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Préface

Le Haut Comité de Gouvernement d’ Entrepri se
constate, comme le font la plupart des observateurs, que les pratiques de gouvernance des
entreprises francaises se sont deuveau améliorées. La conformité aux recommandations

du code AfepMedef, pour les entreprises qui y font référence, est un élément important de

ces bonnes pratiques, qui f opattieslpremaigeset d’ un

Loin de constitar seulement une charge supplémentaire pour les sociétés, ces
recommandati ons permettent aux <conseils d’ a
pl einement | eur réle et d apporter | eur cont
tout en respetant les spécificités de celd grace a la souplesse du principappliquer ou

expliquer».

On observe d’ ailleurs une convergence des r e
pays d’ Europe. L’ attention s e BW rlg suivi mai nt
(« monitoring») des pratiques de gouvernance. Le Haut Comité répond de facon originale et
efficace a cette préoccupatioses interventions (auto-saisines») recoivent le plus souvent

un accueil favor abl e demssentpeat leg teéosmardationg u e | | e
correspondantes sont treées geénéral ement prise
gue |l es consultations qu’ il remdnientd’ @wviterlr

«accidents». Ces interventions et consut at i ons ne portent d’ ail
qguestions de rémunération des dirigeants, mais aussi sur des questions de gouvernance
proprement dite, par exemple |’ indépendance

Il nstitution qui n’' a pas opederHaut Gomitéeroitecontribuer’ é q u i
utilement a |’ attractivité de | a place frang
notre modele économique.

Denis Ranque
Président du Haut Comité de Gouvernement d'Entreprise
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1. Activités du Haut Comite en 2014-2015

Le présent rapport couvre |l a période s’'@a endant
premier rapport du Haut Comité, publié en octobre 2014.

1.1. Réunions et contacts extérieurs

Le Haut Comité s’est réuni dix fois entre septer
de ses membres de 8. Entre les réunions, des échangesqmanriel ont été organisés en tant que
de besoin, notamment pour préparer les réponses a des consultations urgentes.

Lors d' une de ces réunions, |l e Haut Comi tleé a r e«
Il "I ndustrie et du Na mér i mauremi sCed 't &c hraemmeantde f
I "applicat i appliquéreou éxpliqueséglé mrincipe de la régulation professionnelle

concertée.Le Haut Comité a par ailleurs rencontré des consultants spécialisés dans les questions de
rémurérations de dirigeants, qui' lo n t écl air é enunatieré desrémpnerationsq u e s
variables pluriannuelles.

Le Président et le secrétaire général du Haut Comité ont rencontré les présidents et directeurs
généraux ou secrétaires généraux des comitéargés du suivi des codes de gouvernement

d’ entrepri se e n-Bretagre,eltalie gtraex,Papas. @as domtacts ont confirmé la
convergence des regles de bonne gouvernance dans les divers pays, et la détermination de ces
comi t és a odeyauterités europeen@es et nationales pour la promotion de la régle

«appliguer ou expliques. lls ont également rencontré des membres dn®e i | d’” admi ni str
| " Afdpes représentants européens de léseatansdece de
|l a presse économique a | occasion de |l a publicat
Tout en respectant de part et d’autre |l a confi deé
Haut Comiteée et I 7 Aut or i t @ntehass cavitaatscirtioéreels &fim dea nc i e |
s'’assurer de | a cohérence de | eurs positions res

Le Haut Comité a également été entendu dans le cadre de la mission Charpin sur les retraites a
prestations définies.

1.2. Consultations par les sociétés

Lesconséis d’' administration et de surveillance de g
sur:

- la conformité au Code de deux régimes de retraite supplémentaire

- la conformité au Code de rémunérations exceptionnelles versées a deux dirigeants mandataires
sociaux;

- la conformité au Code d’une rémunération de pr

- les conditions applicables au nombre de mandats détenus par des mandataires sociaux dont la
fonction principal e estdepeteféudlende dirigeant d’'u



Conformémat a sa pratique appliquée depuis le début de son activité, le Haut Comité répond aux

guestions présentées au nom des <conseils d’adm
i ntermédiaire de consei |l s amrymémeti»eclestasdiresana i s nor
|l i dentification de | a soci éteé qui | es pose.

Le Haut Comité réserve son avis a |l a sociéeté q

extérieure a ce sujet. Il entend ainsi encourager les sociétés et leurs instances dirggaargepas
hésiter a faire usage de telles consultations.

Toutefois cellex i ayant souvent donné au Haut Comité |
guestions d'interprétation du Code, i I ui est
dansé& cadre du présent rapport afin d en faire
concernées.

1.3. Initiatives du Haut Comité

En cours d’ année, | e Haut Comité a adressé de
diverses sociétésnotamment:

- a | "occasion de |l a publication d’'informations
mandataires sociauau du départ de ceuri;

- pour signaler des déviations par r ap @aaest au C
socieés n’ appartenant pas a |’ indiGode AfeBIédef 120 ma
(voir ci-aprésp. 26) ;

- apres |l a publication des projets de résol uti
réemunération des dirigeants, pour signaler des
explcatifs joints a ces projets de résolutions, et demander de compléter les indications données
a leurs actionnaires.

Aprés la publication des rapports annuels/documents de référence, le Haut Comité a écrit a une
trentaine de sociétés du SBBO pour leur gnaler des déviations par rapport au Code ou des
i nsuffisances d’'  explications.

Ces deux derniers types d’'interventions font S
d’" assembl ée générale et des rapportnsle cghoixndesel s po
destinataires et ds sujets étant guidé parceldies t hémes prioritaires déci
(voirctapr és Section 2) et par l a nécessité de rev
derni éere d’'ameéssectn®.e (voir ci

En outre, |l e Haut Comité a révisé et c oCogel ét €&,
Afep-Medef. Les révisions ont porté notamment sur les paragraphes relatifs aux rémunérations
variables pluriannuell es, aountrat cde travdil et chux retneates d a t S

supplémentaires.
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1.4. Régles de communication extérieure du Haut Comité

Le Haut Comité rappelle que ses réponses aux consultations des sociétés sont adressées aux
présidents des conssilsur une base confidentielld. = e enreé prouve que ses avis ont été

généralement bien suivis et ordouventc ond ui t l es soci étés a ajust
envisageaientpui s a | es nsans tréee de @ificultésuet sares entrainer de réactions
publiqgues défavorables. Geode d’ acti on est donc un él ément i m

joue le Haut Comité, tout en laissant aux conseils la pleine responsabilité de leurs décisions.

Les interventions du Haut Comité a sa propre
systématique des document s d’ assembl ée génér al
confidentielles.

Néanmoins, dans certains cas hors norme, le Haut Comité peut étre amené a communiquer sur son
intervention quand il lui apparait que cette communioatiest nécessaire au bon fonctionnement du

régime c régulationprofessionnelle qui est sa raison d’' étre, et a
cas cette année en conclusion de | ’interventio
rémunération accorde par AlcateLucent a son dirigeant a | " occasi
le projet de rapprochement avec Nokia.

En outre, il est rappelé que conformément au § 25.2 du Codeure société décide de ne pas suivre

les recommandations du Haut Comitdle doit mentionner dans son rapport annuel /document de
NEFSNBYy OS> fQlF@dAa RS OS RSNYASNI Si fSa Nriaazya
suite». Dans le cas contraire, le Haut Comité se réserve le droit de communiquer sur cettiersit

2. Themes prioritaires abordés par le Haut Comité en 2014-2015

2.1. «Motivations et justifications » du_choix du mode de
gouvernance

L' arti clCede 3feedefl spécifie que le conseil doikexposer les motivations et
justifications de seschoixe n mati ére de mode-adier eg,0 ugvea md nicle, s 'c

soci été a consei l d’”administration, |l a di ssoci a
général. Ceexposé est particulierement nécessaire pour les sociétés qui attriblestdeux

fonctions a |l a méme personne, compte tenu de |’
| > étranger, a | " égard de cett eCogerAegMedgfuggi.ne C’' est
privil égie ni [ > un ni iorinémeent, trecoenmah@esjuedeechoix dunconded s d e
d” administration soit explicité trés précisément

Le Haut Comité a donc demandé a certaines sociétés ou les fonctions de président et de directeur
général sont réunies, que ces explications soient effectiverfmrnies ou le soient de facon plus

développée Ces développementsloiventmettree n v al eur | es moyens mis en
d’ admi ni str atli’oéqg upioluirb raes sduer:sk figteo desy dgdisiorss ,sourhised a1 g u e
conseil, le role et’li ndépendance des comités, l a nominat.

pratique de sessions tenues hors présedes dirigeants exécutifs etc.
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2.2. Administrateurs salariés

L”’année 2014 a vu | a mise en oceuviren doggoilda edi s pc
14juin2013pr évoyant | a désignation d’un ou plusieurs
conseil de certaines sociétés (article L.-225L du Code de commerce). Seulement 42 des sociétés

appartenant a |’ i ndi maetauSEE 40}, 2ud lesQuellesnla Hax Comaépfgita r t e
porter en priorité son analyse, entraient dans le champ de la loi parce que le texte en réservait

| "application aux soci étés répondant000mondedet seui l
dot ées d’ un comité d’'entrepri se. ,sOitrdes holdingsudoro up de
|l es effectifs sont inférieurs au seuil rendant
n"atteignent pas | es exte.lalbisuld acétf2018 relativefas digiogue € s p
soci al et a | " empl oi (Il oieRebbamesantt més $féeni ld
supprimant |l a condition tenant a | ' existence d’u

LeCode AfepMedef, dans saversion de juin 2013, rappelle que les administrateurs salariés, comme

ceux gui représentent les actionnaires salariés, ont les mémes droits et les mémes obligations que les
autres administrateurs (8 7.3 et 7.4). Il contient en outre deux dispositiorfipes: |l "une pou
souligner | ’'"importance de | es faire bénéficier
pour «conseille qu’ un administrateur salarié soit membr

Plus de la moitié des sociétés @BF 120 (et du CAC 40) ayant désigné des administrateurs

représentant | es salariés ont mis -eaprés2épartice cett
§4.2).

Certaines ont indigué qu’'elles l e feraient apr
admini strateurs salariés nouvell ement nommés, C ¢
du Code que, cohsailg i £$ amtond’'dimune recommandati on,
d’"indi queanfloar mmam® a c et tamirdunesgxpication. iLeantComité d’ e n

considere, toute exégése mise a part, glés lors que la société entend ne pas suivre ce conselil, il
convient de présenter une explication circonstanciée, comme pour les autres régles du code.

2.3. Nombre de mandats détenus par les administrateurs
non exeécutifs

En 2014, le Haut Comité * ét ai t penché uni q pracpaux tdirigsaots l e ¢
(présidents de conseils d’'administration et de
directoires) pour apprécieel r espect des dispositions du 8§ 19

ultérieurement les cas des administrateurs et membres censeils de surveillance (voir
Rapport2014, p.18).LeCode AfegMedefpr é ci s e, d ' «udingeantpnanddtairegsocialne

doit pas exercer plus de deux autres mandats d'administrateur dans des sociétés cotées extérieures
au groupe, y compris étrangere® t , d’' a ut radmipistratéur ne doit pas exercer plus de
guatre autres mandats d'administrateur dans des s@séatotées extérieures au groupe, y compris
étrangeres».

S’ agi ssant de |l a premiéere regle, l e Haut Comi t
appartenant a cette cateéegorie et ne respectant
intéressés pour demander une correction ou une explication satisfaisante. La proportion a encore

di minué cette année, pui sqgu’ on constate que seul
du CAQI0) sont encore dans ce camir ciapres2® partie § 5.
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L e Haut Comité avait prévu d’'examiner en 2015,
seconde radigellelimtaton & guatre mandats extérieurs pour les administrateurs (et
membres de conseils de surveillance). Cela nécessitait lagev d’ environ 1350 déc
fonctions figurant dans les documents de référence des sociétés du SBF 120, ce qui aurait été

incompati ble avec |l es ressources du Haut Comité
établie par le cabinet francaBEt hi cs & Boards, a partir d’une b
mandats sociaux détenus dans | es soci étés du SE
étrangers. FTSE 100, DAX 30, Dow Jones Industrial Avet&)dl (Suisse). Le panel ainsi canét

n"est pas exhaustif, mais i/l permet d’'identifier
| " objectif poursuiviadpar la péglserdat iComed’ e€ne s

pour que les administrateurs remplissenejplement leurs fonctions.

Or , | " étude n’ a fait appespeat Ue laregle gsurgplushde mille cas), t u at
dont une s’ es ttempsédg fait da nomwr seéneo uevretlrleement d’ un manda
posent la question du traiteent des filiales des sociétésde portefeuille», les personnes
identifieesdétenant des mandats en surnombre dans des sociétés de ce type qui sornéhess

cotées LeCode AfepMedef précise en effet, a propos de la premiere régle évoquédessus,

c ed&kire | a |imitation & deux mandats extérieurs
«yQS8S&ad LIl a WX AOIotS FdzE YFyRIFG&A SESNODS& LI N d
participations, détenues seul ou de concert, des péiét R2y G f QF OGABAGS LINRYy OAL
gérer de telles participations(note sous le § 19, complétée par des précisions figurant dans le Guide
d"application du Code) . Mais cette dérogation n
limitation & quatre mandats extérieurs applicables aux administrateurs et membres de conseils de
surveillance.

Il faut donc s’ attacher a anal yser leHautqComté si gni f
va approfondir cette question.

2.4. Pratiqu e des réunions hors la présence des exécutifs

Le Haut Comité souhaite, cette année, alpspel er [
administrateurs extérieurs a l'entreprise (ni dirigeants mandataires sociaux, ni salariés) se réunissent
périodiquement hors la présence des administrateurs intesnesmme recommandé par le § 10.4

du Code. Il observe que seulement%2des sociétés du SBF 120 signalent que cette possibilité est

prévue par le réglement intérieur de leur cong@ibir ciaprés2°® partie § 3.1). Encore y d-il sans

doute un certain nombre d'  entre elles qui, tout
UV T €.

Le Haut Comité considére gqgue ces réuni dionge prat.i
|l a performance des dirigeants mandataires soci
gouvernance des sociétés. Il suggere que, bien que cette disposition du Code figure dans un article

C 0ons acr évalaatidn duaconsail et mentionne cesunionsa | " occasion de | ' év
performance des dirigeants mandataires sociaglles ne devraient pas se limiter aux questions de
rémunérations.

Indépendamment de leur valeur intrinséque, ces réunions, tpkatiquées dans le monde
anglosaxonsous le vocable de executive sessions font partie des points sur lesquels il est utile

d appel er | attention des investisseurs, en par
formule de gouvernance ne comportant pas la dissociation destifors de présidence et de

directeur général. Il peut aussi étre utile, pour les sociétés de forohgate», de mentionner que les

membres du conseil de surveillance tiennent une partie de leurs réunions hors la présence du
directoire.
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2.5. Regles applicables aux rémunérations variables pluriannuelles

Le Haut Comité a constaté que la pratique des rémunérations variables pluriannuelles, sur lesquelles
il avait entamé un e (var&dppoe 2014 m 20k comtinuég & s dévedopperi € r e

pui sque, pour | ' exercice 2014, 25 des soci étés d
versement d’une partie variabl e pl Uwoiicaapresfel | e,
partie § 8.2.

L'’attention du Haut Comité a ¢été appel ée sur | e
| "application des dispositions du Code a ce type

Des références spécifigues aux rémunérations variables pluriannuelles ont été intsodaites le
Code lors de la révision de 2013, mais diverses dispositions générales leur sont également
applicables.

Tout d’ abor d, |l a détermination des rémuneérations
rappelés par le § 23.1 : exhaustivitéquilibre (entre les différents modes de rémunération),
benchmark, ochérence (avec les dispositions applicables aux autres dirigeants et aux salariés),
intelligibilité des <critéres (exigeants, eexplic
marché, la performance). Plus généralemenf, S O2y aSAf R2A0 &adzA ONB f QSO
O2yYLRalyidSa RS I NBYdzySNY GA2Yy &dzNJ LJX dzaAA SdzNB | Yy
(823.2).

Les dispositions applicables aux rémunératiomsiables (8 23.2.3) ont été congues pour les
rémuneérations variables annuelleslles ont été étendues aux rémunérations pluriannuelles en

2013: «f § O2yasSAft LISdzi RSOARSNI RQIGGNRAO6dzZSNI + dzE RAN
variable annuelle tou pluriannuelle». Les deux formes peuvent étre cumulées a condition de
respecter les grands principes précités Sy LI NI A Odzf A SNJ OSdzE ROQSEKI dzi
Lesprincipales regles applicables requiérent

- des objectifs précis et intelligiblesevus régulierement (le cours de bourse ne devant pas
constituer le seul critére de la performance)

- un groupe de bénéficiaires plus large que les dirigeants mandataires spciaux
- une rémunération variable consistant @un pourcentage maximum de la pigrfixe» ;

- une limite de la part qualitative au sein de la rémunération variable.

Aprés une réunion de concertation avec les sociétés concernées, le Haut Comité a décidé de
compl éter | es dispositions du Gui deemhle28lggnl i cat i
introduisant les phrases suivantes Il est rappelé que les rémunérations variables doivent étre
exprimées en un pourcentage maximum de la partie fixe (et non du montant "cible"). En ce qui
concerne en particulier les rémunératiodd NRA | 6f S& RAFFSNBSA SaG LI dzNR |
RQdzy (St LRdz2NOSyGl3IS YIEAYdzY RS tF NBYdzy SN} A2y
un autre mode de détermination du maximum des droits qui pourraient étre attribués et/ou aaquis o
OSNASa t fQSOKSIYyOS O2yF2N¥SY¥Syid t fF NB3IES bl LL

Par ailleurs, les recommandations de présentation des rémunérations variables pluriannuelles dans

|l es resolutions consultatives d’ as sgeumb paé & o ngté n ¢
été modifiéespar rapport a la premiére édition, préconisafe soumettre au va le montant de
larémunératond 0 au titre de | ' exerciceondd mésanismeet de pi
descriteres(y compris, le cas échéant, indication de lmite fixée a la part qualitative).
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Il est précisé que |l orsqu’un montant maxi mum est
au cours de | " exercice clos, |l es sociétés peuven
et, par la suite, rapeler la description du mécanisme.

Il apparait que la grande majorité des mécanismes mis en place par les sociétés qui choisissent ce
mode de rémunération sont corrélés au cours de bourse, que les rémunérations soient versées en
numéraire (la plupart du @mps), en actions, ou partie en numéraire et partie en actions.

Général ement , luhitést> t(diverdementi dénmommees)s est «conditionnée par des
critéres quantitatifs et éventuel |l ement gualita
dénouement qui est | iée au cours de bourse. La c

par nature pas plafonnée, est parfois invoquée pour ne pas appliquer la regle selon laquelle les
rémunérations variables doivent étre exprimées en un pgeuatage maximum de la partie fixe. @Gx,

fixation d  un plafond est toujours possible, dat
options d’actions et actions de performance qui
le Guidere o mmande de présenter, dans | e ps@gpémes de r é.
sur les rémunérations, leurwal ori sati on comptable selon | a mét|

des comptes consolidés(généralement, la norme IFRS).

Sur la queson plus spécifique de la rémunération variable pluriannuelle attribuable & un dirigeant

gui quitte | entreprise au cours de |l a période
«en cas de départ du dir i g eatiantde landunéd prévae poa& S O C i
| " appréciation des <critéres de performance, | e

pluriannuelle doit étre exclu, sauf circonstances exceptionnelles motivées par le canseiHaut

Comité considere que, mémeads de telles circonstances, ce versement ne saurait correspondre

gu’ aux périodes de présence effective du diri
performances auxquelles il a contribué pag son a
forfaitisation ou compensation des sommes prévues au titre des années postérieures au départ.

Le Haut Comité envisage d’ apporter une nouvell
variables pluriannuel | es sditarmaouleau leGsogiétes concériéesa | ' i
avant la fin de 2015.

2.6. Rémunération des présidents non exécutifs

Comme pr évu, Il e Haut Comité s’ est penché sur I
(présidents de conseil s dsord disniciges sld aelees de alirectedro n t I
général, et présidents de conseils de surveillance).

LeCode AfegMedef ne contient pas de prescriptions particuliéres a leur égard, mais ces présidents

(du moins | es président s ndim) éant gualifiésidé dirigedrdss c o n s ¢
mandataires sociaux (note sous le préambule), les dispositions générales du § 23.1 relatives aux
rémunérations évoquées plus haut leur sont applicabtesatis mutandis

L’ examen des r émun ér aiétésaun3IBF p20 mantre gine gransle dis@arnté, que s s o
tient a la diversité des situations (présidents ayant quitté les fonctions de direction générale ou
venant de | " extérieur, présidents reprm@mesntant
indirectement une participation importante ou majoritaire dans le capital, etc.).
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On note d’'abord que |l es rémunérations variables

Le Haut Comité n’en recommande pas portentattaeigee. En
a la qualification d’'indépendance, et présenten
d’ i nci t aterinistey cecqaiuesttcontraire a la mission du conseils ladtributions de

stockoptionset d’ actions gratuites (prohibées toutefoi
peuvent présenter le méme inconvénient en fonction des conditions de performance auxquelles elles

sont soumises (cependant, il parait légitime de demander aux mésil s d’ acquérir un
significatif d’actions de | a soci éte).

Par ailleurs, il est difficile de déceler une constante quant a la proportion entre la rémunération du
président non exécutif et celle du dirigeant exécutif. Le Haut Comité exclut de propesenorme

guel conqgue, gui n'est Cehiciri pnéengye ssdlgraechélegtur $ e g «
une référence, il ne peut étre la senlet que da rémunération du dirigeant mandataire social peut

aussi dépendre de la nature des nagasi qui lui sont confiées Le Haut Comité recommande

cependant qu'une explication des missions confiées au Président non exécutif soit donnée.
L'existence d'une rémunération élevée doit étre en proportion d'une activité particulierement
importante et dnent justifiée (tout en gardant a I'esprit qu'il ne peut y avoir de mission empiétant

sur les responsabilités de I'exécutif ou contraire au principe de collégialité du Conseil).

2.7. Rémunération des dirigeants de sociétés en commandite par

actions
Danssom apport 2014 sur | e gouver ne me«at2 dzK'l & nitSr djmzQidz
NEFft SEA2Y a2Ai Sy3r3asS LI N €S | | dzi CddeAfeMedef RS D2 d
LINGOAAS fSa Y2RIEEAGSEA RQSY Ol RNBaS dails leR SodiéteNENY dzy $ N

O2YYIFYRAGS LINI I OGAz2ya | FAYSE G2dzi Sy GSylyid 0O2Y
soumises a des criteres de performangp. 18). Le Haut Comité a réagi a cette invitation de la fagon
suivante: «a I y al luijpde&isse urgent de compléter le Code pour prévoir des adaptations de ses
recommandations sur les rémunérations, compte tenu du petit nombre de SCA, le Haut Comité
Sy@aal3S RS GNIAGSNI OSGGS jdzSadA2y RindaiZodezy S LINE
(p. 23 du Rapport d’'activité 2014).

Le Haut Comité& donc procédé a une analyse détaillée dont les éléments sont résumés en Annexe 3

dont il tire deuxconclusios. D’ u n e il pe@mmande aux SCAe s’ ef forcer d’int
mécanismegpermettant de rapprocher au moins en partie la rémunération des gérants de celle des
dirigeants mandataires sociaux des sociététagsiques en introduisant les criteres habituels, tout

en évitant (comme ce doit aussi étre le cas dans les sociétés mmeahygue la complexité des
mécanismes ne les rende illisibles pour les actionsaire D’ aut r e p aawtsqciétésfiui r e c o mn
ne le feraient pas encorde mettre enplacea | ' i nst ar des Sunédrésdleationl " i ndi
consultative des actionni@s lors de leurs prochaines assemblées générales.

2.8. Régimes de retraites supplémentaires

Au moment de la parution de son rapport annuel 2014, le Haut Comité avait envisagé de traiter,

par mi |l es theémes prioritair esretqites acobtisabohsodéfidiesr ai t ¢
dits «article83» par r éf érence a | article 83 du Code Gé¢

était simplement de recommander aux sociétés de communiquer complétement et clairement sur

ces r égi me s ,stoojaurs kg nas, afim deedssgiper pea doutes des investisseurs mal avertis

des régimes de retraite francais, complexes et différeetsdc e ux pr ati qués a | ' étr
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L’actualité a conduit a mener une r éfldsarxlason pl u
régimes a prestations définies ditsaricle 39» par r éf érence a | " article
i mpbéts (il s sont égal-tlme @ode de la sééusité gpcaie) Qale Afept | c | e |
Medef, consideérant g wé rnérhunémtioa gui doivedt’étéel pkeimeenant gris en
compte au titre de son principe d exhaustivite,
régimes de retraite qui figurent a823.2.6

On observe que | al our di shutonsesocialesa entrding unfnoiadrea | i t é
recours aux régimes a prestations définies et la fermeture & de nouveaux bénéficiaires de certains
régimes existantgpar exemple, parmi les 24 sociétés du CAC 40 entrant dans le champ du présent
rapport et prévoyantune retraite supplémentaire, 6 sociétés ont fermé le régime dont bénéficiaient

leurs dirigeants mandataires sociauxNéanmoins, 51,% des sociétés du SBF 120 et P5,des

soci ét és du CAC 40 i ndi guead tun eggagemdnt desreditp r é v o i e
supplémentaire a prestations défini€goir ciapres?2°® partie § 8.§. Au demeurant, leslirigeants
mandataires sociaux sont l oin d étre |l es seuls

| " Economie«02gOEN¥SYi’ LHBzao0 ROIFA OAHANMRYT & Ql LILI A
RQSYiGNB SdzE t (G2dza t S& OF RNBa RS a»eSgfakPenttivh a 54 02
Y2eSyyS NBLINBaSyidlAd nnmmotede pdbstditatioryau fublic Hal laNbi 6 Sy S ¥
du 6 ao(t 2015pour la croissance, l'activité et I'égalité des chances économigques)

La publication des chiffres relatifs aux provisions passées par les sociétés au titre des engagements

de retraites a prestations définieset aux montants des compléments de revenus estimés
correspondants suscite régul i emmeemeaumand led sosiétég o | é mi
traversent des périodes di f fiesi lresduat i osnosnt d’oe
Plusprécisément,d pratique dela« e pr i s e d» gaicondiste & aceordér & un bénéficiaire

un certain nombre d’'années d’ ancienneté au mome
de | "extérieur, a €eteé trés critiquée.

Le Haut Comité a été conduit a pkusrs reprises a formuler des recommandations sur la conformité

au Code des régimes pratiqués par certaines sociétépaHiculier,i | s'est assuré que
d’"ancienneté ne permettaient pas de bénauficier
nombre d’  années de présence wiatness d e o' Badnaiei, s iatuira
de 5 % prévue par | e Code. 1 a également estim
des difficultés économique$s ' avant age qu constitue | ' engagemer
réduit en conséquence en précisankt Sa LJX |y RS NBUNIAGS R2yd I
F2a2NIA&d RS O2yRAGAZ2Y A RS LISNF 2 NXYI y Ode noBveadhNI A Sy i
RNRAGA a2A0 NBRdAZA G LINRPGA&A2ANBYSY(d O002ANB ljdzS O
difficultés de la société perdurem(Rapport 2014, p. 21).

e
a

Le législateur a décidé de traiter ces questions dans @ul6iaolt 2015our la croissance, l'activité
et I'égalité des chances économiques (dite loi Macron). Cette derniere prévoit de soumettre les
engagements de retraite a daoaterune bmitationtpluscsticte qaee per f

cell e du Codee quefdeas drsits apnditiandels set peupenmtl augmenter anenedint

d’ un mont an3% ds la gdunéragian annuelle servant de référence au calcul de la rente,

ce qui supprime toute possibilité de regnrise d
conséquence.

Les consultations et interventions du Haut Co mi
rémunération de référence sur | aquelle s’ appuie
Code. C’  est l e cas dsd s avgmépbsatsiedmnddsesdquei t s
représenter, chaque année, gu’'un poursceRiéesage | i

systémes donnant droit i mmédi atement ou au ter me
élevé de la rémuné@tion totale de fin de carriere sont a exclusell en est de méme de lanitation
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du pourcentage du revenu auquel peut donner droit le régime de retraite supplémentaire, rigii «

saurait étre supérieur a 45 % du revenu de référence (rémunérationsdixemriables dues au titre

de la période de référence). Ces regles ont été initialement introduites dans le Code alors que les
remunérati ons variabl es pluriannuel |l es étaient
rédacteurs les rémunérations a prére en compte étaient sans nul doute la part fixe et la part
variable annuelle. Prendre en compte les rémunérations variables pluriannuelles amenerait
nécessairement a des calculs complexes, augmenterait significativement le revenu de référence et
feraitai n s i perdre a cepesad»s mas ietl il @ss rle’cdfefreth edche . «

Il nci demment , |l e Haut Comité a €e€galement <consi dé
régle du plafond a deux ans de rémunération fixe et variatdes indemnités de départ
(voirci-apres§ 3.4).

3. Suivi des principales recommandations émises par le Haut Comité
en 2014

Le Haut Comité avait choisi d’'examiner plus part
- Il es questions Ekdesasinisratdursi ndépendanc

- le nombre de mandats (en particulier ceux affectant les dirigeants mandataires sociaux) et les
cumuls entre mandat social et contrat de travail

- les questions de rémunérations, en @nauttationcul i er
des actionnaires sur la rémunération des dirigeants mandataires sociaux.

questions en 2
e de | " examen
3, avaient ét é

Il s’ est penché a nouveau sur ces
recommandations, incluses dans les lettres adressées aux sociétésias s
annuel s/ documents de référence 20
les sociétés ont largement tenu compte des observations formulées.

u
1

Sur 74 lettres ainsi envoyées, 62 (soit 84%) ontifditobj et d’' une r éponse. La r
comportent | "engagement de suivre |l es recommand
ont été reprises dans le rapport annuel 2014. Parmi les 12 saciétéy u i n'ont pas r é

HautComité, la mporité a en fait tenu compte de ses remarqu€ependant, le Haut Comité a noté
quecettep i se en c o mppartelle de laparéde uatee saEiétés. Les recommandations
non suivies portent essentiellement sur des questions liées alaquallté’'de nf or mat i on f i gl

|l es documents de référence. 1 s’agit notamment
|l iens significatifs d’' affaires entre | es admini:
I i nf or ma tavaoxhdesscamités,| de & précision de certaines informations concernant la

rémunération des dirigeants (relation entre | a r
par le conseil de la réalisation des criteres de la rémunération variable),all cul de | ' i nde |

non-concurrence éventuelle du dirigeant en cas de départ, et du récapitulatif des déviations par
rapport aux dispositions du Code. Le Haut Comité va prendre contact a nouveau avec ces Sociétés

avant | a f i n deerd trai@rcorrécteemgniocesrpointsaans léunpvochiain document
de référence ou a expliquer les raisons pour lesquelles elles ne souhaitent pas modifier leur
approche, faute de quoi |l e Haut Comité se verra

rapport annuel.
Les principales conclusions a tirer de ces échanges de correspendant résumées -tiessous.

Laquestion du nombre de mandats détenus par les dirigeants mandataires sociaux et celle de la
rémunération des dirigeants de SCA ont été &ad plus haut (§ 2.3 et 2.7).
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3.1. Indépendance des administrateurs

Le Haut Comité constate que laquasot al i t € des soci étés reconnai s:¢
d’'"indépendance, pui squ’'une seule a omis de ren
situation des membres du conseil.

t NPLR2NIA2YA RQFRYAYAAGNI §SdZNE AYRSLISYREY(a

1 a également constaté que | es proportions d’ ac
pour le conseil luméme (8§ 9.2) et pour ses comités (8 16.1, 17.1 et 18.1) aayerhent respectées,

mal gré une | égére diminution par rapport a | ’'an
proportion d’administrateurs i ndé¢aoreiamesXigasie au cor

§ 3.2 et a la proportion de membresdépendants au comité de sélectigwoir ciapres2°® partie §
4.3).

LI AOFGA2Y RS&a ONRGSNBA RQAYRSLISYRIyOS

Concernant | application des criteéres proposés i
en 2014 a faire des remarques particulieressuc er t ains d’ entre eux.

1 avait appel é | attention des soci étés sur | a
critéres utilisés par |l e conseil d’administratio
d' affairles @&wtemeé ue es admini strateurs gual i fi és
Il i mportance, en cas d’ absence total e de I i en
information.

Le Haut Comité constate que la proportion de sociétés indiquant explicitementayjnature des

liens d’'affaires des administrateurs a ¢€été exanm
| >année derniére, ainsi que celle des soci étés g
le « caractére significatip (voir ciaprés2®partie 83.3 . Dans | e rapport 2014 (¢
cette derniére indication avait été signalée. En raison de la diversité des situations, il est en effet
préférable que ce soient les conseils qui fixent ces critéres en fonction desécastaques de chaque

soci ét é, pl ut ot g U e -mélme idas aarmes queseraiemtmécestageméhbtibe | u i
générales Encore faui | qu’'ils informent |l es actionnaires ¢
souhaitable que les sociétés nes cont ent ent pas d’indiquer de m

appligué les critéres proposés par le Code.

Il reste encore une marge de progrés sur ce point, et le Haut Comité, qui en avait fait un des thémes
principaux de sa correspondance avec les sosiété2014, a également écrit cette année a certaines
sociétés pour le leur rappeler.

Quant a | "ancienneté de présence au conseil de
frequemment écarté de fagon explicite par les sociétés, le nombre de éosiétne | " appl i quan
en nette diminution(voir ciapres2® partie § 3.3. Parmi ces derniéres, beaucoup indiquent que le
conseil a pris sa décision au terme d’un examen
dont elles présentent lesoniclusions, ce qui constitue une bonne application du princippptiquer

ou expliquem.

Par ailleurs, il reste quelques soci étés qui (¢
fonctions de direction exeéscudu vgr oouwp en o nQ udoa ngsu ’
nombreuses, le Haut Comité souhaite rappeler que cette qualification est difficile a justifier, en
rai son d’stiuctural»idegaref I«i t s cdministtatéur éutdsigeantude filiale a a

u a
&k’
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| égardcideunceddwoir de | oyauté qui |l > amene a pri
différent de celui de la maisemeére. La qualification peut cependant étre maintenue dans certains

cas s’ agissant d’un mandat nondee xsé céuttrief adsasnusr éu
occasions de conflits d'intguétd’ sonér ensasréegi s 'ad |
participer aux délibérations du conseil de la maiso@re qui pourraient affecter les intéréts de la

filiale.

Présidence du comité degmunérations par un administrateur indépendant

Enfin, il reste é€galement quelques soci étés don
un administrateur indépendanfvoir Z partie § 4.2. Le Haut Comité réitere ses observations sur

cette digosition qui figure au 8§ 18.1 du Codelle est importante en raison du caractere sensible de

la matiere et du réle souvent déterminant que joue le président du comité, et elle est tout aussi
applicable dans les sociétés contrélées que dans les sociébésomtrolées.

3.2. Cumul du mandat social et du contrat de travail

Le Haut Comité avait examiné | ’'année dernieéere |°
du Code, selon laquelle lorsqu’un sal afinasondevi en
contrat de travail (par opposition a la simplsyspensio»» qui est de droit commu
le Haut Comitec onsi dere qu’ il peut étre justifié de dér

une ancienneté significative dans la so&ié

Il constate que le nombre de dirigeants mandataires sociaux ayant conservé leur contrat de travail
continue a diminuer \oir Z partie 8 7). Il constate également, avec satisfaction, que parmi les

sociétés ayant invoqué une dérogation a la régle, tand nombre fournit des explications sur les
avantages que procure ce maintien, notamment en ce qui concerne les indemnités de départ.

Ces ndications sont en effet nécessaires pour p ¢
maintien ne génére pas den-conformités aux autres dispositions du Code.

3.3. Résolutions consultatives sur les rémunérations
L'’année 2014 avait ¢été marquée par | a premiere
résolution consultative individuelle sur les rémunérations diirigeants dues ou attribuées au titre
de | " exer@2Bcd) 20L3a E s e saw on pagu enr2015 dppellecptusiewrs
remarques.
Tout d’ abor d, c’' est mai nt enant | a totalité des

recommandation. Lesociétés en commandite par actions qui faisaient état de difficultés juridiques

d’' adaptation se sont rangées-dswux82&) lelHaueComiwa du He
été amené a écrire a plusieurs sociétés hors SBF 120 (apres § 4.5) q i n"appliquaien
disposition.
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Par ailleurs, l e Haut Comiteé s’ est efforcé de v
| " appuli des résolutions étaient suffisamment cl
idée précise dec e s ur quaoi ils votaient. La meilleure f
proposé comme exemple dans | ecie&ueprddeit pdr'8@mes!l i cat i
sociétés, soit dans le texte de la résolutionefi€ me t el | e dogawn’'se Il 1" ea vfiisg udree r é u
au B.A.L.O., soit dans | ' exposé des motifs du c
dans le document de référence auquel renvoie le texte de la résolution. Certaines sociétés adoptent

une présentation simplée du tableau quand la structure de rémaération de leurs dirigeantte
justifie. Cependant, |l "usage de ce tableau n’ est
pas, certaines font référence aux passages pertinents du document denéér€ela est tout a fait

acceptable a condition que la référence soit suffisamment précise et que les informations ne soient

pas dispersées en plusieurs endroits du document, transformant ainsjende piste» le parcours

de |’ act i on nwterree comhéissance elelcausal ee Haut Comité a constaté une nette
amélioration de | a précision des références f ai
Guide, et n’a jugé utile d’" écrire sur ce sujet (¢

I

Les «scores» obtenus, -adi eset | e t aux d’” approbation des
l e s’

commentaires. Leur moyenne pour les dés du SBF 120 estde 8% al or s qu’' el
91,4% en 2014. Les observateurs qui avaient calculé cette moyenne au délat«daisorn» des
assemblées générales, en avaient tiré des conclusions tranchées sur la fin'dd «n d wildage n c e

actionnaires, mai s ces conclusions se sont réveé
proportion de sociétés ou la rémunéifabn des diri geants pouvait pose
sur | es premi éres assembl ées générales. Cependar

on doit bien en déduire que les actionnaires sont plus vigilants que la premiére année cnieleuc
des résolutions.

Quand on cherche a analyser ce qui a déterminé les taux relativement bas (erfbee503%0)
obtenus par certaines sociétés, il est difficile de trouver des explications générales, par exemple liées
au degré de précision des imfoations données, au choix des critéres de la rémunération variable ou
aux résultats des entreprises. Une analyse un peu fine montre que certaines résolutions mal
documentées ont obtenu des pourcentages élevés, que les critéres privilégiés par les sauestis
(quand ils sont connus) sont divers, et que parfois des sociétés affichant de bons résultats ont
enregistré de scores décevantda réalité est que chaqusociété est un cas particuli@t que la
situation dépend des circonstances (changement de direction, par exemple) et surtout de la
composition deoki&ctt®isonmncmartiradtl é e st agtionnairtey atg.). pr é s e
Elledépend aussi du dialogue qui a pu étre engagé notemt avec les grands actionnaires, les
agences de conseil en vote et Bxciétés de gestion. Tirer des conclusions globales de cette |égére
bai sse du taux d’'approbation serait hasardeux.

3.4. Autres guestions liees aux rémunérations

ws At Sa RQSZetiefim A2y RS I LJ

Le Haut Comité avait noté en 2014 une certaine difficulté des sociétés a fournir des informations sur

l es regles qu’ ' elles appliqguent pour faire évol u
d’ appr éci er | e r es pdade € 2322 Iu Coddmio Rapporn @CH4, id8)n

L’information a ce suj évbir cepres? parties £8)sLeHalt€omigént a mé
rappell e qu’ il est nécessaire de faire apparafitr

stipule que ces révisions ne doivent intervenig« ' a échéances r» Siamei vemen
révision a eu | i eu au cour s de | " exercice, il
motivations ayant présidé a la décision du conseil, notammeells est«liée & des événements
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Criteres de la rémunération variable

Le Haut Comité avait aussi appel é | attention s
critéres de la rémunération variable, en reconnaissant la légitimité de préserver la confidentialité sur
certaines informations qui peuvent étre utilisséndGment par les concurrents ou induire en erreur

les investisseurgvoir Rapport 2014, d9). Il constate cependant une grande disparité entre les
précisions données par les sociétés. Beaucoup de celles qui donnent une information satisfaisante ne
semld ent pas étre génées par ces considérations.

i mpératifs de confidentialité pour :faprasbnsatoani r de
dans le rapport annuel doit indiquer les criteres susgigels la rémunération variable est établie

«sans remettre en cause la confidentialité qui peut étre justifiée pour certains éléments de la
rémunération variable (8 24. 2) . On note par ailleurs que
raison souventrivoquée par les sociétés de gestion et les agences de conseil en vote quand elles
appellent a voter contre les résolutions consultatives sur la rémunération. Il est cependant difficile

pour le Haut Comité de donner des préconisations spécifiques en ceitiéng, compte tenu de la

di versiteée des criteéeres choisis et des circonst
concurrentiel, choix stratégiques, etc.).

En revanche, il convient de revenir sur la recommandation du méme § 24.2 selon laquellé on doi
indiquer lors du versement de la partie variableamment [les critéres] ont été appliqués par

NI LILI2Z NG £ OS ljdzA SiGFAG LINBGdz | dz O2dzNA RS, f QSES!T
Cettedisposition est valable tant pour les rémunératso variablesp | ur i annuel |l es qu’
Onconstate une amélioration sensible de la conformité avec cette recommand@tidrci-aprés2®

partie § 8.2, mais il reste encore une marge de progres.

Rémunérations par contrats de service

Le rapport annueR014 du Haut Comité (p. 20) avait évoqué la question des rémunérations par
contrats de service, conclus avec une société tierce, souvent la rmaBanou un actionnaire de
référence. Le Code n’'interdit pas oe so@étés @dué d é , q
SBFL20 et qui est parfois critiqué. Le Haut Comité réitere ses recommandations de clarté et de
transparence qui sont particulierement nécessaires pour lever les suspicionsiéles de conflits

d’ i n tetéoué flernettre aux actionnars d’' exercer | eur vote consul't
de cause.

SousLt I F2yR RQIGGNROdzOAZ2Y RQ2LIIA2yAa 2dz RQlIOGAZ2YVa
d420AlLdzE RlIya fSa NBazfdziAz2ya LINBaASyidisSSa t tQIéé”
Lors de sa revue des résolutiods assembl ée général e, |l e Haut Co mi
regl e sel on l aquell e, tant pour | es options d

«laNBaz2fdziAzy RQlIdzi2aNRalFI A2y Rdz LX Iy RQI GGNROGdziA :
YSYGA2yySNI OS LRdz2NOSy il IS YU BAARHR &HRXdzal § MR 6z A
dirigeantsmandataires sociaux (8 23.2.4). Les sociétés ne présentent g@sésolutions de ce type

tous lesans, surtait en ce qui concerne les stooktions qui connasent une certaine désaffection.
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Les statistiques portant sur | application de c
correspondent donc a un échantillon de sociétés relativement réduit, et dont la composition est

différente des annéepr é cédent es . L’ (éoir cdpreiipartie § 8.3et18.9) eshgae e
conséquent peu significative. Néanmoi ns, on con
guestion et | e Haut Comité inviteebea gonmneeill er

approuvent le texte des projets de résolutions.

Définition du «départ contraintp 2 dz@N} yi RNRAG t f QAYRSYYyAdS RS R

Le Haut Comité avait appel é& |’ attention sur [
I indemnité dedépart des dirigeants mandataires sociaux (par ailleurs subordonnée a des conditions

de performance) ne peut faire suitg u ' a dépant contraint et lié a un changement de contrdle ou

de stratégie» (voir Rapport 2014, 22). Il note que les sociétéhl SBF 12 (et & un moindre degré

celed&s CAC 40) semblent avoir plus de difficultés

de |l a |imitation de | 'indemnit é (vair cchmasX pagims de r
§8.5). llrenouvdle fermementsa recommandation de réviser la formulation des engagements pris a

| " égard des dirigeants l or s des renouvell ement

comment l es conditions de | ' engagement per mett

«RS&8 RANARISIYyGEa R2yld f QSy i NBLINA aHeémSsadn sitBafion a A (i dzl
RQSBGKSO

Rémunération prise en compte pour le calcul du plafond deslemnités de départ et de
non-concurrence

Le § 23.2.5 du Code prévoit qué < i n d e ohdparttneédoitdpas excéder, le cas échéant, deux ans

de rémunération (fixe et variable) , | 7 i nd e wandutre@ce dtant, si ele existe, comprise

dans ce plafond. Le Haut Comité, a |’ instar de
référence des retraites supplémentairégoir cidessus§ 2.8, considéreque les rémunérations
variabl es doi v e sdulessémanérations amuelles et hon pleiannuelles afin de
respecter le principe général demesure».
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4. Autres questions importantes

4.1. Proportion de femmes dans les conseils

Le Haut Comit&€onstate avec satisfaction que nombre de femmes dans les conseils a progressé
significativemen{voir ci-aprés2® partie § 3.5. Toutes les sociétés du SBF 120 sauf une orinatte

proportion intermédiaire de 266 que | a | oi du 27 janvier 2011 a
des assemblées de 2014 (Jede AfepgMedef, anticipant la réforme Iégislative, avait fixé cet objectif

pour 2013). On peut raisonnablement prévoir daeproportion définitive de 406 sera atteinte par

la quasitotalité des sociétés en 2017, date fixée par la loi, et par une trés grande majorité en 2016,
date fixée par le Code.

42. 3AEOET A AA 18AO0O0AIAIT A AT AAO AA

Le Haut Comité s’ est prononcé en 2014 sCode une q
AfepMedefau cas de |l a cession d’'une filiale représe
société(voir Rapport 2014, 25). Dans le prolongementdésr avaux du groupe de t
sur |l es cessions d’'actifs qui a donné Ilieu a |
(DOG201505) en date du 17 juin 2015, I€ode AfepMedef devrait étre révisé dans les prochains

mois pour prévoirunvote onsul t ati f des actionnaires | orsqu’i
la moitié au moins des actifs de |l a soci été. L

préciser les critéres permettant de déterminer si le seuil de la moitié des astitgteint.

4.3. Indemnités de prise de fonctions

Le Haut Comité a été consul#8 propos d’' une indemnité de prise
dirigeant mandataire social nouvellement nommé, en proveeancde | ' ext ér i eur d
Lesdispositions du Code a mgijet sont simples« une indemnité de prise de fonctions ne peut étre
FOO0O2NRSS |jdzQt dzy y2dz0SlI dz RANAIASIYG YIFYyRFEGFEANS &
Dans ce cas, son montant doit étre rendu public au moment de sa fixat{§n23.2.5).
Cetteconsul tation donne au Haut Comité | 'occasion

-l e conseil doi t apprécier l e montant de | i nd
rémunération attribués, notamment la rémunération fixe et les avantages de retsaibeuxci
comportentune« e pr i s e d» (wincdessus & 28), ét cet ensemble doit respecter les
principes du § 23.1 du Codle

- leséventuellesk epr i ses dneaaoivert gas faie bhistacle au respect des régles du
Code relatives aal«v i t e s s e d»desadmits ia sefraitel eb au plafonnement de cetix

’

ainsi qu’au délai de delyx ans pour |’ éligibildi
- la justification de | "indemnité de prise de f
des avantags que | i ntéressé abandonne en quittant

convient de fournir aux actionnaires et au marché une explication comportant une évaluation
précisede ces avantages perdudans la mesure ou ils peuvent étre rendus puilic

- les situations qui amenent a verser de telle
concerné gqu’ ' une seul e -wioceapréstp89) dueSBFI 1280y ea pa

L L"article 229 depbwar lloa dwoibs saaonicte ,20l1’5act i vité et I
(«loi Macron») a pour effet de prohiberdésormaisl e r achat d’années d’' ancieni
nouveaux dirigeants lors de leur nomination
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gu'  ell es ne |l e restent p a sélectidn éthbkssent des plans del s et
succession des dirigeants mandataires sociaux comme le recommande le § 17.2.2 du Code.

Cette derniere recommandati on est particulierem
I > année pr ochai nneatioas forrries par lesesociétbsease sujet.f o r

4.4, Indemnités de départ et indemnités transactionnelles

En sus de la réflexion sur la définition ddépart contraintb c omme condi ti on d’ at't
indemnité de départt du point concernant les rémunéians a prendre en compte pour le calcul du

plafond d'indemnité de départ (voir cidessus§ 3.4) 1 " actualitée a amene I e
s'interroger sur |l a prat i q u«dransactionselles ¢énasubstitutéon ac c or «
de cette indemnité de départ. Ce procédé ne saurait étre un moyen de contournement des regles du

8§ 23.2.5 du Code, per mettant d’attribuer une in
remplit pas les conditions relatives audépart contraint» telles que définies préalablement.
Lanotion d’indemnité transactionnelle impligue (gl
gue ce | itige comporte un risque r éel pour cett
crédible dans | e cadre de | '"information per manert
du Code).

Le Haut Comité s’ est ¢également penché sur des si
accordée a un dirigeant, en dehors des disptsi ons rel atives a | "indemnit
| " assembl ée générale, a |’ occasion d’une opeératd.i
dont l es circonstances entrainaient son départ

rémunérations exceptionnelles sont envisagées paCdele AfegMedef, selon lequel « seules des
circonstances tres particulieres peuvent donner lieu a une partie variable exceptionnelle » (8 23.2.3),

et par son guide d'application de janvier 2014 qui ldas figurer parmi les rubriques a renseigner

dans | a présentation des résolutions consultat:i
dirigeants. Il est a noter cependant que le Code ne les envisage que comme une forme de
rémunération variable, donsoumise par hypothése a des critéres de performance préétablis. Si les

circonstances rendent i mpossible de s’'inscrire d
doivent étre communiquées avec un soin particulier. En outre, le Haut Comitéineaonde de veiller
a ce que, S i l e départ du dirigeant est concomi

motive la rémunération exceptionnelle, celtei ne s’ éc asfixées pprdes§ 231 x5pour € gl e
|l i ndemnité del 'doéppiarriton( ap ubalgiugguel ene manquera pas
limite de deux ans de rémunération fixe et variable

En tout ¢état de cause, |l es principes du & 23.1
apparaitre de fagon claireetcommpe t e (principe d’intelligibilitéeé)
exceptionnelle en tenant compte de | " ensemble d
d’ e x hau a tet ggart, él )Jdevra examiner si cette rémunération remplace ouptdem la

remunération variable annuelle « normale » de |
toute particuliere si l e dirigeant quitte | a soc

gu’' el l e « correspend ' &snet r>ept @r émnc ig@a éd déeq uh 'l @ btr
incompatible avec les pratiques du sectgrincipe du « benchmark ») que la situation des
équipes de coll aborateurs i mpl i qu é gion ¢annige dd
cohérence)pt plus général ement qu’

oOpeér e
el l e respecte |l e pr
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45 Clause de nonrconcurrence

Le Haut Comité a été amené a s’interroger sur
indemnités de norconcurrenceCe der ni er e aorclure uneaacatd de naprewrende

au moment du départ du dirigeant. Néanmoi ns, t
|l " hypothése ou il e ef f e c t«lewenses doit préwoir,ocsideula a v a n't
02y Of dzZZQ@FNIRS dz0$ a Lidzf I GA2y fQFdzi2aNR&lFI Yyl t NBy
du départ du dirigeant et «f S  O2 Yy Af R2AG a8 LINRPYy2yOSNJ adzNJ f
nonconcurrenceau moment du départ du dirigeamnt

st
a A
as

En pratique, il peu cependant arriver qu’'une soci été soit
mo me nt du départ du dirigeant, en f oprécieriden de ¢
facon approfondieL e Haut Comité a eu | ' occasemmtadtlei nt er v
conseil & peser soigneusement le risque réel encouru par la société et le prégfféictf subi par

Il "intlélresslé’.intention d’'approfondir cette questi

réunions prochaines.

r
[

~

46 ! PPl EAAOCEI T AO #1 AA PAO 1 A0 OI A
1 6ET AAZA 3" &

Le Haut Comité a procédé a un examen sommaire d
Code AfefMedef mai s non comprises dans | ' éeoprsanht i | | on
rappor-&di rce els'ti ndex SBF 120. | | -Bradabtpi(ex SBF50) soci
ayant wune capitalisation boursiere supérieure a
au Code AfepMedef. Les sociétés de la m& taille qui font référence au code MiddleNext (Code de
gouvernement d’'entreprise pour | es valeurs moyer

peu prés équivalent, certaines ayant opté pour ce dernier récemment (pas nécessairement lors de la
miseen place dusay on pay. Enfin, quelquesines utilisent la faculté ouverte par la loi de ne pas
faire référence a un code de gouvernement d’ en
gouvernance appliquées par exempl e, | a urf grand grdupe miltmationglai s e
américain se réfere au code de gouvernance de ce groupe, disponible publiquement, tout en
déclarant se conformer aGode AfepMedefpour les rémunérations.

Cet examen sommaire a porté sur quatre criteres qui paraissaientatéués, sur la base des
priorités retenues par | e Haut Comité pour |’ ann

- la société présente-elle un récapitulatif de ses déviations par rapport au Cbde
- la proportion d’admini st relledrespect&® i ndépendants a
- le dirigeantexécutif principal a-il des mandats extérieurs en nombre exce8sif

- lasociétéael | e soumi s a dayoh@ayuen ene présentation duffisammment
précise des rémunérations concernégs

Les conclusions qu’ o nongpgehdemerit satisisanteies soceétéstqeinee n q u ét
présentent pas de récapitulatif des déviations, ce qui peut étre considéré comme un signe de
moindre attention au Code, sont généralement des sociétés contsOpee des groupes familiaux.
Laproportond admi ni strateurs indépendants au conseil
sociétés contrblées) et le nombre maximum de mandats extérieurs du principal dirigeant mandataire

social sont respectés a quelques exceptions prés. Les sociétés onuappliregle disay on paya

quatre exceptions présd o n t | explignée» par le statut de SCAvoir cidessus § 2.5).
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Laprésentation des rémunérations concernées se fait généralement par référence plus ou moins
précise au document de référencesle r é munér ati ons étant d’ailleurs
rencontrés dans les sociétés du SBF 120 (sauf dans deux sociétés).

Le Haut Comité est intervenu auprés de certaines sociétés de cet échantillon dont le rapport annuel
présentait des déviatiom significatives par rapport aGode AfepMedef, en particulier celles qui

n"ont pas S 0 U m$ag ondpaya kW sassémblée, paur leur faire part de ses
recommandations. la nvi t € | eur consei l d’ admi ni sfareat i on
ref érence au code Middl eNext, en indiquant qu’ i
et en faisant remarquer qu’un certain nombre de
code sans difficultés apparentes-@iwis de leuractionnaires.

Par ailleursune des sociétég u i n"appartiennent pas a | ’'indice ¢
au Code AfepMedef, a été invitée pate Haut Comité 8 e pencher sur | " opportu
référence au code MiddleNext. Elle réagi en renoncant a faire référence a un code de

gouvernement d’'entreprise quel qu’ il soiB7 Cette
duCodede commerce prévoit bien qu’'une soci été cot é
degouvernement d' entr eprdlsseréglesareteauen ehicomiplémment deési nd i
exigences requises par la loiext d’' e x [e3$ raisposepour lesquelles la société a décidé de

n'appliquer aucune disposition de ce code de gouvernement d'eiseepll revient aux actionnaires

d’" appr éci er comment cette obligation &est respec
démarche. L’adhésion aux codes de gouvernement
moyen d’ assur er réseratiguesde goavernadoelle mst aussilue signal fort pour

maintenir | attractivité des entreprises francai
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Méthodologie

En application de la loi, la plupart des sociétés dul2Bent désigné le code de gouvernement
d'entreprise des sociétésotées AfepMedef comme leur code de référerfcele panel de
sociétés retenest constitué de I'ensemble de ces sociétés, desquelles ont été exclues

- lessociétés étrangéres

- les sociétés francaises ne se référant pas au codegaésernement d'entreprise
Afep-Medef.

Au total, 107 sciétés du SBE20, dont 37 sociétés du CAO a la date du % avril 2015,
recensées en annexe |, ont été étudiées. Tout au long de ce rapport, nous entendrons par
SBFL20 ces 108ociétés et par CAQ) les 37 sociétés concernées.

Les statistiques ont été établies sur la base des informations présentéedetanspmrts
annuels et/ou documents de référence complétées par des informations figurant sur le
site des sociétés, permettant ainsi de remplir des ficlstendardisées soumises aux

sociétés concernées afin d'obtenir leur approbation quant a I'exactitdde données
collectées. 71 sociétés, soit 66@ldes sociétés, ont répondu a cette consultation.

Sept sociétés faisant référence #&ode AfepgMedef o n t quitté | '"indice SB
23juin2014 et le 23 mars 2015, et sept sociétés y sont entrées. Certaiméations

substantielles dans les statistiques, par rapport a I'exercice précédent, peuvent s'expliquer par

la modification de la composition de cet indice.

Ce rapport analyse | a mise en code AfepMedlef s di f f €&
dans sa drniere version datant de juin 2013 @bnne des exemples de justifications fournies

par les entreprises lorsqu'elles déclarent ne pas medtne occuvr e certaines reco
Le fait que ces explications sSOoi eique pas epr odu i
automati quement qu’'elles recueillent |’ approba

2

Depuis la loi du 3 juillet 2008, transposant la directive 2006/46/CE du 14 juin 2006, les sociétés cotées ont

| " obligation de publient dansoheeirlappgoadmidnui spré&gi
surveillance, une déclaration dgouv er ne ment d ’'dansle cas @irai sscété neld® référe a

aucun code de gouvernement d' ' entreprise, ceflleee décl
se réfere volontairement et indiquer, le cas échéant, les dispositions qui ont été écartées et les raisons pour

| esquelles elles | "ont été.
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1. Mode de direction

1.1. Mode de direction adopté

Le choix entre la forme statutaire a directoire et conseil de surveillance (société duale) et la forme a
conseil d’' addmt ai snomatsiten (evdcient a | " assembl ée
adopté cette derniéere forme, le choix de la forme d'organisation du pouvoir de direction et de
contrble appartient au conseil d'administration (Présid@®itecteur général ou Président et
Directeur général).

Le Code AfepgMedef précise qu«il est indispensable que les actionnaires et les tiers soient
parfaitement informés de l'option retenue entre la dissociation des fonctions de président et de
directeur général et I'unicité de ces fonction& 3.2).

Répartition des sociétés selonddormes sociales et les modes de direction adoptés

SBF120 CAt40

Exercice 2013 | Exercice 2014| Exercice 2013| Exercice 2014

Société anonyme a consell
d'administration avec unicité des 58,9% 52,3 % 72,2% 67,6 %
fonctions

Société anonyme a consell
d'administration avec dissociation 20,6% 29,0 % 13,9% 18,9 %
des fonctions

Société anonyme a directoire e

. . 15,8% 15,0 % 11,1% 10,8 %
conseil de surveillance
Sor_:|ete en commandite pai 4.7% 3.7 % 2.8% 2.7 %
actions
Total 100% 100% 100% 100%

Larépartition des sociétés en fonction de leur forme sociale ou de leur mode de direction évolue
entre 2013 et 2014. On constate une nette progression des sociétés avec dissociation des fonctions
pour le SBF 120 et le CAC 40.

Une plus grande proportion dsociétés du CA@) explique leur choix de mode de gouvernance,
puisque 94,6% des sociétés du CAQ ont intégré cette recommandation en 2014 contre 88,9 %
en 2013. Le constat est le méme pour les sociétés dul3BFpuisque cette proportion est de
84,1% en 2014 contre 75,7% en 2013.
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Extraits issus des documents de référence de sociétés expliquant leur choix de I'option retenug
1) SOCIETE ANONYME A CONSEIL D'ADMINISTRATION

a) Unicité des fonctions de président et de directeur général

“Le Conseil” admi ni stration a estimé que |l e regl
d administration et de Directeur géneér al I
Groupe ou dans un contexte de crise économique, une plus grande réactiuité dal * a d mi
et |l a gestion du Groupe, ainsi qgu’'un | i en
organisation favorise également un dialogue dynamique entre la Direction et le Co
d’”administration. Depuias i 200%, plue e@o rcsoenislt
montré satisfait de |’ équilibre des pouvo
notamment a | a présence d’un Administrateu

"Cette structure de gouvernance, adoptée par unestr@rande majorité des sociétés cotég
francai ses a Conseil d’” Admini stration, p ¢
opérationnelle de | a soci été en vue d’ en
présence d’' arntrdlo auncapital desla sdaété et en veillant & la poursuite
. pplication par |l a soci été des meill eurs

Q

"Ce mode de gouvernance est trés majoritaire chez les sociétés émettrices frangaises a
d’"administration. 1 est considéré adapté
soci ét é, of frant not amment une prise de d
renforcer l a cohésion de | edansle mdpécedesdpeirogativ
respectives des différents organes soci au
générale) notamment en termes de control e

"Depuis sa transformation en société anonyme le @8tambre 2004, la société a toujours opté pa

l e cumul des fonctions entre Président et
générale a toujours paru |l e plus a méme d
notamment dans sagestion quotidienne. Il permet également de répondre avec efficacite
réactivité aux enjeux auxquels |l a soci ét

efficiente au sein du Groupe compte tenu de son organisation.”

"Le 22 mai 2014, les actinaires de la société ont décidé de faire évoluer le modele de gouverrn

de | a soci été et de passer d’'une structur
une structure unigue a Conseil dvolaionrde la strgctune
actionnariale de | a soci ét é, gui est pas s

i nvesti ssement a une soci été non contr Ol

d

La structure de gouvernance unigue a égdela
soci été sur |l es meilleures pratiques du CA
simplifier le processus décisionnel ;

- accélérer la mise eceu v deda stratégie du groupe ;

- renforcer |l a responsabilité du Consei l d
- crég¢ une plus grande proximité entre | es
du Comité exécutif."

"La soci été est une soci été européenne a
consei l d’ admi ni st r asont@xercéed pardVe X dniiarété nommeéi Rrésiq
Directeur général le 25 avril 2013.

3 Il est rappelé quédes explicationseproduites dans le présent rappare recueillentpas nécessairement
| " approbation du Haut Comité.
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Le conseil d’"administration du 6 mai 2014
son reglement intérieur qui e¢srfolctioms de Pr§sident et g
Directeur général, le conseil doit délibérer chaque année de ce choix.

L'’ exercice par M. X des fonctions de Pr g
particulierement approprié compte tenu : de la composition dunseil qui notamment compren
71% d’ administrateurs indépendant s au sen
économique qui impose réactivité du leadership et clarté dans la dénomination de la personn
la charge de diriger le Groupe. Cette cdart donnée par Il "utilisa
particuliérement nécessaire viésvis des collaborateurs, des clients et des partenaires, en Fr
comme a |’ étranger ; des dispositions pr ¢
fonctionnene n t du consei l avec n ot a+pnésident adrhirEstrateln
réef érent indépendant , l e principe de | a t
chaque réunion du conseil, | * e x i s tioe pouarde cahsei

de déli bérer chague année sur | " unicité de

"Au cours de la séance du 12 décembre 2010, prenant acte de la démission de M. X de la pré
le conseil a décidé, sur la recommandatidim comité des nominations et des rémunérations,
modi fier l e mode d’'exercice de |l a directi
réunion des fonctions de président du con
chox du cumul des fonctions de Président et de Directeur général a été réitéré par le (
d’"administration du 24 avril 2014. Cette f

- M. X a exercé la double fonction de président et de directeur gérmie 2003 a fin 2009 et cett
formule de direction a démontré pendant cette période sa parfaite efficacité ;

- I "évolution de | a gouvernance de | a soci
de présidertdirecteur général d'une autre sotiéé avait fait | obj e
par le conseil en 2009. Celii avait décidé, dans | ’'inté

dissocier les fonctions de direction générale de la présidence de la société, pour assurer, |
une phase de transition, une continuité et une stabilité de la sociétévis notamment de se
clients et salariés. Il a été mis fin a cette dissociation des fonctionsdécknbre 2010 ;

- ce mode de gouvernance assure une direction unifiée plus adaptpdett s ef f i c a
Groupe décentralisé comme celui de la société. Il est aussi plus resserré et réactif car il S
les processus de prises de décision et de responsabilités, notamment dans le cadrg
réalisation du plan de transformatigerofonde du Groupe initié en 2012 ;

- | es Il imitations de pouvoirs prévues par
administrateur référent exercant par ailleurs les fonctions de -pigsident du conseil et |
présence d’ ad mindants tau aeinedu rcenseili offréré poates les garan

nécessaires a | " exercice d’'un tel mo d e
gouvernance ;

- enfin, au regard des pratiqgues des soci
pri vil égi é puisque |l a majorité des soci é

direction unifié."

b) Dissociation des fonctions de président et de directeur général

"Le Conseil d’”" Admi ni stration du 2 s é&gntinatiorbet
de Rémunération, a décidé de dissocier, avec effet au ler octobre 2014, les fonctions de Prés
Consei |l d’ Admi ni strati on et de Di r edndrad, WMr Y
demeur ant Président d uCett€ alissscatioh desl forktdbmsi permet t
préparer dans | es meill eures conditions |
assurant que | " évolution de |l a stratégie ¢
valeurs de I&ociété grace au maintien de M. Y a la présidence de la société."
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"Lors de sa séance du 17 avril 2013 et sur recommandation du Comité de Gouverrn
Nomi nations et Rémunérati ons, aVee eff@arcampteridu
3jun2013,l a di ssociation des fonctions de Pré
Général . [ ..]

Le Conseil d’ Admini stration estime que | a
mi eux adapteé a |’ act i virfoécerd ka foik las fahaians sfratégiquesp
de contréle et les fonctions opérationnelles. Il doit par ailleurs renforcer la gouvernanc
permettre un meill eur équilibre des pouv(

d’ aut r e repteurGénérall"e Di

"Depuis | assembl ée générale mixte du 30 ¢
pour passer de société anonyme a conseil de surveillance et directoire a société anonyme a
d’administration.

Ce mode de gouvernanca été justifié par la volonté de créer un seul organe dépositaire

l i ntérét social et de | a caurvédéewmuinen ucheée téaldeé
essentiell e de maltrise, de r éact iiééi lte &onseit
d’"administration de |l a soci été a par aill €
fonctions de président du conseil d’" admi ni
par la volonté de la sociétédes conf or mer aux meill eures pr
et d’" opérer une distinction claire entre
controle gui rel event de | a responsabil

opérationnelles et exécutives qui relévent de la compétence du directeur général."

2) SOCIETE ANONYME A DIRECTOIRE ET CONSEIL DE SURVEILLANCE ET SOCIETE
PAR ACTIONS

a) Société a directoire et conseil de surveillance

"Il est rappelé que la sociéeté ka f orme d’une soci été ano
surveillance depuis le 21 juillet 1998. Cette forme sociale permet une séparation entre la dirg
de la société et le controle de cette direction par le Conseil de surveillance. La structu
gouvernance de la société, a Directoire et Conseil de surveillance permet une séparation
entre les fonctions de direction opérationnelles et les fonctions non exécutives, de surveill;
Cechoix de gouvernance permet de conserver une structurectiéa et efficace avec un
fonctionnement soupl e et rapi de des or ga

prérogatives du Conseil de surveillance, q
contro6le et | "équilibre des pouvoirs."
"Pour sa Gouvernance, |l a soci été s’'est touj

une organisation duale a Directoire et C
pouvoirs y était mieux assuré au bénéfice de toutes les mapi®nantes. En avance sur tout
exigence légale, le Conseil de surveillance est composé de femmes pour plus de la moitié
membres. La qualité des travaux du Conseil est garantie par la forte implication de ses meml
facilitée par le réle de quee comités : un Comité de rémunération distinct du Comité

nomination et un Comité des risques et str
désignation du nouveau Directoire et la constitution du « Directoire + » ont pour objecti
préparer une nouvelle génération a la Direction du Groupe."
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"Depuis 1992, la société a adopté une séparation entre les fonctions de direction stratégiq
opérationnelle, exercées par le directoire, et le contrdle de cette gestion, dévolu au conse

surveillance. Cette organisation répond a
exécutives et de supervision. Elle implique un dialogue régulier et efficace entre le directoire
conseil de surveillanceLaiacl!| gai’ alniet € oend ti
clé de la gouvernance de la société. Le fonctionnement de ses deux organes sociaux, cor|
surveillance et directoire, repose sur | g
respectifsetsurue pri se de décision collective, ré

b) Société en commandite par actions

“La société, société meére du Groupe, possede depuis sa création, un statut de socié

Commandite par Actions (S.C.A.).

La commandite présentiois avantages :

- elle aligne la gestion du Groupe avec les intéréts des actionnaires ;

- elle garantit la séparation des pouvoirs de Direction et de contrdle ;

- elle favorise la relation directe avec chacun des actionnaires car toutes les actions
nominaives."

“La loi et les spécificités des statuts de la société font de la société en commandite une stry

moderne adaptée aux principes de bonne gouvernance :

- une séparation trés nette des pouvoirs entre la Gérance, qui dirige les affaires socidées
Conseil de Surveillance, émanation des actionnaires chargée du contrble de la gestion
comptes ainsi gue des procédures de suivi des risques ;

- la responsabilité indéfinie du commandi't
instauréeentre engagement patrimonial, pouvoir et responsabilité ;

- I 7attribution au Conseil de Surveill ancg¢
d’"investigation que ceux qui sont dévolu

- un droit d’aocptpioosnintaiiornesdeas | a nominati on d
pas associé commandité."

Changement du mode de direction

SBF120 CAC40
Exercice 2014

Changement du mode de direction interver

, ) 10,3 % 8,1 %
en cours d’'année

11 sociétés du SBRO et 3 sociétés du CAC 40 ont changé de mode de direction.

1.2. Missions confiées au président du conseil d'administration

Le Code AfepMedef précise que'les sociétés a conseil d'administration ont le choix entre la

dissociation des fonctions de présidentRrS RANB OGSdzNJ ISYSNIF £ S

f U dzy A

Lorsque la société choisit la dissociation des fonctions de président et de directeur général, les
missions confiées, le cas échéant, au président du conseil en sus de celles conférées par la loi,

doivent étre décrites(§ 3.1).
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Toutes les sociétés monistes qui ont fait le choix de la dissociation des fonctions de président et de
directeur général, sauf une, soit 30 sociétés du BBFdont 7 du CAQD, indiquent les missions
confiées au président deonseil d'administration.

Les extraits cdessous sont issus des documents de référence des sociétés monistes dissoci€
ont indiqué les missions confiées au président du conseil d'administration en sus de g
conférées par la loi.

"Conformémentd a | o et aux statuts, |l e présiden
dont il organise et dirige | es tr av auptésidehtl
du conseil d’” admini strati on o eomrhuaiqued & rcleague
admi ni strateur tous | es documents et i nforf
Audel a des missions que | ui attribuent | a

apporte son concours et son expisg au directeur général tout en respectant les responsabili
exécutives de celtdi. Ainsi, il peut participer & toute réunion portant sur des sujets relatifs g

stratégie et |l " organisation de | a socigetté
représenter la société dans ses relations avec les partenaires importants du groupe afin de fa
|l es relations d’' affaires. Par aill eur s, | 6

gualité des relations avec les actionmes en participant aux actions menées dans ce domaine. A
titre, M. X a participé le 7 novembre 2014 au comité consultatif des actionnaires au cours duqu
pu échanger avec les membres du comité sur leur vision globale de la société. Enfindienpisi

consei l d’administration veille au bon fo
propice a | a prise de décisions construct:i
a ses missions."

“Le Président représente le Core i | d’”administration et, s a
habilité a agir et a s’exprimer au nom du
(! organise et dirige | es travaux du Cons
des organes sociaudans le respect des principes de bonne gouvernance. Il coordonne les trg
du Conseil d’”admini stration avec ceux des

en y incluant les points proposés par le Directeur Général.

Il veille a caque les administrateurs disposent en temps utile et sous une forme claire et approy

des informations nécessaires a | exercice
Le Président assure | a |iaison entre |l e C
conce t ation avec | a direction générale. 1
la société.

En étroite coordination avec la direction générale, il peut représenter la société dans ses rel
de haut niveau avec les pouvoirs publitdes grands partenaires du Groupe tant au plan natior

gu’'international

Il est tenu régulierement informé par le Directeur Général des événements et situations signifi
relatifs a |l a vie du Groupe, not amment en
financier mensuel, | e s tstrde dédisvestissemgnts etsdes grands
opérations financiéres. Il peut demander au Directeur Général ou aux directeurs de la société,
informant | e Directeur Général, toute inf
sescomittsdns | ' accompli ssement de | eur missio

Il peut entendre les commissaires aux comptes en vue de la préparation des travaux du C
d’"administration et du Comité d’audit
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1 rend compte chaque année, d a n sctioanairesy dep
conditions de préparation et d’organi sat
éventuelles |l imitations que |l e Conseil d’ @

ainsi que des procédures de contrble interne misagplace dans la société. Il recoit a cette fin ¢
Directeur Général | " ensemble des informat:i

2. Missions et prérogatives confiées a un administrateur référent

Le Code AfepMedef recommande que lbrsque le conseil décide de confier desssions
particulieres a un administrateur, notamment avec le titre d'adstrateur référent ou de
viceprésident, en matiére de gouvernance ou de relations avec les actionnaires, ces missions ainsi
gue les moyens et prérogatives dont il dispose, doivenat @crits dans le réglement intériéur

(86.5).

Informations sur le nombre de sociétés ayant mis en place
un administrateur référent / viceprésident au sein de leur conseil

SBFL20 CAC40
Exercice Exercice Exercice Exercice
2013 2014 2013 2014
Societes  ayant mis - en place Ul g, g 24.3 % 47.2 % 43.2 %
administrateur référent
do,nt so_C|etes _|n<_j|quant Ie_s, missions € 100% 100 % 100 % 100 %
prérogatives qui lui sont confiées.

Au cours de l'exercice 2014, 26 sociétés duISBFdont 16 sociétés du CAQ ont fait le choix de

se doter d'un administrateur référent ou d'un vipeésident a qui ont été confiées des missions en
matiére de gouvernance ou de relations avec les actioeeasoit 24,3 % des sociétés du $BF et

43,2 % des sociétés du CAL Ce choix, laissé a la discrétion du conseil, concerne donc
majoritairementdes sociétés du CAD.

On constate entre 2013 et 2014 un léger recul de la proportion de sociétés tfdgsahoix de

mettre en place un administrateur référergassant ainsi de 26,2 % en 2013 a 24,3 % en 2014 pour

les sociétés du SBF 120 et de 47,2 % en 2013 a 43,2 % en 2014 pour les sociétés du CAC 40.
Cecipeut s'expliquer par le passage d'un certain twende sociétés d'une formule "d'unicité des
fonctions" a une formule "dissociée".

Toutes les sociétés ayant mis en place un administrateur référent /pvéesdent ont indiqué ses
missions et prérogatives.
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Les extraits cdessous sont issus dakcuments de référence des sociétés qui ont mis en place
administrateur référent.

"L Admini strateur Référent dispose des att

1. Il conduit, sur délégation du Président du Comité des nominations et de la gouvernance Ig
lu-méme n’ exerce pas |l a Présidence de ce Co
gouvernance concernant les missions de gouvernance confiées au Comité, notamment
| " examen du mode d’'exercice delbai ®nrettd

des régles de gouvernance, |l a préparation
des questions d’ éthique, la veille portée
particulier dans la transmission degormations demandées par les Administrateurs indépendant
sur tous ces points, Il " Admi ni strateur Réf

toutes suggestions qu’'il juge nécessai rnang.
au sein du Comité la mise eau v des diligences visant a identifier et analyser les éventuel

situations de conflits d’'intéréts au-Died&dun
Génér al |l es éventuel | éréts amsi tdentifiees. dl mend cdnepte deo ag
travaux au Conseil d’” Admi ni stration.

2. L’ Admi ni strateur Réf érent , aprés avi s
demander au Président du Consei l dmindstlatioin sur
tout ordre du jour déterminé, a tout mo me
Dans |l es conditions prévues a | " article |
également recevoir délégation pour convoqliee Consei | d’ Admini str
moins de ses membres.

3. L” Admini strateur Référent, aprés avi s
proposer au Président du Conseil d’ Arders nd ¢
du jour de toute réunion du Conseil.

4 . L Admini strateur Réf érent convogque et

nominations et de la gouvernance et au Comité des rémunérations sur les questions relative
performance etaux conditions de rémunération des dirigeants mandataires sociaux qui se

hors | a présence de tout Administrateur ex
5. L Admini strateur Réf érent pr end ncnater ae
gouvernance et veille a ce qu’il leur soit
6.L"’ Admi ni strateur Réf érent rend compt e

d’ Admi ni stration.

7. L' Administrateur Réf érent s'assure qde
gouvernance entrant dans le champ de ses attributions. Il est rendu compte de son activité d
Document de référence."”

"L'administrateur réf érent a pour mi ssi on
organes de gouvernance de la sociétg.

7

- L”administrateur référent est consulté p

du jour des réuni ons du Conseil d’ admi
suppl émentaires a | "ordre du jour.

- L”admini stratsalrl ircciftéarendu pRrudsi dent du (
du Consei l d’administration sur un ordre
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“Le Viceprésident :
est tenu informé des évenements majeurs de la vie du groupe et dans le cadre de co
réguliers et de réunions mensuellasv ec | e Pr ési dent, ai nsi
avec |l es dirigeants de [l a soci été] et |
il peut assister a toutes |l es reéunions d
peut répondreaux questions des actionnaires ou les rencontrer sur les sujets de gouvern
l orsqu’ il apparait étre | ’"interlocuteur
rend compte au Président des conclusions des « sessions exécutives » ;
établit avec | e Prcoosiskaendt dlI'’'aadrmd me sdu ajtd w

L’administrateur référent veille a | " app

de la tenue des réunions du € e i | d’" administration,
administrateurs.

L’"administrateur référent veille a ce gl
mi ssion dans |l es meilleures conditionsufj
d’"information en amont des réunions du C
L administrateur ref érent peut reunir

administrateurs n"occupant pas de fonct
(administrateurs pn exécutifs).

L’administrateur référent mieatidns eé de rréenunBratiéns
Ace titre, il veille notamment aux plans de succession des mandataires sociaux dirigeant
sélection des nouveaux admini strateurs
d’"administration et des Comités.

Il peut assister a toute réunion des Coené dont i | n'"est pas me
et aux informations qui sont mis a leur disposition."

préside le comité de gouvernance qui, a partir de son évaluation du fonctionnement du cg
et celle du Président Directeur général, propose chaque année au conseil le maintig
"uni fication des f Oirectdui génémal ouleur Fepa@aton at, denct

échéant, fait des propositions pour un
préside | es « s e s&diroodesréueion®hors la présense de tout memb
e X € c ut cchrrencele Prdsideat Directeur général et le Directeur général délégué ;
conduit | es évaluations annuelles et bis
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3. Conseil d'administration ou de surveillance

3.1. Nombre d'administrateurs 4

SBF120 CACG40

Exercice2013 Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014

Nombre moyen d'administrateur; 12,5 12,6 14,1 14,5

Nombre moyen
d'administrateurs, sans les
administrateurs salariés ou 11,9 11,5 13,0 12,7
représentant les actionnaires
salariés

Au cours de l'exercic2014, les conseils d'administration ou de surveillance des sociétés diPGBF
ont compté de 5 & ZImembres (de 8 & 21 membres pour le GWE Toutes les sociétés du SBP
et du CA@O précisent cette information dans leur rapport anntidlbbocument deréférence.

Le nombre moyen d'administrateurs dans les conseils des sociétés dL2@B#st en légére
augmentation avecl2,6 membres en moyenne en 2014, contre 12,5 en 2013. Pour les seules
sociétés du CAQD, le nombre moyen d'administrateurs a aussi |égéent augmenté pour l'exercice

2014 par rapport a I'exercice 2013, avec en moyenne 14,5 membres en 2014 contre 14,1 membres
en 2013.

Par ailleurs, si I'on excepte les administrateurs salariés et les administrateurs représentant les

salariés actionnairete nombre moyen d'administrateurs dans les conseils des sociétés diPSRBEF
du CAQO est respectivement de 11,5 et de 12,7 membres en 2014.

3.2. Indépendance des administrateurs

Nombre d'administrateurs indépendants

La quastotalité des sociétés étudiéedu SBR20, sauf une société hors CAC 40, publie la liste
nominative de leurs administrateurs indépendants. La totalité des sociétés donnaient cette
information pour I'exercice 2013.

4 On entend ici par "administrateurs" aussi bien | es
conseils de surveillance.
® Une seule société, en raison d’'un statmbes.dérogatoir
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Les critéres d'indépendance

Le Code AfepgMedef souligne que la qualifcation d'administrateur indépendant doit étre débattue

par le comité des nominations et revue chaque année par le conseil d'administration avant la
publication du rapport annuel’En outre, il est prévu qu'iappartient au conseil d'administration, sur
proposition du comité des nominations, d'examiner au cas par cas la situation de chacun de ses
membres au regard des criteres énoncédesisous, puis de porter a la connaissance des actionnaires
dans le rapport annuel et a I'assemblée générale lors detighedes administrateurs les conclusions

de son examen(§ 9.3).

99,1% des sociétés du SBEO publient les résultats de I'examen au cas par cas de l'indépendance
de chacun de leurs administrateurs (au regard des criteres d'indépendance). Cette propstio
inférieure a celle relevée en 2013 (1%), et est pour la premiére fois en baisse depuis l'exercice
2010, ou elle s'élevait a 98. Comme en 2013, toutes les sociétés du @Afendent compte de
I'examen individuel de l'indépendance des administumtedans leur document de référence ; en
2011, une société du CAQO ne l'avait pas mentionné.

Toutes les sociétés étudiées se réferent explicitement a la définition d'administrateur indépendant
posée par le code. Cependant, certaines sociétés ont éaaméou plusieurs des six critéres
d'indépendance du code

- le critére d'ancienneté de plus de 12 amgté écarté en 2014 par 22 sociétés du $BF(20,6 %
des sociétés) contre Hociétés en 2013 (29 % des sociétés). Plus spécifiquement, 12 sociétés du
CAC40 (32,4 % des sociétés) ont écarté ce critére ;

- le critére selon lequeldvoir été auditeur de l'entreprise au cours des cing dernieéres années
précédentes fait obstacle a la qualification d'indépendant n'a pas été écarté en 2014.
Unesociété l'avait éarté en 2013 ;

- le critére selon lequdlexercice d'un mandat dans une autre société du groupe fait obstacle a la
qualification d'administrateur indépendant a été écarté en 2014 pap&étés du SBR20 tout
comme en 2013. Plus spécifiguement, 3 sociétés dudDADt écarté ce critére ;

- le critere selon lequelg' G NS RANARISEFYd YFYRFGFEANSE &a20Al €
RSUASY(G RANBOGSYSyYy(d 2dz higtRRuNBIQIEnS MEiglé undafariéY | y
désigné en tant que tel ou un dirigeant mandataire social de la société (actuel ou l'ayant été
RSLJzA & Y2Aya RS OAYIl | yalo "Ra obstaclé i ladmalificdtioy R I (
d'indépendant a été écartén 2014 par une société du SBF 120 hors CAC 40 (aucune société en
2013).

Trois sociétés onsoit proposéd'autres critéres d'indépendance, soit renforcé les critéres existants :

- une société estime qué&ecevoir ou avoir recu une rémunération suppléna@etimportantede
la société ou du groupe en dehors de jetons de présence, y compris la participation a toute
formule d'option sur action ou toute autre formule de rémunération liée a la performdaite”
obstacle a la qualité d'administrateur indépendant

- une autre société choisit de renforcer les criteres Gode AfepgMedef, en estimantque
"lesanciens salariés ou dirigeants de la Société ne peuvent étre considérés comme indépendants
méme si la cessation de leurs fonctions remonte a plus de cing ans"

- une autre société estime qu'un administrateur ne peut étre considéré comme indépendant s'il
est "associé ou membre du Conseil de gérance [d'une société qui estéelle associé
commandité de la société]".
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Les extraits edessous sont issus des documents de référence des sociétés qui ne retienner
certains criteres duCode AfepMedef afin de déterminer la qualité d'administrateur indépendant.

1) Exemples de sociétés qui se justifient de ne pas retenirtiérerselon lequel il ne faut pas éti
administrateur de l'entreprise depuis plus de douze ans.

"En réponse a un courrier rec¢gu du Haut Co
sur ce point, il a été inflgguéngqudas @Ol
forte intensité capitalistique dans le cadre de contrats de longue durée, typiquement de 15 an
parfois de 20 ou 30 ans. Une expérience au sein du Conseil dans la durée permet donc de
cycle de développaent du Groupe sur le long terme et donc de formuler un jugement éclail

critique sur l es décisions d’'investisseme
réexamen de la question lors de sa séance de février 2015, le Conseil a décalpatemodifier leg
critéres d’'indépendance retendessusd ce jour
"Le Conseil d’” Admi ni stration, en f évrier

recommandation du Comité des Nominations et des Rémuigrata M. X, bien que son mand
(arrivant & expiration en 2016) venait a excéder 12 années au cours de l'exercice. En effet, il §
gue le sens critiqgue dont a toujours fait preuve M. X a I'égard, notamment, de la Direction Exé
n'était pas afécté par cette durée. Son indépendance est également préservée par le
renouvellement dans la composition du Conseil effectué ces dernieres années (la durée moye
mandats des Administrateurs de la société a l'issue de la prochaine Assembléml&érant
seulement de cing ans environ)."

"Tout en s’inspirant des cr iCodé AfepMeded 'lei Conséi

d’"administration a pris | a décision, l or s
propres cépdredaersca. ined critere d anciennet
Conseil d’admini stration considére que |e
n"entraine pas automati guement | aenda.rLé Eonse
estime que |’ expérience acquise au sein dJ
un atout dans un Groupe caractérisé par di
ai nsi gu’' a | ' i s suguelcetta duréaastdtieinte, & Consed pracésle adun exal

sur le maintien ou la perte de cette qualité en tenant compte de la situation particuliér
|l > admini strateur concerne.

1 convient de noter que | e Ha CGE)Lonmidérédueadal
explication ne paraissait pas totalement pertinente. La société a néanmoins maintenu
explication considérant gue <cette dur ée
administrateurs."”

"Le Conseilond’'addénidérdei ne pas appliquse
douzeans le mandat concernant M. X.
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Sur avis du Comité des Nominations, l e Cori
depuis janvier 1999) a quitté toute responsabiliténs le domaine bancaire depuis début 2010. S

a la lettre adressée par | e Haut Comité ¢
d’"administration a examiné a nouveau | a si
qgueseshautes compétences, ses autres fonctio

soci étés prestigieuses exigeant égal ement
reconnues teémoignent qu’une t el |partuaéénentpositid
pour sa connaissance du Groupe, de son hi
contribution continue et éminente aux travaux de ce Conseil, et auparavant du Cons
surveillance qui a connu plusieurs présidesicdepuis la premiere nomination de M. X. Ce
conviction se trouve de surcroit renforcée

Conseil s de soci ét és cot ées, des mi ssi on
d" audit."

"LeConsei l d’” Admini stration a examiné atten
dépassé 12 ans apres son renouvell ement, [
pris en compte |’ obj ect i Wilotséles débaistet dacisions dujCon|

ainsi que sa capacité a exprimer ses convictions et formuler un jugement équilibré en
circonstances via-vis de la Direction Générale. Il a considéré que sa personnalité, son leader
son engagement,econnus par les actionnaires de la société qui ont approuvé le renouvelleme
son mandat a 98, 28 %, l e 17 avril 2014, ét

Le Conseil a, par ailleurs, estimé que I'expérience de M. X en matiére de gouverre et
qgu’ il a toujours portée au bon fonctionnetl
Nominations et de la Gouvernance sont essentielles, compte tenu du renouvellement réc
important des administrateurs indépendantséte | ' i nt égr ati on des a
salariés. Ces qualités conjuguées a une bonne compréhension des enjeux de la société a
beaucoup a la continuité des débats du Conseil et contribuent & mettre ses décisions en pers
Comptet enu de <ces ¢€él éments d’ appréciation a
Conseil d’"Administration a esti mé -bedefparmecing
autres <criteres, n' était pas mécdniquemerst saudualit
d’"admini strateur indépendant . "

"Le Conseil d’" Admi ni stration considére que¢g
M. X est indépendant wi&-vis du Groupe :

- sur | e plan économi q pecoitetided ravenus dd ss diverses aetly|
professionnelles qu’ il exerce par ailleu
représentent qu’'une faible part de ses r

- sur le plan professionnel dans la mesure ouxgree de nombreuses autres activités sans
avec le Groupe

- d’ esprit pui sque son ancienneté au sein
compréhension des enjeux et des risques et de questionnement de la Direction Généralg
confére di poids pour exprimer sa pensée et formuler un jugement.

Ai nsi Il e Consei l ne considere pas que | a d
son indépendance au vu de | a grande | ibert
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"L'"influence du temps sur |l es relations av
évaluer au cas par cas et non de mani ére
él ément s gu’ un admi ni sdf a nrdahip eu pde non indépendan
Sil " anciennet é au sein d’ un conseil peut
d’ indépendance, dans d’  autres cas, elle pe
la Direction Générale et étreaco mpagnée d’ une plus grande i
de Gouvernement d’  Entreprise a adressé une

soit a s’en expligquer. Le consei |l g¢éleeqdeneCode
AfepMedeflu-mé me pr évoit qu’un conseil peut est
tous | es criteres énoncés dans | e code est

conseil de [la société] sur la recommanidatde son comité des nominations et de la gouvernar
Ce comité est mieux placé que quiconque pour apprécier le comportement et donc la situation
d'"indépendance d’'un administrateur."

2) Exemple de sociétés qui écartent le critére lié a I'exercige alandat d'administrateur dans un
société du groupe.

"En ce qui concerne M. X, |l e Consei l d’ ad
sélection, d’"éthigue et de gouvernance, qgqu
socét é Y, soci été consolidée comme | a soc
nature a remettre en cause sa qualiteée d’'a
ses qualités d’'indépendance ett d&wu Comptéd e
conduit | e Conseil d’administration de | a
nomi nation de M. X au Conseil d’ a d net de lacotatiorg
de cette société en jni2011"

"La soci été considere que le fait gue <cer

exercent un mandat non exécutif dans une ou plusieurs filiales du Groupe détenues directen
indirectement a 100 % par la société nelesplace paen si tuation de <cd
pas en cause leur indépendance de quelque maniére que ce soit. Le Conseil estime que le
certains de ses membres détiennent des mandats dans certaines filiales du Groupe amé
connaissance glabl e du Consei l en mati ére d’ opér g
Toutefois, |l es administrateurs détenant d €
de participer aux décisions du Coraenteaffdcter tbg
intéréts de la filiale dans laguelle ils exercent leur mandat."

Le respect de la proportion d'administrateurs indépendants

Le Code AfepMedef souligne que "la part des administrateurs indépendants doit étre de la moitié
des membres du conseil dans les sociétés au capital dispersé et dépourvues d'actionnaires de

contrdle. Dans les sociétés contréféka part des administrateurs indépendants toétire d'au moins
un tiers" (89.2).

Sociétés contrblées et non controlées confondues, 93 sociétés dli2BB# 36 sociétés du CAG

respectent cette recommandation, soit respectivement 86,9 % et 97,3 % des sociétés. La présence
d'administrateurs représatant I'Etat rend plus difficile le respect de la proportion d'administrateurs

indépendants pour les sociétés contrdlées comme pour les sociétés non contrblées.

6AUu sens de -3lddcadeddcommercel . 2 3 3
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Proportion des sociétés contrdlées et non contrélées au sein de l'indice12BF

Exercice 2013

Exercice 2014

SBFL20
Nombre % Nombre %
Sociétés controlées 46 43% 41 38,3 %
Sociétés non controlées 61 57% 66 61,7%

Proportion des sociétés contrdlées et non contrélées au sein du @AC

Exercice 2013

Exercice 2014

CAC40
Nombre % Nombre %
Sociétés controlées 7 19,4% 6 16,2 %
Sociétés non controlées 29 80,6% 31 83,8 %

Sociétés respectant la proportion d'administrateurs indépendants
préconisée pour les sociétés contrblées

SBF120 CAG40

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

87,0% 85,4 % 100 % 100%

85,4% des sociétés contrdlées du BB, soit 35 sociétés sur 41, appliquent la recommandation
selon laquelle dans les sociétés contrblées, la part des administrateurs indépendants doit étre d'au
moins un tiers; cette proportion s'établissait a 87 % en 2013, &82n 2012 et a 74 % en 2011, ce
qui témoigne d'un léger recul dans une tendance générale d'amélioration constante du respect de
cette recommandation.

Une progression encore plus importante est releydur les sociétés contrdlées du CAI; puisque

cette proportion s'établissait a 100 % en 2013, a 67 % en 2012 et a 57 % en 2011. Cette proportion
s'établit de nouveau a 10% en 2014. Ainsi, les 6 sociétés contrdlées du CAC 40 respectent la
proportion dadministrateurs indépendants.

Sociétés respectant la proportion d'administrateurs indépendants
préconisée pour les sociétés non contrélées

SBF120

CAG40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

85,2%

87,9 %

96,6%

96,8 %

87,9 % des sociétés non controlées du SEBFE soit 58 sociétés sur 66, appliquent la
recommandation selon laquelle "la part des administrateurs indépendants doit étre de la moitié du
conseil dans les sociétés au capital dispersé et dépourvues d'actiesndé contréle”. Cette
proportion s'établissait & 85,2 % en 2013, &@d®n 2012 et & 76 % en 2011, ce qui témoigne d'une
amélioration constante du respect de cette recommandation.

96,8 % des sociétés non controlées du @ACsoit 30 sociétés sur 3lgppiquent cette

recommandation en 2014, contre 96,6 % en 2013%06n 2012 et 79 % en 2011, ainsi, les sociétés
du CAQI0 sont de plus en plus nombreuses a appliquer cette recommandation.
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Les extraits cessous présentent des exemples de justifications dées par des sociétés qui n
respectent pas la proportion d'administrateurs indépendants recommandée parCede Afep
Medef.

1) Sociétés contrdlées ne respectant pas cette proportion

"Selonle Code Afepledef , | e consei |l d’ ad ncompresdteawanoinoul
tiers d  administrateurs qualifiés « d’ind
n’ étant pas comptabilisés pour établir C ¢
respecter cette recommandation. Tauff oi s , |l a soci été s’ effor

bonne gouvernance posés par le Code Afgdef en dépit des contraintes Iégislatives
réglementaires. La dérogation & ces recommandations s'explique par les textes a observe
compositondu conseil d’administration

- la loi de démocratisation du secteur public qui réserve un tiers de sieéges aux représenta
sal ari és élus par |l es salariés ; [ ..

- le décretl o i du 30 octobre 1935 qui réserve
participation dans | e capital de | a soci

- les six autres membres sont désignés par
sont considérés comme ne répondant pas aux critéres d'indépendanCedituAfepMedef.”

“La composition du conseil d'administration de la société est principalement orgamésde pacte
d’"actionnaires de |l a soci été et reflete ai
d'administrateurs indépendastduCode AfegMedefne sont pas atteints."

"Le conseil d’administration compt e deu
indépendant s. Le consei l d’"administratio
d’"admini str at eruegcso nimadnédpée npdaarntilse Code pour
raisonnable tout en permettant aux actionnaires de contrdle de conserver une majorité de v(
conseil d’"administration et en respectant

2) Sociétés norrontrdlées ne respectant pas cette proportion

"Sel on |’ &ode AfedVleglef, 1 .«<3 idu n’ est pas souhaita
des soci ét és cot ées, d’"i mposer des modes
identiqgues a tous |l es conseils d’ administ
composi i on doivent étre appropriées a |l a com
de | " activité de chaque entreprise (...

responsabilité est d adoptenemenmodei dl or g
au mieux sa mission ». Le réglement intéri

tiers au moins des administrateurs sont des personnes indépendantes au s€bdaldhfepMedef.
Enréponse auneremargu du Haut Comité de gouvernemen

son attention sur |l e fait que | a s o8du&bdé de
commer ce, mai s que s on Dwes pvestissérs] détiement au fotal sau
3ldécembre 2014, 44,2 % du capital et 57,8
estimé que | a proportion d’un tiers d’adm

capital de la société et suffisantewa pr évenir d’' éventuels con
gouvernance de la société. Le Conseil a, par ailleurs, porté une particuliére attention a la qua

admi ni strateurs indépendants proposés le&ansei
continuer a, au fur et a mesure de | " arriv
composition afin de en

forcer l a proport
I

r
not amment au criteéere de anciennet é. "
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"Méme silasodcét &€ n’ est pas uhne société-&:duerdecADI(J
commerce, son actionnariat se compose de plusieurs actionnaires de référence représ
ensemble 45,486 du capital et des droits de vote de la société. En conséquence, lasitiomp du
Conseil reflete son actionnariat et réalise un bon équilibre entre compétences et indépend

c’est la raison pour |l aquelle il ne compor
(soit454%% d’ admi ni str at eestrpar ailleurdpépisé que B Pressdent du Con
M. X, n’est pas un administrateur indépend
"La part des administrateurs indépendants
1666% a2% pui s a | ' i ssue dnebreR0O1Ade L% & B4,480es0itcampté
tenu de | a composition du Conseil d’ admi n
rapprochant au plus prés du seuil de%0

Par ailleurs en vert uMddkefl "@ril ciklkkedéant 8qnrat 4
grande diversité des soci étés cotées d’'in
formal i sés et identiques a tous |l es Conse
comme sa composition doivent étre appirop é es a | a composition d
l a nature de | "activité de chaque entrepr.i
responsabilité est d’ adopter | e mode d tomplig

au mieux sa mission. »

Le Conseil juge donc que la proportion de 449gde membres indépendants se révéle suffisante
fait not amment de | " optimisation de son %%
d’"administrantsdurs indépenda

3) Sociétés qui indiquent gu'elles se sont conformées ou se conformeront a cette recommand

"Le Conseil d’ Admi ni stration étant compos
représentent 44 % de ses membres (contre 50 % selon le Coddvikfigr).

Cette situation résulte de |’ historilquiempd
directe des anciens actionnaires principd
néanmoins temporaire et devrait prendre fi

l es comptes de | ex20t4cel el C0aendei I31d'dAREmIN
sa séance du 19 février 2015, sur recommandation du Comité de Gouvernance, Nominat
Rémunération, de proposer a |l adite Assembl
Sousréserveu vote de | ' Assembl ée Génér al e, | e
femmes au Conseil d’ Admi ni stration attei n¢(

les recommandations du Code Aftfedef."

"Au 31 décembre 2014 la part deembres indépendants au sein du Conseil de surveillance étg
44,44%. Elle a été portée a 36 le 15 janvier 2015 a la suite de la nomination d&XM.

"La soci été n’'étant plus consi dérée comme

afi n de compl éter | e nombr e d’"administrat
représenter la moitié des administrateurs
(article 9 du Code Afep Medef) atficatian dala codopmtot]
d’un autr e, tous deux répondant a priori

donc soumises a la prochaine Assemblée générale."
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"Ainsi, parmi les dix administrateurs que compte la société a la date du préesaiment de
référence, le Conseil comprend 3® d’ admi ni strateur s i ndép
| égérement inférieur au seuil du tiers vi
cotées de | ' AFEP et du MHEDEKF.mpltlere sdte tloauty
d’"actions de | a société prévue aux ter me:;
démi ssionneront de | eurs mandats respecti
proporti on euwlsindépendants sera dea3tsur 8, soit 3%,5 ainsi, la proportion du tier
d’”  administrateurs indépendants sera pleine
3.3. Liens d'affaires significatifs

Au point 9.4, leCode AfepMedef présente les criteres a examiner pour apprécier Bpendance

d'un administrateur. Ainsi, pour étre qualifié d'indépendant, il ne faut gse'tlient, fournisseur,
banquier d'affaires, banquier de financement significatif de la société ou de son groupe ou pour
lequel la société ou son groupe représente part significative de I'activité De plus, le code précise

gue "'appréciation du caractéere significatif ou non de la relation entretenue avec la société ou son
groupe doit étre débattue par le conseil et les critéres ayant conduit a cette appréceadipicjtés

dans le document de référerice

Mention des liend'affaires

SBF120

CAG40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Sociétés mentionnant des liens
d'affaires

48,6 %

79,4 %

63,9 %

91,9 %

Parmi les sociétés mentionnartes liensd'affaires,
mention des critéres de significativité de ces derniers

SBFL20

CAC40
Exercice 2014

Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013

Sociétés renseignant les critereg
ayant conduit a l'appréciation de
liens d'affaires significatifs awon

40,2 % 57,6 % 60,6 % 70,6 %

Pour cette exigence introduite par la révision de juin 201dde AfepMedef, 79,4% sociétés du
SBHL20 et 91,9 %sociétés du CAM ont mentionné en 2014 des liens d'affaires, contre
respectivement 48,6 % et 63,9 % en 2013, marguant une nette augmentation. Parmi les sociétés
faisant mention de liens d'affaires, 57,6 % des sociétés duLBBEt 70,6 % sociétés du CAT
précisent les critéres ayant conduit a I'appréciation de la significativité ou non de ces liens d'affaires,
contre respectivement 40,2 % et 60,6 % en 2013.
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Extraits issus des documents de référence de sociétés renseignant les critéres ayant con
I'appréciation des liens d'affaires significatifs.

1) Sociétés ayant conclu a l'indépendance des administrateurs concernés

"[Le conseil d 'administration] a notamment évalué le caractéere significatif ou non des rel
d’ affaires qu entrepcertaimsaAdneinstraterscet la soeiaté. A cette fin, il a exar
les montants des transactions réalisées avec les groupes au sein desquels les Administrateu
des fonctions dirigeantes au cour siredda Groupee
2014 ainsi gqu’au montant des capitaux prop

Ainsi, le Conseil d'administration a constaté que la société n'avait pas de relation d'g
significatives avec des sociétés au sein desquelles Mme. X et MmBIM. &Y et Z ont des fonction
exécutives.

Le Conseil a examiné | es relations d’ aff ai
Directoire, et a constaté que cellesi représentaient 0,22 % du
du montant des capitaux propres.

Les honoraires versés en 2014 par le Groupe au groupe B, dont Mme. U est la Présidente E
représentent 0,09 % du chiffre d’affaires

"Le Conseil, sur proposition diomité des nominations et des rémunérations, a considéré que
appréciation doit étre menée au regard du montant des transactions commerciales qui pour

é€tre conclues entre | e Groupe et | a s o cerné
exercerait une autre fonction. Le Conseil a décidé que le seuil de significativité de ces rg
d" affaires sera retenu dés | ors que | e mon
d’"affaires du Groupedérdu titre d’un exercic
"A | occasion de |l a revue annuelle de | a ¢
du gouvernement d’ entreprise et des nomin
réunions du 17 février 2015, ont procédé a destests mat ér i al it é des |
société et certains administrateurs. Ces tests permettent de vérifier que les montants
transactions entre |l a société et |’ admini g
tant que cl ent , fourni sseur, banquier d"affair
certains seuils prédéfinis du chiffre d’'a
Groupe.

Le Conseil a ainsi analysé les relations entre la sociétésepla i ét é X, une de
de financement du Groupe dont M. X a ét é
décembre 2014. La possibilité pour la société de recourir a un panel de banques, dans un ¢
concurrentiel, excluwne r el ation de dépendance a | ' é
rémunérations percues du Groupe par la société X représentent une partie infime de son
d’ af faires, et ne c¢r éent-avdesla sdcgté.rEe gmalier iloassort

du test de matérialité que la valeur des engagements de crédit confirmés de la socié@wsvile
la société représente moins de 5 % du montant de la dette brute du Groupe, alors que par ail
valeur des transactionsentretaoci ét é et | a soci éeté X est |
des capitaux propres et 5 % du total des actifs tant du Groupe que de la société.

Compte tenu de ces ¢él éments et ayant <cons
dansl es faits par M. X dans son rodle d’' admi
administrateur indépendant.
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Par aill eurs, l e Conseil d’"administration

relati ons d’ aiété et la soeiété Ye dont Mme Y est membre du Comité de dire
Groupe. Les résultats de ces tests ont montré que la valeur des transactions entre la socié
soci été Y est inférieure a 1 % du duiotafdesraetifs
tant du Groupe que de la société Y. Le Conseil a donc décidé de considérer Mme Y
administrateur indépendant.

Aucun des administrateurs consi dér és co
i ndirectement deavec la koaiétd ou fesGroupe quf deraieént de sature par
caractere significatif & remettre en cause leur indépendahce.

2) Société ayant conclu & la namdépendance des administrateurs concernés

"Sur proposition du comité des rémunérations, nominatosat de la gouvernance, le cons

d’"administration, dans sa s éan des crifetes gb&s garu

CodeAfepMe def | a situation personnelle de cha

générale des actionnairesud 15 mai 2014. 1 a égal ement

significatif ou non de la relation entretenue avec la société ou son groupe par chague adminisf

A | issue de cet examen, | e ¢ ons enddpendahtaM. X E

|l a soci ét é X, ai nsi gue son représentant

des critéres du Code Afdgedef :

- M. X n’entretient pas, y compris par ma n
société ;

- la soci été X et pl us général ement le ¢
significatives avec la société. En particulier, la société X, eu égard a la part que représen
marchés dans | e total des atcdtadisr ede rnia
ou de financement significatif de la société.

Lors de cette mé me séance, | e consei l

indépendants

- M. Z, dirigeant mandataire social de la société ;
- M.TetM.U,mandaai res sociaux d’une entreprise
- la soci éteée T, ai nsi que son représentant

caracteéere significatif qgu’ el importanhfaumisseur.e n

3.4. Informations sur les administrateurs

LeCode AfepMedef prévoit que "le rapport annuel doit indiquer précisément les dates de début et
d'"expiration du mandat de chaque administrateu
administrateur, outre la liste des mandats et fonctions exercés dans d'autres sosigtéstionalité,

son age, la principale fonction qu'il exerce, et fournit la composition nominative de chaque comité

du conseil". L&ode précise également qu™une notice biographigue décrivant les grandes lignes de

son curriculum vitae" doit figurer en cde nomination ou de renouvellement d'un administrateur et

gue le nombre "d'actions de la société concernée que doit détenir personnellement chaque
administrateur, doit figurer dans le rapport annuel" (8 14).

Les tableaux suivants indiquent la proportioasdsociétés faisant figurer dans leur rapport annuel
et/ ou leur document de référence ces informations sur les membres du conseil d'administration ou
de surveillance.
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Informations sur les administrateurs

SBF120 CAC40

Sociétés précisant dans leur document : . : : : :
de référence: Exercice | Exercice| Exercice| Exercice | Exercice | Exercice

2012 2013 2014 2012 2013 2014

- la date de début du mandat 100% 100% 96,3 % 100% 100% 100 %
- la date de fin de mandat 100% 100% 100 % 100% 100% 100 %
- Il'age desadministrateurs 99% 100% 98,1% | 100% 100% 100 %
- la nationalité des administrateurs - 93,5% | 100 % - 97,2% | 100 %
- la principale fonction exercée 100% 100% 100 % 100% 100% 100%

- les mandats et autres fonctions

) ) s 100% 100% 100 % 100% 100% 100 %
exercés dans d'autres sociétés

- le nombre d'actions détenues par

o 99% 97,2% | 97,2% | 100% 100% 100 %
chaque administrateur

- la notice biographique des

" 99% 99,1% 100 % 100% 100% 100 %
administrateurs

Les sociétés étudiées affichent un tres haut niveau de conformité pour cette recommandation, et
notamment les sociétés du CAQ qui I'ont toutes appliquéePour les sociétés du SBEO, 3 sociétés
n'ont pas indiqué la date de début de mandat, 2 sociétést pas indiqué I'age des administrateurs,

et 3 sociétés n'ont pas indiqué le nombre d'actions détenues par leurs administrateurs

3.5. La proportion de femmes dans les conseils

Le Code AfepgMedef précise qu'a compter d'avril 2010chHaque conseil doit s'inteoger sur
I'équilibre souhaitable de sa composition et de celle des comités qu'il constitue en son sein,
notamment dans la représentation des femmes et des hommes, les nationalités et la diversité des
compétences, en prenant des dispositions propres angaraux actionnaires et au marché que ses
missions sont accomplies avec l'indépendance et I'objectivité néces¢Riées).

De ce fait,'en matiére de représentation des hommes et des femmes, I'objectif est que chaque conseil
atteigne puis maintiennein pourcentage d'au moins 20 de femmes dans un délai de trois ans et
d'au moins 4® de femmes dans un délai de six ans, a compter de I'assemblée générale de 2010 ou
de l'admission des actions de la société aux négociations sur un marché réglemelgécsluiest
postérieure'(§6.4).

Proportion de femmes au sein des conseils apres les assemblées
(hors administrateurs élus par les salariés)

SBF120 CAG40

Assemblée 2013 Assemblée 2014 Assemblée 2015 Assemblée 2013 Assemblée 2014 Assemblée 2015

26,6% 29,7% 33,8% 29,3% 31,5% 36 %

La proportion de femmes dans les conseils d'administration et de surveillance continue de croitre.
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Sociétés respectant le plancher de 20 de femmes préconisé pour la
compositiondes conseils d'administration ou de surveillance

SBF120 CAt40

Assemblée 2013 Assemblée 2014 Assemblée 2015 Assemblée 2013 Assemblée 2014 Assemblée 2015

82% 95,3 % 99,1 % 86% 97,2% 100 %

A l'issue des assemblées générales de 2015, 99,1 % des sociétésl@0 Ikt 1006 des sociétés
duCAt40, comptent au moins 2% de femmes dans leur conseil d'administration ou de
surveillance, soit une progression notable sur trois exercices.

A l'issue des assemblées générales de 2015, le nombre moyen d'administrateurs femmes par conseil
s'éleve a 4,0 femmes pour les sociétés du BRE-et a 4,7 femmes pour les sociétés du CAC

Sociétés respectant en avance le plancher de24@e femmes précdeé pour la
composition des conseils d'administration ou de surveillance

SBF120 CAG40

Assemblée 2014 Assemblée 2015 Assemblée 2014 Assemblée 2015

8,4% 24,3 % 8,3% 29,7 %

A l'issue des assemblées générales de 2015, 24,3 % des sociétésl@0,89BRt 29,7 % des sociétés

du CAG40, comptent au moins 4% de femmes dans leur conseil d'administration ou de surveillance

; il convient cependant de rappeler que cette recommandation ne sera effective qu'a l'issue des
assemblées générales de 2016.

3.6. La proportion de représentants des salariés dans les conseils

Au titre de la représentation des salariés dans les conseils, on distingue

- les administrateurs représentant les actionnaires salariés en vertu de l'article {232Rbcode
de commerce;

- les adminstrateurs représentant les salariés en vertu d'autres dispositions (notamment la loi du
14juin 2013 relative a la sécurisation de I'emploi).

Nombre et proportion de sociétés dont le conseil comprend des représentants des salariés

Nombre et proportion desociétés SBF120 CAGI0
dont le conseil comprend Assemblée 2014 Assemblée 2015 Assemblée 2014 Assemblée 2015

- uniquement des administrateurs

, ., 30 (28,0 %) 31 (29,0%) 13 (35,1 %) 13 (35,1 %)
représentant les salariés

- uniquement des administrateurs
représentant des actionnaires 10 (9,3 %) 10 (9,3 %) 3 (8,1 %) 3 (8,1 %)
salariés

- a la fois des administrateurs
représentant les actionnaires

0, 0, 0,
salariés et des administrateurs 6 (5,6%) 12 (11,2%) 4 (11,1%) 11 (29,7%6)
représentant les salariés
TOTAL 16 (14,9%) 43 (40,2 %) 9 (25%) 24 (64,8 %)
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En application de la loi du 14 juin 2013 relative a la sécurisation de I'emploi, les sociétés concernées
ont, lors de leur assemblée générale 2014, modifié leurs statuts en vue de prévoir une
représentationdes salariés au sein de leur conseil. Pour la plupart de ces sociétés, I'entrée au conseil
desdits administrateurs est intervenue au cours du second semestre 2014. A l'issue des assemblées
générales de 2015, la représentation salariale au sein des coaseiflonc en nette augmentation

par rapport a la situation qui prévalait a l'issue des assemblées générales de 2014.

Par ailleurs, au sein des sociétés accueillant des administrateurs salariés, ces derniers sont en
moyenne au nombre de 2,1 administrateyrsur les sociétés du SBEO, et de 2,4 administrateurs

pour les sociétés du CAO. Rapportées a lI'ensemble des sociétés, et donc y compris a celles qui
n'‘accueillent aucun administrateur salarié au sein de leur conseil, ces moyennes s'élévent a
1,0administrateur pour les sociétés du SBFD, et a 1,8 administrateur pour les sociétés du GAC

3.7. Rémunération des membres du conseil

Le Code AfepgMedef recommande que'les régles de répartition des jetons de présence et les
montants individuels degersements effectués a ce titre aux administrateurs doivent étre exposés
dans le rapport annuel'§(21.3).

Informations sur le montant des jetons de présence

SBFL20 CAC40

Sociétés

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

- indiquant lemontant global

100%

100 %

100%

100 %

- indiquant les montants individuels

100%

100 %

100%

100 %

Toutes les sociétés du SBE ont appliqué cette recommandation au titre de I'exercice 2014, ce qui
est dans la continuité de I'exercice précédent.

Par ailleurs, l&Code AfegMedef mentionne quet S Y2 RS RS NBLI NIAGAZ2Y RS
doit tenir compte, selon les modalités définies [par le conseil], de la participation effective des
administrateurs au conseil et dans les comités, et dongoder une part variabl@répondérante”.

Il considére que la participation des administrateurs a des comités spécialisés donne lieu a
l'attribution d'un montant supplémentaire de jetons de présendg" 21.1). Toutefois, la
recommandation relative a la ppéndérance de la part variable est une recommandation issue du
code révisé en 2013. Elle ne s'applique, selon les termes du guide d'applicattmddAfepMedef,

gu'aux jetons de présence alloués a compter de l'exercice 2014.

Informations sur les réglede répartition des jetons de présence

SBF120
Exercice 2013

CAC40
Exercice 2013

Sociétés ayant mis en place

Exercice 2014 Exercice 2014

- des régles de répartition des jetons |

0,
présence 91.,6%

94,4 % 100% 100%

- une part variable prépondérante 45,8 % 68,2 % 61,1% 78,4 %

94,4 % des sociétés du SBI® (contre 91,6 % en 2013) et la totalité des sociétés du4dDAC
(commeen 2013) ont précisé les régles de répartition des jetons de présence entre les
administrateurs au titre de l'exercice 2014.
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73 sociétés du SBR20 et 29 sociétés du CAQ, soit respectivement 68,2 % et 78,4 % des sociétés,
se conforment & la recommandation relative a la prépondérance de la part variable.

Les extraits cdessous présentent des exemples de justifications donnges des sociétés qui ng
conditionnent pas l'attribution de jetons de présence a l'assiduité de leurs membres.

"Le Conseil d’" Administration a estimé qu
présence ne se just iellent @ixtde pardcgpatian mes mdministataurs &
réunions du Conseil (87,91% en 2013, 83,5% en 2014), et sur proposition du Comité des Non
et Rémunération, a choisi de reconduire en 2015 les régles de répartition des jetons de pr
retenuesles années précédentes."

"Des regles de répartition spécifiques ont été adoptées, qui tiennent compte en particulier du 1
de responsabilités et du temps consacré par les administrateurs a leurs fonctions. Si la part

de larémunérationv er sée a titre de jetons de prése
gu’' el l e est néanmoins significative et apif
de présence est divisé entre une part fixe et une part variable (de 50 %urehalu total de
|l "envel oppe) réparties comme suit : (i)
administrateurs concernés et (ii) la part variable est répartie entre ces administrateur
application d’ un c o e fdé reunions et tes fonations pakltitukeresoedupy
par chacun."

"Le baréme des jetons de présence a €t é a
estime que compte tenu du taux de participation déja élevé des Administrateurs aux séan
Consei l et de ses Comi t é e manerddeimadifier setbaremeiafln ¢

prendre une mesure financiére incitative supplémentaire pour assurer une participation effectiy
Administrateurs.

Par ailleurs, le baréme de répartition des jetons actuellement en vigueur ne prévoit pas defipar
a verser aux Administrateurs au titre de leur appartenance a un Comité spécialisé."

"En raison de la forte implication des administrateurs, du taux de participation élevé aux réuni
Conseil et de ses comités et du nombre de callg29 réunbns en 2014 dont 8 réunions du Cong
et 21 réunions de ses comités), |l e Conseil
l'iée a | " assiduité dans |l e cal cul du ver sg
jetonsdepésence tient compte du temps qu’'ils ¢
de leur appartenance a des comités."

"Selon le Code Afepledef, le mode de répartition des jetons de présence doit tenir compte ¢
participation effective des administteurs au conseil et dans les comités, et comporter une

variable prépondérante. La société ne juge pas nécessaire d'appliquer cette recommandai
Code AfepMedef. En effet, il n'apparait pas souhaitable a la société de lier le versement des
de présence de maniere prépondérante a la présence des membres du conseil de surveilla
réunions de celuci, dés lors que l'implication des membres du conseil de surveillance da
activités de supervision de la société ne se limite pas apadicipation aux débats périodique
formels du conseil de surveillance. La durée des réunions du conseil de surveillance, qui se

sur une journée entiére, ainsi que le taux de participation élevé de ses membres, perm
d'affirmer que l'assidté des membres du conseil de surveillance peut étre garantie sans rec
un mécanisme de répartition complexe des jetons de présence. A titre d'information, il est p
gue le conseil de surveillance a décidé d'allouer une rémunération plus imperdakt. X au titre de
ses fonctions de président du comité d'audit.”

"Le Conseil de surveillance n'a pas estimé utile d'instaurer une part variable d'assiduité comp
du taux de participation élevé aux réunions du Conseil et de ses comités en 26fve @u cours
des années précédentes."
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En annexe diCode AfegMedef, une recommandation indique quaifin d'améliorer la lisibilité et la
comparabilité des informations sur la rémunération des dirigeants mandataires sociaux, I'Afep et le
Medef recommandentaux sociétés dont les titres sont admis aux négociations sur un marché
réglementé d'adopter une présentation sous forme de tableéaDancernant les jetons de présence,

il s'agit du tableau n°3 dGode AfepMedef.

Toutes les sociétés, tant du SBR quedu CAGIO, ont adopté cette présentation dans leur

document de référence relatif a I'exercice 2014.

3.8. Durée et échelonnement des mandats des administrateurs

LeCode AfepgMedef précise que Sans affecter celle des mandats en cours, la durée du mandat des
administrateurs, fixée par les statuts, ne doit pas excéder quatre ans de sorte que les actionnaires
soient amenés a se prononcer avec une fréquence suffisante sur leur EleB@wnailleurs,
"I'echelonnement des mandats doit étre organisé de facon a éwiteenouvellement en bloc et a
favoriser un renouvellement harmonieux des administrate(§<4.4).

Informations sur la durée et I'échelonnement des mandats des administrateurs

SBF120 CAC40
Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice Exercice
2012 2013 2014 2012 2013 2014
Sociétés indiquant la durée
du mandat dans le 100% 100% 100 % 100% 100% 100 %
document de référence
Durée moyenne du mandat 3,9 3,8 3,7 3,7 3,8 3,7
Sociétés dont la durée du
mandat est inférieure ou 87% 89,7% 95,3% 94 % 94,4% 97,3%
égale a 4 ans
Sociétés ayant mis en place
un processus 85% 86,0% 86,9% 91% 94,4% 94,6%
d'échelonnement

Toutes les sociétés du SBF, en ce compris les sociétés du @BCont précisé la durée des
mandats de leurs administrateurs.

Le Code AfepgMedef recommande que la durée du mandat des administrateurs ne dépasse pas
guatreans. Ce sont désormais 938 ds sociétés du SBR0 qui suivent cette recommandation,
Soit une proportion en hausse constante sur trois exercices successi¥% 72012, 89,7 % en
2013). Seule une société du CALCne respecte pas la durée préconisée par le coalasi, 97,30
dessociétés du CAQD suivent cette recommandation, soit également une progression constante sur
les trois derniers exercices (94#en 2013, 9% en 2012).

Au sein du SBE20, la durée moyenne du mandat des administrateurs est en Iégére baisse et s'établit
a 3,7 ans; de méme, pour les seules sociétés dud0A€lle diminue légérement, pour s'établir au
cours de l'exercice 2014 a 3,7 ans.

Quant a I'échelonnement des mandats, 86,9des sociétés du SBEO et 94,6 % des sociétés du
CAC0 suivent la recommatation duCode. Cette proportion est en Iégére hausse par rapport aux
exercices précédents, tant pour le SB®, que pour le CAD.
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Informations sur la répartition de la durée du mandat des administrateurs
pour les sociétés du SBR0

buse du e ndEEes 1an 2 ans 3 ans 4 ans 5 ans 6 ans
administrateurs
Nombre de sociétés 0 2 35 65 3 2
Pourcentage de sociétés 0% 1,9% 32,7% 60,7% 2,8% 1,9%
Informations sur la répartition de la durée du mandat des administrateurs
pour les sociétés du CAMD
buse du ekl alzg 1an 2 ans 3 ans 4 ans 5 ans 6 ans
administrateurs
Nombre de sociétés 0 0 11 25 1 0
Pourcentage de sociétés 0% 0% 29,7 % 67,6 % 2,7% 0%

Les extraits cdessous présentent des exemples de justifications données par des socigténe
respectent pas la recommandation sur la durée du mandat des administrateurs ou celle relat
la mise en place d'un processus d'échelonnement des mandats.

1) Exemples de sociétés justifiant le nmspect de la recommandation sur la durée du mang

“Le mandat des administrateurs de la société excede la durée de quatre ans fixée par le Cec
Medef . En effet, en appl i clae0 idwad dédesnbré 1983rporia
application de la loi n83-675 du 26 juillet 1983 relative la démocratisation du secteur public,
dur ée du mandat des membres du conseil d
Lesmandats des administrateurs prennent effet a la date de la premiére séance du ¢
d’"admini str at i cemouveldnet prenaemt firplé raéme joun pour tous les membrg
| i ssue de |l a période de cing ans. "

"La durée du mandat des administrateurs reste statutairement fixée a six ans notamment po
raisons d’'alignement sur Ild duréde desgéc ydc |
l a raccourcir que | e Conseil d’"admini str g
fonction ayant majoritairement été nommés depuis moins de trois ans."

2) Exemples de sociétés justifiant t®n-respect de la recommandation sur |'échelonnemsd
des mandats

"Compte tenu du renouvellement en 2010 du mandat de sept administrateurs sur neuf, le sy
denonr enouvell ement par tranche ou bloc est
28 mai 2014 a voté le renouvellement de 7 mandats d'administrateurs sur 9.

La société a répondu au HCGE sur ce point. Ainsi, tout en considérant le risque lié au renouvg
des administrateurs en bloc, limité dans une société controlée, dont le fomaiment du Conse
d’"administration n’” appelle aucune difficul
mandats des prochains renouvell ements en Db
qui statuera sur les comptes de 20len prévoyant des durées plus courtes (2 ou 3 ans po
premier mandat renouvelable pour 4 ans). En outre, dans cet intervalle, le Conseil discuter
nécessité d'  appliqguer cette méme regle a t
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"Pour des rai sons hi storiques i ées a |’
d’actionnaires depui s 1999, |l es mandat s
Quatorzemandat s viennent a échéance Inoptse sded el
clos | e 31 décembre 2014 et trois mandat s
comptes de | " exercice clos |l e 31 décembre

"Les mandats des membres du Conseil de surveillance sont renouvelés en méme tempat
tranches.

Ce <choi x s’ ' explique par la courte du
réguli érement | es membres du Conseil
fins."

' r é e
de S

1) Sociétés gui indiguent gu'elles senformeront a cette recommandation

“Le conseil d'administration proposera a l'assemblée générale de la société du 29 avril pi
d'instaurer un systéme de renouvellement échelonné des mandats des administrateurs
modifier en conséquence les statutle la société."

“"Un échelonnement va étre mis en place a
24 avril 2015. La nomination ou le renouvellement de certains administrateurs seront proposé
une durée inférieure a la durée de quatre gns é vue par | es statut s,
| " Assembl ée d’une résolution visant a modi
mise en place de cet échelonnement.”

“La durée du mandat des administrateurs de la sociétéaestellement de six ans (et non de qual
ans comme recommandé par le Code AMedef). Cette durée de mandat est conforme 3
dispositions légales et statutaires de la société. La réduction de la durée du mandi

7

administrateurs de six aquatreans@er pr opos ée a | 'assembl ée ¢

3.9. Informations sur les séances du consell
Le @de AfepMedef indique quet' S y2Yo NS RSa a4SkyOSa Rdz O2yaSait

cours de l'exercice écoulé doit étre indiqué danspport annuel, qui doit également donner aux
actionnaires toute information utile sur la participation des administrateurs a ces sé48dds.

Informations sur les séances du conseil

SBFL20 CAC40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice2014

Sociétés indiquant le nombre de
séances du conseil dans leu 100% 100 % 100% 100 %
document de référence

Nombre moyen de séances lors dé

. ; 7,7 8,8 8,3 9,2
I'exercice

Sociétés indiqguant le taux de
participation des membres dans leur 100% 100 % 100% 100 %
document deréférence

Taux moyen de participation 91% 91,1 % 91,3 % 92,9%
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Comme lors de I'exercice précédent, la totalité des sociétés dudBBnt indiqué le nombre de
séances du conseil dans leur document de référerleenombre moyen de séances au cours de
I'exercice 2014 s'éléeva 8,8 pour les sociétés du SBI et a 9,2o0ur les sociétés du CAO, contre
respectivement 7,7 et 8,3 au cours de I'exercice 2013.

Toutes les sociétés du SBFO ont indiqgué également le taux de participation des membres aux
séances du conseil. Ce taux moyen est en augmentation pour E288H.,1 % en 2014 contre 94
en 2013), et pour I€EACI0 (92,%% contre 91,36 pour I'exercice précédent).

3.10. Evaluation du conseil

LeCode AfegMedef prévoit que "pour une bonne pratique de gouvernement d'entreprise, le conseil
procéde a I'évaluation de sagacité a répondre aux attentes des actionnaires qui lui ont donné
mandat d'administrer la société, en passant en revue périodiguement sa composition, son
organisation et son fonctionnement" (&.1).

Par ailleurs, le code précise que "lI'évaluation dti¢ &ffectuée selon les modalités suivantes :

- une fois par an, le conseil d'administration doit consacrer un point de son ordre du jour a un
débat sur son fonctionnement ;

- une évaluation formalisée doit étre réalisée tous les trois ans au moins. Ellépeunise en
c_cuUVT e, sous | a direction du comité en <charge
administrateur indépendant, avec l'aide d'un consultant extérieur ;

- les actionnaires doivent étre informés chaque année dans le rapport annuel de latiéalides
évaluations et, le cas échéant, des suites donriéesllesci” (§10.3).

Evaluation du conseil d'administration ou de surveillance

SBFL20 CAC40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014
STOBIEHES [PTOEEREN! & UTE 95,3 % 91,6 % 97,2% 97,3%
évaluation duconseil:
> ClonliSeUs ars e 31,7% 36,7 % 33,3% 19,4 %
point a I'ordre du jour
- dontsousforme 63,6% 69,4 % 63,9% 83,3 %
d'évaluation formalisée

Une plus faible proportion de sociétés a procédé a une évaluatidorditionnement de leur conseil

au cours de l'exercice 2014, par rapport a I'exercice 2013 : ainsi, au cours de l'exercice 20%%, 91,6
des sociétés d&BFL20, contre 95,3 % en 2013. Par contre, la proportion est restée stable pour les
sociétés du CAD. Ainsi, seules 9 sociétés du 9BB, dont 1 société du CAD, n'ont pas procédé

a une évaluation du conseil sur I'exercice 2014.

On constate que la proportion de sociétés ayant procédé a une évaluation sous la forme d'un point a
l'ordre du jour aaugmenté par rapport aux sociétés ayant procedé a une évaluation formalisée pour

les sociétés du SBRO0. Par contre, dans le cas particulier des sociétés du CAC 40, la proportion de
sociétés ayant procédé a une évaluation formalisée a considérablementesi§. Cependant, il

faut rappel er gue | e Code ne r ecaunmoiasntous lescet t e
trois ans».
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Publication des suites données a I'évaluation du conseil

SBF120 CAC40

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

91,2% 89,8 % 91,4% 94,4 %

Parmi les sociétés du SBFO qui ont indiqué avoir procédé a une évaluation de leur conseil
d'administration ou de surveillance au cours de I'exercice 2014,989J8s sociétés ont publié dans
leur document de référence lesonclusions de ces évaluations ainsi que les suites données, contre
91,2% des sociétés pour I'exercice 2013.

Parmi les sociétés du CAC qui ont indiqué avoir procédé a une évaluation de leur consell
d'administration ou de surveillance au cours de I'exss 2014, 94,% des sociétés ont publié dans

leur document de référence les conclusions de ces évaluations ainsi que les suites données, contre
91,4% des sociétés pour I'exercice 2013.

Les extraits cdessous donnent un apergu des informations fourniear les sociétés sur les suite
données a I'évaluation.

"Confor mément a son réglement intérieur, [
point de son ordre du jour a une discussion sur son organisation et ses modalit
fonctionnementL’ éval uati on des travaux du consei

comme les années précédentes depuis 2008. Ce questionnaire a été adressé via une pla
online permettant de répondre de fagon anonyme. Dix Administrateurs ont répoadae
guestionnaire.

Les différentes questions étaient regroupées en quatre thémes principaux, soit : les modal

fonctionnement du Conseil d’administratio
effective de chaque membre aux travadxu Consei | d’ admini str a
enfin, |l es suggestions proposées par | es
et pl us général ement | " efficacité du Co

d ' aior@tibn est présentée a la fin de la syntheése de présentation.

Les résultats de <cette enqguéte montrent
générales du Conseil telles que définies dans son réglement intérieur et dans les statuts ditéda
sont bien respectées. Les Administrateurs se sont déclarés satisfaits de la fréquence des r¢

de | a qualité et du niveau d’'information
entour ant l es travaux dusdCOonseieestibonnelll ressod qud
points a améliorer sont les suivants : certains Administrateurs considérent que la composit
Conseil n'est pas bien adapt ée, l e nombre
trop important. Le discussions pourraient étre parfois plus approfondies, en consacrant pl
temps sur des sujets cl és, et en adressan
rble du Conseilviazvi s de | ' accompagnement dtagie Heacell®i@

également été soulevée. Enfin, il a été suggéré de clarifier les missions et projets de chaque (
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Le Président a souligné que les changements a intervenir dans la composition du Conseil gy
soumi s au Vvot e ndae du 24Aerik 2B bvoné dans deésens des modificaf]
souhaitées. A |’ exception du Président et

Administrateurs ayant des fonctions exécutives au sein du Groupe ne seront pas renouvg
démissionneront de leur mandat. Un nouvel Administrateur indépendant sera par ailleurs no
Concernant les autres suggestions proposées, il conviendra de trouver un mode de fonctiont
permettant de mieux associer le Conseil a des questions de fondughent la société, son activit
et ses clients.”

"le Conseil d’” Admi ni stration a porté a |’ o
sur | > évaluation de son fonctionnement
qguestionnaired '’ a-éval uati on, portant not amment su
Consei |, l a composition et | "implication
gestion des <conflits d’'intéréts upGConselrainsi qul
|l " organi sation et | e fonctionnement de ses;{

Dans sa séance du 19 mars 2015, le Comité des Nominations et des Rémunérations a ex
analysé les réponses des administrateurs, desquelles il ressort une apprégjkifmlement trés
positive des membres du Conseil sur sa composition, son organisation et son fonctionnem
25mar s 2015, | e Consei | d’” Admi ni stration

| * advaluation.

- Les administrateurs estimemivoir une information claire et précise sur la stratégie ainsi que
la situation financiére de la société.

- Les réunions du Conseil permettent une bonne communication et une participation effect

ses membres. Les administrateurs sont égalementfsatis t s de | ' i nf orm
l e Groupe et de | "implication du Consei
aux opérations d’envergur e.

- La proportion d’administrateurs i ndé pxequid

leur ont été accordées, ont également été jugés trés satisfaisantes par la majorit
administrateurs.

- S’agissant du fonctionnement des Comit éfg
adéquate, leur nombre satisfaisant et les travaaxt@s a leur ordre du jour trés pertinents. L
administrateurs indépendants sont suffisamment représentés au sein de chaque Con
fréqguence de | eur s séances est adapt ée
permettre aux administrateurs de afiser leurs travaux."

"Début 2015, le Conseil a débattu de son organisation et de son fonctionnement de m
formelle conformément au régl ement i nPRréident
du Conseil au sein du Comité du gouvernementednt r epr i se et des n
Conseil. Cette évaluation intégrait également celle des Comités. Il ressort des comments
débats résultant de cette évaluation que les administrateurs continuent a étre globalemen
satisfaits dud nct i onnement et des travaux du Con
principales conclusions de <cette évaluat:i
suivantes :

- les adninistrateurs ont réitéré leurs conclusions des évaluatioassges sur la bonne diversi
de |l a composition du Consei/l et du res
qgualifiés d’'indépendants et représentant
du Conseil a été notée, notamment congant la meilleure représentation des femmes et
diversité des profils, ainsi que suite a la désignation de deux administrateurs représenta
salariés ;
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- I organisation des Consei |l s eDiectedr générahrasten
trés appréciées, tant sur la conduite des débats que sur la qualité de ses interventior
administrateurs constatent que le mode de direction de la société permet un fonctionne
équilibré du Conseil dans le respect des bonnes pratiques de gouwernantamment au
travers des attributions et du réle du Vigésident (Administrateur référent) ;

- concernant le fonctionnement du Conseil, les administrateurs continuent a faire état du
fonctionnement du Conseil, de la pertinence des sujets aboetléle la bonne répartition entrg
les travaux du Conseil et ceux de ses Comités. Les administrateurs jugent trés satisfai
gualité des travaux du Conseil, notamment en matiére de gestion financiére, budgg
résultats comme les années passées rdgalement concernant la stratégie du Groupe, et ce
amélioration par rapport aux évaluations précédentes. Une amélioration de la qualité ¢
délais de communication des différents documents relatifs au Conseil et aux Comitg
rapport a la précédem évaluation formelle a par ailleurs été soulignée ;

7

- en termes de perspective, il a été not é
| " efficacité des systémes de contrdl e i

i
en Cos e i | et en Comité d’  audit ; il a €egaéd
pourrait bénéficier de |’ apport d’un pr-(
Pacifique;

- en termes de suivi des conclusions de la précédente évalutdiomelle du Conseil menée €
2013, | e Conseil a noté | amélioration d
en Conseil ainsi qu’ en Comité stratégie,
en ligne avec les précédentes gt es d’' amél i oration évoqu
meilleure représentation des femmes au sein du Conseil."

"Le rapport d’'évaluation et | es recommand :z

et en Conseil d ' @ déaricenan ®dtobra 20140 e canseil ascondtatéugne,

| " essenti el |l es recommandati ons émises e

notamment, une vigilance accrue afin de transmettre dans les meilleures conditiong

administrateursl es dossi ers et l es informations u

Comité stratégique vers |l a mise en place

résultat des décisions strat é @ondes gagsauxpdu Cand
d’" audit et du CGRSE, compl étée en 2014 pa
mati ere de risques. Par ailleurs, la poli
des administrateémgul ettrle’ degpmiésatnit@an i ons
et de visites sur des sites techniqgues (da

En termes de formation, certains administrateurs, en particulier issus des salariés ont, en
bénéficié defonat i ons académi ques spécialisées af
matiére de gouvernance, et des formations spécifiques internes ou externes sont é
proposées, notamment pour les nouveaux administrateurs.

Lors de cette méme séance d22 oct obr e, |l e Conseil d’ adm

20152016, | es principaux axes d’amélioratio

- poursuivre | e renforcement de | i mplicat
| * él abor at i prachaie plan btratégmueia traversd u

- | examen approfondi en conseil de, not 8
rapport & ses concurrents, la situation et les enjeux des principales activités en Franc
| " étranger, e busiheesamoduladn Graupes s ur | e
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- Il a participation accrue des administrate
séminaire stratégique, des réflexions visant & donner une vision plus long terme a la strat
présentation en séminaire sttégique de la position et de la perspective de la société
rapport a ses concurrents internationaux et francais, et la présentation des grandes o

envi sagées méme si ell es n’”ont pas été r

- étudier avec le CGRSEleprésidentd i r ect eur général , | es n
sectorielle, |l "internationalisation et |
- renforcer |l a fluidité de | a communicat:i
sur:

- le suivi deslécisions stratégiques prises par le conseil ;

- les mouvements majeurs pouvant affecter la position de la société (avec consultat
conseil plus en amont sur certaines décisions stratégiques dans un environn
sectoriel qui évolue tres rapidement) ;

- de facon plus générale, | es évolutio
de la société

- préciser le réle du CGRSE dans la revue des plans de succession, hotamment des (
mandataires sociaux, et dans la détection et la cons@wuates talents.

La mise en ceuvre de ces améliorations est
N ressort de | " évaluati on formell e con
surveillance sont, dans leur majorité, satisfaits de la taille actuell€ahseil et de sa compositid
en termes d’' age, de nationalité et de di v

aussi que les délais de convocation, la fréquence, la durée et la conduite des réunions du Cq
prise en compte de lesrdemandes, ainsi que la répartition des travaux entre le Conseil €

Comités sont satisfaisants et gue | e niwv
décisions importantes de la société est satisfaisant. Une trés grande majorité des meatob
Conseil souhaiterait consacrer plus de te

déja été prise en compte, un Conseil de surveillance consacré aux enjeux stratégique du gr
en présence des Mét i er s ,masdidreaganéralg lestemembres du Cang
de surveillance estiment recevoir | "infor
mandat'

3.11. Reéunion des administrateurs non exécutifs

Le Code AfegMedef recommande que "les administrateurs non ex@fsu se réunissent
périodiquement hors la présence des administrateurs exécutifs ou internes. Le réglement intérieur

du conseil d’” administration devrait prévoir wune
serait réalisée I'évaluation des perfoances du président, du directeur général, du ou des directeurs
généraux délégués et qui serait I'occasion périodique de réfléchir a l'avenir du management"
(810.4).
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Sociétés ayant prévu une réunion des administrateurs non exécutifs ou des seuls nesnafor
Conseil de surveillance (hors la présence du directoire)

SBFL20 CAC40
Exercice 2014 Exercice 2014
Tenue d’une réuni
hors administrateurs exécutifs 52,9% 71,9 %
ou internes

En 2014,52,9 % des sociétéesduBBFO, et 71,9 % des soci étés du (
réunion hors administrateurs exécutifs ou internes. N'ont toutefois pas été comptabilisées les
sociétés en commandite par actions pour lesquelles I'apjtinatle cette recommandation n'a pas

de pertinence.

3.12. Reglement intérieur

Le conseil doit se doter d'un réglement intérieur (§ 1.3), notamment afin d'examiner et de décider
des opérations véritablement stratégiques4g

Sociétés ayant doté leur conseilut reglement intérieur

SBF120 CAG40

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2012 Exercice 2013

99,1% 99,1 % 100% 100%

La quastotalité des sociétés du SBRO, et toutes les sociétés du CAT ont indiqué que leur
conseil d'administration, ou leas échéant leur conseil de surveillance, s'est doté d'un réglement
intérieur.

Mode de publication du réglement intérieur du conseil dans les documents de référence

SBFL20 CAC40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

Publié enintégralité 53,8 % 54,8% 66,7% 70,3 %

Synthese publiée 46,2% 45,2 % 33,3% 29, 7%

La proportion de sociétés qui publient en intégralité leur réglement intérieur, dans leur document de
référence ou sur leur site institutionnel, a Iégérement augmenté entre I'exercice 2013 et I'exercice
2014: 54,8 % des sociétés du SB® et 70,36 des sciétés du CA@O, contre respectivement
53,8% et 66,26 en 2013.

45,2% des sociétés du SBEO, et 29,7 % des sociétés du @ACont fait le choix de ne publier
gu'une synthése de leur reglement intérieur. Le Code prévoit que ce dernier doit étré publ
«entout ou en partie» (8 1.3).
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Contenu du réglement intérieur du conseil

Le Code AfepgMedef prévoit que le reglement intérieur doit préciser’les cas d'approbation
préalable par le conseil d'administration, dont il arréte les principes qui peuvent étre d'ailleurs
différents selon les branches concernées de I'entrep(§4).

SBF120 CAC40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

Sociétés mentionnant
dans leur reglement
intérieur les cas 89,7% 91,5% 94,4% 94,6%
d'approbation préalable
du conseil

91,5% des sociétés du SBE) mentionnent dans leur réglement intérieur les cas d'approbation
préalable du conseftontre 89,7 % en 2013 &3 % en 2012).

94,6 % des sociétés du CAC 40 mentionnent dans leur reglement intérieur les cas d'approbation
préalable du conseil (contre 94,4 % en 2013&t% en 2012).

4. Comites du conseil

4.1. Comité d'audit

Le Code AfepgMedefindique que thaque conseil doit se doter d'un comité d'audit dont la mission
n'est pas séparable de celle du conseil d'administration qui a l'obligation |égale d'arréter les comptes
sociaux annuels et d'établir les comptes consolidés ann{§l$). Toute les sociétés du SREO, et

donc la totalité des sociétés dLACGA0, respectent cette recommandation.

Sociétés qui indiguent I'existence d'un comité d'audit dans leur document de référence

SBF120 CAG40

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

100% 100% 100% 100 %

Composition du comité

En 2014, les comités d'audit étaient composés en moyenne de 4,1 membres dans les sociétés
du SBFL.20, contre 4,7 pour celles du CAC; ces nombres étaient respectivement de 4,1 et de 4,5
membres en 2013. Par ailleurs, le nombre de membres au sein des comités d'audit varie de 3 a 8
pour les sociétés du CAIO, et de 2 & pour les sociétés du SBEO hors sociétés du CAQ.

Toutes les sociétés du SBF 120 indiquent la composition nomimitikir comité d'audit.
LeCode AfepMedefindique que le comité d'auditne doit comprendre aucun dirigeant mandataire

social (816.1). Au cours de l'exercice 2014, toutes les sociétés dulBBIespectent cette
recommandation.
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Proportion d'administateurs indépendants

Le Code AfepMedefindique que la part des administrateurs indépendants dans le comité d'audit
(hors les administrateurs représentant les actionnaires salariés ainsi que les administrateurs
représentant les salariés, qui ne sont pamptabilisés), doit étre au moins de deux ti¢gsl6.1).

Sociétés dont la proportion d'administrateurs indépendants
est au moins égale aux deux tiers des membres du comité d'audit

SBF120 CA4A0

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

74,8 % 83,2% 88,9% 91,9%

Au sein des sociétés du SBID, la proportion de sociétés dont la composition du comité d'audit
respecte la proportion d'administrateurs indépendants recommandée par le code est en nette
augmentation par rapport a celle de I'exercice précédent, et s'éab83,2% (contre 74,8 % pour
I'exercice 2013). Pour les sociétés du @B Ccette proportion s'éléve a 919% pour l'exercice 2014,
contre 88,9 % en 2013.

La proportion d'administrateurs indépendants au sein des comités d'audit s'éléve en 2014 a 75,3 %
pour les sociétés du SREO, et & 81,96 pour les sociétés du CAT

Les extraits cdessous donnent des exemples de justifications fournies par des sociétés qu
respectent pas la proportion de deux tiers d'administrateurs indépendants au sein dmité
d'audit, prévue par leCode AfepMedef.

"Audel a du <critére d’'indépendance, et comp
membres est principalement dicté par leur expérience et leur compétence notamment en m
financiére et/ou compth | e . Si |l a proportion des deux

respectée, néanmoins deux des quatre membres dont le Président sont indépendants.”

~

"Il convient de rappeler a nouveau que cette situation est le reflet, comme pour le c(
d ' a d tratiom,ids la structure actionnariale de la société. De plus, le comité comprend un si
membre, administrateur représentant les salariés actionnaires, qui ne répond pas au

d"indépendance au sens de <ce c o @&aontelannomiration
témoigne néanmoins de la volonté du conseil de diversifier la composition de ce comité spécia

"Le Comité d’'audit et des risques, pr ési
composé de six membres, dopi] trois administrateurs indépendants, soit une proportion de 50
Dans sa séance du 16 décembre 2014, en apg
2014 relatif au contrdle interne des entreprises du secteur de la banque, des services de paie
des services d’'investissement soumi ses au
résolution, |l e Conseil a acté | e principe

en place un Comité des risques distinct. Dans sa séance fivrer 2015, il a arrété la compositiq
des deux futurs Comités qui seront, chacun, composés de cing membres, dont trois administ
indépendants. Leur mise en place effective interviendra au printemps 2015. La société se co
ainsi aux disposiins du Code. "
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"En 2014, l a présidence du Comité d’ Audit
Actuel |l ement , l e Comité d’ Audi't et des Ri
guatre. Toutefois, afin de préserver la pertiee des travaux du Comi
dépend d’  une part d’ une expertise financi
approfondi ede[d]ee Jorseil dd Suwaillanée a privilégié la nomination en son se
membres di sposant de ces compétences nonobst
du Comiteée d’ Audit et des Risques exercent
Groupe afin de garantir une réelle protection des actionnaires par leur aissence de I
contrepartie f i ndedq.tlestirappelt qué la coinpélericaen matidhe [.t] est

rar e, s’ agissant d’ un domaine trés Sspéci
indépendants suite a tiéndrde sma adhdebtenvisagen.'er al e
"Le Consei l de surveillance a considéré q
indépendants, un peu inférieure en nombre aux deux tiers (60 %, soit 3 sur 5 membres), per
un bon fonctionnementdComi t € d’ audi t . Dans |l e réglem
24 mars 2010, le Conseil de surveillance exige en effet que la moitié au moins des mem
Comité d’' audit soi t, |l ors de sa dési gformtion,
gualifiée d'indépendante. Le Haut Comité d
2014 qu’'un comité d’'  audit comportant par
conforme a | " esprit du @adremeabresindépendast, cq qui est
cas de la sociéte."

"Le Comité d’" audit étant présidé par un A
assur ée. Néanmoi ns, l a composition du Com
gui suivra |’ Assembl ée générale du 24 avr
composition du Conseil d’" administration."

"Le Comité d’ Audit comporte 60 % d’ admin
d’ Admi n cosdidéradette composition satisfaisante eu égard a la nécessaire présence d
administrateurs issus des grands actionnaires de la société et a son choix de maintenir un
restreint afin de favoriser QQuekfitcaoni nhé vg
matiére financiére ou comptable.

[.]

Par ailleurs, |l e Haut Comité de Gouvernenm
2014, gu' « un Comité d’' Audit comport antouyn
Comité des Rémunérations en comportant dey
il

l ors qu s sont présidés par un administr
"Le comité d'audit de |l a soci été n’'a pas
comme recommandé par le Code AFEE d e f |, afin d’assurer en
différentes composantes de son actionnaire de référence. Le respgecta lettre des
recommandations du Code AFER d e f sur | a composition q
administrateurs indépendants de | a soci ét
risque de dégrader la qualité des travaux des comitdapte tenu de la charge de travail induit
Pour ces raisons, |l a société privilégie wun

par ailleurs systématiquement présidés par un administrateur indépendant."”
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"Plus de la majorité (57 %)sle membres du Comité financier
deux tiers au minimum recommandés par le Code). La part relativement importante des me

non indépendants s’ explique par | a pr és sdeC
référence, compte tenu de la composition du capital et de la gouvernance du Groupe iss
augmentations du capital réealisées en 201

augmentation du nombre de membres du comité, ce qui risquetaise faire au détriment de sg
efficacité et n’est donc pas envisagé a ce

“Le choix opéré par la Société de se conformer intégralement aux critéres du Codblefepa
partir de 2015 a conduit a un remaniement de la composition du Comité dept€piet des Risques

En 2015, |l e Comité est composé de 4 membr €
d’'indépendance pr é-dedafi283¥serp ateint progresSivemient etfatl @ys ta
a | " échéance du maddathcdessnmembras damptri

décision prise par Monsieur X de renoncer a la présidence du Comité des Comptes et des Ri
2015 au profit d’ un -che édoordice A MddanpeeYnadsada ka séance
Consdide Surveillance du 11 mars 2015."

Activité du comité d'audit

LeCode AfepMedef précise que & nombre des séances du conseil d'administration et des réunions
des comités du conseil tenues au cours de I'exercice écoulé doit étre indiqué dans |learappet

qui doit également donner aux actionnaires toute information utile sur la participation des
administrateurs a ces séances et réuniqigsl'l).

Informations sur les séances du comité d'audit

SBF1L20 CAC40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice2013 Exercice 2014

Sociétés ayant indiqué le nombre ¢

séances dans leur document d 97,2% 100 % 97,2% 100%
référence

Nombre moyen de séances 52 52 59 59

Sociétés ayant indiqué le taux d

participation dans leur document dg 95,3% 97,2% 97,2% 100 %
référence

Taux de participation moyen au
séances du comité pour les sociét
ayant indiqué cette information dan
leur document de référence

94,1% 93,7% 93,9% 92,1%

La totalité des sociétés du SBF) comme du CAM) ont précisé le nombrele séances de leur
comité d'audit dans leur document de référence. En moyenne, les comités d'audit des sociétés du
SBFL20 se sont réunis 5fBis au cours de l'exercice 2014, ce qui est stable par rapport a I'exercice
précédent; pour le CA@O, la moyene s'éléve a 5,9 séances au cours de l'exercice 2014, soit une
moyenne egalement stable par rapport a I'exercice 2013.

La quastotalité des sociétés, sauf 3 sociétés du 3B ont précisé dans leur document de
référence le taux de participation moyen desembres aux séances de leur comité d'audit.
Enmoyenne, le taux de participation est en |égére baisse et s'établit a 93,7 % pour les sociétés du
SBFL20 et a 92,1 % pour les sociétés@uCI0, contre respectivement 94% et 93,9 % en 2013.
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Compétence ds membres

Le Code AfepMedef précise que'les membres du comité d'audit doivent avoir une compétence
financiere ou comptablg§16.1).

Toutes les sociétés du SBFO (98,1 % en 2013 et 96 en 2012) et toutes les sociétés
du CACA0(100 % en 2013 et P en 2012) donnent une indication sur la compétence financiere ou
comptable de leurs membres.

Procédure de renouvellement des commissaires aux comptes

Le Code AfepMedef précise qué'le comité doit piloter la procédure de sélection des commissaires
aux @mptes, et soumettre au conseil d'administration une recommandation sur les commissaires aux
comptes proposés a la désignation par I'assemblée géné&ils’.2.3).

Au cours de l'exercice 2014, 97,2 % des sociétés duZEBet la totalité des sociétés dDACI0
déclarent avoir confié a leur comité d'audit le pilotage de la procédure de sélection des commissaires
aux comptes, contre respectivement 983et 97,26 en 2013.

Méthodes de travail

Le Code AfepMedef souligne que I& comité d'audit doit enterré les commissaires aux comptes,

YIA&d S3FESYSyld tSa& RANBOGSIINE FAYIFIYOASNBRI O2YLII
RSa &da2adsySa RS O2yiNxtS AyGaSNYyS SiG RS 3ISaidrzy
lauditinterneéi Rdz O2y (i NbfS RS& NRAldSa wXx86d Lf R2A0G s
destinataire des rapports d'audit interne ou d'une synthése périodique de ces rdgpahs3).

Informations sur les auditions réalisées par le comité d'audit

, . , SBF120 CA40
Sociéés faisant état dans leur
document de référence d'une Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014
- audition des commissaires au 96,3% 99.1% 100% 100 %

comptes

- audition de la direction
financiére, des comptables et 91,6% 91,6% 97,2% 97,3%
de latrésorerie

- audition du responsable de
l'audit interne et du contrdle 93,5% 91,6% 100% 100%
des risques

En 2014, le taux de conformité a la recommandation relative aux auditions, par le comité, des
commissaires awcomptes, du directeur financier, et du responsable de l'audit interne est
respectivement de 99,%, de 91,686 et de 91,86 pour les sociétés du SBF et de 100 %, de
97,3% et de 1006 pour les sociétés du CAQ Ce taux de conformité est stable par pap a
I'exercice précédent pour les sociétés du @ACet en Iéger recul pour les sociétés du $BFen ce

qui concerne l'audition par le comité d'audit du responsable de I'audit interne.

Le Code AfepMedef indique également quel'examen des comptes par le comité d'audit doit étre
accompagné d'une présentation des commissaires aux comptes soulignant les points essentiels non
seulement des résultats de l'audit |égal, notamment les ajustements d'audit et les faiblesses
significatives du contréle interne identifiées durant les travaux, mais aussi des options comptables
retenues. Il doit également étre accompagné d'une présentation du directeur financier décrivant
I'exposition aux risques et les engagements {odiemn significatifs déentreprise (816.2.1).
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Information sur la présentation du directeur financier sur I'exposition aux risques
et les engagements horbilan

SBF1L20 CAC40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

Sociétés indiquant
I'existence d'une
présentation du directeur
financier

81,3% 82,2% 88,9 % 86,5%

82,2% des sociétés du SBEO et 86,5 % des sociétés du CMnt fait état de cette présentation

au cours de I'exercice 2014, ce qui traduit une hausse des résultats pour le SBF 120 et une baisse
pour le CAC 40 par rapport a l'exercice précédent. A noter cependant que le mghdaal des
engagements hors bilan devant figurerldd@)da | ' anr
Code de commerce), l es comités d’audit des soci ¢
annuel procedenhéanmoingprobablement & leurevue.

LeCode AfepMedef précise également qude comité doit pouvoir recourir a des experts extérieurs
en tant que de besoirn(§16.3).En 2014, le taux de conformité pour les sociétés dulZBFs'éleve a
88,8 % (contre 78,5 % en 2013), ce qui traduie augmentation de l'application de cette
recommandation. Pour le CAC 40, la proportion est stable avec un taux de conformité dé 86,5
(contre 86,1 % eB013).

4.2. Comité des rémunérations

Le Code AfepMedef recommande aux sociétés cotées de se doter @amité des rémunérations
(815).

Sociétés indiguant I'existence d'un comité des rémunérations

SBF120 CAG40

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

97,2% 99,1% 100% 100%

Seule une société du SBEO n'a pas mis en place un tel comité, et toutes les sociétés dulCAC
respectent cette recommandation.

Informations sur la composition du comité des rémunérations

SBFL20 CAt40

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

Nombre moyen de membre 3,9 4 4,1 4,3

Présence d'administrateurs

. 0% 2% 0% 0%
exécutifs

Le nombre moyen de membres au sein du comité des rémunérations a légérement augmenté entre
2013 et 2014 pour le SBRO et le CAC 40, passant de &9 membres pour le premier et de 4,1 a

4,3 pour le second. Par ailleurs, le nombre de membres varie entre 3 et 8 membres pour les sociétés
du CAQI0 et entre 2 et 7 membres pour les sociétés du BEBFhors sociétés du CAG.
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Le Code AfegMedef souligre que le comité des rémunérationgée doit comporter aucun dirigeant
mandataire socidl(§18.1). Au cours de I'exercice 2014, toutes les sociétés duCA@iquent que
leur comité ne comporte aucun dirigeant mandataire social. En revanche 2 sociét88ria0
indiquent que leur comité comporte un dirigeant mandataire social.

Toutes les sociétés du SBFO qui disposent d'un comité des rémunérations en indiquent la
composition nominative.

Présence d'un administrateur salarié au comité des rémunérations

SBF120
Exercice 2014

CACA0
Exercice 2014

Sociétés ayant un administrateur salarié

g z P 54,8%
au comité des rémunerations

58,3 %

Enfin, leCode AfegMedefindique qu'll est conseillé gu'un administrateur salarié soit membre du
comité' (§18.1). Cette recommandation s'applique aux sociétés ayant au sein de leur conseil un ou
plusieurs administrateurs représentant les salariés ; sur I'exercice 2014, 42 sociétés 120 IBF

24 sociétés du CAQ) étaient dans cette situation, contre pectivement 14 et 7 sociétés sur
I'exercice précédent. Sur ce panel, 5%8&les sociétés du SBEO et 58,3 % des sociétés du GAC
respectent cette recommandation.

Proportion d'administrateurs indépendants

Selon leCode AfepMedef, le comité des rémmérations ‘toit étre composé majoritairement
d'administrateurs indépendaritg818.1). Par ailleurs, depuis la révision de juin 204 &dde Afep
Medef précise que le comité des rémunératiorsloit étre présidé par un administrateur
indépendant (§18.1)

Informations sur l'indépendance des administrateurs au sein des comités des rémunérations

SBF120

CAGI0

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Sociétés ayant une majorité

d'administrateurs indépendants dan 82,7% 86,8% 94,4% 97,3 %
leur comité

Tal{x moyen d admlnl_sFrateurs 73.5 % 74.5 % 80.3 % 81.0 %
indépendants au sein du comité

Sociétés dont le comité de

rémunérations est présidé par uf 88,5 % 90,6 % 100 % 97,3 %

administrateur indépendant

La proportion de sociétés qui respectent cette recommandation est donc de 86,8 % en 2014 pour les
sociétés du SBR20 (contre 82,P6 en 2013 et 77 % en 2012) et de 97,3 % pour les sociétés du
CACO0 (contre 94,46 en 2013 et 9% en 2012).

Au sein des s@€tés ayant mis en place un comité des rémunérations, la proportion moyenne
d'administrateurs indépendants s'éléve en 2014 a P4,pour les sociétés du SBF, et a 86 pour
les sociétés du CAD.
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Par ailleurs, 90,80 des sociétés du SBEO qui disposnt d'un comité des rémunérations indiquent
que leur comité des rémunérations est présidé par un administrateur indépendant ; cette proportion
atteint 97,3% pour les sociétés du CAC

Les extraits cidessous reprennent les justifications données parsdeociétés qui ne respectent pa
la proportion d'administrateurs indépendants au sein du comité des rémunérations.

"Cette composition fait apparaitre un ra
correspond pas aux prescriptions Qode AfegMedef( 50 % d’' admi ni str at
qui est, comme rappelé précédemment, lié a la structure actionnariale de la société."

"La part des Administrateurs indépendants au sein du Comité des Rémunérations et des Nom
est de 50%. Leomposition de ce Comité, dont le Président est un Administrateur indépendant,
gue les échanges qui ont lieu entre cet Administrateur indépendant et les autres mel

indépendants du Conseil d’” Admi ni st BEtades différentg
actionnaires de |l a soci été. De surcroit,
indépendant, participe aux travaux du Comité sur tous les sujets ayant trait & la composit
Conseil d”Administration. "

"Le Comité deRessources Humaines et des Rémunérations est actuellement composé &
d’"administrateurs indépendants. Le Conseil
de ce Comité en nommant un administrateur indépendant supplémentaire en 201&np@insi la|
proportion d’administrateur indépendant a

"Monsieur X est un ancien administrateur indépendant de la société et, depuis la fin de son n
le 29 juin 2011, il exerce | es fonct i onsidere
donc qu’ il présentait toutes | es qualités

comité des nominations et des rémunérations et exercer les fonctions de président dudit ¢
Afin de se conformer a la recommandation du Code Afiegulef, le conseil d'administration du 2
mars 2015 a toutefois décidé de nommer un nouveau membre au comité en charge des nomi
et des rémunérations, Madame Y, administrateur indépendant, et I'a désignée président

comité en remplacement de Moreir X."

"Le comité des nominations et l e comité
composition un nombre d’'administrateurs [
nombre des membres comme le recommande le Code AfdRef. lIs om une composition
égalitaire (50 % d’'indépendant s, 50 % de
par un administrateur indépendant.

A | instar du comité d’audit, I e r e sMedetsur la
compasition du comité des nominations et du comité des rémunérations exigerait
admi ni strateurs indépendants de | a soci ét
risque de dégrader la qualité des travaux des comités, compte tenu de la dhargavail induite.
Pour ces raisons, |l a société privilégie un
par ailleurs systématiquement présidés par un administrateur indépendant."”

"Compte tenu de | a st r uociétéucordgrdléd par delxaactionnairas n
référence agissant de concert, le Comité de contrdle ainsi que le Comité des nominations
rémunérations sont composés de 4 membres dont 2 indépendants, et 1 administrateur représ
chaqgue actionnaire deéférence. Les deux Comités sont présidés par un administrateur indépe
qgui ani me et pilote |l e travail du Comit é.
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Activité du comité des rémunérations

LeCode AfepMedefindique que fe rapportannuel doit comporter un exposé sur l'activité du comité
des rémunérations au cours de I'exercice é¢q§l£8.2).

Informations sur l'activité du comité des rémunérations

SBFL20 CAt40

Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014

Sociétés ayant publié un rappol

B 97,1% 100% 97.2% 100%
d'activité

Sociétés ayant indiqué dans lel
document de référence le nombre 97,1% 100 % 97.2 % 100%
de séances du comité

Nombre moyen de séances pou
les sociétés ayant indiqué cett;

. . 4.2 4.6 4.4 5,1
information dans leur document

de référence

Sociétés ayant indiqué dans lel

document de référence le taux di 96,2% 95.3% 97.2% 100%

participation des membres au
séances du comité

Taux de participation moyen au
séances du comité pour les
sociétés ayant indiqué cette 94,6% 95 % 93,3% 94,3%
information dans leur document
de référence

Les 106 sociétés du SBF 120 ayant mis en place un comité des rémunérations ont publié dans leur
document de référence un rapport d'activité de laaamité.

Le nombre moyen de séances au cours de l'exercice 2014 a augmenté pour les sociétéd2u SBF
(4,6séances en 2014 contre 4,2 en 2013), ainsi que pour les socié@A@i0 (5,1séances en 2014
contre 4,4 en 2013).

Sur les sociétés du SBFD ayant mis en place un comité des rémunérations, 101 sociétés, soit
95,3% des sociétés, ont communiqué le taux de participation moyen aux séances de leur comité des
rémunérations. Pour ces sociétés, le taux de participation aux réunions du comité de<ratams
demeure élevé dans les sociétés@ACI0, ou il s'éleve 84,3 %, et dans les sociétés du $BF, ou

il s'éleve a 95 %.

4.3. Comité de sélection ou des nominations
Le Code AfepMedef indique que OK I |j dzS§ O2yaSAft R2A0 wxXdnite@e yaid A dd

sélection ou des nominations des administrateurs et dirigeants mandataires sociaux, qui peut étre ou
non distinct du comité des rémunératior{§"17).
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Sociétés indiquant I'existence d'un comité des sélections

SBF120

CAC40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Sociétés indiquant l'existence d'u

. , . 92,5% 98,1 % 100% 100 %
comité de sélection
- dont sociétés ayant un comité d¢

sélection distinct du comité deg 27,3% 30,5% 50% 51,4%

rémunérations

La proportion desociétés du SBR20 disposant d'un comité de sélection a augmenté entre 2013 et
2014, pour s'établir a 98% en 2014 (contr2,5 % pour 2013 &2,2 % pour 2012). Depuis
I'exercice 2010, toutes les sociétés du @Adisposent d'un comité de sélection.

Parmi les 105 sociétés du SBFO qui comportent un comité de sélection, 32 sociétés ont fait le choix

de le distinguer du comité des rémunérations, soit une proportion de 30,5 %, contre 27,3 % en 2013.
Au sein des sociétés du CAT 19 sociétés distinguere comité du comité des rémunérations, soit
51,4%, contre 50 % en 2013. Le Code ne considére pas que le fait de confier les missions de suivi des
rémuneérations et de sélection ou nomination au méme comité soit une pratique anormale (8 17.1).

Compositiondu comité de sélection

Toutes les sociétés du SBF, a l'exception de deux sociétés, et toutes les sociétés duCAdqui

ont un comité de sélection distinct indiquent le nombre de membres de ce comité. En 2014, les
comités de sélection se composent en moyedee4membres par les 32 sociétés du SBEO
concernées, etle 4,3 membres pour les 19 sociétés du @BEoncernées (contre respectivement

4,1 et 4,3 membres pour l'exercice 2013). Par ailleurs, le nombre de membres au sein des comités de
sélection varie de 3 a 7 pourd sociétés du CAD, et de 2 & 6 pour les sociétés du $BF hors
sociétés du CAQ.

Informations sur l'indépendance des administrateurs au sein des comités de sélection

SBFL20

CACG40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Sociétés ayant une majorité

d'administrateurs indépendantg 66,7% 56,3 % 83,3% 73,7%
dans leur comité
Taux moyen d'administrateurs 61.8 % 60,0 % 70,5 % 67.3%

indépendants au sein du comit

Le Code AfepMedef recommande que le comité de sélection soit compes& | 22 NRA G ANBY Sy |
d'administrateurs indépendants(8 18.1, par renvoi du § 17.1). En 2014, %6,3les sociétés du

SBFL20 et73,7% des sociétés du CAQ ayant un comité de sélection distinct respetteette
recommandation (contre respectivement 66,7 % en 2013 et 83,3 % en 2013). De fait, au sein des
sociétés du CA@ ayant un comité de sélection distinct, la proportion d'administrateurs
indépendants s'éléve a 679, et celle au sein des sociétésSBFL20 ayant un comité de sélection

distinct a 60,0 %.

De plustoutes les sociétés du SREO et du CA@O0 qui disposent d'un comité de sélection distinct
publient la liste nominative des membres du comité dans leur document de référence 2014.
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Informations sur l'activité des comités de sélection

SBF120 CAt40

Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014

Sociétés ayant publié un rappg

B 96,3% 96,9% 94,4% 100%
d'activité

Sociétés ayant indiqué dans le
document de référence leombre 96,3% 96,7% 94,4% 100%
de séances du comité

Nombre moyen de séances po
les sociétés ayant indiqué cetl

. . 3,6 35 3,6 41
information dans leur documen

de référence

Sociétés ayant indiqué dans le

document de référence le taux d 88.9% 86,7% 94,4% 100%

participation aux séances d
comité

Taux de participation moyen at
séances du comité pour e
sociétés ayant indiqué cett 92,0% 98,0% 89,9% 97,5%
information dans leur documen
de référence

La quastotalité des sociétéslu SBA.20 ayant un comité de sélection distinct fournit un rapport sur
l'activité de ce dernier et indique le nombre de séances tenues par le comité. En moyenne, les
sociétés du SBE20 se sont réunies 3,5 fois au cours de I'exercice 2014, alors que dell@AG@0 se

sont réunies 4,1 fois.

Toutes les sociétés a I'exception de 4 sociétés dul3Bnt indiqué le taux de participation aux
séances du comité de sélection. Pour celles mentionnant cette information, le taux de participation
moyen aux séancedu comité s'éleve a 9% pour les sociétés du SBH, et a 97,5 % pour les
sociétés du CAQD, soit un taux de participation pour I'exercice 2014 en augmentation.

Participation du dirigeant mandataire social exécutif

LeCode AfegMedefindique qu"a la dfférence de ce qui est prévu pour le comité rd@sunérations,
le dirigeant mandataire social exécutif est associé aux travaux du comité de sélection ou des
nominations'(§17.1).

61,9% des sociétés du SBED et64,9% des sociétés du CAQ indiguent que le dirigeant
mandataire social exécutif a été associé aux travaux du comité de sélection au cours de l'exercice
2014. Ces résultats étaient de 5%Pen 2013 pour les sociétés 8BA.20, et de 50 % en 2013 pour

les sociétés du CAD.
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5. Nombre de mandats

Le Code AfepgMedef précise qu'ur'dirigeant mandataire social ne doit pas exercer plus de deux

autres mandats d'administrateur dans des sociétés cotées extérieures au groumENpyis

étrangeres'(§ 19).

Informations sur le nombre de mandats exercés dans des sociétés cotées extérieures au groupe

par le DG / PDG / président du directoire

SBF120

CACA0

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Sociétésndiquant le nombre de
mandats extérieurs au group
dans des sociétés cotées

100%

98,1 %

100 %

100 %

SBF120

CACG40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Sociétés respectant I
recommandation limitant 3a
deux les mandats exercélains

94,4%

96,3 %

91,7 %

97,3 %

des sociétés cotées extérieurs
au groupe

Toutes les sociétés du SBFD, a l'exception de 2 sociétés hors QAC indiquent dans leur
document de référence le nombre de mandats extérieurs au group®@u PDG / président du
directoire dans des sociétés cotées. Le hombre moyen de mandats extérieurs au groupeOest de
mandat pour les sociétés du SBE et de 0,84 mandat pour les sociétés du @B.CCes chiffres
étaient respectivement de 0,82 et de0B, mandat er2013.

Par ailleurs, en 2014, la proportion de sociétés respeckamecommandation limitant a deux les
mandats exercés dans des sociétés cotées extérieures au groupe s'éléve a 96,3 % pour les sociétés du
SBFL20 et a 97,36 pour celles du CAID.

Nombre de mandats exercés dans des sociétés cotées extérieures au groupe
par le DG / PDG / président du directoire des sociétés du SBF

Nombre de mandats extérieurs 0 1 2 3 4
En%du SBA20 55,2 % 22,9% 19% 1,9% 1,0%
Nombre de mandatextérieurs 0 1 2 3 4
En%du SBA20 49.5% 25,2% 19,6% 4.7% 0,9%
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Nombre de mandats exercés dans des sociétés cotées extérieures au groupe
par le DG / PDG / président du directoire des sociétés du @aC

Nombre de mandats extérieurs 0 1 2 3 4
En%du CAGO 43,2% 32,4% 21,6% 2,7% 0%
Nombre de mandats extérieurs 0 1 2 3 4
En%du CAGO0 36,1% 33,3% 22.2% 5,6% 2,8%

Dans 55,2% des sociétés du 3B, le DG / PDG / président du directoire n'exerce pas de mandats a

I'extérieur dugroupe dans des sociétés cotées. Pour les sociétés dd@ A€tte proportion s'éleve

a43,2 %.

6. Mise en cuvre de la regle "appliquer ou expliquer” par les

societes

Le Code AfepMedef précise que les sociétés cotées qui se réferent a ce code de gouvembiem

d'entreprise doivent faire état de maniére précise, dans leur document de référence ou dans leur
rapport annuel, de I'application des présentes recommandations et fournir une explication lorsqu'elles
écartent, le cas échéant, l'une d'entre €llg§25.1).

Informations sur le nombre de sociétés indiquant,
a l'aide d'une rubrique ou d'un tableau spécifique,
les recommandations d€ode AfepMedef écartées et les explications y afférentes

SBF120 CACA0
Exercice Exercice Exercice Exercice
2013 2014 2013 2014
Sociétés indiquant a l'aide d'une rubrique ol
d'un tableau spécifique les 0 0 0 0
recommandations dCode AfegMedef 91.,6% 93,5 % 94,4% 94,6 %
écartées et les explications y afférentes

Au cours de l'exercice 2014, 93,5 % des sociétés duZEBGoit 100 sociétés) indiquent a l'aide
d'une rubrique ou d'un tableau spécifique les recommandationsGhde AfepMedef qu'elles
écartent et les explications y afférentes. Au sein du @&Cette proportion est de 94,6 % (soit

35s0cCiétés).

Toutefois, certaines sociétés ont déclaré se conformer en intégaalixéfecommandations d@ode
r & adrtainedéyiatians; | eds’ aaurttr esmisoci ét és,
spéci fique,

al or s
oOou une

qu’ en

rubrique

liste non exhaustive des recommandations écartées.
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7. Contrat de travail et mandat social

Le code AFEMEDEF indique qul"est recommandé, lorsqu'un salarié devient dirigeant mandataire
social de I'entreprise, de mettre fin au contrat de travail qui le lie a la société ou a une société du
groupe, soit par rupture conventionnelle, spir démissionCette recommandation s'applique aux
président, président directeur général, directeur général dans les sociétés a conseil d'administration,
au président du directoire, au directeur général unique dans les sociétés a directoire et conseil de
surveillance, aux gérants dans les sociétés en commandite par acBtiasne vise pas les
collaborateurs d'un groupe de sociétés qui, au sein de ce dernier, exercent des fonctions de dirigeant
mandataire social dans une filiale du groupe, qu'elle stéecou non cotée(§ 22).

Par ailleurs, 'AMF considére qué QF Y OASYYSGS Rdz RANARISIYyG Sy Gy
Si &l &aAbGdza GAz2y LISNBR2YyySttS 1LISdz@Syid 2dzadGAFASNI
/ SLISYRIFIYyld fQlaC O2yaARSNB jdzS fF &aAYLX SonYSydA?z
LISNB2YyYySttS yQSaid LI & dzyS SELX AOFGAZ2Yy adzFFA&L Y
recommandé que la société apporte des explications circonstanciées relatives a la situation
LISNE2YYyStfS Rdz RANRISIyYyG O ayd §udlaSsociété hppaite desS O &
2dza 0ATFTAOFGA2ya ITRIFHLIISSa £ tF aAddza A2y LINRPLINBE R
des avantages attachés au contrat de travail)"

Informations sur le sort des contrats de travail des principadiiigeants mandataires sociadix

du SBA20
PDG . A du. DG | PtCA| Gérants TOTAL
directoire

Nombre total de dirigeants 57 16 30 30 4 137 100%
Absence de contrat de travail 50 11 25 29 4 119 86,9%
EX|st_ence d'un contrat de 8 5 5 1 0 19 13.1%
travail

dont expliqués 8 5 5 1 0 19 100%

Au cours de l'exercice 2014, 88@®des principaux dirigeants mandataires sociaux dul3@ent
renoncé a leur contrat de travail ou n'en avaient pas, contre 83¢&n 2013, 87 % en 2012 et 75 %
en 2011. Par conséquent3,1% des dirigeants mandataires sociaux du BEFsont liés a leur
société par un contrat de travail ; des explications sont fournies dans chacune de ces situations.

" Recommandation n°201@2 «Gouver nement d’  entreprise et rémuneér at.i
référant au Code AFEREDEF, Présentation consolidée des recommandations contenues danappests
annuels de | ' AMF.

® La notion de <rincipaux dirigeants mandataires sociawutilisée dans le présent rapport recouvre les

fonctions de président du conseil, de président di
anonyme a conseil'ldadmi ni strati on, de président du directoire
anonyme a directoire et conseil de surveillance ou d
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Informations sur le sort des contrats de travail
des principaux dirigeants mandataisesociaux du CAM

PDG . P du. DG Pt CA| Gérants TOTAL
directoire
Nombre total de dirigeants 24 4 8 8 1 45 100%
Absence de contrat de travail 20 4 7 7 1 39 86,7%
Emstgnce d'un contrat de 4 0 1 1 0 6 13.3%
travail
dont expliqués 4 0 1 1 0 6 100%

Lors de l'exercice 2014 86,7 % des principaux dirigeants mandataires sociaux 4l @@A@noncé

a leur contrat de travail ou n'en avaient pas, contre 8,4n 2013, 87 % en 2012, 81 % en 2011.
Parconséquent, 13,36 des dirigeants mandataires sociaux@ACGI0 sont liés a leur société par un
contrat de travail ; des explications sont fournies dans chacune de ces situations.

Les extraits cidessous reprennent les explications des sociétés pour lesquelles les dirigg
mandataires sociaux n'ont pas prévu de mettre fin a leur contrat de trayailans la mesure ol
StftSa YyQAYRAILdzSYyd LI & f Sa ulaize(igdérhnBeia défjadzietratie)
SGODP0 LI NJ NI LIRNI t OS | dzQA f Sy aSNI Al a
explications paraissent insuffisantes au Haut Com(i®ir lere partie, p20).

b! f Q200 aAx2y RS f1I RAaa20AF0GA2Y RSa T2
NBO2YYIlI YRIFEGA2Y Rdz / 2YAGS RS b2YAYylLi{iA2y Si
septembre 2014 &2 Y FANYS I LIaAGA2Yy LINAAS LI N S
maintenir, tout en continuant a le suspendre, le contrat de travail [du Président du Consei
Directeur Général], comptenu de leur age, de leur situation persohaalt de leur ancienneté €
tant que salariés au sein du Groupe. Le Conseil estime en effet que ce dispositif est pertinent
RANAIASIYyGa elyd Fdz Y2AYA wmn Fya RQlIYyOASY)
promotion interne et deY' Y 3SYSyd Rdz2NI 6fS 1jdzS tF {20A
ddzLILINS&aaAz2y Rdz O2yUGNX G RS GNI GFAf LI2dz0F yi
L2aiSa RS YIFIYyRIFIGFANBA a20AldzEd [ S [/ 2y a $dné
Afep-Medef visant a mettre définitivement fin a ces contrats de travail aurait pour effet de les
RSa RNRAGA GGl OKSa t tQSESOdziAz2y Rdz 02yl
LJ ND2 dzNE LINB FSaaA 2 geydshvair depdis 38 arfs yourRIS Prdsitestydul QbR
et depuis 17 ans pour [le Directeur Général], en particulier les avantages acquis progressive
O2dzNE RS f SdzNJ OF NNASNBE wRIFya S DNEPR dzLIS&avar
les indemnités de départ ou avantages long terme comme la participation a des régimes cq
indemnités qui en tout état de cause ne sauraient excéder, dans leur globalité, le plafond d
ans de rémunération (fixe et variable). Par aNdu > f Q! dzi2NAGS RS& al |
2dza0AFTAOFGA2Y Rdz YFAYGASY Rdz O2y iN}X G RS 1]
gue salarié au sein de la société et de (ii) sa situation personnelle, comme étant confo
CodeAfep-Medef."
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« Maintien du contrat de travail eu égard a son ancienneté. Le Conseil considere que sa dé
maintenir le contrat de travail [du Directeur général] initialement conclu le ler janvier 19
justifie:

- au regard de son ancienneté deB/ & | dz aSAYy Rdz DNRdAzZLIS 6 S
O2yGNIX G RS {GNI QDI Af 2dzalj dzQt al addza LISY & A 7
général);

- Sy OS 1jdzQSttS LISNN¥YSOG dzyS LRtAGALdzS RS L
mandataires sociaux a des cadres dirigeants experimentés ayant une profonde connaiss
f QAOVRAZZAGNRS SiG RSa YIFNOKSa RFEya fSaldzsSt &
f SdzNJ O2y (iNIF &G RS (NI @ At Std cohvenfioBrdt el ligerikerBey
constituerait un frein. »

«[ S /2yaSAt | SAGAYS ljdzS t Q202SOGAT LJ2dz2NAEd

Sy YIAydSylyid f 2YONF G RS GNI @FAf & drdelpsSty

dz O2yiNJ} G4 RS GNY@GFAf S RQFdziNB LI NIZ |d

AYRSYYyAlGS Sy OlFa RS OSaaliaAzy Rdz YIYyRIG a

O2dz2NBE  wRdz 5ANBOGSdzNI Fthyugeadit mahdat&iréd Byant plus el 18 S

RQFyOASYyySGS RFrya S DNRdAzZJIS I|dz Y2YSyid RS

été de nommer en qualité de dirigeants mandataires des collaborateurs ayant pleinement réus

les différentes ¢t LJIS& RS € SdzNJ OF NNASNB I dz aSAy Rdz

DSYSN}If !'R22AY0X | SGS y2YYS 5ANBOGSdzZNI DS

27 ya wRlIya S DNRdzLIS8d [ S [/ 2y aSAforménent R Ya

recommandation Afeedef, il était mis fin au contrat de travail qui lie [M. X] a [la Société],-ce

perdrait le statut résultant de vingtept années de travail consacrées au Groupe, en quali

artFNARS® 9y ST 7T Snk EociétdlrespeCie 1© Qoflad AEBRNET  If &xMdz |j d

maintien du contrat de travail de son dirigeant par son ancienneté en tant que salarié au sei

{20ASGS SG RS al aAritdzZ GA2y LISNE2YYySt t Ssekewd

rémunération des dirigeants).

«[ S 1 2yaSAft RQIRYAYyAAUGNIGAZ2Y O2yaAiARSNB |d
[Directeur Général] initialement conclu le 1ler octobre 1998 se justifie au regard de son ancien
16 ansauseinddDNR dzZLJS 6Sid RS& ¢ yySSa RQSESOdziA 2
Sy wnnt f2NE RS &l y2YAYlLGA2y 02YYS 5ANBC(
promotion interne permettant de confier des postes de mandataires sociaux éadees dirigeant
expérimentés ayant une profonde connaissance des métiers et des marchés sur lesquels [lg
intervient et pour qui la perte de droits liés a leur contrat de travail et a leur ancienneté (c
f QAVRSYYAGS 02y @elght) koRsfityeit GnSreirk Bnfinf |8 CoStyatCde travail
PrésidenDirecteur Général en exercice est suspendu et ne contient aucune clause relativ
indemnités de dépark
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8. La rémunération des principaux dirigeants mandataires sociaux

Le code AFEMEDEF précisgue «la rémunération des dirigeants mandataires sociaux de

f QSYUNBLINRAS R2A0G sONB YSadaNBST SldAfAoONBSSET Sl
f QOAYGSNRASAINI RS f QSYUNBLINA &S [SHIEAB%SY IROBIBIAT X QA
actionnaires. Elle doit aussi tenir compte, dans la mesure du possible, des réactions des autres parties
LINBYlyiSa RS fQSYyGNBLINA&aST Si RS fQ2LAYyA2Yy Sy 13
motiver des dirigeants performants (8§ 23.2).

Par ailleurs, il préconise u«une information tres compléte doit étre donnée aux actionnaires afin

gue ces derniers aient une vision claire, non seulement de la rémunération individuelle versée aux

dirigeants mandataies sociaux, mais aussi de la politigue des rémunérations qui est appliquée
(824).

Le Code préconise en outre d’utiliser dix table
actions de performance et des avantages attribués a chaque dirigeamdataire social (§ 24.2)

81 [ AILECAOEIT AA Ail OAOOAOEIT AGBAAOL

Le Code de commerce preéevoit, en ce qui concerne
mandataires sociaux, que les conseils doivent soit décider que les options ne peuvelgvéee

avant | a cessation des fonctions, soit fixer | a
€tre conserveées jusqu’ a | a-186)eDBxdaaméinemaniedes sn cdsonct i

d’"attribution gr atsddveénesoitddécaler gue enastions pratistes ceopeuvent |
étre cédées avant la cessation des fonctions, soit fixer la quantité de ces actions qui doivent étre
conservées au nominatif jusqul9@al).l a cessation des

Depuis juin 203, leCode AfegMedeff or mul e | a recommandati on sui van
Iégale: « le président du conselil, le directeur général, les directeurs généraux délégués, les membres

Rdz RANBOU2ANBE 2dz £S 3ISNI Yyl RishtSonset/e asSnongnatd, y 02
2dzaljdzQt fI FTAY RS tSdzZNBR F2yOdAz2yas dzy y2YONB &aaA
RQIRYAYAAUNXGA2Yy 2dz £S O2yaShaft RS &dz2NBSAfflyOSd
RQ2LIIA2ya RROIAM22yyaa RSz LISNF 2 NXYFyOSs R2A0 sGNB A
2dzalj dzQt dzy YA DSl dz »>REIBIANNA ¢! LY NI if &Sn ORe/aSdriser v al

mi se en ceuvre indépendamment de | ' detperforindneet i on d
ce Qqui a été strictement app Tobitesilessotiéés dupahelont a r e\
donc ¢été prises en compte (y compris celles n’

expliquer la baisse des résultats.

® Les tableaux en annexe du Code figurent également dans le doctme d e : k 'Pdshidh

recommandation AMF r?00916-Gui de d’ él aboration dd¢es documents de
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Obligation de conservation des actions au nominatif

SBF 120

CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

84 %

71,6 %

85,3 %

75,7 %

Les extraits cidessous sont issus des documents de référence de sociétés qui applique
NEO2YYIl yRIGA2Y &adzNJ £ QSy3aF3SYSyid RS 02y aSN]
fQFGONAGdzOAZ2Y RQ2LIIAZ2Ya RQIFOGA2ya 2dz RQI Ol

«t F NI FAfESdNAEEZ Sy FTSONASNI wnnys €S [/ 2yaSukd
26t A3LdA2Y RS RSUSYGAZ2ZY RQdzy yY2YoNB RQl O A
fixe pour le Président Directeur Général et une fois sa rémunération annuelle brute fixe

5ANBOGSdzZNI DSYSNI f 5SSt S3FdzJjdlzl/ySi AYi2SY oRNE ORIG-2G/i
gue les dirigeants mandataires sociaux doivent conserver conformément aux décisions du
RQ! RYAYAAUNY GA2Y LINR & S &-18R Hu/ Gode fdS corirheRRd BansRdiite
constitueruned YA GS £ £ QFLILX AQFGA2y RS O0Sa RSNYASN

«[ S /1 2yaSAt RQ!RYAYA&AUNIGA2Y |+ RSOARS | dzS
détenir pendant la durée de ses fonctions sera dé@Dactions. La mise en conformité avec c¢
obligation, sousF 2 NY¥S RS RSiSyidAz2zy RANBOGS RQlI OGA 47
Entreprise intégralement investies en actions [de la société], a été réalisée par [M. X]. Concer
.82 OS y2Y0NB RQ000, lanrdsg én cdnfor@ité vediiekobli§atidn devamt étre
réalisée au plus tard I€Juin 2016, soit dans un délai de 18 mois aprés sa nomination en qual
Président».

8.2. Information sur la rémunération fixe et variable des

principaux dirigeants mandataires sociaux

Rémunération ixe

LeCode AfepMedefrappelle que la rémunération individuelle (fixe)ne doit en principe étre revue

j dzQt SOKSIyO0Sa NBfFGIAGSYSyld f2y3dzSaz LI N SESYLX
SPSYySyYSyida FFFSOGFyl f @alninkBtindNik & effornsance auSrgvardld O2 Y |
des autres composantes de la rémunération y compris les avantages enmL2a.2.2).

Rémunération fixe
LYRAOIFIGA2Y RS fF NBIETS RQS@2fdziAzy 62dzx b H
SBFL20 CAC 40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014
72,7 % 86,7 % 94,4 % 96,9 %
86,7 % des sociétés du SBR 0 et 96, 9 % des soci étés du CAC 4
appliqguent pour |’ évolution de |l a rémunération

les raisons pour lesquelles elles avaient révise -oglleula date de la derniére révision. Les sociétés

qgui n
| " exerci

ont
ce

pas
2013

ment i
et

de
exercice

onnée
I!
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O9ESYLX S48 SYLINHzy(S&8 t RSa &2O0AiSG S réminérafich fixe
des dirigeants mandataires sociaux

« Le Conseil de surveillance du 7 mars 2011 a décidé de revoir annuellement la rémunératio
président du Directoire en tenant compte de la moyenne des augmentations a périmétre const
alflrANBa TAESa adzNJ f QSyaSyofS Rdz INEdzLIS @
«La rémunération fixe de [M. X] a été fixée a 1.000.000 euros par an a partir du 15 avril 20]
toute la durée de son mandat 202918. A la date de sa fixation, cette rémunération correspond
la médianedes rémunérations fixes dessPD Rdz / !/ nnd Wdzhlj dzQI| €201s)p
fI LINIAS FAES RS fI NBYdzy SN} GA»2y RS waod
«La part fixe de la rémuneration de [M. X] en sa qualite de présiieztteur générha été fixee g
900nnn SdzNPad 9ftfS Sad NBPAASS G2dza»tSa n |

Partie variable annuelle de la rémunération

Pour | " exercice 2014120 & 94,656 dés satiétés disGAC A0éptévogaierdla S B F
vesement d’'une partie variable a |l eurs principau:
peu prés identigues a ceux de | ' exercice précéde
Critéres

Le Code AfepMedef précise que 4es rémunérations variables doivent étre subordonnées a la

réaf AalGA2y RQ202SO0ATFa LIEROAZ. D&jlus, te/C8d¢ indigyieiigBe/1R dz  LIN
document de reférence annuel doi t présenter I
«SanNBYSGUNBE Sy OFdzasS I 02 ycarinirsSignients de ddieBminatidrdzd | v (i
de la rémunération variable, cette présentation doit indiquer les criteres sur lesquels cette partie
variable est établie, comment ils ont été appliqués par rapport a ce qui avait été prévu au cours de

f QS E S NBshoh)estifsdpérsomdnals oht été atteimt$s 24.2).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

Indication des criteres de
détermination de la partie

. e X 93.7% 100 % 100% 100 %
variable (quantitatifs et

qualitatifs)

Safermaiien s 48% 80,6 % 61,8% 94.3%

criteres

La totalité des sociétés du SBF 120 prévoyant une partie variable indiquent les critéres la

déterminant (contre 93,% pour | " exerci ce précédent), proport
pour | e CAC 40 (identigqgue a | exercice 2013).

En ce quii ncfoonrcreartnieonl "sur | ' a p-@dire le admpt® rendwddes cr i t
| " examen fait par |l e conseil des résultats effec
- parmi les sociétés du CAC 40 qui fournissent une information

I 15sociétésdonnent |l e niveau d’'atteinte de <chacun

tableau;
T 4 soci étés indiqguent l e niveau d’'  atteinte gl

guantitatifs et critéres qualitatifs
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1 5sociétés invoquent la confidentiadit

- parmi les sociétés du SBF 120 qui fournissent une information

T 23 soci étés donnent |l e niveau d’'atteinte
tableau;
T 18 soci étés indiquent |l e niveau d’ at éresi nt e

guantitatifs et critéeres qualitatifs
1 13 sociétés invoquent la confidentialité.

9ESYLX S& SYLINHzyiSa t RSa &a20AsiGsa yaQlelyl
réalisation requis
«[§ /2yaSiat RQIRYAYAa(rmmankcesyivahts pduk IB GétefimBation Qe

rémunération variabley f $& RSdzE GASNE RS OSiGGS NBYdz)
YADBSEdzE RS OKATTFNB RQFFTFFANBA O2yaz2f ARSI H
de trésorerie opérationnels. Le solde repose sur des criteres qualitatifs en matiere, notan
RQ2NASYyGlrGA2ya A0GNr dS3IAldsSad [ S RSOIFACT RS
criteres quantitatifs ne sont pas rendus publics pour des ragmuosnfidentialité».

«La part variable de la rémunération de [MM. X et Y] est déterminée a hauteu¥aqhes des
202SO0GATA ljdzr yiAdl GAFas SG t KI dzi SdzNJ RQdzy

[ Q202SOGAT OA0fS RQdzyS LieNdipartd fixéPamnoelleSorute)30zi
2dzaljdzQt Tm: Sy OlFlad RQ2LISNIGA2ya 2dz RS OANJ
exceptionnelles.

Le détails des critéres ne peut étre rendu public pour des raisons de confidentialité suédpestiu
Groupe».

«[ Sa ONARGSENBa RS LISNF2NXIyOS NBOSydz L2 dzNJ
YSYONBEA Rdz RANBOG2ANB a2yl dzyAljdzSYSyid | dZ
détermination de la rémunération variable deseembres du directoire est identique. Le niveau
réalisation attendu au regard des objectifs quantitatifs fixés aux dirigeants a été défini de m
précise. Le conseil de surveillance considére gue cette information doit rester confidentielle

Exemples empruntés a des sociétés ayant publié les détails des critéres de la part variable
«[ I NBYdzySNI A2y @FNAIFI6ftS RS t QSESNDAOS wn
20 % sur des obijectifs personnels, avec la décompositiom&iiva

- nn 2 &dzNJ dzy 202SOGAF RS .bt! NBIONIAGS ¢
situé a 74 %
- on > Adz2NJ dzy 202SOGATFT RS ONRAAaal yoS 0O2Yo

plafond situé a 56 %
- 10 % sur umbjectif de de croissance par acquisition organique, sans possibilité de dépasse
- HN 2 adzNJ n 202SO0AFa NBfFOGATaA t f QF LII2 NI
RSLI aaSYSyliod [Sa 202SO0GATFa FAKSAILINE &Y R
éléments de la stratégie de croissance externe, la qualité des plans de succession, la ré
f QAYGISANI A2y RS ¢NlyaAaAdAaAz2yas tF LXFYATA
des nominations.
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Afin derefléter au mieux la performance du dirigeant et de neutraliser les facteurs exogenes

FOlAz2yaszr fQS@rfdzr A2y RS&a 202SO0GAFa TFAYL Yy

variations des parités monétairesLe BNPA est de surcroit refrd®8 RS £ QA Y LJ

SEOSLIiA2yySttSa ljdQAat yQSaid LI a LRaarots

f QFLyySS ljdza yS a2y Lkibissantelar &cyuiktoa orgahigias f S

«La part variable est liée a hautede 70 % a la performance financiere du Groupe (crit

jdzt yGAGEFGAFA0 SG t KIdziSdzNJ RS on 22 t £ Ql

LI NI RS fF LINIL GFENAIFoES O2NNBaLRYyRFYy( éux

objectifs:

- A hauteur de 50% sur le résultat opérationnel du Groupe budgété pour. RDgidotepart est (i)
nulle dans le cas ou la performance réelle est inférieure a 80 % du moment budgété
plancher de performance), (ii) comprise entre Ot%0€ % pour une performance allant de 8(
a 100 % du budget, (iii) comprise entre 100 % et 140 % pour une performance allant de
110 % du budget, (iv) comprise entre 140 % et 160 % pour une performance allant de 110
% du budget et (v) comige entre 160 % et 200 % pour une performance allant de 120 % a
du budget (niveau maximum).

- A hauteur de 20 % sur le pourcentage de marge brute au titre des commandes enregistrég
Groupe budgété pour 2014a quotepart a ce titre sera (i) ulle dans le cas ou la performan
réelle est inférieure a 80 % du montant budgété (niveau plancher de performance) et (ii) cq
entre 0 % et 100 % pour une performance allant de 80% a 100% du budget (niveau maxim

La quotepart correspondant augbjectifs individuels se décompose comme:suit

- Des criteres stratégiques liés au développement stratégique du Groupe et a la Qualité

- Un critere HSE (Santé/Sécurité/Environnement), qui est un élément clé pour le;Groupe

- Des critéres de développementdlié | dzE NB &da2dzNDOS& KdzYl AySa
entre les femmes et les hommes, la gestion et le développement des talents, le g
successiomn.

Relation de la partie variable a la partie fixe et mesure de la partie qualitative de ldipaariable

Le Code AfepMedef préconise que la relation de la partie variable a la partie fixe soit claire,
équilibrée et enqupoerdehtae nagimumids la partie fixe, adapté au métier de
f QSY iU NS LIN& 3Sode pr €au sem ee larémumération varialojey lorsque des critéres
gualitatifs sont utilisés, une limite doit étre fixée a la part qualitative tout en permettant le cas
échéant de tenir compte de circonstances exceptionnel{§23.2.3).

SBF 120

CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Indication du pourcentage
maximum de la partie fixe que

. . 76 % 90,7 % 82% 94 %
peut représenter la partie
variable
Indication de la limite de la 859% 96.3 % 90% 96.7%

partie qualitative

On constate une amélioration significative du taux de conformité a cette recommandation

importante.
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Partie variable pluriannuelle ou différée de la rémunération

Il faut distinguer les rémunérations variables pluriannuelles des rémunérations variables asnuell

di fférées, dont l a qualification Ceds tAfepdedef ci s é e
(lessoci étés pouvant mettre en ocuvre cumul ati vemen

On constate chaque année une augmentation du nombre de sociétés attribuanypee de

rémunération récemment introdui t en France. Au
avaient recours. Elles étai ent®céBesanpas2nihs3de S’ ag
25 sociétés qui ont recours a une rémunération varighilgiannuelle et / ou différée

- 6des soci étés du SBF 120 prévoyaient |l e versem

relevant du secteur bancaire ou financjer

- 22 des sociétés du SBF 120 (dont 14 sociétés du CAC 40) prévoydientless e ment d’ une
variable pluriannuelle

Il est & noter que parmi les sociétés attribuant une variable pluriannuelle ou différéeo1des
sociétés du SBF 120 indiquent les critéres quantitatifs et qualitatifs déterminant ces rémunérations
sous résrve de confidentialité pour les critéres qualitatifs.

Utilisation des tableaux de synthése standardisés

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014| Exercice 2013| Exercice 2014

Tableau 1

Tableau de synthése des
rémunérations et des options 92,5% 98,1 % 97,2% 100 %

attribuées a chaque dirigeant
mandataire social

98,1 % des sociétés concernées du SBF 120 et 100 % des sociétés du CAC 40 ont présenté le tableau 1
selon la présentation standardisée figurant en annexeCaule AfegMedef. Ces chiffres sont en
nette augmentation par rapport a | exercice préc

SH- 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014

Tableau 2

Tableau récapitulatif des 92,5% 99,1 % 97,2% 100 %
rémunérations de chaque dirigeant

mandataire social

99,1 % des sociétés du SBF 120 et 100 % des sociétés du CAC 40 ont présenté le tableau 2.

Une seule société du SBF 120 a appliqué le tableau 2 de maniére non conforme. Parmi les sociétés du
SBF 120 ayant présenté les tableaux 1 et 2, une société lemarfés.

°Ces rémunérations variables pluriannuelles ou différées ont été soit mises en place en 2014, soit instaurées
au cours d’'un exceauwrixedeanmiésd eaur euvreem en 2014.

e tableau 1 présente |le total des rémunérations due
actions de performancele tableau 2 détaille les rémunérations en numéraire (fixe, variable, exceptionnelle
et jetons de présence) et les avantages en nature.
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12,1 % des sociétés du SBF 120 (soit 13 sociétés) et 13,5 % des sociétés du CAC 40 (soit 5 sociétés)

ont attribué des wipnd oln'surd’ cae tli @ownrss apraiunan paux d
Les soci étés ayant attribué des options de sous
moi ns nombreuses qu’'en 2013.
SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014
Attribution d’ op 18,7% 12,1 % 27,8% 13,5 %
Impact en termes de dilution
Le Code AfegMedefr ec ommande de pr éci ser . mpact des at
dilution (8 23.2.4). 1 s’ agit des attributions
mandataires sociaux.
SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice2013 Exercice 2014
Indication de | 75% 58,3 % 87,5% 80 %
dilution
58,3 % des soci étés du SBF 120 et 80 % des soci ¢
a au moins | "un de | eurssopciaececx pandi daoengelanit mp a
en termes de dilution. On constate %dessobi@éssse p.
du SBF 120 et 87% des sociétés du CAC 40 indiquaient cette information). Cependant, la faiblesse
de | "lélcdhhmnhé per met pas de tirer des conclusi on
une tendance inverse en matitaége d’' actions de per
Attribution aux mémes périodes calendaires
LeCode AfepgMedefpréconise de procéder adesattributions aux mémes périodes calendaires, par
SESYLX S FLINBA& I LildzotAOFiAz2y RS&a 02YLIiSa RS f QSE
RSONI AG fAYAGSHNERI2I® STFFSGA RQlFdzm I AyS
SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice2013 Exercice 2014
Attributions aux mémes périodes
cglendalres (hors hypo_theses de 80% 84.6 % 100% 100 %
mise en place du premier plan en
2013)
84,6 % des sociétés du SBF 120 et 100 % des sociétés du CAC 40 qui ont attribué des options
d’ actiomesi nss duun de | eurs principaux dirigeant

attributions aux mémes périodes calendaires. Ont été prises en compte non seulement les sociétés
i ndi qué
périodicité peut étre constatée dans le tableau historique des attributions.

ayant
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Part attribuée a chaque dirigeant mandataire social

LeCode AfegMedefr ec ommande d’ i ndi quer dans | e rapport
«la part (rapprtée au capital) attribuée a chacwdes dirigeants mandataires sociaux (8 23.2.4).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014

Indication de la part attribuée a

. . . 75% 61,5 % 80% 80 %
chaque dirigeant mandataire social

Parmi | es soci étés qui ont attribué des options

dirigeants mandataires sociaux, 61,5d&6 sociétés du SBRO et 80 % des sociétés du CRC

précisent la part rapportée au capital attribuée a chagirggeant mandataire social. Ce pourcentage

est en baisse significative par rapport a |’ exe
d’ " une part, par | a faiblesse de |’ échantillon e
pas a stockoptions chaque année, la compositiondecelii vari e d’ une année sul

Opérations de couverture des risques

Depuis juin 2013, I€ode AfepMedef indique que des dirigeants mandataires sociaux qui sont
OSYSTAOAII ANBAEA Raeaz2udh ARYAOIRRIYAIG ARS ALISNF 2 NXY I yOS R2
formel de ne pas recourir a des opérations de couverture de leur risque tant sur les options que sur les
FOlAz2ya AadadzSa RSa& fS@PSSa RQ2LIIAZ2ya =2tzpé&ied) f S&a |

RS O2yaSNIBIGA2y RS& | OGA2ya@®MRESS LI N S O2yasSit

Engagement formel des dirigeants de ne pas recourir a des opérations de couverture de risque

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014
10% 62,5 % 20% 100 %

Cette recommandation introduite en 2013 (qui s e
exigeante que celle qui figurait dans | a précéd:e
formeldesdi ri geants mandataires sociaux et non | "int

noter que 62,5 % des sociétés du SBF 120 et 100 % des sociétés du CAC 40 indiquent que leurs
dirigeants se sont conformés a cette recommandation. On constate uneshasignificative par

rapport a | '"exercicel2peaetZCdpduelmCAO) 10 % pour | e SBF
Cependant , plusieurs soci étés indiqguent dans | e
recourir & des instruments de couverture sur leurs optionsdeu s cr i pti on ou d’ achat
dans |l es plans d’'attribution des options ou dans
Plus précisément
- par mi |l es 8 soci étés du SBF 120 hors CAC 40 at
sociétés indgent que | eurs dirigeants mandataires so
instruments de couverture de risque sur | eurs
interdisent strictement aux dirigeants mandataires sociaux de recourir a desinments de
couverture;
- par mi l es 5 soci étés du CAC 40 attribuant de
i ndi qguent gue l eur s dirigeants mandataires S

instruments de couverture de risque sur ses optionsaeiss cr i pti on ou d’ achat.
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Les extraits cidessous sont issus des documents de référence de sociétés appliqle
NBO2YYIlYRFEGA2Y adzNJ £ QSy 3 3SYSyid F2NX¥St RS
recourir & une couverture

« Les mandatairesociaux se sont engagés a ne recourir a aucun instrument de couverture p
2LIiA2ya RS a2dzaONRLIIAZ2Y RQlFOGA2y A &adza OSLI
YSYONB& Rdz / 2YAGS SESOdzi AT | (i Gtidds dledzécbukirNaBia te
instruments de couverture.

«[ S BANBOGSdzZNI DSYSNXf aq
adzNJ £ Sa 2LIiA2ya 1jdzS &dzNJ
pendant toute la durée de son mandat soeial

NJY

Sy 3s ¥2
f I Ol A2y

A O.’.

Qx w»

fftSYSy
Aaadz

(j))lJJ

é

«Le plan impose aux bénéficiaires une interdiction de recourir & des opérations de couvert
options ainsi attribuées

Exercice des options par les dirigeants mandataires sociaux

Conditions de perfomance

Le Code AfepMedef préconise que ¢« S& G ONRodziA2ya RQ2LIiA2ya  Si
mandataires sociaux doivent prévoir des conditions de performa(g23.2.4 Attribution>).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014| Exercice 2013| Exercice 2014

Mention des conditions de

95% 100 % 100% 100 %
performance
La totalité des soci ét és qgui ont attribué des
mandataires sociaux précisent l es conditions de
des options.

t SNA2RSE ROAYGESNRAOGA2Y RQSESNDAOS

Le Code AfepgMedef préconise de fixer des périodes précédant la publication des comptes pendant
lesquelles les options ne peuvent étre exercées (8 23.ExXexcice»).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013| Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014

Périodes d’'inter

. 60% 76,9 % 60% 80 %
des options

Il est probable que la quatitalité des sociétés prennent les précautions nécessaires pour prévenir

l es délits ou | es manquements d’initiés mais n
document de réf érence Il 7 i nf onrtreartdiiacit i 0 n didg leaxretr c
information s’ est cependxadn% des soni&és Wi BBRA elA0t (paramimé | i
lesquelles 80 % des sociétés du CAC 40) indiquent dans leur document de référence les périodes
d’interdiction draexéertieredescep2Dtbds du

Par mi ces soci ét és, certaines excluent toutef oi s
opérations de -3dd weée dsismplees,é ecs’ edstopti ons qui ne
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Utilisation des tableaux standardés

Le Code AfegMedefpr é coni se | " utilisation de tableaux st
|l evée d options par | es dirigead2)s mandataires s
SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014
Tableau 4
Options de souscl g 3o 100 % 100% 100 %

d’actions attrib
a chaque dirigeant mandataire soci

La totalité des sociétés du SBR2 0 q u i ont attribué desprimipaux ons a
dirigeants mandataires sociaux présentent le tableau standardisé.

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013| Exercice 2014| Exercice 2013| Exercice 2014
Tableau 5
Options de sousc
LR 06,20 100 % 100% 100 %
chaqgue dirigeanmandataire social
(hors |l es cas ou
d’ options)
SBF 120 CAC 40
Exercice 2013| Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014
Tableau 8
Hi storique des a
de souscription 96,7% 97,6 % 100% 100 %

(hors soci ét és i
jamais mis en place de plan)

SousLJt T2y R RQFOGGNROGdzIA2Y RQ2LIIAZ2Y A

Depuis juin 2013, l&€Code AfegMedefpr é ci se que | e conseil d’ admi n
surveillance doit «léfinir le pour8 y i 38 YIF EAYdzy RQ2LIJiA2y&a Sid RQl O
SUNB FTAOGGNAROGdzSSa | dzE RANAISEHYyGa YIyRFEGFEANBE az20aA
actionnaires»>. Le Code précise que ce pourcentage maximum doit apparaitre dans la résolution
poposée a |’ ass&indrd ¢€E2 NERERBHEHFR ERMBIGINROGAzOAZY L
mandataires sociaux (8§ 23.2.4).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013| Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014

Souspl af ond d’' attr 84,2 % 81,25 % 87,5 % 66,7 %

Remargues

Seules 16 sociétés du SBF 120 dont 3 soci étés
principaux dirigeants mandataires soci aux dans
Parmices 16 sociétés du SBF 120, 3 sociétéS@F 120 dont une du CAC 40
souspl af ond d’attribution d options. Cette infor me
dans |l es résolutions d’'assembl ée générale 2015 s
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La encore, la faiblessee | ' échantill on ne

baisse constatée.

per met pas

8.4. Actions de performance
43,9 % des sociétés du SBF 120 et 40,5 % des sociétés du CAC 40 ont attribué des actions de
performance a leurs principaux dirigeantsm dat ai res soci aux pour I " ex
dirigeant mandataire soci al d une soci été du C
performance.
SBF 120 CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

At tri but ideperfarrhaace 43,9% 43,9 % 47,2% 40,5 %
Impact en termes de dilution
Le Code AfepMedefr ecommande de pr éci ser "i mpact
dilution (823 . 2. 4) . I s'agit des attributions
mandataires sociaux.
SBF 120 CAC 40

Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice2013 Exercice 2014
I'ndication de I~ 65% 77,8 % 66,7% 83,3 %
dilution

Parmi les sociétés qui ont attribué des actions de performance a leurs principaux dirigeants
mandataires sociaux, 77,8 % des sociétés du SBF 120 et 83,3s¥cid¢ds du CAC 40 indiquent

l i mpact des attributions en termes de diluti ol
précédent pour le SBF 120 et le CAC 40.
Attribution aux mémes périodes calendaires
Le Code AfepMedef préconise de procéder adesattributions aux mémes périodes calendairses
(823.2.4).
SBF 120 CAC 40

Exercice 2013| Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014
Attributions aux mémes périodes
cglendawes (hors hypo_theses de la 72.3% 81.8 % 94.1% 93 %
mise en place du premier plan en
2014
818 % des sociétés du SBF 120 et 93 % des sociétés du CAC 40 attribuent les actions de performance
aux mémes périodes calendaires (contre respectivement72¢894,% pour | > exer ci ce =
Ont été prises en compte non seulement lesoci ét € s ayant indiqué e X

appliquaient cette regle, mais aussi celles pour lesquelles la périodicité peut étre constatée dans le
tableau historique des attributions.
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Part attribuée a chaque dirigeant mandataire social

LeCodeAfepMedefr ec ommande d’ i ndiquer dans | e rapport
«la part (rapportée au capital) attribuée a chacwdes dirigeants mandataires sociaux (8 23.2.4).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice2014

Part (rapportée au capital) attribuée

R o . : 74,5% 67,4 % 76,5 % 78,6 %
a chaque dirigeant mandataire soci

Par mi |l es soci étés qui ont attribué des actions
dirigeants mandataires sociaux, 67,4 % des sociétés du SBF 120 et 78,6 % des sociétés du CAC 40
précisent la part rapportée au capital attribuée a chaquegdant mandataire social (contre
respectivement 74,80 et76,% pour | " exercice précédent, ce qui

Prix

Opération de couverture des risques

Depuis juin 2013, I€ode AfepMedef indique que des dirigeants mandataires sociaux cuint
OSYSTFAOAIFIANBA RQ2LIIAZ2YyA&A RQIFIOGA2ya Sikz2dz RQI Ol Az
formel de ne pas recourir a des opérations de couverture de leur risque tant sur les options que sur les
FOlAz2ya AdadzSa RSa  §EASRE RIBANBERMNAY & OB5dzSaidzMISt Ralzal
RS O2yaSNIBIGA2y RS& | OQGA2yaEBRESS LI N S O2yasSit

Engagement formel des dirigeants de ne pas recourir a des opérations de couverture de risque
SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014
25,5% 86,4% 17,6% 70%
Cette recommandation (qui s’applique aussi aux
figurait dans |l a précédente version du Code, en

mandataires sociaux et neocouvertdrd imerdierpdrilacsaociété asesd e | 7
dirigeants mandataires sociaux. Il est a noter que 86des sociétés du SBF 120 et&@es sociétés
du CAC 40 indiquent que leurs dirigeants se sont conformés a cette recommandation (contre

respectivement258% et 17,6 % pour | ' exercice 2013).
Cependant, plusieurs soci étés indiquent dans | ¢
recourir a des instruments de couverture sur | eu
dans | e s ibptibneon dansde’'regléntemt intérieur du conseil.

Interdiction pour les dirigeants mandataires sociaux de recourir a des instruments
de couverture de risque

SBF 120 CAC 40

Exercice 2013 Exercice 2014 Exercice 2013 Exercice 2014

21,2% 13,6 % 23,5% 30 %
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Plus précisément

- parmiles 22 sociétés du SBF 120 hors CAC 40 attribuant des actions de performance, 19 sociétés
i ndi guent que l eur s dirigeants mandataires s
instruments de couverture de risque sur leastions de performance et 3 sociétés interdisent

strictement aux dirigeants mandataires sociaux de recourir & des instruments de couyerture
- parmi les 10 sociétés du CAC 40 attribuant des actions de performance, 7 sociétés indiquent que

Y

leurs dirigeantsmandat aires soci aux s’engagent a ne p
couverture de risque sur leurs actions de performance et 3 sociétés interdisent strictement aux
dirigeants mandataires sociaux de recourir a des instruments de couverture.

On voit doncque les opérations de couverture du risque attaché aux actions de performance sont
exclues par |l a totalité des soci étés de | échant

Acquisition définitive des actions par les dirigeants mandataires sociaux

Conditions de performance

Le Code AfepgMedef préconise que, lors des attributions, des conditions de performance soient
fixées pour | " acqui s2324)on définitive des actions

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013| Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014

Mention des conditions de

95,7% 95,7 % 100% 100 %
performance

Parmi les sociétés qui ont attribué des actions de performance a leurs principaux dirigeants
mandataires sociaux en 2014, la quealité des sociétés du SBF 120 et la totalité des sociétés du

CAC 40 précisent les conditionse per f or mance auxquelles est subo
des actions, ces chiffres étant identiques a |

Utilisation des tableaux standardisés

LeCode AfegMedefpr éconi se | " util i sation de tatdlbléesaux st
aux dirigeants mandataires sociaux durant |’ exer

SBF 120 CAC 40

Exercice 2013 | Exercice 2014| Exercice 2013| Exercice 2014

Tableau 6
Actions de performance attribuées { 97,9% 97,9 % 100% 100 %
chaque dirigeant mandataire social

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013| Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014

Tableau 7
Actions de performance devenues 90,9% 97.1 % 93.3% 93.3 %
di sponi bl es dur a
chaque dirigeant mandataire social
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SBF 120

CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Tableau 9

Hi st oriqgue des a

de performance (hors sociétés 92,8% 88,9 % 100% 89,6 %
indi quant n’ avoi

de plan)

SousLJt I F2yR RQFGUNROdziAZ2Y RQIFOlA2ya

Depuis juin 2013, l&€Code AfegMedefpr é ci se que | e conseil

surveillance doit RSFAYANI £ S
G GNROdzS S A

s (0 NB

propos¢ée

a

| dzE

mandataires sociaux (§ 23.2.4).

RANARISIY(a

L2 dZNOSy G 38 YIFEAYdzY RQ2 LI
YIYRFEGFANBE
actionnaires»>. Le Code précise que ce pourcentage maximum doit apparaitre ldamsolution

| © asiszdrb| E2NMENERIEry R AR GINRAOdZOA 2 Y

SBF 120

CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Souspl af ond

d’ at

tr 83,8 %

81,4 %

90 %

92,3 %

32 soci

pl afond

Cette i

d )

ét és
dirigeants mandataires sociaux. Parmi les sociétés attribuant des actions de performance aux
dirigeants mandataires sociaux, 8 sociétésdB F
buti on

att

nf ormati on

du

SBF

ri

a

120

dont

10

SsocCi

ét és

performance.

120 dont une du
d’ actions de
été prise en compte

générale soit dans le document de référence.

8.5. Indemnités de prise de fonctions,

de départ et de non

concurrence

Indemnité de prise de fonctions

Depuis 2013, leCode AfegMedefi n d i qwuee inglamnité de prise de fonctions ne peut étre
RA NA 3 S| vyiérieudd lay gedupel A NB

I 002 NRSS

j dzQt

dzy Yy 2dz@S| dz

Dans ce cas, son montant doit étre rendu public au moment de sa fixg&d23.2.5).

Indemnité de prise de fonctions

SBF 120

CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

0,9%

0,9%

0%

0 %
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Pour | '2@L14, seule une sciété du SBF 120 a versé une indemnité de prise de fonctions afin
de compenser la perte des avantages résultant de la rupture du contrat de travail qui liait
Il i ntéressée a |l a sociéeté quittée.

Indemnité de départ départ contraint lié aun changement de contrdle ou de stratégie

Pour | ' exercice 2014, 53, 3% dés satiétés dis CAC 4@ indigeentd u S|
gu’ el l es prévoient une indemnité de départ au b
sociaux contrerespéci vement 57,9 % et 55,6 % pour | exerci
LeCode AfepMedefpr éconi se que | es conditions de perform

Code de commerce soi entf Qiy RSY Aqaul’ leAl 2 ye slj dzQ Sayu t Dlr &

et liéa un changement de contrble ou de stratégigg23.2.5).

L a mé me recommandati on préconi se que Il i ndemni

rémunération (fixe et variable).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013| Exercice 2014 | Exercice 2013 | Exercice 2014

Versement seulement en cas de
départ contraint et lié a un

N 43,5% 42,1 % 60 % 70,6 %
changement de contréle ou de
stratégie
Plafond de 2 ans de rémunération 96,8% 100 % 100% 100 %
Par mi |l es soci étés qui prévoient l "attribution

principauxdirigeants mandataires sociaud2,1 % des sociétés du SBF 120 et 70,6 % des sociétés du

CAA0 indiquent que | e verrsteeamevndnidre du’'ienrd eanns t e |

et lié & un changement de contrle ou de stratégie pour tous les dirigeants bénéficiaires (contre
respectivement 43,80 et60% pour | ' exercice préceéedent).

En revanche, parmi | es sdd'curéd éisndiaumn iptré& vie echdpdr

de leurs principaux dirigeants mandataires sociaux, la totalité des sociétés du SBF 120 et du CAC 40
indiquent appliquer un plafond de 2 années de rémunération pour tous les dirigeants bénéficiaires.

Les extraitsci-dessous sont issus des documents de référence de sociétés qui dérogent
RSTAYAGA2Y RS& FILAGA ISYSNI GSdzZNE Rdz OSNES

«ll est toutefois précisé que la recommandation du Code-Mfgef liant le départ contraint &n
OKI yaSYySyid RS O2yiNbxfS 2dz RS &GNl G§S3IAS
f QSyasSyoftS RSa I@glydal3asSas y20FYYSyd RQlIyO
années au sein du Groupe, dont [la Société] faisait partie, au monena Scission et d
f QAVUONRRAzOUOA2Y Sy 02dz2NES RS I { 2 CliregtéuB genéfa
de celleci».

«/ 2YLIWS GSydz RS fQAYLI AOFGA2Y RS wad -8
importante contributiona son développement, et de la cessation de son contrat de travalil, le C
RQIFIRYAYAAUNXrGA2Y I RSOARS fQ200GNRA RQdzyS
de départ contrainy RSLJ NI adzNJ AYAGAFGABS Rdz O®yha 8el
cette cessation de fonctions, notamment par révocation, démission sollicitée eemmnellement
Rdz YIYRIG ot f QSEOfdaAaA2Yy RSa 0OSaalirzya R
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Ou

RS OKIy3aSYSyd RS O2yiNbfS of S tddtkd modfsatichy de I
situation juridique de la société résultant de toute opération de fusion, de restructuratio
O0SaaAz2ys RQ2FFTNB izt AljdzS RQIOKI G 2dz RQS(
personne morale ou personne physigseul ou de concert, directement ou indirectement, vieng
a détenir une fraction du capital ou des droits de vote de la société lui conférant le contrble
decellekOA 0 2dz RS aGNYGS3aIAS RS I &2 0OA S dwmandatairs|
concerné.

Conditions de performance

Depuis juin 2013, I€ode AfepMedefprécise que les conditions de performance (prévues par la loi)
«doivent étre appréciées sur deux exercices au n»0{823.2.5).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014

Conditions de performance

appréciées sur deux exercices au 83,9% 79,3% 85% 76,5%
moins
Concernant | "application des conditions de perf

79,3% des sociétés du SBI et 76,5% des sociétés du CAC 40 ont appliqué cette recommandation.
11 sociétés du SBF 120 dont 4 sociétés du CAC 40 appliguent cette recommandation de maniére non
conf or me. L"application non conforme das:l a recon
- les conditions de performance sont appréciées sur un exercice
- les conditions de performance sont appréciées entre la date de la nomination ou de
renouvel |l ement du mandat et | a dat e de cess
systématiquementine appréciation des conditions de performance sur une période inférieure a
deux exercices
- les conditions de performance sont appréciées sur un exercice et comparées aux performances
des exercices précédents.

Indemnité de nonconcurrence

Pour | "2@4,262 & idas sociétés du SBF 120 et 29,7 % des sociétés du CAC 40 indiquent que
Il "un au moins de | eurs principaux dirigeants n
non-concurrence en cas de cessation de fonctions.

i e X i s t-ceo nucnuer rcel nacues ee nd es unso nd e
"elle prévoit doit étre c

LeCode AfegMedefpréciseq u e s
départ, l i ndemnité qu
(823.2.5).

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014| Exercice 2013| Exercice2014

Mont ant de |’ ind
dans le plafond de deux ans de 96 % 96,4% 100% 100%
rémunération
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Parmi les sociétés du SBF 120 qui prévoient une indemnité relative & une clausedmoomnence

au bénéfice deleurs principaux dirigeants mandataires socia49% pr év oi ent que | ' ir
comprise dans le plafond de deux années de rémunération, contté 98 or s de | > exer ci
revanche, 100% des sociétés du CAC 40 le prévoient (comme pour besrsiges précédents).

Explications pour justifier du noNB a LJISOG RS I NBO2YYlI yRI (A2
concurrence a deux ans de rémunération

«[ S I 2yaSht RQFRYAYAAUGNIrGA2y O2yaiARSNB |d
recommandations Afep SRSF¥>X yQSad LI a&a FRFELIWGSS £ 1 &}
S 1jdzS S Y2yl yi -ciR&rrefic® doietReSappréti¢i &h teRaBt cofrbty d
intéréts légitimes de la Société et du Groupe.

[ S /2yaSAf RQIRYAYAAUNIYGA2YZT &dz2NJ NBO2YYIl Y
I RSOARS RS yS LI a NBYSGINB Sy Ontdzaadhcoficdr@nce
de [M. X] avant sa nomination aux fonctions de Directeur général et la modification du Cos
aSRST RS 2dzAy Hnmo Si 1jdzQdzyS (St t»S ad A Lz |

Depuis juin 2013, I€ode AfepMedefindique que de conseil doit prévoir, lors de la conclusion de

f QF O0O2NRI dzyS adGALIzZ I GA2y fQlFdzi2aNRAlIYylG £ NBy2yO!
dirigeant» (8 23.2.5). Cette recommandation sae s’ ap
publication ( GuCodeé&fegHedelpp!l i cati on du

En ce qui concerne les clauses conclues depuis juin 2013, 80 % des sociétés respectent cette
recommandation.

Plusieurs sociétés ont modifié les conventions existant antérieurement a cette datgopdre en
considération cette recommandation (au total, quelle que soit la date de la convention, 64 % des

sociétés du SBF 120 prévoyant une clause decoourrence autorisent le conseil a renoncer a sa
mi se en ocuvre).

8.6. Retraites

Information sur les régnes de retraite

Le Code AfepgMedef précise que le chapitre consacré aux rémunérations doit prévales«
informations sur les systémes de retraite ou les engagements provisionnés par la>s(8i282.6).

SBF 120 CAC 40

Exercice 2013 | Exercice 2014| Exercice 2013| Exercice 2014

Information sur les régimes de

. 100% 98,5 % 100% 100 %
retraite
Pour | ' e x eomroe powe les2eRelcides précédents, toutes les sociétés dudCAGnnent
une information sur les régimes de retraite. Seule une so@gsant rejoint le SBE20 en 2014 ne
donne pas d’'information sur | es régimes de retr a
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Retraites supplémentaires a prestations définies

51,4 % des soci étés du SBF 120 et 75,7 % des s
engagement de retiite supplémentaire a prestations définies en faveut a u  mo deneurs | ’
principauxdirigeants mandataires sociauRarmi les 24 sociétés du CAC 40 prévoyant une retraite
supplémentaire, 6 sociétés ont fermé le régime.

Le Code AfepMedef prévoit en outre certaines régles relatives aux régimes de retraite
supplémentaires a prestations définies

- le groupe des bénéficiaires potentiels doit étre sensiblement plus large que les seuls mandataires
sociaux,

- les bénéficiaires doivent satisfaile des conditions raisonnables d’
d’”au minimum deux ans,

- I "augmentation des droits potentiels ne doit r
a 5% de la rémunération du bénéficiaire,

- la période de référence prisenecompte pour le calcul des prestations doit étre de plusieurs
années (§ 23.2.6).

BN

Les régimes de retraite a prestations définies doivent étre mis en conformité avec ces
recommandations, en excluant (contrairement a la présentation des rapports précédesntslans
fermés & de nouveaux bénéficiaires, qui ne peuvent plus étre madifiés

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014

Catégorie de bénéficiaires plus larg

. . 98% 93,5 % 100% 100 %
gue les seuls mandataires sociaux

Période de référence supérieure a (

an 90,2% 84,8 % 96,4% 95,20

93,5% des sociétés du SBF 120 et 100 % de celles du CAC 40 indiquent une catégorie de bénéficiaires
plus large que les seuls dirigeants mandataires sociaux, contre respectivem@&neeB80% pour
|l " exercice 2013.

84,8% des sociétés du SBF 120 et 90,9 % de celles du CAC 40 indiquent appliquer une période de
référence supérieure a un an pour définir la base de la retraite, contre respectivemente96t2
96,4% pour | " exercice 2013.

Explication pour justifier du noANB & LISOG RS € NBO2YY!lI YRl (A 2\
bénéficiant aux seuls dirigeants mandataires sociaux

«La société n'a pas retenu cette recommandation. La politique de [la Société] consiste a 3
une SGNI AGS adzlld SYSY (Gl ANB | dzE &aSdz & YSYoNJ
NEGNIAGS &dzLlX SYSY UGl ANS FAyair | O0O2NRSS S3
SPSyidzSta o0SYSTFAOAIANBA RS dafgomerheftdttlh catdgoyer
bénéficiaires n'est pas jugé souhaitable en raison du poids croissant de la fiscalité dans ce di
SYFTAYyS ottt {20ASGS6 | YAa Sy LXIOS dzyS LR
salariés eni SNYS& RS LINB@2el yOSs RQAYGSNBaaSYSy

12 Ont également été exclues les sociétés qui ont mis en place un régime de retraite & prestations définies lorsque le

premier dirigeant mandataire soci al n"en bénéficie pas.
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RQSLI NHYS L}2dz2NJ £ NBGONIAGS O2ftt SOGA W& deg
NEO2YYlIyRFGAZ2Yy&d Rdz / 2RS Sy OS |jdz ﬁﬁSg’uéé‘eW
YyS NBLNB&SYy(dSyid IjdzQdzy LI2dz2NOSydl3S fAYAGS
variable».

Depuis juin 2013, en application dbode AfepMedef «les bénéficiaires doivent satisfaire a des
O2YyRAGAZ2Y A NI AaRFWao tf XS yRIOIBYLINA RYSySS (RN dz YA YA Ydzy
RQFRYAYAAGNI GA2Yy LIRdzNJ 6SYSTAOASNI RSa LINBaldl GAz2y
(§23.2.6).

SBF 120

CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Condi ti on

d 1

anci

84,3%

78,3 %

89,3%

90,5%

(deux ans minimum)

En 2014, 78,3 % des sociétés du SBF 120 et 86,4 % de celles du CAC 40 respectent la recommandation

d’"ancienneté de deux ans minimum et i nPooet me nt ¢
89,3% pour "exercice 2013
Par ailleurs, le Code préconise qué @ dZAYSy G GA2y RSa RNRAGA LJZUS)/L

F2yO0ilAz2zy RS fQlFlyOASyySiS RIya S NBIAYS Si
limité a 5% de la rémuération du bénéficiaire. Cette progressivité doit étre déer(823.2.6).

yS i

SBF 120

CAC 40

Exercice 2013

Exercice 2014

Exercice 2013

Exercice 2014

Progressivité

de

76,5% 80,4% 78,6 % 85,7%

droits potentiels (3% maximum)

En 201480,4% des sociétés du SBF 12(BBt7 % de celles du CAC 40 respectent la progressivité
annuelle de B et informent sur ce point (elles étaient 76,5 % pour le BRFet 78,6 % pour le
CACI0 en 2013).

Explication relative a la recommandatiorusla progressivité annuelle

«t NI FAffSdNEE fI NBUONFAGS O2YLIX SYSydl A-tiBe
peut excéder 40 % du salaire de référence ni ne peut excéder 50 % du salaire de réfé
F22dzibyd £ OSGGS

de retraites, le salaire de référence étantrh@me fixé a un montant maximum de 60 PASS.

' AYA&A L}RdzZNJ 0SYSTAOASNI Rdz Yzyﬂl yi YI EAYdzy
comprise selonlesc&y G N up SG on Fya GNIRdZA&lIYG o6A
qui reste bien en deca du seuil fixé danSdele AfepMedef Cette progressivité est de 1,5 % par
sur les 10 premiéres années et varie entre 1 et2 % par-delade i ' ya RQlF yOA S
du niveau du salaire. Le taux de remplacement auquel pourraient prétendre les mandataires
compte tenu de leur ancienneté dans le régime a la date de leur départ en retraite se situera
39 et 40 % de la rémunéian de référence.

Enfin, le Code AfepgMedef préconise désormais que la rente issue du régime de retraite
supplémentaire soit plafonnée a un pourcentage maximum du revenu de référence. Ce pourcentage
«ne saurait étre supérieur a 45 du revenu de réfénce (rémunérations fixes et variables dues au
titre de la période de référence)§ 23.2.6).
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SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014

Pourcentage maximum du revenu d

0, 0, 0, 0,
référence (436 maximum) 76.5% 87 % 78,6% 95,2%

En 2014, 8%6 des sociétés du SBF 120 et 90,9 % de celles du CAC 40 respectent le pourcentage
maximum de revenu de référence et en font état (en 2013, elles étaient 76,5 % pour 12GBF
78,6 % pour le CAMD).

8.7. Tableau récapitulatif des avantages des dirigeants mandataires
sociaux

Utilisation du tableau standardisé

LeCode AfepMedef(82 4. 2) pr éconi se | " utilisation d’un tab
au titre d’ un contrat de travail € viom principalé et a
(retraite, indemnités de départ et de nezoncurrence)

SBF 120 CAC 40
Exercice 2013 | Exercice 2014 | Exercice 2013| Exercice 2014

Tableau 10
Récapitulatif des avantages des 97,1% 94,4 % 100% 97,3 %
dirigeants mandataires sociaux

En 2014, 94,4 % des sociétés du SBF 120 e9®18 celles du CAC 40 ont utilisé le tableau 10
(contre respectivement 97,1 % et 100 % pour le précédent exercice).

8.8. Consultation des actionnaires sur_les rémunérations des
mandataires sociaux

Le Code AfepMedef prévoit, afin que les actionnaires aient une vision claire des rémunérations
individuelles des dirigeants mandataires sociaux que & O2y & SA f R2A0 LINBaSyl
générale ordinaire annuelle la rémunération des dirigeants mandataires so€latir. présentation

L2 NS adzNJ £ Sa StSyYySyda RS NBYdzy SN GA2Yy RdzS
dirigeant mandataire social. EllecS & 0 & dzA GA S RQdzy @20 S @EHBY. adzA G GA T

¥ Pour mémoire, lesengagements pris au bénéfice des dirigeants mandatairesiaso qui correspondent a

«desé | éments de rémunération, des indemnités ou des avant
cessation ou du changement de leurs fonctions ou postérieurgnge cellesci» sont soumis a la procédure des
conventions réglementées (art. L. 223-1 du Code de commerce).
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Exercice 2013

Suites données

Consultation desactionnaires LYRAOIFIGAZ2Y & 4&dz . .
a un vote négatif
SBF 120 CAC 40 SBF 120 CAC 40 SBF 120 CAC 40
98,1% 100% 88,6% 91,7% NA NA
Exercice 2014
Consultation des actionnaires LYRAOIGAZ2Y & 4&dz Suites donlnee§
a unvote négatif
SBF 120 CAC 40 SBF 120 CAC 40 SBF 120 CAC 40
100% 100% 100% 100% NA NA
La totalité des soci étés de | " échantillo

soumettre une résolution consultativesay on pay a leur assemblégénérale.
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Liste des sociétés du SREO et du CAGO

Annexe 1

OO ~NOOOTD,WNPE

ACCOR 37
AEROPOTS DE PARIS 38
AIR FRANGEM 39
AIR LIQUIDE 40
ALCATEL LUCENT 41
ALSTOM 42
ALTRAN TECHNOLOGIES 43
ARKEMA 44
ATOS SE 45
AXA 46
BIC 47
BIOMERIEUX 48
BNPPARIBAS 49
BOLLORE 50
BOUYGUES 51
BUREAU VERITAS 52
CAP GEMINI 53
CARREFOWBR 54
CGG 55
CNP ASSURANCES 56
CREDIT AGRICOLE 57
COFACE 58
DANONE 59
DASSAULT SYSTEMES 60
EDENRED 61
EDE 62
EIFFAGE 63
ELIOR 64
ENGIE* 65
ERAMET 66
ESSILOR INTERNATIONAL 67
EULER HERMES 68
EURAZEO 69
EUTELSAT COMMUNICATIONS
FAURECIA 71

FONCIERE DES REGIONS 72

* Sociétés du CAC 40

GECINA
GROUPE CASINO

GROUPE EUROTUNNEL

GTT
HAVAS

HERMES INTERNATIONAL

ICADE

ILIAD

IMERYS

INNATE PHARMA
INGENICO

IPSEN

IPSOS

JC DECAUX S.A.
KERING

KORIAN MEDICA
KLEPIERRE
LAFARGE
LAGARDERE
LEGRAND
L'OREAL

LVMH

MAUREL ET PROM
MERCIALYS
METROPOLE -M6
MICHELIN
NATIXIS
NEOPOST
NEXANS

NEXITY
NUMERICABEEH-R
ORANGE

ORPEA
PEUGEOT StA.
PERNOD RICARD
PLASTIC OMNIUM
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73
74
75
76
77
78
79
80
81
82
83
84
85
86
87
88
89
90
91
92
93
94
95
96
97
98
99
100
101
102
103
104
105
106
107

PUBLICIS GROUWPE
REMY COINTREAU
RENAULT

REXEL

RUBIS

SAFRAN

SAFT

SAINTGOBAIN

SANOE|

SCHNEIDER ELECTRIC
SCOR SE

SEB

SOCIETE GENERALE
SODEXO

SOITEC SILICON
SOLOCAL GROUP
SOPRA STERIA GROUP
SUEZ ENVIRONNEMENT
TARKETT
TECHNICOLOR
TECHNIP
TELEPERFORMANCE
TF1

THALES

TOTAL

UBISOFT ENTERTAINMENT SA
UNIBAIRODAMCO
VALE®

VALLOUREC

VEOLIA ENVIRONNEMENT
VINC

VIRBAC

VIVENDI

WENDEL

ZODIAC AEROSPACE



Annexe 2

Liste des sociétés non incluses dans |'étude

No o, WN PR

AIRBUS GROUP*
ALTEN**

APERAM*

ARCELOR MITTAL*
EURONEXT*
EUROFINS SCIENTIFIC*
GEMALTO*

* Société étrangére
** Société francaise ne se référant pas &ode AfepgMedef

8 GENFIT**

9 MONTUPET**

10 SES*

11 SOLVAY*

12 STMICROELECTRONICS*
13  VICAT**

Sociétés sorties du SBF 120 en 2015

Sociétés entrées au SBF 120 en 2015

AREVA (23/03/2015)
BOURBON

GAMELOFT (22/12/2014)
SARTORIUS STEDIM BIOTECH
(22/12/2014)

VILMORIN (22/12/2014)

NICOX (23/06/2014)

CLUB MEDITERRANNEE

ELIOR (23/03/2015)
MONTUPET

EURONEXT (22/12/2014)
COFACE (22/12/2014)

INNATE PHARMA (22/12/2014)
GENFIT (23/06/2014)

GTT (23/06/2014)
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Annexe 3
Sociétés en commandite par actions

Pour mé moi r e, |l es soci étés en commanditeunpar ac
ou plusieurs commandités répondatmdéfiniment et solidairement des dettes sociales, et des
commanditaires (actionnaires) dont la responsabilité est limitée au montant de leurs apports.
Ellessont dirigées par un ou plusieurs gérants, @u&mes associés commandités ou non, personnes

physimes ou mor al es. Les gérants sont désignés par
simpleouqualiEe) avec | ' accord unanime des commandi t és
De méme, ils ne peuvent ét r acordé@nadngeuwécommanditésl ' as s ¢

(sauf disposition contraire des statuts), ce qui leur assure une sécurité maximum dont la contrepartie

est la responsabilité illimitée des commandités. Leurs pouyeiless plus étendus pour agir en toute
circonstance au norde la société) sont définis comme ceux du directeur général ou du directoire
RQdzyS {! ® [S&a {/! R2AGSY( «assuthd ldlgonizfle poringhanSdefa RS a
gestion» et dispose«desmémes pouvoirs que les commissaires @mptes».

Dans ce cadre, le régime de la SCA est défini par le Code de commerce de fagcon extrémement breve,
spécial ement en ce qui concerne | 'organisation
Il "initiative des adusobEnimatere detrémunérations,dlest ginplemehte s st
stipulé que«toute autre rémunération que celle prévue aux statuts ne peut étre allouée au gérant

gue par l'assemblée générale ordinairelle ne peut I'étre qu'avec l'accord des commandités donné,

sau clause contraire, a l'unanimite (art. L. 2263). Cette liberté de principexplique la grande
diversité des modes d’'organisation (padf i’ ®xdéemp
en effet que«quelques centaines de SCA dont quatreociétés cotées du SBF 120 et quelques

autresn ' ap p ar t eet mdice mgisdassantréférence @ode AfepMedef.

Les gérants de SCA font explicitement partie des dirigeants mandataires sociaux énumérés par le
Code AfepMedef auxquels sont applicaldeles dispositions en matiére de rémunérations. Or, le
Code, principalement rédigé dans | ' optiglae des
détermination de la rémunération des dirigeants mandataires sociaux reléve de la responsabilité des
comSAfa RQIFIRYAYAAUNI A2y 2dz RS aAdz2NBSAtfLlFyOS Si
rémunérations» (8§ 23. 1) . C'décalagedas plus @énants.i crée | es

Le méme article édicte les six grands principes évoqués plus haut (exhaudisstghmak,
cohérence, intelligibilité, mesure) qui ne sont en soi pas incompatibles avec la fixation de la
rémunération des gérants. Le Code détaille ensuite des recommandations spécifiques sur chacun des
éléments de la rémunération fixe, variable, options et &ons de performance, indemnités

d’ arrivée, decorécpuarrrte necte ,der entornai t es . Mai s il ne

ces ¢él éments soient réunis, et beaucoup de soci
sociaux de rémuné&t i on en titres, d’'indemnité de départ

remunération fixe. Les obligations d’informati on
plus incompatibles avec | a r é muon da cansultation dese s g ér
actionnaires, l e Haut Comité a pris la position
rémunération ait été fixée par |l es statuts, don

Rapport d’ act iCepentadt, I€régimé spécifique de$ JCA renthplexele respect
des recommandations du Code sur certains points.
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On not e t out d’" abor d, comme | e fait | " AMF dans
gérants de SCALISdzi s G NB KeéoNARST 2yRNAH @RSt £ § &B Ydzy SNI
commandité». Effecti vement, on constate que | es geér
pl usi eurs personnes physiques associ ées comman
associée commanditée, dont le owsleeprésentants personnes physiques sont remunérés par cette
derniére. Dans certains cas, seule la personne morale est gérante. Cela pak®uible questionau

regard de | ' a plpréparttiantemntre la rémunérafian dlleuée au titre degérance et

au titre de | a position de commandi t é (r émun
lar émunération de ses représentants par | " assoc
apparente.

Par ailleursla rémunération des gérants est, soit fixée pae s st at uts sous f or me
du résultat net, soit fixée par |l e ou |l es assoc
statut s. L'’actionnaire dispose, au moi ns en t heé
| * af f e crésaltati domc laddéfinition du bénéfice distribuable, mais eelléntervient aprés
prélevement de la rémunération des associés commandités. Une société a institué une

«rémunération complémentaire annuekbe f i x ée par | > AGO aveociésl ' acco
commandités (comme La?2268oduiCedé depcammerte). &abdrmet dur
actionnaires d’"intervenir effectivement, mai s C
réemunération minimal e si | ' #@ox eomplémergaireecaniportenn p er t
une partie fixe et une partie variable indexée s
En troisiéeme |ieu, |l e conseil de surveillance n’
démarche des sociétés pour rappteer leurs statuts des recommandations du Code, par exemple en
prévoyant gue Il " all ocation de | a remunérat.i

intervient «sousr é ser ve de l > avi s d»uqui campate ul contité des ur v e i
rémunérations, ou queel comité des rémunérations du conseil de surveillance, composé de
membres indépendants, examine les rémunérations des gérants.

Si, comme on | a vu, l e Code ne stipule pas qu’
rémunér at i omde celtte derdigegaulaaperfoamnance de la société est un de ses objectifs

principaux. On peut considérer que |’ attributio
simple de corrélation a | a perfor mduirecdescrittéesr t ai n e

plus sophistiqués, ce qui conduit a des mécanismes complexes. Ainsi dans une société, la
rémunération du gérant commandité revét une forme qui se rapproche du modéle classique observé

dans les sociétés anonymes e |l | e ¢ o mptanmetréemunérationdixeeverspeapar une filiale,
et, d autre part, |l a rémunération v-mére mdslqeg st at u
fait | > obj et d’”un examen par | e conseil de sur
(cashflow libre, ROCE, résultat opérationnel, dette nette), détaillés par le document de référence
dans une autre soci ét é, |l a rémunération des dir

filiale, et comporte les éléments fixe et variable classgu

En ce qui concerne la résolution consultative sur la rémunération des dirigeants, le Haut Comité a

constaté avec satisfaction que | es SCA apparte
| " occasion d’examiner, 0neéracetedispbsitionade Codee Enaffen é e d €
on peut facilement écarter |’ objection selon | a

statutaire de rémunérati on :aanslésjsaciétéstadonymgspuneo u v €
partie de la rémnération (indemnités de départ et de na@oncurrence, retraites supplémentaires)

est également approuvée par | ' assembl é&ldn tant
Code de commer ce) et soumi se au vot aréalaten deuxi
consultative. En outre, la fixation du mode statutaire de rémunération est parfois ancienne, et les
actionnaires peuvent | égitimement vouloir s’assu
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Plus délicate est la question des conserttue s a t irer d’ un @odecAiep u e | vV 0
fSS IASYSNIfS 2NRAYIFANB S
azxz

Medef stipule: «f 2 NE lj dzS f QF a4aSY0o

O2YA0S RSA& NBYdzySNI A2y RSt A08NB adzNJ OS adzSi
adzNJ £ S aAadS AyiSNYySG RS fF a20AS0S dzy O2YYdzyAl
FGGSyiSa SELINAYSSaE LI N fSa IOw?(&Z}/él)B)-Dm\IﬁeépeutENﬁ F
évidemment pas appliquer cette regle sans adaptation, puisque paothese le conseil de
surveillance n’" est pas décisionnaire. Toutefois
une révision des statuts, donc | a convocation d
de commer ce pr é\w@eéut étreqaorevoquée o sealemert par les gérants, mais

aussi par le conseil de surveillance (art. L.-@26le conseil est donc bien en mesure ddanner

unesuite» a | ' avis négamémedse’ il ataembl ée eémanchd t r e g

particulierement lourde.
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