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Edito

Aprés six ans d’existence, des entreprises de toutes tailles, cotées ou non
cotées, desassociations, descoopératives ont choisi de se référer au Code
de gouvernement d’entreprise Middlenext pour les valeurs moyennes et
petites car il leur a permis d’appuyer leur gouvernance sur des principes

clairs et permanents. Afln de prendre en compte cette réalité, ce code
devient le Code de gouvernement d’entreprise Middlenext.

Le rythme de laugmentation des contraintes économiques
et [nanciéres, la pression réglementaire et légale, nationale
ou européenne qui Sexercent sur tous les aspects de la vie de
I’entreprise, souvent en réaction a divers scandales, font craindre
que lescalade progressive du formalisme, sous prétexte de
transparence, ne se fasse aux dépens de l'intelligence des situations.
Néanmoins,sion neveut pasaboutir aunedéresponsabilisation collective,
une approche responsable d’'une gouvernance raisonnable suppose des
réglesclaires pour assurer des pratiques justes et el caces.

Toutes les problématiques concrétes rencontrées par les «dirigeants »,
les «administrateurs» et les «actionnaires» sont abordées dans ce
Code. Cest l'enjeu d’'une gouvernance vivante, incarnée, qui a une
autre ambition que de se limiter a respecter les réglements, normes et
recommandations. Ble doit étre porteuse d’un projet adapté a la réalité
de chaque entreprise pour lui donner les moyens d’étre performante et
compétitive.

Cest pourquoi ce Code a été actualisé avec le souci de rester au plus
pres des retours d’expérience des entreprises et en collaboration avec
des praticiens et des experts aux compétences complémentaires:
investisseurs, analystes Bnanciers, administrateurs, agences de notation,
commissaires aux comptes, avocats, consultants... a l'occasion de
réunions qui ont rassemblé plus de deux cents acteurs ou experts de
notre écosysteme. llaégalement fait I'objet d’échangesaveclerégulateur.

Le Code souligne limportance du devoir dexemplarité qui doit
guider les «actionnaires», les «administrateurs » et les «dirigeants».
Il réall rme que lastratégie est ladécision de gouvernance par excellence.
Il clarifle le role dévolu aux dirigeants et aux administrateurs dans cette
démarche.

I formule de nouvelles recommandations: sur la succession des
dirigeants, sur les relations avec les «actionnaires» et sur le nombre
d’administrateurs indépendants. Il approfondit la question de la gestion
desconfiitsd’intéréts.

Nous remercions trés chaleureusement tous ceux qui, avec générosité,
disponibilité et exigence, se sont engagés a nos cotés pour enrichir nos
échangeset lesancrer au coeur de leur vécu.

Laccueil que lesentreprisesferont acette nouvelle version du Code serale
meilleur témoignage que c’est bien cette conception de la gouvernance
qu’attend lacommunauté des aflaires.

Caroline Weber
Directrice Générale






Préambule

1 - Environnement politique et réglementaire

Face a un formalisme qui peine a atteindre son objet, face ala
recherche d’une illusoire exhaustivité de situations qui ne se
présentent jamais ou extrémement rarement, le Code reste fldéle
asesprincipesfondateurs. Il Sattache toujours a promouvoir la
conllance et la responsabilité individuelle, il réall rme sa conviction
gu’une gouvernance bien adaptée aux spécillcités et aux besoinsde
chaque entreprise permet d’accompagner une décision stratégique
majeure, de préparer une succession, d’améliorer lamaniére dont
les décisions sont prises...

La pertinence de la réflexion passe par Iidentiflcation sans
concession du besoin ou de la problématique. Larecherche de
lapérennité de I'entreprise est au centre du dispositif qui vise a
imaginer, adévelopper les outilsde gouvernance lesplusjustes
et lesmieux adaptés arépondre aux nécessaires exigences et aux
exigeantes nécessités de la vie des allaires.

Le Code, dans sa version 2009, était précurseur des « Principes

de gouvernance d’entreprise du G20 et de 'OCDE' » sortisen
septembre 2015 qui précisent : « Ces principes sont destinés
areprésenter une référence solide, mais oflrant une certaine
souplesse, aux responsables de I’action publique et aux participants
au marché semployant abaétir leurs propres cadres de gouvernance
d’entreprise. »...[« Le cadre de gouvernance d’entreprise doit donc
autoriser une certaine proportionnalité, en particulier par rapport a
lataille des sociétés cotées. Les autresfacteurs pouvant nécessiter
de lalexibilité sont notamment la structure de I'actionnariat et du
contréle de la société, son implantation géographique, ses secteurs
d’activité et son stade de développement. »

Nous sommes heureux de constater que la position de 'OCDE
permet de mettre un point d’arrét alafuite en avant d’'une
approche formaliste et disciplinaire hors sujet afin que, enfln, I'esprit
de lagouvernance I'emporte sur lalettre. Lalogique de conBance
doit prévaloir sur lalogique de suspicion.

Lesquelquesrares dysfonctionnements doivent étre sévérement
réprimés et ne pasobérer la capacité entrepreneuriale de dirigeants,
d’actionnaires et d’administrateursraisonnables.

1 Rapport consultable sur www.Middlenext.com



