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UNE UNION DES MARCHES DE CAPITAUX SANS MARCHE
UNIQUE POUR LENGAGEMENT DES ACTIONNAIRES A
L’ECHELON EUROPEEN

Bruxelles, le 9 novembre 2015 - La proposition de révision de la directive sur les
droits des actionnaires (Shareholder Rights Directive, SRD), qui vise a combattre le court-
termisme généralisé pour le remplacer par une vision a long terme de la gouvernance
des entreprises cotées en Bourse en renforgant ’engagement des actionnaires, a été
présentée au Parlement européen (PE) et au Conseil. Si le PE a largement soutenu les
propositions de directive de la CE et a adopté en partie sa résolution en pléniére, le 8
juillet, des amendements a la version actuelle de la SRD doivent encore étre négociés
lors des réunions informelles en trilogue du Parlement européen, du Conseil et de la
Commission.

La version qui sera négociée ignore largement les objectifs de la révision de la SRD et ne
fera pas grand-chose pour améliorer '’engagement des actionnaires. Le meilleur exemple
est le fait qu’il ne sera plus interdit d’exiger des frais plus élevés pour le vote
transfrontalier a l'intérieur de I'UE, malgré des demandes répétées des actionnaires
particuliers européens.

L’engagement des actionnaires se heurte également au fait que la proposition SRD
ignore les droits de vote des actionnaires particuliers dont les actions sont détenues sur
des comptes de mandataire (« omnibus »).

En outre, la proposition SRD, telle qu’elle a été approuvée par le PE, va a I'’encontre de
I’objectif d’intégration des marchés de la future Union des marchés de capitaux (UMC)
A tous les égards, la SRD dans sa version actuelle nous rapproche d’une Union des
marchés de capitaux sans marché unique de I’engagement des actionnaires a I’échelon de
I'UE. Nous pouvons ainsi affirmer, comme 1'a d’ailleurs dit correctement le vice-
président de la commission ECON, que la non-prise en compte des droits des
actionnaires particuliers fait de la SRD une « directive sur les droits des
intermédiaires ».
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