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Parution du Code de gouvernement d’entreprise
MiddleNext pour les valeurs moyennes et petites

PARIs, le 17 décembre 2009 : MiddleNext, association des valeurs moyennes, annonce aujourd'hui la
parution de son code de gouvernement d’entreprise pour les valeurs moyennes et petites.

Le code de gouvernement d’entreprise MiddleNext pour les valeurs moyennes et petites a pour vocation
de proposer a ces sociétés des recommandations pour évaluer leur gouvernance. Il compléte ainsi
d'autres codes, notamment celui proposé par I’AFEP et le MEDEF, dont certaines recommandations ne
leur sont pas adaptées.

Les valeurs moyennes et petites sont caractérisées par leur taille et par leur structure d’actionnariat. En
effet, nombre d’entre elles ont un actionnariat de référence important, dépassant souvent la majorité
du capital. Cet actionnariat est soit familial, soit entrepreneurial, et la direction de l'entreprise est
assurée le plus souvent par les représentants des actionnaires majoritaires.

Ces éléments éloignent un grand nombre de valeurs moyennes et petites des principes sous-jacents sur
lesquels se fondent les codes de « bonne gouvernance » existants. Cette « bonne gouvernance »
repose sur le postulat d'un actionnariat dilué dans le public et exige donc du conseil d’administration un
role de défense des intéréts des actionnaires particulierement actif. Dans le cas des valeurs moyennes
et petites, les véritables questions de gouvernance portent sur une juste articulation entre :

- la liberté d’action entrepreneuriale des dirigeants qui sont, le plus souvent, les actionnaires
majoritaires et donc ceux qui supportent le risque principal en cas de mauvaise gestion,

- la protection d’actionnaires minoritaires qui pourraient étre lésés par certaines décisions de
gestion.

Une gouvernance raisonnable des valeurs moyennes et petites suppose donc des regles en nombre
suffisant pour assurer des pratiques de gouvernance efficaces et justes, mais qui ne doivent pas étre
exagérées en traitant dans le détail des situations qui ne se présentent jamais ou extrémement
rarement.

Pour la réalisation de ce code, nous avons recueilli les avis et les expériences de nombreux experts de
la gouvernance des entreprises moyennes : dirigeants, investisseurs, juristes, auditeurs,
administrateurs, pouvoirs publics, AMF, etc.

Caroline Weber, Directrice Générale, a déclaré : " L accueil que les entreprises feront a ce code sera le
meilleur témoignage que cette conception de la gouvernance est celle quattend la communauté des
affaires.”

A PROPOS DE MIDDLENEXT

MiddleNext est I'association professionnelle frangaise indépendante représentative des valeurs moyennes cotées. Créée
en 1987, MiddleNext fédére et représente les sociétés cotées sur Euronext et Alternext de NYSE Euronext, tous secteurs
d’activité confondus.

MiddleNext a pour vocation de représenter et défendre les intéréts de ses entreprises membres, d'en assurer la
promotion et d’étre un lieu d'échanges et d’expertises pour les dirigeants.

MiddleNext co-préside le Smaller Issuers Committee d’EuropeanIssuers, premiére association européenne qui promeut
les intéréts des sociétés cotées en Bourse. Cette derniére regroupe 15 pays et représente prés de 9.200 sociétés cotées
pour une capitalisation boursiére d’environ 8 500 milliards d’euros.
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