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PROGRAMME DE VEILLE 2019 DE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE  
SUR LES SOCIETES DU SBF 120 

 
 

ALERTE N° 89 CONCERNANT GENFIT 
 
 

Cette analyse est plus particulièrement destinée aux responsables « exercice des droits de 
vote » et/ou aux correspondants « gouvernement d’entreprise » de l’AFG.  
 
L’AFG publie depuis 1998 un code de gouvernement d’entreprise, « Recommandations de l’AFG sur 
le gouvernement d’entreprise » (dernière mise à jour en 2019) et alerte, dans le cadre de son 
programme de veille, sur les résolutions des assemblées générales des sociétés du SBF 120 contraires 
à ce code de gouvernement d’entreprise. Ces analyses ne constituent en aucune manière des conseils 
en vote. Nous vous rappelons par ailleurs que la loi de sécurité financière du 1er août 2003 rend 
obligatoire l’exercice des droits de vote attachés aux titres figurant à l’actif des OPC et demande aux 
sociétés de gestion d’indiquer les motifs pour lesquels elles ne les auraient pas exercés. 
 

 
 

 
 
GENFIT 
 
DATE DE L’ASSEMBLEE GENERALE : 27 novembre 2019 
 
 

RESOLUTIONS CONCERNEES PAR LES RECOMMANDATIONS DE l’AFG 
 
 
    RESOLUTION 6 : Programme de rachat d’actions 

 
Analyse  
 
La résolution autorise dans la limite de 10% du capital, le rachat par la société de ses propres actions 
sans exclure la possibilité de rachat en période d’OPA. Du fait de la disparition de notre 
règlementation du principe de neutralité du conseil en période d'offre publique, ces rachats utilisables 
en période d’offre sont constitutifs d’une mesure de défense contre les OPA, contraire à nos 
recommandations.  
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Référence 
 
Extrait des recommandations sur  le gouvernement d’entrepr ise AFG version 2019: Titre I-C 1-1 
 
L’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérêt des minoritaires, à l'existence de dispositifs anti-OPA.  
 
Il n’est pas souhaitable qu’une assemblée générale donne par avance l’autorisation d’utiliser, au cours 
d’une offre publique lancée postérieurement, des dispositifs tels que le rachat d’actions ou l’émission 
de bons de souscription d’actions institués par la loi du 31 mars 2006.  
L’AFG considère en effet que la tenue d’une assemblée générale intervenant pendant la période d’offre 
publique doit permettre aux actionnaires de se prononcer au cas par cas en disposant des éléments 
d’appréciation voulus sur des résolutions autorisant, en période d’offre publique, le rachat d’actions 
ou l’octroi de bons de souscription d’actions tels qu’institués par la loi du 31 mars 2006. 
 
L’AFG souhaite que les résolutions proposées n’intègrent pas de dispositions ambigües. L’AFG 
demande notamment que les résolutions relatives au rachat d’actions mentionnent explicitement que le 
rachat d’actions en période d’offre publique est exclu.  
 

 
 RESOLUTION 8: Options de souscr iption et d’achat d’actions 
 
 
Analyse  
 
L’autorisation de consentir des options de souscription ou d’achat d’actions concerne 1% du capital. 
 
La résolution prévoit sans distinction que les bénéficiaires des options peuvent être des salariés et des 
mandataires sociaux, sans que les actionnaires soient en mesure d’apprécier la proportion des options 
susceptible d’être allouée à chacun de ces groupes de bénéficiaires contrairement à ce que préconise 
l’AFG. 
 
La résolution offre la possibilité de consentir aux bénéficiaires jusqu’à 20% de décote ce qui n’est pas 
conforme aux recommandations de l’AFG (limitée aux salariés via la brochure de convocation). 
 
Référence 
 
Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2019 : Titre II-C 4 
 
L’AFG souhaite que les options de souscription ou d’options d’achat d’actions soient attribuées sans 
décote, cette absence de décote devant être mentionnée dans la résolution autorisant cette attribution.  
S’agissant des modalités d’attribution des options de souscription ou d’achat d’actions, l’AFG 
préconise en outre que soient prévues dans la résolution :  
 

•  L’attribution des options sous condition de performance sur une longue durée : au 
moins 3 ans, de préférence 5 ans, 

•  une périodicité dans l’attribution des options afin d’éviter tout risque de  
« market timing ».  

 
L’AFG est favorable à ce que soient séparées les résolutions concernant les options destinées aux 
mandataires sociaux de celles destinées aux salariés. S’agissant des options devant être attribuées aux 
salariés, il est souhaitable que soit mentionné le nombre minimum de bénéficiaires. 
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GOUVERNANCE 
 
 
• Les statuts de GENFIT comportent des actions à droit de vote double sous condition de détention 

de deux ans. 
 

• La société ne se conforme pas aux recommandations de l’AFG qui préconisent l’existence de deux 
comités distincts de rémunération et de sélection. 

 
• Les taux de présence de chacun de ses membres aux réunions du conseil ne sont pas précisés. 

 
 
 

 
 
 
Je vous prie de croire, Madame, Monsieur, à l’expression de mes sentiments distingués. 
 

 
 

 
Jérôme ABISSET 
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