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AVANT-PROPOS

Voici la troisieme version du Code belge de gouvernance d’entreprise, qui remplace les précédentes
versions publiées en 2004 et en 2009. Une révision du Code de 2009 s’avérait nécessaire. Depuis sa
publication, le cadre réglementaire belge et européen a en effet connu de nombreux changements. En
outre, il fallait s’adapter au nouveau Code belge des sociétés et des associations qui contient d’impor-
tantes modifications concernant les sociétés cotées en bourse. Sur le plan sociétal et académique, des
discussions et des perspectives supplémentaires sont également apparues au sujet de la bonne gou-
vernance des sociétés cotées en bourse. Une révision était donc nécessaire pour maintenir la cohérence
et la pertinence du Code.

Ce Code 2020 a vu le jour a la suite de discussions approfondies et parfois intenses au sein de la Com-
mission Corporate Governance (la Commission). Le projet de ce nouveau code a fait 'objet d’'une large
consultation publique a laquelle ont participé aussi bien des administrateurs, des gestionnaires, des inves-
tisseurs, des universitaires et des représentants de syndicats et d’organisations non gouvernementales.
Cet apport a enrichi la version finale du Code 2020, puisque le projet a été révisé aprés cette consultation
pour tenir compte de toute une série de suggestions et de remarques. Je tiens a remercier tous ceux qui
ont contribué a cet effort.

Le nouveau Code des sociétés et des associations offre la possibilité d’opter pour un modele de ges-
tion dual, avec un conseil de surveillance et un conseil de direction totalement distincts. Dans le méme
temps, il supprime la possibilité d’un comité de direction légal, pour lequel un certain nombre de socié-
tés cotées avaient opté (cette suppression ne s’applique pas aux institutions financiéres, ou ce modele
reste obligatoire).

Le modéle de gestion dual est depuis de nombreuses années la norme dans un certain nombre de pays
voisins, dont les Pays-Bas et I’Allemagne, et il y a souvent fait ses preuves. Il est donc réjouissant que
le législateur offre désormais cette possibilité aux sociétés belges. Comme il s’agit, dans notre pra-
tique de gouvernance, d’'un concept nouveau et encore inusité pour de nombreux acteurs, les sociétés
devront y réfléchir de maniéere approfondie. D’ailleurs, le premier principe du Code 2020 prévoit qu’elles
doivent prendre une décision fondée et réfléchie quant au modele de gestion qui leur convient le mieux.
Ce choix devra étre réévalué ce choix a intervalles réguliers, en fonction de I’évolution de la société et
des changements de I'environnement dans lequel elle opére.

La révision du Code 2009 a également été I'occasion pour la Commission d’insister encore plus sur la
création de valeur durable. Le Code met explicitement I'accent sur le long terme, sur le comportement
responsable a tous les niveaux de la société et sur le fait de prendre en compte de maniere permanente
les intéréts légitimes des parties prenantes. Des attentes plus explicites sont également formulées en
termes de diversité, de développement des talents, de planification de la reléve, et en ce qui concerne
le rapport annuel de la société sur tous les sujets non financiers.

Cette orientation vers le long terme s’étend également a la politique de rémunération. Ainsi, par exemple,
il est désormais requis qu’un nombre minimum d’actions, soient détenues par les membres de la direction
générale pendant la durée de leur mandat. Et pour les administrateurs, il est prévu qu’une partie de leur
rémunération soit versée sous forme d’actions, qui doivent obligatoirement étre conservées au-dela la
fin de leur mandat. Cette disposition a suscité de nombreuses réactions lors de la consultation publique.
Elle constitue certainement une restriction pour les administrateurs qui avaient I’lhabitude d’étre immeé-
diatement et exclusivement rémunérés en espéces. La Commission estime toutefois que cette disposi-
tion peut contribuer a faire en sorte que toutes les parties concernées agissent selon une perspective
d’actionnaires a long terme.

Une autre nouveauté concerne l'introduction du concept de «relationship agreement». La Commission
incite le conseil a examiner si la société aurait avantage a conclure un tel contrat
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La Commission a pris grand soin de s’assurer que le Code 2020 soit aussi lisible et clair que possible
et qu’il continue a étre fondé sur des principes plutdét que sur de nombreuses regles et prescriptions
détaillées. Il a ainsi été décidé de ne pas répéter les dispositions |égales existantes. Il est clair que toutes
les dispositions du Code 2020 sont complémentaires a la Iégislation en vigueur. Cela signifie également
gue toutes ces dispositions sont soumises au principe «se conformer ou expliquer». En effet, les dis-
positions du Code correspondent au standard généralement accepté de bonne gouvernance. Il peut
toutefois arriver gu’il soit préférable qu’une société ne suive pas certaines dispositions pour des raisons
bien déterminées. Dans ce cas, il est possible de déroger a ces dispositions, a condition que cette déro-
gation soit bien justifiée, ce qui exige que les membres du conseil réfléchissent a I'objet des dispositions
et le principe sous-jacent. Une dérogation ne pose pas de probléme tant que les raisons qui la justifient
en sont clairement indiquées. Le Code 2020 lui-méme fournit des indications sur la maniére de le faire.
La Commission continuera chaque année a effectuer un contréle de la qualité des explications publiées.
Ainsi, la Commission interpellera la société concernée en cas de motivation qui ne soit pas suffisamment
convaincante.

Comme déja mentionné, le Code 2020 contient un certain nombre de concepts et de dispositions qui ont
été modifiés. Il est donc important que les sociétés disposent de suffisamment de temps pour y réfléchir
et s’y préparer. C’est pourquoi la Commission publie déja le Code 2020, bien gu’il n’entrera en vigueur
gu’en 2020, parallélement au nouveau Code des sociétés et des associations. Toutefois, les sociétés qui
s’estiment prétes a appliquer le nouveau Code 2020, peuvent s’y conformer immédiatement.

En fin de compte, la bonne gouvernance est une affaire de personnes. Leurs valeurs, leurs compétences,
leurs comportements et leurs maniéres respectueuses de traiter autrui déterminent le succés a long
terme de la société. Les rédacteurs de ce Code 2020 sont conscients que tout ne peut pas étre compris
ou réglé par des principes. lIs espérent toutefois que le nouveau Code 2020 sera une référence impor-
tante pour tous ceux qui sont responsables du développement et du caractére durable de nos sociétés
cotées en bourse.

Thomas Leysen
Président de la Commission
Corporate Governance
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COMMENT UTILISER LE CODE 2020?

1. STRUCTURE DU CODE 2020

Le Code 2020 (le Code) comporte 10 principes, considérés comme les piliers essentiels d’'une
bonne gouvernance. Ces principes sont ensuite détaillés en différentes dispositions qui sont des
recommandations pour leur mise en ceuvre effective. Toutes les sociétés cotées doivent respecter
ces principes en toutes circonstances. Elles doivent aussi se conformer a toutes les dispositions, a
moins de fournir une explication motivée de leur raison d’y déroger, compte tenu de leur situation
spécifique.

2. INFORMATIONS A PUBLIER

La publication d’informations est essentielle a la gouvernance et fondamentale pour permettre le
fonctionnement effectif du contrbéle externe. Grace a cette publication, le Code entend assurer un
niveau élevé de transparence.

Cette publication est réalisée au moyen de deux documents différents: la Charte de gouvernance
d’entreprise publiée sur le site Internet de la société et la Déclaration de gouvernance d’entreprise
qui forme une section spécifique du rapport annuel.

Dans sa Charte de gouvernance d’entreprise, la société doit décrire les principaux aspects de sa
gouvernance, notamment sa structure, le réglement d’ordre intérieur du conseil d’administration et
celui de ses comités ainsi que d’autres points importants. Cette Charte doit étre mise a jour chaque
fois que des changements interviennent.

La Déclaration de gouvernance d’entreprise doit inclure tous les éléments exigés par la loi, ainsi
gu’une indication des parties du Code auxquelles la société déroge et les raisons fondées de cette
dérogation. Le conseil doit veiller a I'exactitude et a I’exhaustivité de la Charte de gouvernance d’en-
treprise et de la Déclaration de gouvernance d’entreprise.

3. CONTROLE

Le respect du Code sera contrélé par différentes parties prenantes dont les actionnaires de la société,
le commissaire, et ’Autorité des Services et Marchés Financiers (FSMA). La Commission Corporate
Governance fait établir chaque année une étude de monitoring évaluant le degré de conformité de
chaque société cotée et examinant le bien-fondé des explications fournies en cas de dérogation a
une guelconque disposition du Code.

La conformité au Code doit étre appréciée tant par rapport a sa lettre qu’a son esprit, en tenant compte
des spécificités de chaque société. Si les explications ne sont pas jugées satisfaisantes, la Commission
Corporate Governance en informe le président du conseil.

4. APPLICATION

Le Code s’applique aux sociétés de droit belge dont les actions sont négociées sur un marché régle-
menté («sociétés cotées»), comme le prévoit le Code des sociétés et associations.

Le Code s’applique de maniére obligatoire aux exercices débutant le ler janvier 2020 ou ultérieure-
ment («application obligatoire »). Toutefois, la société peut choisir dés a présent d’appliquer le Code
2020 aux exercices débutant le 1¢" janvier 2019 ou ultérieurement («application optionnelle »). Dans
les deux cas, le Code se substitue au Code 2009.
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Des régles de gouvernance spécifiques s’appliquent a certains secteurs. C’est ainsi, par exemple, qu’il
est légalement obligatoire d’instituer un comité exécutif dans les sociétés du secteur financier. Par
voie de conséqguence, lorsqu’une société se conforme a ces régles spécifiques, elle n’a pas a justifier
une dérogation au Code si celle-ci est faite pour se conformer au cadre de gouvernance particulier
qui lui est légalement applicable.

5. TERMINOLOGIE
Le Code s’appligue aux deux types de structures de gouvernance. Dans cette optique, le Code utilise
la terminologie suivante:
TERMINOLOGIE DANS LE CODE STRUCTURE MONISTE STRUCTURE DUALE
«conseil» conseil d’administration conseil de surveillance
- membre du conseil d’administration . .
«administrateur» o membre du conseil de surveillance
- administrateur
«membre non exécutif du conseil» administrateur non exécutif membre du conseil de surveillance
«membre indépendant du conseil » administrateur indépendant non exécutif ETRIDE mdependamt W @oisel
de surveillance
. . administrateurs exécutifs et membres . . .
«management exécutif» , . . conseil de direction
d’un comité exécutif
. . administrateur exécutif ou membres
«manager exécutif » , o . . membre du conseil de direction
d’un comité exécutif
Le terme « CEO» est employé partout dans le Code comme se référant a la personne qui dirige le
comité exécutif dans une structure moniste et a la personne qui dirige le conseil de direction dans
une structure duale.
Si une disposition ou une disposition partielle s’applique excl/usivement a la structure moniste, ceci
est spécifié par la phrase d’introduction «[dans] la structure moniste ».
En outre, les caractéristiques distinctives de la structure duale peuvent étre indiquées en italique dans
une disposition ou une disposition partielle ou par la phrase d’introduction «[dans] la structure duale ».
Enfin, si des dispositions s’appliguent également au management exécutif dans une structure moniste
ou duale, ceci peut étre détaillé dans une disposition séparée avec une numeérotation différente (et en
italique si elle ne s’applique qu’a la structure duale).
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PRINCIPES DE LA GOUVERNANCE D’ENTREPRISE

PRINCIPE 1.

LA SOCIETE ADOPTE EXPLICITEMENT UNE STRUCTURE DE GOUVERNANCE
ET COMMUNIQUE CLAIREMENT SON CHOIX

1.1

1.2

1.3

Chaque société adopte explicitement une structure de gouvernance autorisée par la loi.

La structure moniste est composée du conseil d’administration, ayant le pouvoir d’accomplir tous
les actes nécessaires ou utiles a la réalisation de I'objet de la société, a I’'exception de ceux que la loi
réserve a I'assemblée générale.

La structure duale est composée du conseil de surveillance et du conseil de direction. Le conseil
de surveillance est chargé de la politique générale, de la stratégie de la société et de tous les actes
qui lui sont réservés spécifiquement par d’autres dispositions du Code des sociétés et associations
(CSA). En outre, le conseil de surveillance exerce la surveillance du conseil de direction. Le conseil
de direction exerce tous les pouvoirs d’administration qui ne sont pas réservés au conseil de sur-
veillance conformément au CSA.

Au moins une fois tous les cing ans, le conseil évalue si la structure de gouvernance choisie est
toujours appropriée. Si ce n'est pas le cas, il propose une nouvelle structure de gouvernance a l'as-
semblée générale.

Le conseil s’assure que cette structure de gouvernance est correctement traduite dans les faits et
que tous les aspects de la structure de gouvernance sont clairement décrits dans sa Charte de gou-
vernance d’entreprise (GE). La Charte GE est actualisée aussi souvent que nécessaire pour traduire
a tout moment la structure de gouvernance et doit étre publiée sur le site web de la société (en
indiquant explicitement la date de la derniére mise a jour).

La société inclut dans son rapport annuel une Déclaration GE décrivant toutes les informations
pertinentes relatives aux événements concernant sa gouvernance qui se sont produits au cours de
’exercice en question, y compris les amendements importants a la Charte GE de la société.

7 | Principes de la gouvernance d’entreprise / Principe 1



PRINCIPE 2.

LE CONSEIL ET LE MANAGEMENT EXECUTIF AGISSENT DANS LE CADRE DE LEURS
ATTRIBUTIONS RESPECTIVES ET INTERAGISSENT DE MANIERE CONSTRUCTIVE

CONSEIL

2.1

2.2

2.3

2.4

Le conseil poursuit une création de valeur durable par la société, en arrétant la stratégie de la société,
en mettant en place un leadership effectif, responsable et éthique et en supervisant les performances
de la société.

Pour rechercher la création de valeur durable, le conseil élabore une approche inclusive, qui équi-
libre les intéréts et les attentes |égitimes des actionnaires et ceux des autres parties prenantes.

Le conseil soutient le management exécutif dans I'exécution de ses taches et se tient prét a exprimer
des vues critiques de maniére constructive aussi souvent que nécessaire.

Les administrateurs sont disponibles pour donner des conseils, y compris en dehors des réunions
du conseil.

Stratégie

2.5

2.6

2.7

2.8

Sur la base des propositions du management exécutif, le conseil d’administration statue sur la stra-
tégie a moyen et a long terme de la société. Il évalue régulierement cette stratégie.

Sur la base des propositions du conseil de direction, le conseil de surveillance approuve la stratégie
a moyen et a long terme de la société. Il évalue régulierement cette stratégie.

Le conseil d’administration approuve les plans opérationnels et les principales politiques que le
management exécutif élabore pour mettre en ceuvre la stratégie de la société telle gu’elle a été
approuvée.

Le conseil de surveillance controle les plans opérationnels et les principales politiques élaborés par le

conseil de direction afin de mettre en ceuvre la stratégie de la société telle qu’elle a été approuvée

Le conseil s’assure que la culture de la société soutient I'application de sa stratégie, et promeut un
comportement éthique et responsable.

Le conseil d’administration évalue le niveau de risques que la société accepte de prendre pour
atteindre ses objectifs stratégiques.

Sur la base d’une proposition du conseil de direction, le conseil de surveillance approuve le niveau de
risque que la société accepte de prendre pour atteindre ses objectifs stratégiques.
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Leadership

2.9

Le conseil engage et licencie le CEO. Le conseil nomme et licencie également les autres membres
du management exécutif, en consultant le CEO et en tenant compte du besoin d’'une équipe de
direction équilibrée.

2.10 Le conseil s’assure qu’un plan de succession du CEO et des autres membres du management exé-

2.1

2.12

2.13

cutif est en place et revoit ledit plan périodiquement.

Le conseil fixe la politique de rémunération de la société en ce qui concerne les membres non exé-
cutifs du conseil ainsi que celle du management exécutif, en prenant en compte le cadre général
des rémunérations de la société.

Le conseil évalue chaque année les performances du management exécutif et I’'atteinte des objectifs
stratégiques de la société par rapport aux mesures et aux cibles convenues.

Le conseil d’administration soumet a 'assemblée générale les candidats qu’il propose comme admi-
nistrateurs ou dont il propose le renouvellement du mandat. Il veille a ce qu’un plan de succession
soit en place pour les administrateurs.

Surveillance

2.14

2.15

2.16

2.17

2.18

Le conseil approuve le cadre référentiel de contréle interne et de gestion des risques proposé par
le management exécutif et examine la mise en ceuvre dudit cadre.

Le conseil prend toutes les dispositions nécessaires a la publication, en temps voulu, des états finan-
ciers et des autres informations importantes, d’ordre financier ou autre, en respectant la Iégislation
en vigueur.

Le conseil d’administration s’assure que la société fournit dans son rapport annuel une vue synthé-
tique des performances de la société et que ce rapport contient suffisamment d’informations sur
les préoccupations sociétales et sur les indicateurs environnementaux et sociaux pertinents.

Le conseil d’'administration s’assure de la mise en place d’un processus de surveillance de la confor-
mité de la société avec les lois et les réglementations, ainsi que de I'application des directives
internes s’y rapportant.

Le conseil d’administration approuve un code de conduite (ou des codes de conduite spécifiques
aux activités) exposant les attentes de la direction de la société et de ses employés en matiére
de conduite responsable et éthique. Le conseil d’administration vérifie au moins une fois par an le
respect de ce code de conduite.

91
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MANAGEMENT EXECUTIF

2.19

Le conseil d’administration fixe les pouvoirs et les responsabilités confiés au management exécutif
et élabore une politique de délégation claire, en consultation étroite avec le CEO. Le management
exécutif doit:

étre en charge de la direction opérationnelle de la société;

- sans nuire au rble de surveillance du conseil d’administration, mettre en place des contrdles
internes (c.-a-d. des systémes permettant d’identifier, d’évaluer, de gérer et de surveiller les
risques financiers et autres) basés sur le cadre approuvé par le conseil d’administration;

soumettre, en temps voulu, au conseil d’'administration des états financiers de la société, fiables,
exhaustifs et précis, conformes aux principes et aux politiques comptables applicables a la société;

préparer la publication réglementaire des états financiers de la société et des autres informations
importantes, de nature financiére ou non;

soumettre au conseil d’administration une évaluation équilibrée et intelligible de la situation
financiere de la société;

fournir en temps utile au conseil d’administration toutes les informations nécessaires a I’exercice
de ses responsabilités; et

veiller a 'accomplissement de ses obligations vis-a-vis du conseil d’administration et lui rendre
compte.

Les responsabilités du conseil de direction figurent dans le CSA.

INTERACTION ENTRE LE CONSEIL ET LE MANAGEMENT EXECUTIF

2.20 Le management exécutif formule a I'intention du conseil des propositions en rapport avec la stra-

2.21

2.22

2.23

2.24

tégie de la société et sa mise en ceuvre.

Le management exécutif a une marge de manoceuvre suffisante pour mettre en place la stratégie
validée par le conseil en tenant compte du niveau de risques que la société accepte de prendre.

Des procédures claires et applicables réglent les pouvoirs décisionnels du management exécutif,
le rapport au conseil sur les décisions clés et I’évaluation du CEO et des autres membres du mana-
gement exécutif.

Le conseil et le management exécutif décident siles managers exécutifs peuvent accepter de siéger
dans les conseils d’autres sociétés. Des contraintes d’emploi du temps et d’éventuels conflits d’in-
téréts doivent étre pris en compte et comparés aux opportunités de développement professionnel
des managers exécutifs.

Les relations entre les administrateurs et les managers exécutifs sont transparentes. Le président
du conseil en est toujours informé.
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PRINCIPE 3.

LA SOCIETE SE DOTE D’UN CONSEIL EFFICACE ET EQUILIBRE

COMPOSITION

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

La composition du conseil correspond a I'objet de la société, a ses activités, a son stade de dévelop-
pement, a sa structure capitalistique et a d’autres particularités.

La taille du conseil est suffisamment restreinte que pour permettre la prise efficace de décisions.
Elle est aussi suffisamment étoffée pour que les administrateurs y apportent I'expérience et la
connaissance de différents domaines et que les changements dans sa composition soient gérés
sans perturbation.

La composition du conseil est fixée de facon a rassembler suffisamment de compétences dans les
domaines d’activité de la société ainsi qu’une variété suffisante de compétences, d’ages et de genres.

Le conseil d’administration comprend une majorité d’administrateurs non exécutifs. Le conseil
comprend un nombre approprié d’administrateurs indépendants. Au moins trois administrateurs
sont des administrateurs indépendants selon les criteres décrits dans le Code.

Le conseil de surveillance comprend un nombre approprié de membres indépendants. Au moins trois
membres sont indépendants selon les criteres décrits dans le Code.

Pour étre nommé en tant que membre indépendant du conseil, un administrateur doit satisfaire
aux criteres suivants :

1. ne pas étre un manager exécutif, ni exercer une fonction de délégué a la gestion journaliére au
sein de la société ou d’une société ou personne liée a celle-ci, et ne pas avoir occupé un tel poste
durant une période de trois ans précédant la nomination. Ne plus bénéficier d’options sur actions
de la société liées a ce poste.

2. ne pas avoir servi plus de douze ans en durée cumulée en tant qu’administrateur non exécutif.

3. ne pas avoir fait partie du personnel de direction (selon la définition de l'article 19, 2° de la loi du
20 septembre 1948 portant organisation de I'’économie) de la société ou d’une société ou personne
liée a celle-ci, durant une période de trois ans précédant la nomination. Ne plus bénéficier d’options
sur actions de la société liées a ce poste.

4. ne pas recevoir, ou avoir recu durant leur mandat ou durant une période de trois ans précédant leur
nomination, une rémunération significative ou un autre avantage important de nature patrimoniale
de la société ou d’'une société ou d’'une personne liée a celle-ci, en dehors des honoraires éventuel-
lement percus comme administrateur non exécutif.

5. a. ne pas détenir lors de la nomination, directement ou indirectement, seul ou de concert, des
actions représentant globalement un dixieme ou plus du capital de la société ou bien un dixiéme
ou plus des droits de vote dans la société;

b. ne pas avoir été désigné, en aucune maniere, par un actionnaire remplissant les conditions du
point @).

n
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6. ne pas entretenir, ou avoir entretenu au cours de 'année précédant la nomination, de relation
d’affaires significative avec la société ou une société ou personne liée a celle-ci, soit directement
en tant que partenaire, actionnaire, membre du conseil, membre du personnel de direction (selon
la définition de I'article 19, 2° de la loi du 20 septembre 1948 portant organisation de I’économie)
d’une société ou personne qui entretient une telle relation.

7. ne pas étre, ou avoir été au cours des trois ans précédant la nomination, un associé ou un membre
de I’équipe de réviseurs de la société ou avoir été une personne qui est, ou a été, le commissaire
réviseur de la société ou d’une société ou personne liée a celle-ci au cours des trois ans précédant
la nomination.

8. ne pas étre un manager exécutif d’'une autre société dans laquelle un manager exécutif de la
société siége en tant gu’administrateur non exécutif, et ne pas entretenir d’autres liens importants
avec des administrateurs exécutifs de la société du fait de fonctions occupées dans d’autres socié-
tés ou organes.

9. ne pas avoir, dans la société ou une société ou une personne liée a celle-ci, de conjoint, de cohabitant
légal ou d’allié jusgu’au deuxiéme degré, qui exerce un mandat d’administrateur, de manager exécu-
tif, de délégué a la gestion journaliere ou de membre du personnel de direction (selon la définition
de l'article 19, 2° de la loi du 20 septembre 1948 portant organisation de I’économie), ou entrant
dans 'une des catégories 1. a 8. ci-dessus, et, ce, en ce qui concerne le point 2., depuis au moins trois
ans apres la date a laquelle le membre de la famille concerné a terminé son dernier mandat.

FONCTIONNEMENT

3.6

3.7

3.8

3.9

3.10

3n

Tous les administrateurs respectent les criteres d’intégrité et de probité les plus élevés.

Le fonctionnement du conseil est collégial. Aucun administrateur individuel ou groupe d’adminis-
trateurs ne peut dominer la prise de décision dans le conseil.

Les procés-verbaux de réunion résument les discussions, précisent les décisions prises et reflétent
les opinions divergentes exprimées par des administrateurs. Les noms des intervenants ne figurent
que si ceux-ci en font la demande explicite.

Le conseil se réunit avec une régularité suffisante pour exercer efficacement ses obligations. La
société organise -si nécessaire et justifié- des réunions via des support vidéo, téléphoniques
ou Internet. Le nombre de réunions du conseil et de ses comités ainsi que le taux individuel
de présence des administrateurs, sont publiés dans la Déclaration GE.

Le conseil élabore des procédures via lesquelles les administrateurs ont acces a des conseils profes-
sionnels indépendants aux frais de la société.

Les administrateurs non exécutifs se réunissent au moins une fois par an en dehors de la présence
du CEO et des autres managers exécutifs.
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PRESIDENCE DU CONSEIL

3.12

3.13

3.14

3.15

3.16

3.17

3.18

Dans une structure moniste, la séparation est nette entre, d’une part la responsabilité de la conduite
du conseil d’administration (le président) et, d’autre part, la responsabilité exécutive de la conduite
des activités (le CEO). La méme personne ne peut pas exercer a la fois la présidence du conseil
d’administration et la fonction de CEO.

Le président est responsable de la direction du conseil. Il crée un climat de confiance permettant
des discussions ouvertes et une expression constructive de divergences de vues. Le président
s’assure gu’il y a suffisamment de temps de réflexion et de discussion avant la prise de décision.
Une fois les décisions prises, tous les administrateurs soutiennent leur mise en ceuvre.

Dans une structure moniste, le président du conseil d’administration fixe I'ordre du jour des réunions
du conseil, en consultant le CEO et le secrétaire de la société. Dans une structure duale, le président
du conseil de surveillance et le CEO fixent les ordres du jour des réunions de leurs conseils respec-
tifs, en consultant le secrétaire de la société. Le président, ou le cas échéant le président et le CEO,
veillent a ce que les procédures relatives a la préparation, aux délibérations, aux prises de décisions
et a leur mise en ceuvre soient appliquées correctement. Lordre du jour précise si les sujets sont
présentés a titre d’'information, pour délibération ou pour décision.

Le président du conseil, assisté du secrétaire de la société, veille a ce que les administrateurs recoivent
avant les réunions et, au besoin, entre celles-ci, des informations précises, concises, claires et oppor-
tunes afin qu’ils puissent contribuer aux discussions de facon informée et en connaissance de cause.
Pour ce qui concerne le conseil, la méme information est communiquée a tous les administrateurs.

Le président du conseil établit des relations étroites avec le CEO en lui apportant soutien et conseil,
dans le respect des responsabilités exécutives de ce dernier. Le président garantit une interaction
efficace entre le conseil et le management exécutif.

Le président du conseil veille a une communication efficace avec les actionnaires. Il veille également
a ce que les administrateurs comprennent les vues des actionnaires et des autres parties prenantes
importantes.

Le conseil élabore une procédure permettant de désigner un président suppléant pour les réunions
du conseil en I'absence du président ou pour présider aux discussions et aux prises de décision du
conseil dans des domaines ou le président a un conflit d’intéréts.
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SECRETAIRE DE LA SOCIETE

3.19 Le conseilnomme et révoque le secrétaire de la société. Le conseil vérifie que le secrétaire de la société
dispose des compétences et des connaissances voulues en matiere de gouvernance.

3.20 Le rble du secrétaire de la société comprend:

- le soutien du conseil et de tous ses comités dans tous les domaines concernant la gouvernance;

- la préparation de la Charte GE et de la Déclaration GE;

- labonne communication des informations au sein du conseil et de ses comités et entre le management
exécutif et les administrateurs non-exécutifs;

- la garantie que I'essentiel des discussions et des décisions lors des réunions du conseil d’adminis-
tration figurent correctement dans les procés-verbaux; et

- lafait de faciliter laformationinitiale et d’aider au développement professionnel comme demandé.

3.21 Les administrateurs peuvent, a titre individuel, recourir au secrétaire de la société.

3.22 Les dispositions du Principe 3 sont applicables mutatis mutandis au conseil de direction dans un sys-
teme dual, a I'exception des clauses qui s‘appliquent exclusivement au conseil de surveillance ou au
systéeme moniste.
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PRINCIPE 4.

DES COMITES SPECIALISES ASSISTENT LE CONSEIL
DANS LEXERCICE DE SES ATTRIBUTIONS

DISPOSITIONS GENERALES

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

4.9

Le conseil établit des comités spécialisés afin de I'orienter a propos de décisions a prendre, d’as-
surer au conseil que certains problémes ont été traités correctement, et si nécessaire, de porter
certains problémes a I'attention du conseil. Le conseil conserve la responsabilité collégiale de la
prise de décision.

La formulation de la stratégie ne peut pas étre déléguée a un comité permanent.

Le comité d’audit, le comité de rémunération et le comité de nomination comprennent au moins
trois administrateurs. Le conseil s’assure que la composition de chague comité est globalement
équilibrée et que chague comité dispose de I'indépendance, des compétences, des connaissances,
de I'expérience et de la capacité requise pour s’acquitter efficacement de ses taches.

Le conseil s’assure qu’un président soit nommé pour chacun des comités.

Chaque comité se réunit avec une régularité suffisante pour exercer efficacement ses obligations.
La société organise -si nécessaire et justifié- des réunions de comités par téléphone, vidéo ou
internet.

Les membres du management exécutif et de la direction peuvent étre conviés a des réunions de
comités pour fournir des informations et des avis pertinents dans leurs domaines de responsabilité.

Chague comité peut rencontrer, en dehors de la présence de tout manager exécutif, toute per-
sonne qu’il estime pertinente pour I'exercice de sa mission.

Le conseil élabore des procédures au moyen desquelles les comités du conseil ont accés a des
conseils professionnels indépendants aux frais de la société.

Apres chaque réunion d’un comité, le conseil recoit un rapport des conclusions et des recomman-
dations du comité (les «procés-verbaux»). Lors de chaque réunion, le conseil recoit un retour d’in-
formation oral de chaque comité.
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COMITE D’AUDIT

4.10

4.1

412

413

4.14

4.15

4.16

Le conseil établit un comité d’audit conformément au CSA. Eu égard a son réle en matiere de
risque, le comité peut également s’appeler «comité d’audit et de gestion des risques», sauf si le
conseil décide d’instituer un comité distinct de gestion des risques.

Le comité d’audit assiste le conseil dans I’exercice de ses responsabilités de suivi en matiere de
contréle au sens le plus large, incluant les risques. Il remplit pour ce faire les obligations prévues
par le CSA.

En particulier, le comité d’audit examine dans quelle mesure le management tient compte des
constatations de la fonction d’audit interne et de la lettre de recommandation de 'auditeur externe.

En outre, le comité d’audit examine les dispositifs spécifiques existants que le personnel de la
société peut utiliser pour faire part confidentiellement de ses préoccupations a propos d’irrégula-
rités éventuelles en matiere d’élaboration de I'information financiere ou d’autres sujets. Le comité
d’audit donne son aval aux mécanismes permettant au personnel d’informer directement le pré-
sident du comité d’audit. Si nécessaire, des dispositions sont prises permettant une enquéte pro-
portionnée et indépendante concernant ces sujets, et des mesures de suivi appropriées.

Une fonction d’audit interne indépendante est mise en place. Ses ressources et ses compétences
sont adaptées a la nature, a la taille et a la complexité de la société. Si la société n’a pas de fonction
d’audit interne, la nécessité d’en créer une est évaluée au moins annuellement.

Lauditeur externe et le responsable de I'équipe d’audit interne peuvent s’adresser directement et
librement au président du comité d’audit et au président du conseil.

Les sujets se rapportant au plan d’audit et tout probléme résultant du processus d’audit figurent
a l'ordre du jour de chaque réunion du comité d’audit et sont discutés spécifiguement avec les
auditeurs internes et externes au moins une fois par an.

COMITE DE REMUNERATION

417

4.18

Le conseil institue un comité de rémunération conformément au CSA.

Le comité de rémunération remplit ses obligations telles que spécifiées dans le CSA. En particu-
lier, le comité de rémunération fait des propositions au conseil sur la politique de rémunération
des administrateurs non exécutifs et sur celle des managers exécutifs, sur I’évaluation annuelle
des performances du management exécutif et sur 'accomplissement de la stratégie de la société
mesurés par rapport a des indicateurs de performances et a des objectifs convenus.
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COMITE DE NOMINATION

4.19

4.20

4.21

4.22

4.23

Le conseil institue un comité de nomination composé majoritairement d’administrateurs non exécu-
tifs indépendants. Le président du conseil ou un autre administrateur non exécutif préside le comité.
Le président du conseil ne préside pas le comité de nomination lorsqu’il traite de la désignation de
son successeur.

Les comités de nomination et de rémunération peuvent étre combinés.

Le comité de nomination fait des recommandations au conseil d’administration au sujet de la nomi-
nation des administrateurs et des managers exécutifs.

Le comité de nomination planifie le renouvellement ordonné des administrateurs. Le comité de
nomination conduit le processus de reconduction dans leurs fonctions des administrateurs sortants.

Le comité de nomination s’assure que le renouvellement des managers exécutifs fait 'objet d’une
attention suffisante et réguliére. Le comité de nomination s’assure également que des programmes
adéquats de développement de talents ainsi que des programmes de promotion de la diversité
sont en place.
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PRINCIPE 5.

LA SOCIETE NOMME LES MEMBRES DU CONSEIL
SELON UNE PROCEDURE TRANSPARENTE

DESIGNATION ET NOMINATION DES ADMINISTRATEURS

5.1

5.2

5.3

5.4

5.5

5.6

5.7

Une procédure transparente est adoptée pour garantir I'efficacité des nominations et des reconduc-
tions des administrateurs. Le conseil établit des procédures de nomination et des critéres de sélection
objectifs pour les administrateurs exécutifs et non exécutifs.

Le comité de nomination conduit le processus de nomination et recommande des candidats appro-
priés au conseil. Le conseil fait alors des propositions de nomination ou de reconduction a I'assemblée
générale.

Pour toute nomination d’administrateur, une évaluation des compétences, des connaissances et de
I'expérience déja existantes ou nécessaires au sein du conseil est faite et, sur la base de cette éva-
luation, une description du rble, ainsi que des compétences, des connaissances et de I’expérience
requises est élaborée (également appelée «profil »).

Dans le cas d’une nouvelle nomination, le président du conseil et celui du comité de nomination
s’assurent qu’avant d’envisager I'approbation de la candidature, le conseil ait recu des informations
suffisantes sur le candidat telles que son curriculum vitae, une évaluation basée sur le ou les entre-
tiens initiaux, la liste des autres fonctions gu’il occupe ainsi que, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a I’évaluation de son indépendance.

Les administrateurs non exécutifs sont diment informés de I'étendue de leurs obligations lors du
dépobt de leur candidature, en particulier en ce qui concerne le temps qu’ils devront consacrer a
I’exercice de leur mandat, en prenant également en compte le nombre et I'importance de leurs
autres engagements. Les administrateurs non exécutifs ne peuvent envisager d’accepter plus de
cing mandats d’administrateur dans des sociétés cotées. Les modifications apportées aux autres
engagements significatifs ainsi que les nouveaux engagements en dehors de la société sont com-
muniqués au président du conseil au moment ou ils surviennent.

La proposition de nomination présentée lors de 'assemblée générale est accompagnée d’'une recom-
mandation du conseil. Cette disposition s’applique également aux propositions de nominations
émanant d’actionnaires. Toute proposition précise le terme proposé pour le mandat, qui n‘excédera
pas quatre ans. Elle est accompagnée des informations utiles sur les qualifications professionnelles
du candidat ainsi que d’une liste des fonctions qu’il exerce déja. Le conseil indique quels candidats
satisfont aux critéres d’'indépendance définis par le Code.

Le conseil propose que I'assemblée générale vote séparément sur chaque candidature proposée.
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5.8 Le conseil s’assure que, lorsqu’il envisage de nommer I'ancien CEO comme administrateur, les
mesures de protection nécessaires sont en place pour que le nouveau président du management
exécutif ait 'autonomie requise. Si le conseil envisage de nommer le précédent CEO comme pré-
sident du conseil, il considére avec circonspection les implications, positives et négatives, d’une telle
décision et publie dans la Déclaration GE pourguoi ladite nomination n’entravera pas I'autonomie
nécessaire du CEO.

DESIGNATION DU PRESIDENT

5.9 Le président du conseil est reconnu pour son professionnalisme, son indépendance d’esprit, ses
gualités de coaching, sa capacité a établir un consensus, et ses talents de communication et de
gestion de réunions.

DEVELOPPEMENT PROFESSIONNEL

5.10 Les administrateurs nouvellement désignés, recoivent un formation initiale adéquate, appropriée
a leur r6le, ainsi gu’une mise a jour de I’environnement juridique et réglementaire applicable, afin
de garantir leur capacité a contribuer rapidement au conseil.

5.11 Les administrateurs nouvellement désignés mettent a jour leurs compétences et développent leur
connaissance de la société en vue de remplir leur réle a la fois dans le conseil et dans les comités.
La société mobilise les ressources nécessaires a cet effet.

PLANIFICATION DU RENOUVELLEMENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

5.12 Le conseil s’assure de I'existence des procédures pour la succession ordonnée et dans des délais
appropriés des membres du conseil. Il s’assure que toute désignation ou reconduction préservera
un bon équilibre des compétences, des connaissances et de la diversité du conseil et de ses comités.
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PRINCIPE 6.

TOUS LES MEMBRES DU CONSEIL FONT PREUVE D’INDEPENDANCE D’ESPRIT
ET AGISSENT TOUJOURS DANS UINTERET SOCIAL

INTEGRITE ET INDEPENDANCE D’ESPRIT

6.1

6.2

6.3

6.4

6.5

Les administrateurs se consacrent activement a leurs obligations et sont capables de se former un
jugement personnel, éclairé et indépendant lorsqu’ils exercent leurs responsabilités. Agir en toute
indépendance d’esprit suppose que I'on se fasse sa propre opinion, que I'on ait le courage d’agir en
conséguence en évaluant et en questionnant le point de vue d’autres administrateurs, en interro-
geant les managers exécutifs lorsque c’est nécessaire au vu des problemes et des risques en cause,
et en étant capable de résister a la pression du groupe.

Les administrateurs veillent a obtenir des informations détaillées et adéquates et a en prendre connais-
sance de maniere approfondie afin d’acquérir et de maintenir une compréhension claire des aspects
clés des affaires de la société. Les administrateurs demandent des compléments d’information chaque
fois qu’ils le jugent approprié.

Les administrateurs n’utilisent pas les informations recues en leur qualité d’administrateur a des fins
autres que l'exercice de leur mandat. Les administrateurs traitent avec prudence les informations
confidentielles gu’ils recoivent en leur qualité d’administrateur.

Les administrateurs font part au conseil de toute information en leur possession, qui pourrait étre
pertinente pour la prise de décision par le conseil. Dans le cas d’informations sensibles ou confi-
dentielles, les administrateurs consultent le président.

Ces dispositions, dans la mesure ou cela est pertinent, s’appliquent mutatis mutandis aux managers
exécutifs.

CONFLIT D’INTERETS

6.6

6.7

6.8

Chaque administrateur place les intéréts de la société au-dessus des siens. Les administrateurs ont le
devoir de s’occuper des intéréts de tous les actionnaires d’une maniére équivalente. Chaque membre
du conseil agit de maniére raisonnable et juste.

Chaque administrateur informe le conseil de tout conflit d’intéréts qui a son avis pourrait affecter
son jugement. En particulier, au début de chaque réunion du conseil ou d’un comité, les adminis-
trateurs déclarent s’ils ont un conflit d’intéréts a propos des points a I'ordre du jour.

Chaque administrateur doit en particulier étre attentif aux conflits d’intéréts pouvant survenir entre
la société, ses administrateurs, son ou ses actionnaires significatifs ou de controle, et les autres
actionnaires. Les membres du conseil qui sont proposés par un ou plusieurs actionnaires importants
ou de contrble s’assurent que les intéréts et les intentions desdits actionnaires sont suffisamment
clairs et gu’ils sont communigués au conseil en temps opportun.
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6.9 Le conseil agit de maniére a éviter un conflit d’intéréts, ou 'apparence d’un tel conflit. En cas de
conflit d’intéréts, le conseil, sous la direction du président, détermine la procédure a appliquer
pour préserver les intéréts de la société et de tous ses actionnaires. Le conseil explique dans le
prochain rapport annuel pourquoi il a choisi cette procédure. Toutefois, en cas de conflit d’intéréts
conséquent, le conseil envisage sérieusement de communiquer dés que possible sur la procédure
suivie, sur les considérations les plus importantes et sur les conclusions.

6.10 Lorsque le conseil prend une décision, les membres du conseil ne défendent des intéréts personnels.
Ils ne mettent a profit a des fins personnelles des opportunités d’affaires destinées a la société.

6.11 Ces dispositions, dans la mesure ou elles sont pertinentes, s’appliquent mutatis mutandis aux
managers exécutifs.

21 | Principes de la gouvernance d’entreprise / Principe 6



PRINCIPE 7.

LA SOCIETE REMUNERE LES MEMBRES DU CONSEIL
ET LES MANAGERS EXECUTIFS DE MANIERE EQUITABLE ET RESPONSABLE

DISPOSITIONS GENERALES

7.1

7.2

7.3

Le conseil adopte, sur avis du comité de rémunération, une politique de rémunération concue pour
réaliser les objectifs suivants:

- attirer, récompenser et retenir les talents nécessaires;

- promouvoir la réalisation d’objectifs stratégiques conformes au niveau de risque que la société
accepte de prendre et a ses normes de comportement;

- promouvoir la création de valeur durable.

Le conseil d’administration vérifie que la politique de rémunération est cohérente avec le cadre
général des rémunérations de la société.

Le conseil soumet ladite politique a 'assemblée générale. Quand une proportion significative de votes
s’est exprimée contre la politique de rémunération, la société prend les mesures qui s'imposent pour
prendre en considération les préoccupations des opposants, et décide ou non d’adapter sa politique
de rémunération.

REMUNERATION DES ADMINISTRATEURS NON EXECUTIFS

7.4

7.5

7.6

La rémunération des administrateurs non exécutifs tient compte de leur réle en tant qu’administrateur,
des roéles spécifiques qu’ils accomplissent, comme par exemple celui de président du conseil,de
président ou de membre de comités, ainsi que des responsabilités qui en découlent et du temps
consacré a leurs fonctions.

Les administrateurs non exécutifs ne recoivent pas des rémunérations liées aux performances,
c’est-a-dire liés directement aux performances de la société.

Un administrateur non exécutif recoit une partie de sa rémunération sous la forme d’actions de la
société. Ces actions sont conservées au moins un an aprés que l'administrateur non exécutif ait
quitté le conseil et au moins trois ans apres leur attribution. Les administrateurs non exécutifs ne
bénéficient pas de stock-options.

REMUNERATION DES MANAGERS EXECUTIFS

7.7

7.8

La politique de rémunération des managers exécutifs décrit les différentes composantes leur rémuné-
ration et fixe un équilibre approprié entre part fixe et part variable et entre rémunération au comptant
et différée.

Afin de faire correspondre les intéréts des managers exécutifs aux objectifs de création durable de
valeur de la société, la part variable de la rémunération des managers exécutifs est structurée de
facon a étre liée a leurs performances individuelles et a celles, globales, de la société.
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7.9 Le conseil d’'administration fixe un seuil minimum d’actions que les dirigeants doivent détenir.

7.0 Lorsque la société accorde une rémunération variable a court terme au management exécutif,
cette rémunération doit étre plafonnée.

7.11 Les stock-options ne peuvent ni étre attribuées de maniere définitive, ni étre exercées moins
de trois ans aprés leur attribution. La société veille a ne pas préter son concours a des contrats
de produits dérivés portant sur lesdites stock-options et a ne pas garantir les risques associés a
ces stock-options, car ce ne serait pas cohérent avec le but de ce mécanisme d’intéressement.

7.12 Le conseil approuve les principaux termes et conditions des contrats du CEO et des autres mana-
gers exécutifs aprés avis consultatif du comité de rémunération. Le conseil inclut des clauses
permettant a la société de recouvrer des émoluments variables payés, ou de surseoir au paiement
d’@moluments variables, et précise les circonstances dans lesquelles il conviendrait d’agir ainsi,
dans la mesure permise par la loi. Les contrats contiennent des dispositions spécifiques en cas de
cessation anticipée.
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PRINCIPE 8.

LA SOCIETE TRAITE TOUS LES ACTIONNAIRES DE MANIERE EGALE
ET RESPECTE LEURS DROITS

LA COMMUNICATION AVEC LES ACTIONNAIRES ET LES ACTIONNAIRES POTENTIELS

8.1 Le conseil garantit un dialogue effectif avec les actionnaires et les actionnaires potentiels au moyen
de programmes appropriés de relations avec les investisseurs, afin de mieux comprendre leurs
objectifs et leurs préoccupations. Il est rendu compte dudit dialogue au conseil au moins une fois
par an.

ASSEMBLEE GENERALE

8.2 La société veille a ce que les actionnaires disposent des moyens et des informations qui leur per-
mettent d’exercer leurs droits.

8.3 La société encourage les actionnaires a participer a 'assemblée générale et fournit la technologie
et les moyens de communication a cet effet.

8.4 Le président du conseil dirige 'assemblée générale et prend les mesures nécessaires pour qu’il soit
répondu aux questions pertinentes formulées par les actionnaires.

SOCIETES AVEC UN OU PLUSIEURS ACTIONNAIRES SIGNIFICATIFS OU DE CONTROLE

8.5 Dans le cas de sociétés ayant un ou plusieurs actionnaires significatifs ou de controle, le conseil
incite ceux-ci a exprimer clairement leurs objectifs stratégiques soit lors de réunions du conseil,
soit en lui faisant part en temps opportun.

8.6 Dans le cas de sociétés avec un ou plusieurs actionnaires significatifs ou de contréle, le conseil
incite ceux-ci a user judicieusement de leur position, a éviter les conflits d’intéréts et a respecter
les droits et les intéréts des actionnaires minoritaires.

8.7 Le conseil discute du point de savoir si la société doit conclure un pacte d’actionnaires avec les
actionnaires significatifs ou de contrdle.

INVESTISSEURS INSTITUTIONNELS

8.8 Lasociété discute au cours de I’exercice comptable concerné, avec les investisseurs institutionnels,
de la mise en ceuvre de leur politique concernant I’exercice de leurs droits de vote des investisseurs
institutionnels et demande aux investisseurs institutionnels et aux agences votant en leur nom des
explications sur leur attitude lors des votes.

8.9 Le conseil incite les actionnaires, et notamment les investisseurs institutionnels, a faire part de leur
évaluation de la gouvernance de la société avant les assemblées générales ou a tout le moins en
participant a 'assemblée générale.
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PRINCIPE 9.

LA SOCIETE DISPOSE D’UNE PROCEDURE RIGOUREUSE
ET TRANSPARENTE POUR EVALUER SA GOUVERNANCE

9.1 Le conseil évalue au moins une fois tous les trois ans ses propres performances ainsi que son
interaction avec le management exécutif, de méme que sa taille, sa composition, son fonctionne-
ment et celui de ses comités. L'évaluation respecte un processus formalisé, avec ou sans experts
externes, conformément a une méthodologie approuvée par le conseil.

9.2 Lors de I'expiration du mandat de chague administrateur, le conseil évalue sa participation aux réu-
nions du conseil ou aux comités du conseil, son engagement et son implication constructive dans
les débats et les prises de décision, conformément a une procédure préétablie et transparente. Le
comité de nomination évalue également si la contribution de chaque administrateur est adaptée aux
circonstances changeantes.

9.3 Le conseil prend des décisions suite a I’évaluation des performances. Si nécessaire, ceci implique de
proposer la nomination de nouveaux administrateurs, de proposer de ne pas réélire des membres
existants, ou de prendre toute mesure considérée comme appropriée pour un fonctionnement
efficace du conseil.
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PRINCIPE 10.
LA SOCIETE REND COMPTE PUBLIQUEMENT DU RESPECT DU CODE

10.1 Toutes les sociétés respectent les dispositions du Code. Si une société ne se conforme pas a une ou
plusieurs dispositions, elle indique a quelles dispositions du Code elle ne se conforme pas et explique
les raisons qui justifient cette dérogation.

10.2 Une description de ces dérogations est soumise au conseil au moins une fois par an, a l'initiative
du secrétaire de la société, afin de vérifier la qualité des explications données.

10.3 Le conseil approuve les raisons fournies pour les dérogations et les cautionne. En conséquence,
pour chaqgue dérogation par rapport a une disposition, le conseil:

a. expliqgue de quelle maniere la société a dérogé a la disposition;
b. décrit les raisons de cette dérogation;

c. indique quand la société envisage de se conformer a une disposition particuliere, lorsque la
dérogation est limitée dans le temps; et

d. le cas échéant, décrit la mesure qui a été prise au lieu de se conformer a la disposition et
explique la maniére dont cette mesure permet d’atteindre I'objectif sous-jacent de la disposition
en question ou du Code dans son ensemble, ou clarifie la maniére dont elle contribue a la qualité
de la gouvernance de la société.

10.4 Les explications sont soumises a I'assemblée générale lorsque la Déclaration GE lui est présentée.
Le conseil s’assure que les actionnaires examinent avec soin les explications données par la société
lorsqu’elle s’écarte des dispositions du Code et les encourage a se former un jugement raisonné
dans chaque cas. Le conseil instaure un dialogue avec les actionnaires si ceux-ci n'acceptent pas
le point de vue de la société, en gardant notamment présents a I'esprit la taille et la complexité de
la société ainsi que la nature des risques et des défis auxquels elle fait face.
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