Entreprise et expertise Dossier

En matiére d'intéressement des managers au capital,
vouloir choisir «le meilleur outil» n'a pas de sens tant
que l'on n’a pas croisé les objectifs de 'entreprise
avec ceux du manager et vérifié in fine que l'outil,
apparaissant alors comime le plus adéquat, n'est pas
fiscalement et socialement rédhibitoire eu égard a ces
objectifs. Notre méthodologie, présentée ci-dessous
sous la forme d'un tableau, aidera I'entreprise a
proposer les bons outils aux managers.

g nitre les actions, les actions & hons de souscrip-
tion d'actions, les actions gratuites, les
BSPCE, les stock-options, les mécanismes

@dintéressement ne manguent pas. Dans ce
contexte, 1 s’agit, tout d'abord, de définir les crittres de sélec-
tion de loutdl le plus adapté pour offir le meilleur rapport
motivation du manager/cofit actionnarial pour 'entreprise.
Or, comme dans tout type de négociation, les critéres de
choix des outils d’intéressement dépendent de ce que entre-
prise et le manager peuvent s’offrir mutuellement, Pobjectif
de cet échange «mplication persormelle contre capitabs étant
de viser an plus efficient. Par exemple, si Pentreprise s'est
dotée d'un projet de développement ambitieux, la direction
doit «vendre» une stratégie que le manager doit pouvoir
relayer de maniére amplifiée du fait de son désir d’'implica-
tion, des leviers dont il dispose et de son niveau hiérarchique.
Ainsi, 1 sera peu efficace d'inciter un responsable logistique
en fonction de la croissance du chiffre d’affaires et conseillé
d’opter alors pour une incitation en fonction de critéres indi-
vidualisés (rotation des stocks, rapidité d’acheminement, etc.).
De méme, il sera difficile de demander 4 des managers d’in-
vestir immédiaternent des sormmes Importantes en capital s'ils
ne disposent d’aucune garantie en matiére de Bquidité ou de
versernents réguliers et substantiels de dividendes, ou méme
st leurs moyens financiers sont limités.

Par ailleurs, des critéres extrinséques (contramtes légates, fisca-
les et sociales) peuvent venir invalider le choix initial. Ainsi, vou-
loir attribuer des BSPCE d’une sociéié mére cotée 4 un mana-
ger d'une filiale est légalement impossible. 11 fandra done aban-
donner cette piste.

1. Ainsi pour prévenir
fe Asque d'inversion
dus rapport
hidrarchique, il peuit
Btre envisage de

loger les actionnaires  Enfin, les considérations managériales sont importantes. Voir
dans une «MANCO» . . \ .

itulaie da tires da fy | €5 TANIAgeTs se transformer en actionnaires actifs, voire reven-
socigté apérationnelle  dicaitifs, en assemblée générale & Pégard de la direction, peut
?g;gg?{fﬁ?‘ie;ggij susciter une inversion cu rapport hiérarchique quelque peu
d'une socigté civle.  déstabilisante. Le climat social constitue donc un paramétre a
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prendre en compte. Partant du principe que les aspects juridi-
ques ne peuvent étre isolés des aspects stratégiques, managé-
riaux et financiers, notre tableau permet de systématiser une
réflexion conduisant 4 «scorer» les différents outils d'intéresse-
ment et de guider le choix de Pentreprise. Il constitue une base
de réflexion quil convient naturellement d’affiner en fonction
de critéres trés spécifiques & lentreprise et d’adapter pour
réduire les inconvénients éventuels de Poutil retenny’. Pour Puti-
liser; il convient de griser les cases correspondant aux réponses
les plus appropriées aux questions que doit se poser Pentreprise
et d'additionner le nombre de cases grisées contenues dans
chaque colonne. Sauf si un oudl présente une caractéristique
Jjuriclicque, fiscale ou sociale dissuasive, ou bien un risque mana-
gérial important, Poutil dont la colonne aura carmulé le plus de
cases grisées a de bonnes chances de constituer un outil opti-
misé tant pour lentreprise que pour le manager:

Exemple d'utilisation

Contexte : recrutement comme directeur commercial d'un
cadre doté d’une forte expérience en matiére de marketing des
services. Lentreprise a ét€ créée il y a plus de 15 ans par son
fondateur, actionnaire majoritaire et dirigeant actuel.
Objectif de Pentreprise : augmenter le chiffre daffaires
tout en maintenant la marge en développant de nouveaux
canaux de distribution ; il est envisagé d'attribuer jusqu’a 12 %
du capital an directear cormrmercial, idéalement sans mise de
fonds ; trouver dans le directeur commercial un éventuel suc-
cesseur et repreneur e la société. '
Objectif du manager : le manager souhaite réaliser une
opération financiére lors de la sorie, mais r'exclut pas de
reprendre la sociéié,

Liquidité : le dirigeant est 4gé de 64 ans et envisage de céder
Pentreprise dici six ans maximum ; la société distribue régulie-
rement des dividendes substantiels,

[Hypothése : entreprise non dotée d'un PEE). &
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Dans notre exemple, une fois les deux outils envisagés selon les critéres soulignés,

STRATEGIE D'ENTREPRISE
Quel est le plan de développement de 'entre-
prise 7

t'entreprise et
encourager la fidélité

assordie d'un plan
d'actions spécifiques

spécifiques -
_et/ou renforcer la culture d'entreprise et encou-
rager la fidélité

vérifions avant de valider définitivement le choix qu

Stratégie 3 diffuser
assartie d'un plan
d'actions spécifiques

‘U n

Stratégie 4 diffuser
assortie d'un plan d'actions

spécifiques

existe pas de contraintes légale, fiscale ou managériale.

La composante BSA des ABSA, les
actions gratuites, les BSPCE et les
stock-options peuvent étre atiribués

sur atteinte d'ebjectifs par Fentreprise

en lut réservant des
titres dont il sera fier

motivation financiére : faire un cou

atiribuant des titres dont il

sera fier et motivation
financiére : faire un cou

Quel est le niveau hiérarchique du manager 7 Dirigeant et/ou Dirigeant et/ou responsable fonctionnel Dirigeant et/ou responsa- | Dirigeant et/ou responsable | Ea qitestion est de savoir S est possi-
responsable ble fonctionnel fonctionnel ble de mettre en place des critéres de
foncttonnel performance individualisés

Quelles sont les attentes psychologiues Récompenser sorimpli- | Motivation financidre ; Motivation financigre ; Du fait de la médiatisation des stock-

du manager ? cation dans 'entreprise | faire un coup en lui attribuant des titres dont il sera fier et faire un coup options et des actions gratuites, en

atiribuer peut considérablement valo-
riser les bénéficiaires

‘ASPECTS FINANCIER! L
Lentreprise est-elle en mesure d'offrir une

Oui, via une sortie ou

Oui, via une sortie ou

Oui, via une sottie, pas de

Oui, via une sortie,

liquidité (vente, cotation en bourse, distriby- | des dividendes récur- des dividendes récur- | de dividendes récierents et significatifs ou liqui- | dividendes prévus pas de dividendes prévus
tion active de dividendes)? rents et significatifs rents et significatifs dité nulle : ni sortie, ni dividendes ou liquidité via

ouviaune sortieetdes | ou via.une sortie et des | une sortie ou Fquidité via une sortie et des

dividendes récurrents et | dividendes récurrents i

significatifs et significatifs
Est-ce que: Conditions non privilé- | Conditions potentiedle- Pas dinvestissement ini- | Pas dinvestissement initial | Un certain nombre d'entreprises ne
- Tentreprise exige un investissement gides : pas de décote ment privilégiées tial et conditions poten- | et canditions potentiefle- | congoivent pas de laisser entrer des
financier initial de la part du manager ? et investissement initial | 3 terme tiellement privilégiées ment privilégiées & terme | managers au capital sans leur deman-
- lentreprise entend-elle réserver des condi- et Investissement initial aterme der de payer leurs actions au prix du
tions financiéres particuliérement attrayantes ? marché
Quels sont les moyens financiers du manager ? | Elevés Elevés ou moyens Elevés ou movyens ou faibles Elevés ou moyens ou faibles | Elevés ou moyens ou faibles

TOTAL DES POINTS

res affectant les outils envisagés ?

Non (jusqu'a 10 %du capital)

Les actions gratuites ne peuvent léga-
lement pas excéder 10 % du capital

La fiscalité des outils envisagés est-elle
pénalisante ?

Nop (attention toutefois a la contribution patro-
nale de 10 % due dans le mois de Fattribution, y
compris au titre des actions gratuites qui ne
seront finalement pas attribuées de maniére
définitive)

:CONTRAINTES MANAGERIALE
Crainte d'une inversion immédiate
des rapports hiérarchiques

Eventuellement (ne pas attribuer définitive-
ment d'actions avant 2 ans permet de s'assurer
de Fétat d'esprit du bénéficiaire)

La fiscalité des instruments d'intéres-
sement est en évolution permanente,
NB : attention aux actions gratuites et
aux stock-options depuis la contribu-
tion patrenaie de 10 %

Risque de devoir se séparer
régufiérement/rapidement de managers

(démission, licenciement, inv

té/décés)

Possible (toutefois, inconvénient de la
contribution patronale de 10 %)
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