prévues à l'article L. 3324-2 du code du travail. 
 
Les entreprises ayant adopté un régime facultatif conformément aux articles 
L. 3323-6 et L. 3323-7 du code du travail peuvent également constituer, dans 
les mêmes conditions, une provision pour investissement égale à 25 % du 
montant des sommes portées à la réserve de participation au cours du même 
exercice et qui correspondent à la participation de droit commun. Ce taux est 
porté à 50 % pour les accords existant à la date de publication de la loi n° 
2001-152 du 19 février 2001 sur l'épargne salariale et ceux conclus au plus 
tard deux ans après cette publication. Ce taux est porté à 50 % pour les 
accords conclus dans les trois ans de la publication de la loi n° 2006-1770 du 
30 décembre 2006 pour le développement de la participation et de 
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l'actionnariat salarié et portant diverses dispositions d'ordre économique et 
social. 
 
Le montant de la provision visée aux premier et deuxième alinéas est réduit 
de moitié lorsque les accords prévoient que les sommes attribuées sont 
indisponibles pendant trois ans seulement. 
 
Les entreprises employant moins de cent salariés ayant conclu un accord 
d'intéressement en application du titre Ier du livre III de la troisième partie du 
code du travail à la date de la publication de la loi n° 2001-152 du 19 février 
2001 précitée ou dans un délai de deux ans après cette publication et ayant 
un plan d'épargne mis en place en application du titre III du livre III de la 
troisième partie du code du travail peuvent constituer, en franchise d'impôt, 
une provision pour investissement égale à 50 % du montant des sommes 
mentionnées aux articles L. 3332-11 à L. 3332-13 dudit code qui complètent 
le versement du salarié issu de l'intéressement et affecté au plan d'épargne. 
 
Les entreprises peuvent constituer, en franchise d'impôt, une provision pour 
investissement égale à 25 % du montant des versements complémentaires 
effectués dans le cadre du plan d'épargne pour la retraite collectif défini aux 
articles L. 3334-1 à L. 3334-16 du code du travail. Ce taux est porté à 50 % 
pour les versements complémentaires investis en titres donnant accès au 
capital de l'entreprise. 
 
Les entreprises qui versent, au titre du plan d'épargne pour la retraite collectif 
défini aux articles L. 3334-1 à L. 3334-16 du code du travail et dans le cadre 
des dispositions des articles L. 3332-11 à L. 3332-13 du même code, des 
sommes complémentaires au montant versé par leurs salariés pour 
l'acquisition de parts de fonds régis par les quinzième à dix-huitième alinéas 
de l'article L. 214-164 du code monétaire et financier peuvent constituer, en 
franchise d'impôt, une provision pour investissement égale à 35 % des 
versements complémentaires. Les titres d'entreprises solidaires ou 
d'organismes acquis doivent être conservés pendant deux ans au moins par 
le fonds. 
 

l'actionnariat salarié et portant diverses dispositions d'ordre économique et 
social. 
 
Le montant de la provision visée aux premier et deuxième alinéas est réduit 
de moitié lorsque les accords prévoient que les sommes attribuées sont 
indisponibles pendant trois ans seulement. 
 
Les entreprises employant moins de cent salariés ayant conclu un accord 
d'intéressement en application du titre Ier du livre III de la troisième partie du 
code du travail à la date de la publication de la loi n° 2001-152 du 19 février 
2001 précitée ou dans un délai de deux ans après cette publication et ayant 
un plan d'épargne mis en place en application du titre III du livre III de la 
troisième partie du code du travail peuvent constituer, en franchise d'impôt, 
une provision pour investissement égale à 50 % du montant des sommes 
mentionnées aux articles L. 3332-11 à L. 3332-13 dudit code qui complètent 
le versement du salarié issu de l'intéressement et affecté au plan d'épargne. 
 
Les entreprises peuvent constituer, en franchise d'impôt, une provision pour 
investissement égale à 25 % du montant des versements complémentaires 
effectués dans le cadre du plan d'épargne pour la retraite collectif défini aux 
articles L. 3334-1 à L. 3334-16 du code du travail. Ce taux est porté à 50 % 
pour les versements complémentaires investis en titres donnant accès au 
capital de l'entreprise. 
 
Les entreprises qui versent, au titre du plan d'épargne pour la retraite collectif 
défini aux articles L. 3334-1 à L. 3334-16 du code du travail et dans le cadre 
des dispositions des articles L. 3332-11 à L. 3332-13 du même code, des 
sommes complémentaires au montant versé par leurs salariés pour 
l'acquisition de parts de fonds régis par les quinzième à dix-huitième alinéas 
cinq derniers alinéas du V et le VI de l'article L. 214-164 du code monétaire 
et financier peuvent constituer, en franchise d'impôt, une provision pour 
investissement égale à 35 % des versements complémentaires. Les titres 
d'entreprises solidaires ou d'organismes acquis doivent être conservés 
pendant deux ans au moins par le fonds. 
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2. Les sociétés anonymes à participation ouvrière peuvent constituer, en 
franchise d'impôt, à la clôture de chaque exercice, une provision pour 
investissement d'un montant égal à 50 % des sommes portées à la réserve 
spéciale de participation au cours du même exercice et admises en déduction 
du bénéfice imposable. Ce montant est porté à 75 % lorsque les entreprises 
concernées affectent, au titre de chaque exercice, à un compte de réserve 
non distribuable, par prélèvement sur les résultats, une somme égale à 25 % 
des sommes portées à la réserve spéciale de participation au cours du même 
exercice et admises en déduction des bénéfices imposables. En cas de 
dissolution, la réserve provenant de cette affectation ne peut être répartie 
qu'entre les seuls détenteurs d'actions de travail. 
 
3. Le montant de la provision pour investissement que les sociétés 
coopératives de production peuvent constituer en franchise d'impôt à la 
clôture d'un exercice est au plus égal à celui des sommes portées à la réserve 
spéciale de participation au titre du même exercice. Les dotations à la réserve 
légale et au fonds de développement de ces sociétés peuvent tenir lieu, à due 
concurrence, de provision pour investissement. 
 
Cette disposition n'est pas applicable aux sociétés coopératives de 
production dont le capital est détenu pour plus de 50 % par des personnes 
définies au 1 quinquies de l'article 207 et des titulaires de certificats 
coopératifs d'investissement, à l'exception de celles dont la majorité du capital 
est détenue par une autre société coopérative de production dans les 
conditions prévues à l'article 25 de la loi n° 78-763 du 19 juillet 1978 portant 
statut des sociétés coopératives de production. 
 
Cette disposition est toutefois applicable aux sociétés coopératives de 
production issues de la transformation d'autres sociétés dans les conditions 
prévues aux articles 48 à 52 de la même loi et pour lesquelles les associés 
non coopérateurs s'engagent, au moment de la transformation et dans des 
conditions fixées par décret, à céder un nombre de parts sociales suffisant 
pour permettre aux associés coopérateurs de détenir au moins 50 % du 
capital de la société au plus tard le 31 décembre de la septième année qui 
suit celle de la transformation en société coopérative de production. 

2. Les sociétés anonymes à participation ouvrière peuvent constituer, en 
franchise d'impôt, à la clôture de chaque exercice, une provision pour 
investissement d'un montant égal à 50 % des sommes portées à la réserve 
spéciale de participation au cours du même exercice et admises en déduction 
du bénéfice imposable. Ce montant est porté à 75 % lorsque les entreprises 
concernées affectent, au titre de chaque exercice, à un compte de réserve 
non distribuable, par prélèvement sur les résultats, une somme égale à 25 % 
des sommes portées à la réserve spéciale de participation au cours du même 
exercice et admises en déduction des bénéfices imposables. En cas de 
dissolution, la réserve provenant de cette affectation ne peut être répartie 
qu'entre les seuls détenteurs d'actions de travail. 
 
3. Le montant de la provision pour investissement que les sociétés 
coopératives de production peuvent constituer en franchise d'impôt à la 
clôture d'un exercice est au plus égal à celui des sommes portées à la réserve 
spéciale de participation au titre du même exercice. Les dotations à la réserve 
légale et au fonds de développement de ces sociétés peuvent tenir lieu, à due 
concurrence, de provision pour investissement. 
 
Cette disposition n'est pas applicable aux sociétés coopératives de 
production dont le capital est détenu pour plus de 50 % par des personnes 
définies au 1 quinquies de l'article 207 et des titulaires de certificats 
coopératifs d'investissement, à l'exception de celles dont la majorité du capital 
est détenue par une autre société coopérative de production dans les 
conditions prévues à l'article 25 de la loi n° 78-763 du 19 juillet 1978 portant 
statut des sociétés coopératives de production. 
 
Cette disposition est toutefois applicable aux sociétés coopératives de 
production issues de la transformation d'autres sociétés dans les conditions 
prévues aux articles 48 à 52 de la même loi et pour lesquelles les associés 
non coopérateurs s'engagent, au moment de la transformation et dans des 
conditions fixées par décret, à céder un nombre de parts sociales suffisant 
pour permettre aux associés coopérateurs de détenir au moins 50 % du 
capital de la société au plus tard le 31 décembre de la septième année qui 
suit celle de la transformation en société coopérative de production. 
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Cette disposition est également applicable aux sociétés coopératives de 
production qui ont constitué entre elles un groupement relevant des articles 
47 bis à 47 septies de ladite loi et dont la majorité du capital est détenue par 
une ou plusieurs sociétés coopératives membres de ce groupement ou par 
des salariés employés par les autres sociétés coopératives membres de ce 
groupement. 
 
En cas de non-respect de l'engagement mentionné au troisième alinéa et par 
dérogation au premier alinéa du 4, la société rapporte au résultat imposable 
de l'exercice en cours ou clos le 31 décembre de la septième année suivant 
celle de la transformation en société coopérative de production une somme 
correspondant aux excédents de provisions pour investissement admis en 
déduction en application du présent 3 par rapport au montant de provision 
déductible en application du 2. Les droits correspondants sont majorés de 
l'intérêt de retard prévu à l'article 1727, décompté à partir de l'exercice au 
cours duquel la provision a été déduite. 
 
4. La provision visée aux 1 à 3 est rapportée au bénéfice imposable si elle 
n'est pas utilisée dans le délai de deux ans à l'acquisition ou la création 
d'immobilisations. Ce délai est porté à quatre ans pour les sociétés 
coopératives de production lorsque la provision pour investissement est 
représentée par des dotations à la réserve légale et au fonds de 
développement. 
 
La provision visée au cinquième alinéa du 1 peut également être utilisée au 
titre des dépenses de formation prévues à l'article L. 3341-3 du code du 
travail. 
 
5. Lorsqu'un accord est conclu au sein d'un groupe de sociétés soumis au 
régime défini aux articles 223 A et suivants et aboutit à dégager une réserve 
globale de participation, la provision pour investissement est constituée par 
chacune des sociétés intéressées dans la limite de sa contribution effective à 
la participation globale. Toutefois, chacune de ces sociétés peut transférer 
tout ou partie de son droit à constitution de ladite provision à l'une des autres 
sociétés du groupe dont il s'agit, ou à plusieurs d'entre elles. 

Cette disposition est également applicable aux sociétés coopératives de 
production qui ont constitué entre elles un groupement relevant des articles 
47 bis à 47 septies de ladite loi et dont la majorité du capital est détenue par 
une ou plusieurs sociétés coopératives membres de ce groupement ou par 
des salariés employés par les autres sociétés coopératives membres de ce 
groupement. 
 
En cas de non-respect de l'engagement mentionné au troisième alinéa et par 
dérogation au premier alinéa du 4, la société rapporte au résultat imposable 
de l'exercice en cours ou clos le 31 décembre de la septième année suivant 
celle de la transformation en société coopérative de production une somme 
correspondant aux excédents de provisions pour investissement admis en 
déduction en application du présent 3 par rapport au montant de provision 
déductible en application du 2. Les droits correspondants sont majorés de 
l'intérêt de retard prévu à l'article 1727, décompté à partir de l'exercice au 
cours duquel la provision a été déduite. 
 
4. La provision visée aux 1 à 3 est rapportée au bénéfice imposable si elle 
n'est pas utilisée dans le délai de deux ans à l'acquisition ou la création 
d'immobilisations. Ce délai est porté à quatre ans pour les sociétés 
coopératives de production lorsque la provision pour investissement est 
représentée par des dotations à la réserve légale et au fonds de 
développement. 
 
La provision visée au cinquième alinéa du 1 peut également être utilisée au 
titre des dépenses de formation prévues à l'article L. 3341-3 du code du 
travail. 
 
5. Lorsqu'un accord est conclu au sein d'un groupe de sociétés soumis au 
régime défini aux articles 223 A et suivants et aboutit à dégager une réserve 
globale de participation, la provision pour investissement est constituée par 
chacune des sociétés intéressées dans la limite de sa contribution effective à 
la participation globale. Toutefois, chacune de ces sociétés peut transférer 
tout ou partie de son droit à constitution de ladite provision à l'une des autres 
sociétés du groupe dont il s'agit, ou à plusieurs d'entre elles. 
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6. Lorsqu'un plan d'épargne pour la retraite collectif défini aux articles L. 3334-
1 à L. 3334-16 du code du travail est créé par un accord de groupe prévu par 
les articles L. 3344-1 et L. 3344-2 du même code, la provision pour 
investissement est constituée par chacune des sociétés intéressées dans la 
limite des contributions complémentaires effectivement versées dans ce 
cadre. Toutefois, chacune de ces sociétés peut, sur autorisation du ministre 
chargé des finances, transférer tout ou partie de son droit à constitution de 
ladite provision à l'une des autres sociétés du groupe dont il s'agit, ou à 
plusieurs d'entre elles. 
 
III. - Les dispositions du présent article s'appliquent pour chaque entreprise 
au premier jour du premier exercice ouvert après le 23 octobre 1986. 
 
IV. - Les provisions prévues aux 1 et 2 du II cessent d'être admises en 
déduction des résultats imposables constatés au titre des exercices clos à 
compter du 17 août 2012. A compter de ces mêmes exercices, les 5 et 6 du 
II s'appliquent aux seules provisions constituées en application du 3 dudit II. 
 
Les provisions mentionnées au premier alinéa du présent IV figurant à 
l'ouverture du premier exercice clos à compter de cette même date sont 
rapportées aux résultats imposables dans les conditions prévues au 4 du II. 

 
6. Lorsqu'un plan d'épargne pour la retraite collectif défini aux articles L. 3334-
1 à L. 3334-16 du code du travail est créé par un accord de groupe prévu par 
les articles L. 3344-1 et L. 3344-2 du même code, la provision pour 
investissement est constituée par chacune des sociétés intéressées dans la 
limite des contributions complémentaires effectivement versées dans ce 
cadre. Toutefois, chacune de ces sociétés peut, sur autorisation du ministre 
chargé des finances, transférer tout ou partie de son droit à constitution de 
ladite provision à l'une des autres sociétés du groupe dont il s'agit, ou à 
plusieurs d'entre elles. 
 
III. - Les dispositions du présent article s'appliquent pour chaque entreprise 
au premier jour du premier exercice ouvert après le 23 octobre 1986. 
 
IV. - Les provisions prévues aux 1 et 2 du II cessent d'être admises en 
déduction des résultats imposables constatés au titre des exercices clos à 
compter du 17 août 2012. A compter de ces mêmes exercices, les 5 et 6 du 
II s'appliquent aux seules provisions constituées en application du 3 dudit II. 
 
Les provisions mentionnées au premier alinéa du présent IV figurant à 
l'ouverture du premier exercice clos à compter de cette même date sont 
rapportées aux résultats imposables dans les conditions prévues au 4 du II 
. 

 
 

   


