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CAPITAL DE LENTREPRISE

Comment deployer un projet

d’actionnariat salarié

Favorisé par la loi Pacte, 'actionnariat salarié est au beau fixe. En témoignent ces cinq
entreprises qui ont réalisé des opérations avec succes. Pourquoi ont-elles eu recours a ce
dispositif? Sous quelles formes ? Et par quelles étapes sont-elles passées ? Témoignages...

ila crise épidémique a
bouleversé la vie des
,, entreprises, ellen’aen
revanche pas mis a
" mal l'appétence pour
l'actionnariat salarié. C'est le
constat fait par la société de ges-
tion d’actifs Amundi dans son der-
nier barometre annuel. « Dans le
contexte inédit et incertain de l'an-
née 2020, la majorité des entre-
prises qui avaient prévu de lancer
une opération dactionnariat sala-
rié avant la pandémie, l'ont main-
tenue », constate-t-elle. Et bien
que le nombre d’opérations
soit moins important qu’en 2019
(année record), 28 ont été réali-
sées et plébiscitées par les salariés.
Le taux de participation est de
48,6 % (vs 48 % en 2019) et les
montants moyens souscrits, en
légere hausse (+5 %), passent de
4223 euros a 4499 euros. D'apres
Amundi, I'actionnariat salarié est
apparu comme un outil de recon-
naissance et de récompense pour
I'implication des salariés pendant
cette période difficile.

UN MODELE QUI SEDUIT
Avantageux pour les collabora-
teurs d’un point de vue écono-
mique, il 'est aussi pour les entre-
prises. Nombreuses sont celles
séduites par ce modele. C’est le
cas de GT solutions,qui célebre
cette année les 29 ans de son
actionnariat salarié (lancé en
1992). Cet acteur a choisi de pro-
poser ce dispositif a tous ses colla-
borateurs sous deux formes com-
plémentaires: acheter des actions
du plan d’épargne actions et/ou
acheter des obligations du plan
d’épargne obligations. Par ailleurs,
un accord d’intéressement est mis

Frédéric Leblanc, président directeur

général de Mousset.
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en place dans chaque filiale. Au
début, quasiment un employé sur
deux (317 personnes sur 700) avait
fait le choix de placer une partie
de son épargne dans l'entreprise.
En 2016, il y avait 765 épargnants
(500 actionnaires et prés de
300 obligataires). Un chiffre porté
aujourd’hui a 1200 sur 2000 sala-
riés (700 actionnaires et 500 obli-
gataires). Au 31 décembre 2020,
6,5 % du capital de GT solutions
étaient ainsi détenus par les
actionnaires salariés. « Les deux
tiers des versements proviennent de
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UVintéressement et un tiers sont des
versements libres », précise son
directeur général Matthieu Sarrat.

Autre entreprise a se position-
ner comme pionniére dans ce
domaine: STEF. C’est en 1993,
quelques années apres la consti-
tution du groupe, qu'un plan
d'épargne entreprise voitle jour. A
I'époque, la vision est de « faire de
STEF une entreprise stable, indé-
pendante, de créer une culture et
une identité forte, impliquer tous
les salariés autour d’'un projet
collectif », indique Marie-Line

Pesquidoux, secrétaire générale
du groupe STEF et membre du
Comex. Lactionnariat s'ouvre tout
d’abord aux salariés basés en
France puis, au fil des années,
la stratégie s’'est poursuivie en
Espagne et au Portugal en 2005,
en Belgique en 2014, en Italie en
2015 puis aux Pays-Bas en 2016.
Aujourd’hui, « six pays sur sept
font partie du FCPE* », précise
la secrétaire générale. En 1993,
le groupe comptait 3000 salariés
actionnaires. En 2016, le seuil des

10000 est franchi. Aujourd’hui, ils ...
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- Selancer dans l'actionnariat salarié ne s'improvise pas. Voici I'éclairage de deux
experts: PIERRE-EMMANUEL SASSONIA, directeur associé du cabinet Eres
(Paris), et MIRELA STOEVA, responsable des études.

« Lassociation des salariés au capital
d'une entreprise est un enjeu »

L'Officiel des transporteurs: Il existe plu-
sieurs opérations d’actionnariat salarié.
Pourriez-vous nous éclairer sur les solu-
tions les plus répandues ?

MIRELA STOEVA: Il y a tout d'abord les augmen-
tations de capital réservées aux salariés, qui
deviennent alors actionnaires. Il y a également
la distribution d’actions gratuites ou la cession
d’actions existante,s qui permet aux salariés
d’acheter des actions.

Globalement, quels sont les avantages
de I'actionnariat salarié ?

M.S.: Cela augmente la productivité des sala-
riés, leur motivation etimplication. C'est aussi
un élément de fidélisation. Les salariés peu-
vent bénéficier de conditions préférentielles
pour acquérir des actions a des prix avanta-
geux. Avec la loi Pacte, ils bénéficient d’'une
décote de 30 % sur le prix de 'action [contre
20 % auparavant].

Ces opérations séduisaient jusqu‘alors les
grands groupes. Est-ce toujours le cas?

M.S.: La France est championne d’Europe
dans les entreprises cotées. En 2020, 33 opéra-
tions collectives ont été menées par 31 entre-
prises du SBF120, alors que la moyenne histo-
rique était de 31 opérations par an. En
revanche, le pays est a la traine dans le non-
coté: seules 4 % des PME francaises ont
actionné un dispositif d’actionnariat salarié.

Quels sont les principaux freins ?

M.S.: Le premier est une méconnaissance
du dispositif. D’ou1 le besoin de pédagogie
pour expliquer les avantages. Certaines entre-
prises peuvent aussi avoir peur de partager
le pouvoir et de communiquer des informa-
tions confidentielles.

PIERRE-EMMANUEL SASSONIA: 11y a également
l'organisation de la gouvernance. Les grandes
entreprises font souvent appel a un fonds
commun de placement entreprise de sorte
a avoir une seule instance représentative des
salariés. Mais, dans les plus petites entreprises,
le recours a un FCPE n’est pas toujours possi-
ble car trop cotiteux. Du coup, cela multiplie le
nombre d’intervenants dans les assemblées
générales. Ce qui peut faire peur aux patrons
des PME.

Pour réussir son opération d'actionna-
riat, quelles sont les étapes essentielles ?
M.S.: Avant de choisir son dispositif, il faut se
poser sept questions. Dans quel but et a quelle
fréquence vous allez réaliser une opération ?
Allez-vous la proposer a tous les salariés
(actionnariat collectif) ou uniquement aux
cadres et au management (actionnariat
ciblé) ? Sur quel périmeétre, en France ou, éga-
lement a I'étranger ? A effetimmédiat ou a effet
différé ? 1l est aussi nécessaire de bien définir
la prise de risque financiere que l'on accepte
de faire courir aux bénéficiaires. Par ailleurs,
quelle part du capital vous décidez d’ouvrir?
Et enfin avec quelle gouvernance ?

L'actionnariat salarié permet-il de résis-
ter a la crise ?

M.S.: Les 46 entreprises du SBF120 ayant réa-
lisé au moins une opération d’actionnariat
salarié entre 2018 et 2019 ont vu leur résultat

d’exploitation baisser de 44 %. Une perfor-
mance remarquable lorsqu’on la compare
a celle des 65 autres entreprises n’ayant pas
réalisé d’opérations collectives (-182 %).
Celles qui s’en sortent le mieux sont celles
ayant réalisé au moins deux opérations ou
plus: leur résultat d’exploitation est en baisse
de 14 %.

P-E.S.: En période de crise, les entreprises
ayant associé leurs salariés au capital ont
effectivement une meilleure résilience, com-
paré aux autres.

L'actionnariat salarié va-t-il
gagner du terrain?

P-E.S.: On peut le penser. Rappelons qu’en
2019, Bruno Le Maire avait fixé un cap: que
10 % du capital soit entre les mains des sala-
riés. Aujourd’hui, nous en sommes loin, avec
seulement 2,4 %. Lassociation des salariés au
capital d'une entreprise est donc un enjeu.

encore

PROPOS RECUEILLIS PAR FLORENCE FALVY
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sont 12400 (sur 19000 salariés),
soit un taux de participation qui
avoisine les 65 %, a détenir 17,8 %
du capital du groupe. A présent, la
volonté est de cibler les nouvelles
générations, 10 % des action-
naires ayant moins de 29 ans. Afin
de promouvoir le dispositif, STEF
organise chaque année une jour-
née consacrée a I'’épargne sala-
riale (la prochaine a lieu en
avril 2022). Et pour pousser la dy-
namique plus loin, le groupe mise
sur la digitalisation. Objectifs:
« rendre le plan d’épargne entre-
prise plus accessible et plus simple
dans son mode de fonctionnement
et les salariés autonomes pour la
saisie de leurs opérations et le suivi
de leur portefeuille ».

POURQUOI LE FAIRE?
Avant de se lancer dans l'action-
nariat salarié, il est nécessaire de
s'étre interrogé sur les raisons qui
vous poussent a ouvrir le capital
de votre entreprise. « Participer a
lactionnariat salarié par un FCPE
était un moyen d'embarquer les
salariés, leur proposer de partici-
per a l'aventure collective mais
aussi de partager les fruits de la
croissance du groupe », indique
Vincent Delacour, directeur admi-
nistratif et financier chez IDEA,
qui a organisé son premier tour de
table en 2018. Pour garantir le suc-
ces de son opération, le groupe
opte pour un ticket d’entrée a
130 euros; 298 collaborateurs
(25 % de l'effectif) se saisissent du
dispositif. Aujourd’hui, IDEA n'ex-
clut pas de renouveler l'opération,
convaincu par les bénéfices.
« Cest un outil de fidélisation qui
permet aussi de développer un sen-
timent d'appartenance a l'entre-

GT solutions

Philippe
Givone, PDG du
groupe Jacky

Perrenot.

prise », note Vincent Delacour.
C’est ce qui a aussi motivé le
groupe de transport Mousset a
ouvrir, en 2017, 10 % de son capi-
tal a 1500 salariés éligibles basés
en France. Ces derniers pouvaient
alors bénéficier de 100 actions
gratuites et en acquérir d’autres a

Matthieu Sarrat, directeur général
de GT solutions.

tarif préférentiel. « Un placement
trés intéressant », selon le diri-
geant. « En 2017, la valeur de
laction s’élevait a 3,57 euros.
Aujourd’hui, elle est a 5,72 euros.
Soit une revalorisation de plus de
60 %! » Depuis, le groupe arenou-
velé I'opération en 2020. Au total,
1800 collaborateurs ont choisi
d’investir dans la société pour
peser 5 % dans le capital. Le mon-
tant moyen souscrit est de
1000 euros par salarié. Pour Fré-
déric Leblanc, cette participation
salariale est un élément d’attracti-
vité dans un contexte de pénurie
de main-d’ceuvre. Une raison de
plus pour procéder a une nouvelle
ouverture de capital d’'ici un ou
deuxans...
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Pour réussir son opération d’ac-
tionnariat, une autre étape essen-
tielle est de déterminer sile mo-
ment choisi est adapté.

QUAND SE LANCER?
Chez le groupe de transport dro-
mois Jacky Perrenot, ces opéra-
tions sont intervenues a des
étapes clés de l'entreprise. En
2010, le capital a en effet changé
de mains lors de la transmission
du groupe de transport a Philippe
Givone. Ce dernier entre au capi-
tal aux cotés de deux autres cadres
du comité de direction. Depuis, le
groupe a bouclé deux opérations
capitalistiques, 'une en 2019 (ou-
verte a 50 cadres supérieurs) et
l'autre en juin 2021, suite au rachat
de VIR Transport, avec 'entrée de
plus de 200 actionnaires (mana-
gement intermédiaire, chefs de
service). Ce sont 9 % du capital
qui sont aujourd’hui détenus par
les salariés. Un moyen de les
« fidéliser, récompenser, challenger
et responsabiliser », indique son
PDG, qui a la volonté de « récom-
penser ceux qui créent de la
valeur ». Philippe Givone prévoit
donc d’'ouvrir « @ moyen terme » le
capital aux 8 000 conducteurs.

COMMENT FAIRE ?
Le succes de ces opérations tient
aussi ala gouvernance. Au sein de
ces structures, il n’est pas rare que
l'actionnariat salarié soit placé
sous le regard d"un conseil de sur-
veillance. Il tient aussi a la péda-
gogie déployée. Chez STEE, une
gestionnaire épargne salariale
orchestre la dynamique, la com-

Vincent Delacour,
directeur
administratif

et financier du
groupe IDEA.

munication et 'animation des cor-
respondants dans tous les pays. Le
groupe s‘appuie aussi sur des
« ambassadeurs » de 'épargne sa-
lariale sur chaque site: le respon-
sable ressources humaines et le
directeur de filiale. Pour Vincent
Delacour, chez IDEA, une com-
munication en amont est essen-
tielle. Pendant quatre mois, deux
dirigeants ont ainsi entamé un

Marie-Line Pesquidoux, secrétaire
général du groupe STEF.

tour de France sur I'ensemble des
sites du groupe. Un dernier
conseil: « étre épaulé par des spé-
cialistes », préconise-t-on chez
Mousset, qui est conseillé par le
cabinet parisien Eres. A présent,
reste a vous demander si l'action-
nariat salarié est fait pour vous... ¢

FLORENCE FALVY

* Le fonds commun de placement
entreprise (FCPE) est un véhicule
d'investissement qui permet a tous
les salariés de souscrire a une
augmentation de capital dans des
conditions tres avantageuses.

IDEA



