AUNOMDE LA LOI

Leregistre des
actionnaires a I'heure

de la blockchain

a blockchain est sous le feu
des projecteurs : la valorisation
des bitcoins a atteint des
sommets... avant de décrocher.
Si cette forme de cryptomonnaie
suscite autant d'intérét que de
méfiance de la part de certains
régulateurs, elle ne doit pas occulter
les autres potentialités de cette
technologie. La Bangque centrale
curopéenne (BCE) et l'Autorité
curopéenne des marchés financiers
(ESMA) y voient un moyen
d'améliorer l'activité postmarché,
par ses fonctions de registre
authentifiant et d’automatisation
décentralisée. Réputée infalsifiable,
outil de certification, le champ
potentiel de la blockchain
semble vaste.
La faculté d'utilisation de la
blockchain en matiére de registre
des actionnaires des sociétés par
actions non cotées est dorénavant
prevue. Jusqua aujourd hui, ces titres
font l'objet d'une tenue dans
un registre de titulaires de titres
nominatifs par la société émettrice
ou par son mandataire,
les inscriptions étant réalisées
en comptes titres. En pratique,
les transferts de propriété de titres
non cotés sont aujourd hui réalisés
a partir d'ordres de mouvement
de titres signés par le cédant, notifiés
a la société émettrice qui le constate
sur son registre de mouvement de
titres puis vire les titres du compte
titre du cédant vers celui du
cessionnaire.
Une ordonnance n” 2017-1674
du 8 décembre 2017 relative i
l'utilisation d'un dispositif
d'enregistrement électronique
partagé pour la représentation
¢t la transmission des titres
financiers est parue au = Journal
officiel ». Des décrets dapplication
viendront la préciser, en particulier
quant aux types de blockchain allant
étre autorisés a cette fin, peut-étre
également concernant les
autorisations statutaires nécessaires
pour y avoir recours. Le tout entrera
en vigueur au plus tard le I* juillet
2018. Le titre méme de l'ordonnance
fait référence a un dispositif
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d'enregistrement électronigue
partagé, terme qui permet d'inclure
tant les registres partagés qui sont
structurés en chaine de blocs
(blockchain) que celles qui ne le

sont pas. Une inscription dans un tel
dispositif aura un effet équivalent

a celui d'une inscription en compte
dans un registre classique, tant lors
d'une émission que lors d'un transfert
de titres financiers. Les inscriptions
dans un dispositif d'enregistrement
électronique partagé scront donc
assimilées a celles en compte sur

un plan juridique. Ce dispositif scra
lI'équivalent d'un livre comptable et
chronologique qui enregistre tous
les mouvements de transaction.

Il devrait étre d'intérét pour les
sociétés ayant de multiples
actionnaires ou de nombreux
mouvements de titres, qui pourront
ainsi les gérer plus aisément

ct. a priori. a moindre codt.

La révolution est moindre quil n'y
parait. Déja, l'ordonnance n* 2016-520
du 28 avril 2016 avait prévu que les
mini-bons pouvaient étre inscrits dans
un dispositif d'enregistrement
dlectronique partagé permettant
l'authentification de ces opérations.
En adoptant l'ordonnance n* 2017-1674
du 8 décembre 2017, le gouvernement
frangais a néanmoins fait preuve

de réactivité face a la mutation
technologique quiest la blockchain,

I1a également fait en sorte que
l'attractivité de la place de Paris

en ressorte renforcée, car précurseur
cn la matiére ! m



