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1 Résumé des analyses effectuées

Nombre Nombre de résolutions
Type d'assemblées générales d'assemblées Total Oui Non Abstentions
Assemblées générales ordinaires 5 72 52 20 0
Assemblées générales extraordinaires 3 3 3 0 0
Assemblées générales ordinaires et extraordinaires 2 58 51 7 0
Total 10 133 106 27 0
1.1 Résumé des recommandations de vote d’Ethos

I Oui 79.7%
B Non 20.3%

Abstentions 0.0%
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1.2 Recommandations de vote d'Ethos par catégorie de résolutions

0 20 40 60 80 100

Rapport annuel

Rapport de durabilité
Rapport climatique et stratégie climatique
Affectation du résultat
Rémunérations
Décharge

Elections du CA

Election du réviseur
Augmentation de capital
Réduction de capital
Modifications statuts

Autres themes

1 Résolutions B Résolutions Abstentions Total

approuvées refusées Résolutions

Rapport annuel 9 100.0% 0 0.0% 0 0.0% 9
Rapport de durabilité 0 0.0% 1 100.0% 0 0.0% 1
Rapport climatique et stratégie climatique 0 0.0% 1 100.0% 0 0.0% 1
Affectation du résultat 4 80.0% 1 20.0% 0 0.0% B
Rémunérations 15 68.2% 7 31.8% 0 0.0% 22
Décharge 1 100.0% 0 0.0% 0 0.0% 1
Elections du CA 29 90.6% 3 9.4% 0 0.0% 32
Election du réviseur 8 100.0% 0 0.0% 0 0.0% 8
Augmentation de capital 22 81.5% 5 18.5% 0 0.0% 27
Réduction de capital 4 57.1% 8 42.9% 0 0.0% 7
Modifications statuts 10 90.9% 1 9.1% 0 0.0% 11
Autres themes 4 44.4% B 55.6% 0 0.0% 9
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2 Résumé des recommandations de vote

Type d'assemblées générales (Type)

AGO Assemblées générales ordinaires
AGE Assemblées générales extraordinaires
MIX Assemblées générales ordinaires et

extraordinaires

Société Date
Alstom 10.07.2025
Arcadis 10.07.2025
30.09.2025
Ashtead Group 02.09.2025
Inditex 15.07.2025
Koninklijke Ahold 08.08.2025
Delhaize
NEXTracker 18.08.2025
Severn Trent 10.07.2025
Soitec 22.07.2025

Watches of Switzerland 03.09.2025
Group

Type
MIX
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AGE
AGO
AGO
AGE
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AGO
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3 Résultats des votes
3.1 Résultats moyens par theme
Type de résolution Nombre de Résultats
résolutions disponibles
Rapport annuel 9 9
Rapport de durabilité 1 1
Rapport climatique et stratégie climatique 1 1
Affectation du résultat 5 5
Rémunérations 22 22
Décharge 1 1
Elections du CA 32 32
Election du réviseur 8 8
Augmentation de capital 27 27
Réduction de capital 7 7
Modifications statuts 11 11
Autres themes 9 9
Tous les themes 133 133
3.2 Résolutions du conseil les plus contestées
Société Date AG No. Résolution Ethos
Soitec 22.07.2025 27 Modification des statuts : POUR
franchissements de seuils
NEXTracker 18.08.2025 1.a Réélection de M. Jeffrey Guldner POUR
NEXTracker 18.08.2025 3 Vote consultatif sur la rémunération des CONTRE
dirigeants
Soitec 22.07.2025 5 Réélection de CEA Investissement POUR
Ashtead Group 02.09.2025 4 Réélection de M. Paul Walker CONTRE
Soitec 22.07.2025 14 Approbation de la politique de POUR
rémunération de M. Pierre Barnabé, CEO
Soitec 22.07.2025 11 Approbation de la rémunération 2024/25 POUR
de M. Pierre Barnabé, CEO
Watches of 03.09.2025 16 Suppression des droits préférentiels de  POUR
Switzerland Group souscription en cas d'acquisitions et
autres investissements en capital
Watches of 03.09.2025 15 Suppression des droits préférentiels de  POUR
Switzerland Group souscription
Ashtead Group 02.09.2025 16 Suppression des droits préférentiels de  POUR

souscription en cas d'acquisitions et
autres investissements en capital

ecthos

Taux d'approbation
moyen

99.7%
99.8%
98.4%
99.4%
96.6%
99.0%
96.9%
99.8%
96.8%
98.2%
96.3%
98.3%
97.4%

Résultat

60.2%

74.3%
80.3%

81.6%
83.5%
86.3%

88.1%

89.1%

90.4%

90.7%
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4 Analyses par société

Alstom

No. Ordre du jour Board Ethos

1 Approbation des comptes sociaux POUR POUR

2 Approbation des comptes POUR POUR
consolidés

3 Décision sur I'emploi du bénéfice POUR POUR
et sur le dividende

4 Rapport spécial de I'organe de POUR POUR

révision sur les conventions et
engagements réglementés

5 Approbation de la politique de POUR ® CONTRE
rémunération de M. Henri
Poupart-Lafarge, CEO

6 Approbation de la politique de POUR POUR
rémunération de M. Philippe
Petitcolin, président du conseil
d'administration

7 Approbation de la politigue de POUR POUR
rémunération du conseil
d'administration

8 Vote consultatif sur le rapport de  POUR POUR
rémunération
9 Approbation de la rémunération POUR ® CONTRE

2024/25 de M. Henri Poupart-
Lafarge, chair/CEO jusqu'au 20
juin 2024 et CEQ par la suite

10 Approbation de la rémunération POUR POUR
2024/25 de M. Philippe Petitcolin,
président du conseil
d'administration a compter du 20
juin 2024

(N Autorisation d'achat d'actions POUR POUR
propres (programme de rachat
d'actions)

12 Autorisation de réduire le capital  POUR POUR
par annulation d'actions

13 Autorisation d'augmenter le POUR POUR
capital par incorporation de
réserves

14 Autorisation d'émettre des actions POUR ® CONTRE
(ou d'autres titres donnant acces a

des actions) avec droit de
préemption

ecthos

10.07.2025

La structure des rémunérations ne
respecte pas les lignes directrices
d'Ethos.

Le montant global maximal
permettrait de verser des
rémunérations significativement
supérieures aux rémunérations
versées par des sociétés
comparables.

Les attributions passées ne

permettent pas de confirmer le lien
entre rémunération et performance.

L'autorisation d'augmenter le capital,

a but général de financement avec
droit préférentiel de souscription,
dépasse les pratiques du marché.

MIX

Résultat

v

99.6%
99.6%

99.9%

99.9%

98.0%

99.3%

98.5%

99.2%

98.8%

99.2%

98.1%

96.9%

99.9%

98.5%
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Alstom 10.07.2025 MIX
No. Ordre du jour Board Ethos Résultat
15 Autorisation d'augmenter le POUR POUR « 96.3%

capital par émission d'actions sans
droit de préemption par voie
d'offre publique

16 Autorisation d'augmenter le POUR ® CONTRE Le rabais maximal est excessif pour  + 94.9%
capital par émission d'actions sans un placement privé.
droit de préemption dans le cadre
d'un placement privé

17 Autorisation d'émettre des actions POUR POUR + 98.6%
réservées aux salariés basés en
France (plan d'actionnariat salarié)

18 Autorisation d'émettre des actions POUR POUR « 98.6%
réservées aux salariés basés a
|'étranger (plan d'actionnariat
salarié)

19 Autorisation "green shoe" POUR POUR « 93.6%
d'émettre des actions
supplémentaires avec ou sans
droit de préemption

20 Délégation pour émettre des POUR POUR « 985%
actions et des titres de capital en
contrepartie d'apports en nature
faits a la société

21 Autorisation d'augmenter le POUR POUR  97.3%
capital en permettant aux filiales
d'émettre des actions sans droit
de préemption

22 Approuver la distribution d'actions POUR POUR  94.7%
gratuites (avec conditions de
performance)

23 Modification des statuts : réunions POUR POUR « 99.9%
du conseil d'administration

24 Modification des statuts : vote par POUR POUR + 100.0%
procuration

25 Modification des statuts : POUR POUR « 100.0%

participation a distance aux
assemblées générales
(actionnaires)

26 Modification des statuts : POUR POUR « 100.0%
participation a distance aux
assemblées générales (porteur
d'obligations)

27 Modification des statuts : fonds POUR POUR « 99.9%
propres

28 Modification des statuts : POUR POUR + 100.0%
consultation écrite

29 Modification des statuts : vote par POUR POUR « 99.9%
voie postale

30 Délégation de pouvoirs pour les POUR POUR « 99.9%
formalités

8/ 20



Arcadis

No. Ordre du jour

l.a Ouverture de l'assemblée
générale
1.b Notifications

Elections au conseil de

surveillance

2 Election de M. R.A.J. (Robert)
Swaak

3 Divers

4 Cloture de I'assemblée

Board

SANS VOTE

SANS VOTE

POUR

SANS VOTE
SANS VOTE

Ethos

SANS VOTE

SANS VOTE

POUR

SANS VOTE
SANS VOTE

ecthos

10.07.2025

AGE

Résultat

« 99.9%
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Arcadis

No. Ordre du jour

l.a Ouverture de l'assemblée
générale

1.b Notifications

2 Election de M. Simon Crowe en
tant que membre de la direction
générale

3 Divers

4 Cloture de lI'assemblée

Board

SANS VOTE

SANS VOTE
POUR

SANS VOTE
SANS VOTE

Ethos

SANS VOTE

SANS VOTE
POUR

SANS VOTE
SANS VOTE

ecthos

30.09.2025

AGE

Résultat

+ 100.0%
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Ashtead Group 02.09.2025 AGO

No. Ordre du jour Board Ethos Résultat

1 Rapport et comptes annuels POUR POUR « 100.0%

2 Vote consultatif sur le rapport de  POUR ® CONTRE Le lien entre rémunération et  94.6%
rémunération performance n'est pas démontré.

La structure des rémunérations ne
respecte pas les lignes directrices
d'Ethos.

3 Dividende final POUR POUR + 100.0%
Elections au conseil
d'administration

4 Réélection de M. Paul Walker POUR ® CONTRE Il préside le comité de nominationet « 83.5%
la représentation féminine est
insuffisante.

5 Réélection de M. Brendan Horgan POUR POUR « 99.7%
6 Réélection de M. Angus Cockburn POUR ® CONTRE [l exerce un nombre excessif de « 94.0%
mandats.

7 Réélection de Mme Jillian POUR POUR + 96.3%
Easterbrook

8 Réélection de Mme Renata POUR POUR « 96.0%
Ribeiro

9 Réélection de M. Roy Twite POUR POUR  94.4%

10 Election de M. Nando Cesarone POUR POUR « 99.1%

11 Election de M. Jamie Singleton POUR POUR « 99.0%

12 Réélection de POUR POUR « 99.9%

PricewaterhouseCoopers comme
organe de révision

13 Rémunération de I'organe de POUR POUR « 99.6%
révision

14 Autorisation générale d'attribuer  POUR POUR  94.4%
des actions

15 Suppression des droits POUR POUR « 94.4%
préférentiels de souscription

16 Suppression des droits POUR POUR « 90.7%

préférentiels de souscription en
cas d'acquisitions et autres
investissements en capital

17 Approbation d'un plan de rachat POUR ® CONTRE Le montant du rachat est inapproprié « 97.1%
d'actions au vu de la situation financiéere de la
société.

Le rachat d'actions dépasse 10% du
capital-actions.

18 Autorisation de réduire le délaide POUR ® CONTRE 14 jours sont insuffisants pour que « 95.2%
convocation des assemblées les actionnaires puissent voter de
générales extraordinaires maniére informée.
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Inditex

No. Ordre du jour Board

1.a Approuver les états financiers POUR
individuels

1.b Décharge aux membres du POUR
conseil d'administration

2 Approuver les états financiers POUR
consolidés

3 Approbation du rapport de POUR
durabilité

4 Décision sur I'emploi du bénéfice POUR
et sur le dividende
Elections au conseil
d'administration

5 Election de M. Roberto Cibeira POUR
Moreiras

6 Réélection de Ernst & Young en POUR
tant qu'organe de révision

7 Approbation d'un plan d'incitation POUR
a long terme

8 Vote consultatif sur le rapport de  POUR
rémunération

9 Autorisation pour mettre en POUR
oeuvre les décisions prises

10 Informations sur la modification du SANS VOTE

reglement du conseil
d'administration

Ethos

POUR

POUR

POUR

CONTRE

POUR

POUR

POUR

CONTRE

CONTRE

POUR

SANS VOTE

ecthos

15.07.2025

La société n'a pas fixé d'objectifs
ambitieux et quantitatifs sur les
enjeux matériels.

La société est sujette a de graves
controverses qui ne sont pas traitées
dans le rapport de durabilité.

La structure des rémunérations ne
respecte pas les lignes directrices
d'Ethos.

La transparence du rapport de
rémunération est insuffisante.

La structure des rémunérations ne
respecte pas les lignes directrices
d'Ethos.

AGO

Résultat

v 99.9%

« 99.0%

v 100.0%

« 99.8%

« 99.9%

+ 99.1%

v 100.0%

« 99.3%

« 98.4%

+« 100.0%
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Koninklijke Ahold Delhaize 08.08.2025 AGE
No. Ordre du jour Board Ethos Résultat
1. Ouverture de I'assemblée SANS VOTE SANS VOTE

générale

Elections au conseil de

surveillance
2. Election de M. Wiebe Draijer POUR POUR « 99.9%
3. Cloture de lI'assemblée SANS VOTE SANS VOTE
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NEXTracker 18.08.2025 AGO
No. Ordre du jour Board Ethos Résultat
1 Elections au conseil
d'administration
1.a Réélection de M. Jeffrey Guldner POUR POUR  74.3%
1.b Election de Mme Monica Karuturi POUR POUR  99.2%
1.c Réélection de Mme Brandi POUR POUR + 96.5%
Thomas
2 Réélection de Deloitte en tant POUR POUR « 99.6%
qu'organe de révision
3 Vote consultatif sur la POUR ® CONTRE La structure des rémunérations ne « 80.3%
rémunération des dirigeants respecte pas les lignes directrices
d'Ethos.
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Severn Trent 10.07.2025 AGO

No. Ordre du jour Board Ethos Résultat

1 Rapport et comptes annuels POUR POUR « 100.0%

2 Vote consultatif sur le rapport de  POUR ® CONTRE Le lien entre rémunération et « 98.8%
rémunération performance n'est pas démontré.

La structure des rémunérations ne
respecte pas les lignes directrices

d'Ethos.
3 Say on climate : vote consultatif POUR ® CONTRE Les objectifs de réduction « 98.4%
sur le plan d'action pour la d'émissions de CO2e ne sont pas
transition climatique vérifiés par un organisme reconnu.

La société ne publie pas d'objectifs
de réduction intermédiaires.
4 Dividende final POUR ® CONTRE L'utilisation proposée du résultat « 97.0%

semble inappropriée compte tenu de
la situation financiére de la société.

Elections au conseil
d'administration

5 Réélection de M. Thomas Delay =~ POUR POUR « 99.7%
CBE

6 Réélection de Mme Olivia Garfield POUR POUR « 100.0%
CBE

7 Election de M. Nicholas Hampton POUR POUR « 99.7%

8 Réélection de Mme Christine POUR POUR « 99.0%
Hodgson CBE

9 Réélection de Mme Sarah Legg POUR POUR « 99.9%

10 Réélection de Mme Helen Miles  POUR POUR v 99.9%

11 Réélection de Mme Sharmila POUR POUR « 99.6%
Nebhrajani OBE

12 Réélection de M. Richard Taylor POUR POUR + 100.0%

13 Election de PwC en tant POUR POUR + 100.0%
qu'organe de révision

14 Rémunération de I'organe de POUR POUR « 100.0%
révision

15 Donations politiques POUR ® CONTRE L'autorisation requise dépasse les « 99.6%

lignes directrices.

16 Autorisation générale d'attribuer POUR POUR v 97.1%
des actions

17 Suppression des droits POUR POUR « 98.0%
préférentiels de souscription

18 Suppression des droits POUR POUR « 95.2%

préférentiels de souscription en
cas d'acquisitions et autres
investissements en capital

19 Approbation d'un plan de rachat POUR ® CONTRE Le montant du rachat est inapproprié¢  « 97.5%
d'actions au vu de la situation financiere de la
société.
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Severn Trent

No.

20

21

Ordre du jour Board

Adoption de nouveaux statuts POUR

Autorisation de réduire le délaide POUR
convocation des assemblées
générales extraordinaires

Ethos

® CONTRE

® CONTRE

ecthos
10.07.2025 AGO

Résultat

La modification a une incidence
négative sur les intéréts a long terme
de la majorité des parties prenantes
de la société.

+ 100.0%

Plusieurs modifications statutaires
sont présentées au vote de maniere
groupée et les modifications avec
une incidence négative sont
prépondérantes.

14 jours sont insuffisants pour que
les actionnaires puissent voter de
maniére informée.

« 96.2%
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Soitec

No.

10

1M

12

13

14

15

16

17

18

Ordre du jour

Approbation des comptes sociaux

Approbation des comptes
consolidés

Décision sur I'emploi du bénéfice
2024/25

Elections au conseil
d'administration

Réélection de Bpifrance
Participations

Réélection de CEA Investissement

Réélection de Fonds Stratégique
de Participations

Vote consultatif sur le rapport de
rémunération

Approbation de ]a rémunération
2024/25 de M. Eric Meurice,
président jusqu'au 23 juillet 2024

Approbation de la rémunération
2024/25 de M. Christophe
Gégout, président du 23 juillet
2024 jusqu'au 28 février 2025

Approbation de la rémunération
2024/25 de M. Frédéric Lissalde,
président depuis le 1 mars 2025

Approbation de la rémunération
2024/25 de M. Pierre Barnabé,
CEO

Approbation de la politique de
rémunération de M. Frédéric
Lissalde, président depuis le 1
mars 2025

Approbation de la politique de
rémunération du conseil
d'administration

Approbation de la politique de
rémunération de M. Pierre
Barnabé, CEO

Autorisation d'achat d'actions
propres (programme de rachat
d'actions)

Autorisation de réduire le capital
par annulation d'actions

Autorisation d'émettre des actions
(ou d'autres titres donnant acces a
des actions) avec droit de
préemption

Autorisation d'augmenter le
capital par émission d'actions sans
droit de préemption par voie
d'offre publique

Board

POUR
POUR

POUR

POUR

POUR
POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

ecthos

22.07.2025

Ethos

POUR
POUR

POUR

POUR

POUR
POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

CONTRE L'autorisation d'augmenter le capital,
a but général de financement avec
droit préférentiel de souscription,
dépasse les pratiques du marché.

POUR

MIX

Résultat

v 99.8%
« 99.8%

+ 100.0%

« 95.7%

« 81.6%
« 99.2%

« 99.3%

« 99.7%

« 99.9%

« 99.9%

+ 88.1%

« 99.9%

« 99.4%

« 86.3%

« 99.6%

« 98.1%

« 98.4%

« 99.1%
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Soitec

No.

19

20

21

22

23

24

25

26

27

28

Ordre du jour

Autorisation d'augmenter le
capital par émission d'actions sans
droit de préemption dans le cadre
d'un placement privé

Autorisation d'émettre des actions
(ou d'autres titres donnant acces a
des actions) sans droit de
préemption, en faveur de
personnes répondant a des
critéres spécifiques

Autorisation "green shoe"
d'émettre des actions
supplémentaires avec ou sans
droit de préemption

Délégation pour émettre des
actions et des titres de capital en
contrepartie d'apports en nature
faits a la société

Autorisation d'émettre des actions
en cas d'offre publique d'échange
initiée par la société

Autorisation d'augmenter le
capital par incorporation de
réserves

Autorisation d'émettre des actions
réservées aux salariés basés en
France (plan d'actionnariat salarié)

Modification des statuts :
adaptation aux changements de loi

Modification des statuts :
franchissements de seuils

Modification des statuts :
délégation des pouvoirs au CEO et
adaptation aux changements de loi

Board

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

Ethos

® CONTRE

® CONTRE

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

POUR

ecthos

22.07.2025

Le rabais maximal est excessif pour
un placement privé.

Le rabais maximal est excessif pour
un placement privé.

MIX

Résultat

v

v

98.9%

98.9%

97.7%

98.9%

99.7%

99.9%

99.9%

+« 100.0%

v

60.2%

v 100.0%
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Watches of Switzerland Group 03.09.2025 AGO

No. Ordre du jour Board Ethos Résultat

1 Rapport et comptes annuels POUR POUR « 98.3%

2 Vote consultatif sur le rapport de  POUR POUR « 96.8%
rémunération

3 Vote contraignant sur la politique  POUR POUR v 97.0%

de rémunération

Elections au conseil
d'administration

4 Réélection de M. lan Carter POUR POUR + 98.8%
5 Réélection de M. Brian Duffy POUR POUR « 100.0%
6 Réélection de M. Anders Romberg POUR POUR « 99.9%
7 Réélection de Mme Tea Colaianni POUR POUR  98.7%
8 Réélection de Mme Baroness POUR ® CONTRE Elle n'est pas indépendent et le « 98.5%
Rosa Monckton MBE comité de rémunération n'est pas
100% indépendant.
Elle n'est pas indépendant et le
comité d'audit n'est pas 100%
indépendent.
9 Réélection de M. Robert POUR POUR « 99.0%
Moorhead
10 Réélection de Mme Chabi Nouri POUR POUR + 99.8%
11 Réélection d'Ernst & Young POUR POUR « 99.8%
comme organe de révision
12 Rémunération de I'organe de POUR POUR « 99.8%
révision
13 Donations politiques POUR ® CONTRE L'autorisation requise dépasse les v 97.5%
lignes directrices.
14 Autorisation générale d'attribuer POUR POUR  96.7%
des actions
15 Suppression des droits POUR POUR « 90.4%
préférentiels de souscription
16 Suppression des droits POUR POUR « 89.1%
préférentiels de souscription en
cas d'acquisitions et autres
investissements en capital
17 Autorisation de rachat de ses POUR ® CONTRE Le principe du traitement « 99.9%
propres actions proportionnel de tous les actionnaires
n'est pas respecté.
Le rachat d'actions remplace le
dividende en espéces.
18 Autorisation de réduire le délaide POUR ® CONTRE 14 jours sont insuffisants pour que « 96.5%
convocation des assemblées les actionnaires puissent voter de
générales extraordinaires maniéere informée.
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Disclaimer

Les analyses d'assemblées générales et les positions de vote reposent sur les lignes directrices de vote d'Ethos. Les
assemblées générales européennes (non suisses) ont été réalisées en partie par des partenaires locaux. Ethos procede a une
vérification systématique des recommandations de vote de ses partenaires afin d'assurer que I'ensemble des analyses et des
recommandations de vote sont conformes a ses lignes directrices de vote. Les données ont été recueillies auprés de sources
accessibles aux investisseurs et au public en général, par exemple les rapports de sociétés et les sites internet, ainsi que
d'informations communiquées lors de contacts directs avec les sociétés. Malgré des vérifications multiples, I'information ne
peut étre certifiée exacte. Ethos ne prend aucune responsabilité sur I'exactitude des informations publiées.
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