AFG

VB/cf - Div n° 6449_01 Paris, le 29 janvier 2026

PROGRAMMIE DE VEILLE 2026 DE GOUVERNEMENT D’ENTREPRISE
SUR LES SOCIETES DU SBF 120

ALERTE N° 2 CONCERNANT DERICHEBOURG

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'AFC.

L’AFG, qui a publié la version 2026 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.

DERICHEBOURG

DATE DE L'ASSEMBLEE GENERALE : 5 FEVRIER 2026

RESOLUTIONS CONCERNEES PAR LES RECOMMANDATIONS DE L’AFG

= RESOLUTIONS 10 et 11 : Politique de rémunération du DG et du DGD

Analyse

La politique de rémunération du Directeur Général et du Directeur Général Délégué,
présentée au vote des actionnaires, intégre la possibilité du versement d'une rémunération
exceptionnelle, non plafonnée, en cas de missions particuliére telles que l'intégration d'une
opération de croissance externe significative.

En outre les indemnités susceptibles d'étre allouées au Directeur Général en cas de cessation
de ses fonctions sont fixées a 3 ans de rémunération fixe et variable, ce qui excéde le plafond
recommandé par I'AFG.
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Référence

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2026 :
IN-C5

« L'échec ne doit pas étre payant ». Il ne peut y avoir a la fois une remunération élevée qui
intégre une prime de risque et une forte indemnité si le risque est avéré.

Outre la soumission a des conditions de performance exigée par la loi, 'TAFG demande que le
montant des éventuelles indemnités de départ de toute nature des mandataires sociaux
dirigeants soit proportionnel & leur durée de présence, a leur remunération et a la valorisation
intrinséque de la société durant le mandat de l'intéressé.

En toute hypothese, 'AFG recommande que le cumul de I'ensemble des indemnités
susceptibles d'étre versées a tout mandataire social dirigeant a l'occasion de son départ
(indemnités de départ, indemnités de non-concurrence..) n‘excéde pas un montant
correspondant @ deux fois sa rémunération annuelle, fixe et variable (les stock-options et
autres types de remunérations étant exclues). S'‘agissant d'une péeriode de présence inférieure
a deux ans, le montant de I'indemnité de départ devra étre fixé au prorata de la durée de
présence.

= RESOLUTION 14 : Renouvellement d’administrateur

Analyse

Il est attendu de tout membre de conseil d'administration qu'il témoigne de son implication
dans la société dont il a accepté un mandat par une détention non symbolique d'actions de
la société.

21 ans aprés son entrée au conseil de DERICHEBOURG l'administrateur proposé au
renouvellement continue a ne détenir qu'une seule action de la société.

Référence

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2026 :
11-D-7

Tout membre du conseil d'administration ou de surveillance doit détenir un minimum (non
symbolique) d'actions de la société, pour autant que le droit national le permette.

= RESOLUTION 18 : Programme de rachat d’actions

Analyse

La mention dans la résolution du fait que I'autorisation de rachat par la société de ses propres
actions dans la limite de 10% du capital peut étre utilisée en période d'offre publique, offre une
transparence permettant aux actionnaires une meilleure compréhension des enjeux du vote
de la résolution. Cependant du fait de la disparition de notre réglementation 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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Référence

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2026 :
I-C1

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 I'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 considéere 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.

= RESOLUTION 20 : 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 188,5% du capital, ce qui est supérieur a la limite de 10% préconisée par
I'’AFG en lI'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'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 2026 :
I-C-1-b

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 2026 :
I-C1

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 I'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 20% du capital social actuel, ce qui est supérieur a la limite de 10%
préconisée par I'AFG en I'absence de délai de priorité obligatoire d'un minimum de 5 jours.

Par ailleurs, dans un contexte de disparition de notre reglementation 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 2026 :
I-C-1-b

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 2026 :
I-C1

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 22 : 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 188,5% 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.
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Références

Extrait des Recommandations sur le gouvernement d’entreprise AFG version 2026 :
I-C1-b

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 2026 :
I-C-1-b

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 2026 :
I-C1

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 23 : Augmentation de capital réservée a une catégorie d’actionnaires

Analyse

'autorisation proposée d'augmenter le capital en réservant la souscription a des sociétés
d'investissement ou fonds d'investissement francais ou étrangers ou toute personne (y
compris les fournisseurs ou les créanciers obligataires de la Société) détenant une créance
certaine, liquide et exigible sur la société, porte sur 30% du capital social actuel ce qui excede
la limite de 10% préconisée par 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'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 2026 :
I-C-1-b

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 2026 :
I-C1

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 : Augmentation de capital sans DPS a l'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, a hauteur de 188,5% du capital social actuel, ce qui est supérieur a la limite de
10% préconisée par 'AFG en l'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'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 2026 :
I-C-1-b

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 2026 :
I-C1

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 25 : Option de sur allocation (green-shoe)

Analyse

La résolution 25 permet de répondre a une demande additionnelle de participation aux
augmentations de capital visées notamment dans les résolutions 20 a 24, 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 2026 :
I-C1-b

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 2026 :
I-C-1-b

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 2026 :
I-C1

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.

GOUVERNANCE
1. Composition du conseil d’administration de DERICHEBOURG

Le conseil d'administration de DERICHEBOURG comporte 37,5% de membres libres d'intéréts
hors représentant des salariés en conformité avec les recommmandations de I'AFG s’agissant
d'une société contrdlée.
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Président
. . Non-libre o
Daniel Derichebourg Durée de | diintérats 100% 73 |FR| 30 2030
mandat
CFER Rep Non-libre o
représenté par d’actionnaire | d'intéréts 100% 65| FR | 14 2028
Catherine Ottaway
Boris Rep Non-libre o
Derichebourg d’actionnaire | d'intéréts 75% 47 | FR19 2027
DGD Non-libre
Thomas dintéréts 100% M |49 |FR| 19 2027 |1 | O
Derichebourg
Daniel Goin | xepresentant) Non-libre | 4550, 1\ |59 | FR| 3 | 2026 | 0 | 1 M| M
des salariés | d’intéréts
. . Durée du | Non-libre
| Matthieu Pigasse mandat dintéréts 75% M |57 |FR| 21 2029 | O | 3
. . Libre o
Catherine Claverie dintéréts 100% F |56 |FR 9 2029 | 0 | 1 M P P
. Libre
M René Dangel dintéréts 75% M |74 | FR 4 2030 | O | 1 P M| M
. . Libre o
oA (]
M Frangoise Mahiou dintéréts 100% F 62 | FR| 10 2028 | 0 | 1 M M M

2. Spécificités

e Les statuts de la société DERICHEBOURG comportent des actions a droit de vote double sous
condition de détention de cing ans.

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

e Taux d'assiduité inférieur a 76% pour trois membres du conseil d'administration.

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

Jérome ABISSET
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