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AG 2022:les points de vigilance
des agences de conseil en vote

GOUVERNANCE

Les agences de conseil
en vote ont intégré

le climat dans leur
politique de vote

cette année.

Elles seront également
vigilantes aux rémuné-
rations des présidents
non exécutifs.

Laurence Boisseau
W @boisseaul

En 2021, le climat a fait son appari-
tion dans les assemblées générales
(AG)des grands groupes cotés fran-
cais. EDF, AXA y ont présenté un
point détape sur leur politique cli-
matique. Mieux, Atos, Vinci et Tota-
IEnergies ont soumis au vote des
actionnaires leur plan de transition
énergétique. Cette année, les socié-
tés devraient étre plus nombreuses
a proposer une résolution en ce
sens. Les agences de conseil en vote
(« proxy advisors ») s'y préparent.
Laméricain ISS (Institutional Sha-
reholder Services) et le frangais
Proxinvest ont tous deux intégré
cette question dans leur politique
de vote 2022. L'an dernier, ce nétait
pas le cas et elles se retrouvaient
alors a émettre une recommanda-
tion pour les investisseurs quand la
résolution était soumise au vote.

Globalement, les « proxy advi-
sors » partagentles mémes vues :ils
soutiendront une résolution clima-
tique si certains critéres sont rem-
plis. Ils tiendront compte de
I'exhaustivité et de la rigueur du
plan climatique. Ils regarderont de
préssilentreprise divulgue bien ses
émissions de gaz a effet de serre
Scopel, 2 et 3, si elle s'est engagée a
rendre compte de la mise en ceuvre
deson planau cours des années sui-
vantes, et enfin, si elle a défini des
objectifs en lien avec les Accords de
Paris.

Dissociation des fonctions
de président et de DG

Lors d'une conférence organisée
jeudi matin par I'Hebdo des AG,
Glass Lewis a insisté sur le fait que
ces résolutions climatiques ne
devaient pasavoir pour butde trans-
férer la responsabilité de la stratégie
RSE (Responsabilité Sociale et Envi-
ronnementale) du conseil d'admi-
nistration auxactionnaires. Avec un
tel vote, I'entreprise demande un

Assemblée générale de TotalEnergies. Les entreprises doivent avoir défini des objectifs en lien

avec les Accords de Par;|

simple avis. Proxinvest ne prévoit
pas de vote sanction. Si une société
cotée ne propose pas de résolution
climatique, I'agence de conseil en
vote ne recommandera pas de voter
contre un membre du conseil
dadministration.

« Nous sommes dans une démar-
che bienveillante pour accompagner
les entreprises en leur expliquant les
attentes des investisseurs. Un vote
sanction ouvrirait une guerre avec les
émetteurs, qui y verraient du chan-
tage » a liqué Loic Dessaint,
directeur général de Proxinvest
Coté rémunérations, cette année,

les agences de conseil en vote porte-
ront une attention particuliére a
celles des présidents non exécutifs.
En 2021, la dissociation des fonc-
tions de président et de directeur
général est devenue la nouvelle
norme dans 'Hexagone. Arcelor-
Mittal, Bouygues, L'Oréal, Danone,
Saint-Gobain ont tous franchi le
pas.

Cette année, ce sera au tour
d'Orange, d'Air Liquide et de Veolia.
« Un président exécutif qui était PDG
avant est souvent mieux payé qu'un
président qui le devient directement,
parce qu'il garde certaines missions.

L’Hebdo des AG fusionne

avec Praexo

L'Hebdo des AG et Praexo ont annoncé leur rapproche-
ment donnant naissance a Scalens. Cette nouvelle
société propose la digitalisation de la relation des socié-
tés cotées avec leurs actionnaires et investisseurs. Cette
fusion s'accompagne d'une levée de fonds auprés de ses
fondateurs et de Rothschild & Co. En 2022, Scalens cou-
vrira les AG en France, en Allemagne, au Royaume-Uni

et dans d'autres pays européens.
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Cela ne justifie pas que son fixe soit
équivalent a celui du directeur géné-
ral », explique un analyste d'une
agence de conseil en vote.

Féminisation

Proxinvest a, par ailleurs, renforcé
ses exigences envers l'administra-
teur référent, un contre-pouvoir au
PDG.Cedernier doitavoir des préro-
gatives spécifiques, notamment
pouvoir déposer des points a l'ordre
du jour du conseil. Lagence de con-
seil en vote vérifiera que des « execu-
tive sessions », ces réunions du con-
seil d'administration auxquelles
participent tous lesadministrateurs
indépendants mais pas les diri-
geants exécutifs, ont bien lieu et
quelles sont bien présidées par ce
dernier.

La féminisation des comités exé-
cutifs sera sans doute un sujet a
l'avenir. La loi Rixain adoptée en
décembre dernier impose 30 % de
femmesdansles instances dirigean-
tesd'ici 22027 puis40 % d'ici a 2030.
Dans I'immédiat, les groupes cotés
affichent environ 25 % de femmes
dans leur comité exécutif. m

La SFAF regle sa crise de gouvernance

REGULATION

La trésoriére de la
SFAF, qui avait été
recrutée mi-décembre
pour siéger au conseil
de surveillance de
Solutions 30, a démis-
sionné du conseil
d’administration

de I'association
représentant les
analystes financiers.

Début décembre, la Société fran-
caise des analystes financiers
(SFAF) avait prévu d'engager une
réflexion de fond sur sa gouver-
nance, notamment sur les r
définir pour prévenir et gé
conflits d'intéréts au sein de son
propre conseil dadministration. Le
calendrier de ces travaux avait été
accéléré par un imprévu : la nomi-
nationsurprise, mi-décembre, dela
trésoriere de la SFAF, Pascale
Mourvillier, au conseil de sur-
veillance de Solutions 30, une
société cotée du SBF 120. Lassocia-

tion n'a aujourd'hui plus besoin de
réfléchir dans l'urgence. Dans une
lettre adressée a ses membres mer-
credi, elle vient d'annoncer la
démission de Pascale Mourvillier
de ses fonctions au conseil et au
bureau de la SFAF. Entre les admi-
nistrateurs de cette derniere et la
trésoriére, la situation n'était plus
tenable.

En pleine tourmente

Solutions 30 s'est retrouvée en
pleine tourmente boursiére fin 2020
apres avoir été accusée de fraude
par un rapportanonyme, puis par le
vendeur a découvertaméricain Car-
son Block. En mai dernier, son audi-
teur EY na pas certifié les comptes
2020. Depuis, Solutions 30 a indi-
qué, fin septembre, que l'analyse de
son bilan au 1* janvier par le cabinet
PKEF, son nouvel auditeur, n‘avait fait
ressortir aucune anomalie.

Un membre du conseil d'admi-
nistration de la SFAF peut siéger
dansunconseil. Riennel'interdit. Le
probléme est, quentre la SFAF et
Solutions 30, il existe un certain pas-
sif. En juin dernier, 'association a
recu une « mise en garde » d'un
cabinet d'avocats travaillant pour la

société cotée tentant de la dis
d'organiser une réunion avec Car-
son Block sur le théme : « Solutions
30: les lecons a tirer pour la régle-
mentation financiére francaise ».
Face aux pressions, la ]
féré annuler, ma
grand bruit et a été prise trés au
sérieux par le gendarme boursier.

Dans une lettre
adressée a ses
membres, la SFAF,
vient d'annoncer la
démission de Pascale
Mourvillier de ses
fonctions au conseil
et au bureau

de l'association.

Dans un premier temps, fin
décembre, certains membres de la
SFAF ont été choqués par cette
nomination quirisquaitaleursyeux
de nuire ala réputation de l'associa-
tion et potentiellement & sa crédibi-
lité, en cas d'éventuels problémes
avérés, plus tard, chez Solutions 30.

Mais l'association n'a alors pas tran-
ché a chaud en poussant Pascale
Mourvilliera démissionner. Depuis,
les mcmbres de l'association ont
éré I'information et durci leur
slonnosinformations, un
conseil dadministration réuni cette
semaine aurait considéré que si Pas-
cale Mourvillier restait au conseil,
ce dernier serait paralysé.

Le moment n'était pas a ce genre
de blocage. La SFAF a des sujets
importants a traiter. Elle discute
notamment louj()urs avec lesautres
associations représentant les
acteurs de marché a savoir avec
I'’Amafi (Association francaise des
marchés financiers), 'AFG (Asso-
ciation francaise de gestion), 'Af2i
(Association francaise des investis-
seurs institutionnels) et MiddleNext
pour la mise en place d'une charte
de bonnes pratiques afin dencadrer
la recherche sponsorisée (payée par
I'émetteur). « Alors que la consulta-
tion de la Commission européenne
pour l'allégement des régles de cota-
tion des PME (Listing Act) s‘achéve le
11 février, il serait de bon ton que la
place de Paris s'aligne enfin sur une
charte », note un spécialiste du dos-
sier.— L. Boi.




