AFG

VB/cf - Div n° 5812_05 Paris, le 2 mai 2023

PROGRAMME DE VEILLE 2023 DE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
SUR LES SOCIETES DU SBF 120

ALERTE N° 43 CONCERNANT EUROAPI

Cette analyse est plus particulierement destinée aux responsables de I'exercice des droits de
vote dans les sociétés de gestion et/ou aux correspondants « gouvernement d'entreprise »
de I'AFG.

L’AFG, qui a publié la version 2023 de ses « Recommandations sur le gouvernement
d’entreprise », alerte sur les résolutions des assemblées générales des sociétés du SBF 120
contraires a ce code de gouvernement d'entreprise dans le cadre de son programme de
veille. Ces analyses ne constituent en aucune maniére des conseils en vote. Nous vous
rappelons par ailleurs que l'exercice des droits de vote attachés aux titres figurant a l'actif
des OPC s’inscrit dans la politique d'’engagement actionnarial des sociétés de gestion.

EUROAPI

DATE DE L'ASSEMBLEE GENERALE : 11 MAI 2023

RESOLUTIONS CONCERNEES PAR LES RECOMMANDATIONS DE L’AFG

= RESOLUTION 12 : 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 reglementation 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 a nos recommandations.
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Extrait des recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C 1-1

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a 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 I'’émission de bons de souscription d'actions institués par la loi du 31
mars 2006.

L'’AFG considére en effet que la tenue d’'une assemblée générale intervenant pendant la
période d’offre publique doit permettre aux actionnaires de se prononcer aQu cas par cas en
disposant des élements 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.

= RESOLUTION 15 : Augmentation de capital sans DPS

Analyse

La résolution propose au vote une délégation de compétence a l'effet d'augmenter le
capital sans DPS a hauteur de 20% du capital social actuel, ce qui est supérieur a la limite de
10% préconisée par I'AFG en |'absence de délai de priorité obligatoire d'un minimum de 5
jours.

Par ailleurs, dans un contexte de disparition de notre réglementation du principe de
neutralité du conseil en période d'offre publique, la résolution n'intégre pas une regle
générale d'inapplicabilité en période d'offre publique de l'autorisation d'augmentation de
capital conférée.

Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C 1-1

L’AFG rappelle son attachement au principe de neutralité du conseil d'administration en
période d'offre publique. [...]

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a l'existence de dispositifs
anti-OPA.

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
1-C-1-2

L'’AFG recommande que les autorisations d’‘augmentation de capital, sans droit préférentiel
de souscription et sans délai de priorité obligatoire, potentiellement cumulées, soient
limitées a 10% du capital.
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= RESOLUTION 16 : Augmentation de capital sans DPS par placement privé

Analyse

La résolution propose au vote une délégation de compétence a l'effet d'augmenter le
capital sans DPS, a hauteur de 10% du capital par placement privé sans qu'il soit justifié de
situations particuliéeres.

Par ailleurs, dans un contexte de disparition de notre réglementation du principe de
neutralité du conseil en période d'offre publique, la résolution n'intégre pas une regle
générale d'inapplicabilité en période d'offre publique de l'autorisation d'augmentation de
capital conférée.

Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C1-2

L'’AFG n'est pas favorable aux augmentations de capital par placement privé, sauf
justification de situations particuliéres formellement expliquées par la société émettrice (par
exemple: augmentations de capital par placement privé limitée a des obligations
convertibles).

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C-1-2

L'’AFG recommande que les autorisations d’‘augmentation de capital, sans droit préférentiel
de souscription et sans délai de priorité obligatoire, potentiellement cumulées, soient
limitées a 10% du capital.

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C 1-1

L’AFG rappelle son attachement au principe de neutralité du conseil d'administration en
période d'offre publique. [...]

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a l'existence de dispositifs
anti-OPA.

= RESOLUTION 17 : Option de sur allocation (green-shoe)

Analyse

La résolution 17 permet de répondre a une demande additionnelle de participation aux
augmentations de capital visées notamment dans les résolutions 15 et 16 qui ne respectent
pas elles-mémes les recommandations de I'AFG.
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Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C1-2

L'’AFG n’est pas favorable aux augmentations de capital par placement privé, sauf
justification de situations particuliéres formellement expliquées par la société émettrice (par
exemple: augmentations de capital par placement privé limitée a des obligations
convertibles).

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C-1-2

L’AFG recommande que les autorisations d’augmentation de capital, sans droit préférentiel
de souscription et sans délai de priorité obligatoire, potentiellement cumulées, soient
limitées a 10% du capital.

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C 1-1

L'’AFG rappelle son attachement au principe de neutralité du conseil d'administration en
période d'offre publique. [...]

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a l'existence de dispositifs
anti-OPA.

= RESOLUTION 18 : Dérogation aux régles de fixation du prix d'émission sans DPS
(« au fil de I'eau »)

Analyse

La résolution 18 autorise pendant 26 mois a déroger aux regles de fixation du prix d'émission
des augmentations de capital sans DPS visées notamment aux résolutions 15 et 16 qui ne
respectent pas elles-mémes les recommandations de I'AFG.

Par ailleurs, dans un contexte de disparition de notre reglementation du principe de
neutralité du conseil en période d'offre publique, la résolution n'intégre pas une regle
générale d'inapplicabilité en période d'offre publique de l'autorisation d'augmentation de
capital conférée.

Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C1-2

L'’AFG n'est pas favorable aux augmentations de capital par placement privé, sauf
Jjustification de situations particuliéres formellement expliquées par la société émettrice (par
exemple: augmentations de capital par placement privé limitée a des obligations
convertibles).
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Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
1-C-1-2

L'’AFG recommande que les autorisations d’‘augmentation de capital, sans droit préférentiel
de souscription et sans délai de priorité obligatoire, potentiellement cumulées, soient
limitées a 10% du capital.

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C 1-1

L’AFG rappelle son attachement au principe de neutralité du conseil d'administration en
période d'offre publique. [...]

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a l'existence de dispositifs
anti-OPA.

= RESOLUTION 19 : Augmentation de capital réservée a des catégories d’investisseurs

Analyse

L'autorisation proposée d’'augmenter le capital en réservant la souscription a des sociétés
d'investissement, fonds d'investissement ou personne investissant a titre habituel dans le
secteur pharmaceutique, biotechnologique, ou des technologies médicales, a des sociétés
exercant dans le domaine pharmaceutique, cosmétique, chimique, technologie médicale ou
recherche dans ces domaines, ainsi qu’'a des PSI susceptibles de garantir la réalisation d'une
émission dans la limite de 5% du capital social actuel. Toutefois, le cumul de cette
autorisation avec d'autres autorisations proposées a cette assemblée générale pourrait
excéder le pourcentage cumulé de 10% préconisé par les recommandations de I'AFG.

Par ailleurs, dans un contexte de disparition de notre réglementation du principe de
neutralité du conseil en période d'offre publique, la résolution n'integre pas une regle
générale d'inapplicabilité en période d'offre publique de l'autorisation d'augmentation de
capital conférée.

Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C1-2

L'’AFG n'est pas favorable aux augmentations de capital par placement privé, sauf
justification de situations particuliéres formellement expliquées par la société émettrice (par
exemple: augmentations de capital par placement privé limitée a des obligations
convertibles).

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C-1-2

L'’AFG recommande que les autorisations d’‘augmentation de capital, sans droit préférentiel
de souscription et sans délai de priorité obligatoire, potentiellement cumulées, soient
limitées a 10% du capital.
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Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C 1-1

L'’AFG rappelle son attachement au principe de neutralité du conseil d'administration en
période d'offre publique. [...]

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a l'existence de dispositifs
anti-OPA.

= RESOLUTION 20 : Augmentation de capital sans DPS a I'effet de rémunérer des
apports de titres en cas d’offre publique d’échange

La résolution propose au vote une délégation de compétence a l'effet d'augmenter le
capital sans DPS afin de rémunérer des apports de titres en cas d'offre publique d'échange
initiée par la société, dans la limite de 10% du capital social actuel. Toutefois, le cumul de
cette autorisation avec d'autres autorisations proposées a cette assemblée générale pourrait
excéder le pourcentage cumulé de 10% préconisé par les recommandations de I'AFG.

Par ailleurs, dans un contexte de disparition de notre reglementation du principe de
neutralité du conseil en période d'offre publique, la résolution n'intégre pas une regle
générale d'inapplicabilité en période d'offre publique de l'autorisation d'augmentation de
capital conférée.

Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
1-C-1-2

L'’AFG recommande que les autorisations d’‘augmentation de capital, sans droit préférentiel
de souscription et sans délai de priorité obligatoire, potentiellement cumulées, soient
limitées a 10% du capital.

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C-1

L'’AFG rappelle son attachement au principe de neutralité du conseil d'administration en
période d'offre publique. [...]

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a l'existence de dispositifs
anti-OPA.
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RESOLUTION 21 : Augmentation de capital sans DPS a lI'effet de rémunérer des apports
en nature

Analyse

La résolution propose au vote une délégation de compétence a l'effet d'augmenter le
capital sans DPS, dans la limite de 10% du capital social actuel. Toutefois, le cumul de cette
autorisation avec d'autres autorisations proposées a cette assemblée générale pourrait
excéder le pourcentage cumulé de 10% préconisé par les recommandations de I'AFG.

Par ailleurs, dans un contexte de disparition de notre reglementation du principe de
neutralité du conseil en période d'offre publique, la résolution n'intégre pas une regle
générale d'inapplicabilité en période d'offre publique de l'autorisation d'augmentation de
capital conférée.

Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
1-C-1-2

L'’AFG recommande que les autorisations d’‘augmentation de capital, sans droit préférentiel
de souscription et sans délai de priorité obligatoire, potentiellement cumulées, soient
limitées a 10% du capital.

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I-C-1

L'’AFG rappelle son attachement au principe de neutralité du conseil d'administration en
période d'offre publique. [...]

L'’AFG n'est pas favorable, et ce dans l'intérét des minoritaires, a l'existence de dispositifs
anti-OPA.

= RESOLUTION 24 : Options de souscription ou d’achat d’actions

Analyse

'autorisation de consentir des options souscription ou d'achat d'actions concerne 2% du
capital.

Les critéres de performance susceptibles de conditionner 'attribution d'options souscription
ou d'achat d'actions n'étant mentionnés ni dans la résolution ni dans les documents
d'information des actionnaires pour l'assemblée générale, cette résolution n'est pas
conforme aux recommandations de I'AFG.

47 rue de la Bienfaisance - 75008 Paris - +33 (0)1 44 94 94 00 = Avenue des Arts 44 - 1000 Bruxelles = www.afg.asso.fr


http://www.afg.asso.fr/

Référence

Extrait des recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2023 :
I1-C- 4-1

L'’AFG préconise que la société fournisse dans son URD, des données précises concernant
I'ensemble des conditions de performance des plans d’options de souscription ou d’achats
d’actions en cours.

L'’AFG souhaite que les options de souscription ou d'options d'achat d’actions soient
attribuées sans décote, cette absence de décote devant étre mentionnée dans la résolution
autorisant cette attribution.

S’agissant des modalités d'attribution des options de souscription ou d’'achat d’actions,
I'AFG préconise en outre que soient prévues dans la résolution :

e ['‘attribution des options sous condition de performance sur une longue durée:
au moins 3 ans, de préférence 5 ans,

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

= RESOLUTION 25 : Attribution d’actions gratuites

Analyse
Résolutions autorisant I'attribution d'actions gratuites a hauteur de 3 % du capital.

Les criteres de performance susceptibles de conditionner l'attribution d'actions gratuites
n'‘étant mentionnés ni dans la résolution ni dans les documents d'information des
actionnaires pour l'assemblée générale, cette résolution n'est pas conforme aux
recommandations de I'AFGC.

Référence

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2022 : II-C 4-2

Les résolutions destinées & autoriser l'attribution d’actions gratuites & des salariés et/ou
mandataires sociaux doivent intégrer des critéres de performance explicites sur la base
desquels seront attribuées lesdites actions afin que l'‘actionnaire puisse apprécier leur
potentiel dilutif en conséquence.

Ces criteres pourront étre mentionnés dans la résolution ou dans les documents mis a
disposition des actionnaires en vue de I'assemblée générale.
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GOUVERNANCE

1. Composition du conseil d’EUROAPI

Le conseil d'administration dEUROAPI comportera, a l'issue de I'assemblée générale 63,6%
de membres libres d'intéréts hors représentant des salariés, en conformité avec les
recommandations de I'AFG (dans I'hypothese ou les résolutions correspondantes seraient
acceptées).

Viviane Monges | Président d,iﬁ'tzrreéts 100% F |59 | FR 1 2026 | 0 | 4
) .. Non libre
Karl Rotthier Dirigeant dintéréts 100% M 55 BE 1 2026 1 0
Bpifrance
investissement Non libre
représenté par dintérats Nouveau M 45 FR | Nouveau | 2026 | 0 | 1 M M
Guillaume
Mortelier
Jean-Christophe Nonlibre | 1000 | M | 51| FR 1 2026 | 0 | 1
Dantonnet d’intéréts
Marie-Isabelle Nonlibre | yo000 | £ |56 | FR 1 2023 | 0 | 1
Pennet d’intéréts
s . Non libre
Kévin Rodier dintérats 100% M 38 FR 1 2024 | 0 | 1
Sanofi Aventis
Participations Nonlibre | yh00, | F |50 | FR 1 2026 | 0| 1] M
représenté par d’intéréts
Adeline Le Franc
EEI;I;:E;?F d'ilr_lltzrths 100% F | 57| us 1 2026 |05 | M |P|P
. Libre
Emmanuel Blin dintéréts 100% M 53 FR 1 2026 | 0 | 1 M| M
.. Libre
Cécile Dussart dintéréts 100% F 58 FR 1 2026 | 0 | 1
. . Libre
Claire Giraut dintéréts 100% F 67 FR 1 2026 | 0 | 1 P
Rodolfo J. Libre o
Savitzky dintéréts 100% M 61 FR 1 2026 | 0 | 1 M
. . Libre
M Matthias Perjos dintérats Nouveau M 50 SE Nouveau | 2026 1 1
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2. Spécificités

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

Je vous prie de croire, Madame, Monsieur, a I'expression de mes sentiments distingués.

Jérdme ABISSET
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