| Le Solr Mercred 17 mai 2006

20 'économie

U n vent d'optimisme souffle
chez les spécialistes des op-
tions sur actions (ou « stock-op-
tions »). Bien qu'aucune donnée
statistiqué globale ne permette
de connaitre de facon chiffrée la
popularité de cet outil de rémuné-
ration, les professionnels sont for-
mels : ces derniers mois, les op-
tions reprennent du poil de la bé-
te. .« Notre evamen de la presse
mondiale révéle en tout cas un
net regain dintérét pour le su-
jet », souligne Mare Mathieu, Se-
crétaire général de la Fédération
européenne de lactionnariat sala-
rié (FEAS). « Plus de 1.000 arti-
cles par mois ont été consacrés au
sujet ». Un constat partagé par
Jean-Louis Davain, spécialisé
dans les rémunérations au cabi-
net d'avocats Loyens : « Je regois
mot aussi plus de demandes d'in-
formations pratiques de mise en
@uvre en comparaison i lannéde
2002, »

Si le retour en grice est i ce
point ressenti, c'est que la descen-
| te aux enfers a été trés spectacu-

laire. En cause, dans les premié-

res années de la décennie, une
mauvaise santé de la bourse qui a
rendu perdants de nombreux bé-

néficiaires de la mesure. Juridi-
quement, expliquent les profes-
sionnels, la loi belge régissant les
options laisse flotter des « éncerti-
tudes inutiles » quant aux consé-
quences fiscales de l'octroi d'un
tel avantage. Mais c'est certaine-
ment dun point de vue managé-
rial gue l'outil a subi les critiques
les plus dures : on a reproché ré-
trospectivement aux options de
favoriser un individualisme force-
né au sein de lentreprise. « Le
danger d'un tel outil de rémuné-
ration est qu il récompense U'indi-
vidu. Avee comme effet pervers
qu'il ne se concentre que sur les ré-
sultats @ court terme », analyse
Marc Mathieu. Dol des dérives
possibles, comme des manipula-
tions de cours.

Le probléme
de la cohésion du

Autre probléme posé : celui de
la cohésion du groupe. « Iy a eu
quelques cas, rares mais assex

voyants, de dirigeants qui ont. s
touchés dimportants mmmm

en réalisant lewrs options », com-

sies.
Si ces conditions n untpns fon-
damentalement évolué, com-

ment expliquer le nouvel engoue-  sit]
ment pour les stock-options ? Dé-

sormais, les options ne sont plus
une finalité en soi. Elles ne font
que figurer au sein d'une palette
d'instrument de rémunération.
Par exemple, certaines entrepri-

ses n'hésitent plus  faire massive-
ment entrer les salariés dans leur
i hl Etymmtununpactpu—

Méme les stock-options doi-
vent penser collectif, et s'intégrer
dans une stratégie industrielle.
« A présent, on fixe en premier
lieu lobjectif stratégique, puis on

Management / Désormais, les salariés actionnaires pesent sur la stratégie de leur entreprise

Les stock-options sortent du purgatoire

choisit 'outil en conséguence, et
non plus linverse », commente
Jean-Louis Davain. Ainsi, les op-
tions pourront s'avérer efficaces
si, pour un groupe de personne
donné, on cherche a stabiliser les
effectifs sur cing ans (le temps
que l'option devienne exercable)
et donner un dynamisme particu-
lier & cette branche. On verra

plus rarement un plan d'options
remis & un individu. Sauf, bien
sir, si sa position dans la hié-
ra.rchi_e lui donne un poids parti-
culier sur la stratégie suivie par
l'entreprise. En clair, plus on
monte  dans T'organigramme,
plus les options redeviennent un
instrument logique. m
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« L'avenir de |'entreprise dans nos mains »

RS ENTRETIEN b
es stock options ont marqué
I'apogée du salarié boursico-

teur : il cherche un profit maxi-

mum dans un temps prédétermi-
né. Quand le personnel s'installe
plus durablement au capital
d'une entreprise, ce n'est ni pour
en tirer profit & court terme, ni
pour faire contrepoids i la direc-
tion. Mais pour participer en en-
reneur & la vie de ]mﬂepn-

, Cest du mmnsle l:u]an qu ‘en

mente Jean-Louis Davain. Des vice

pactoles trés médiatiques, qui
ont suscité fantasmes et jalou-
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Comment le personnel de NSI
s'est-il retrouvé si présent dans
le capital de I'entreprise ?

Notre société a été rachetée par un
grand groupe américain. Notre
site avait pour vocation d'étre fer-
mé. Vingt-trois salarids - sur qua-
rante restés sur le carreau - ont
réinvesti pour maintenir le site
ouvert. Une solution qui a per-
mis dhonorer les contrats en
cours. Nous avons done commen-
cé @ 100 % dactionnariat sala-
rie. Puis, suite @ une ougmenta-
tion de capital, nous sommes re-
venus & un niveau de 60 %.

Quel impact cela a-t-il sur la ges-
tion de l'entreprise 7

En terme de motivation, les sala-
riés ont réellement le sentiment
d'avoir l'avenir de leur entreprise
entre. les mains, Ils travaillent
avee la motivation d'un indépen-
dant et la sécurité d'un salarié,
Comment maintenir la motiva-
tion du personnel ?

En période de conjoncture élevée,
nows distribuons des primes a
tout de monde. En période plus
diffieile, nous préférons naturelle-
mentimettre de largent en réser-
ve. Cé qui ne pose pas de proble-
me avec les non-actionnaires. Les
gros actionnaires se placent dans
une paf:tzgm: de long terme : ln
mise en réserve va dans Uintérét

de Uentreprise a longue échéance.
Mais nous n'avons pas tous inves-
i pour les mémes raisons et avec
les mémes échéances.
Quelles suites allez-vous donner
a ce dispositif 7
Nous blogquons un peu sur cette ré-
Nexion. D'ici 5 ou 6 ans, certains
vont prendre leur pension et sou-
haiteront revendre leurs parts.
Dans quel cadre organiser cetle li-
quidité ? Si laction a multiplié
sa valeur par 4, laddition risque
détre salée. Nous pourrons faire
entrer un tiers dans le capital, fai-
re appel awe bangues, ou bien en-
trer en bourse. m Propos recueillis par
E. La.



