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DOMINIQUE BIEDERMANN

Les droits des actionnaires ont
progressé: c’'est réjouissant A

Rémunération des managers. L.a consultation des actionnaires sur les salaires des
dirigeants gagne du terrain en Suisse, explique le directeur de la Fondation Ethos.

Ethos avait déposé une résolution «Say
on Pay» dans les cing plus grandes entre-
prises cotées. Satisfait du résultat?

Ces résolutions avaient été déposées en
septembre auprés d’ABB, de Credit Suisse
Group, de Nestlé, de Novartis et de 'UBS,
dans la perspective des assemblées géné-
rales de ce printemps. Elles visaient a don-
ner aux actionnaires le droit de participer
a la décision sur les rémunérations des
dirigeants. Quatre des entreprises concer-
nées ont accepté, ce qui nous a permis de
retirer notre résolution. Novartis a refusé
d’entrer en matiére et a recommandé de
refuser la résolution «Say on Pay». Elle a
toutefois recueilli 31% des votes. I'y vois
un signal fort. Si cette entreprise ne pro-
pose pas l'an prochain a ses actionnaires
des droits en matiere d’approbation des
rémunérations des dirigeants, une résolu-
tion identique pourrait étre présentée, et
il est probable qu'elle obtiendrait encore
plus de voix.

Les autres ont été mal récompensées de
leur effort de transparence, car Ethos a
refusé les rémunérations de leurs diri-
geants...

La transparence n'est pas le seul élément
pour juger de la qualité d"un systéme de
rémunération: il faut aussi en examiner
la structure et la compétence décision-
nelle. La transparence est bien établie
depuis les directives de la Bourse suisse
de 2002 et la modification du Code des
obligations de 2007: les sociétés cotées
doivent publier les rémunérations des
membres du conseil d'administration
ainsi que le montant global de la rémuné-
ration de la direction générale et le salaire
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le plus élevé au sein de cette direction.
En principe, les entreprises indiquent éga-
lement la décomposition entre verse-
ments en especes, actions et options. Les
informations demandées ne concernent
que les instances dirigeantes, mais il est
de bon ton de donner des indications sur
le systéme de rémunération de tout le
personnel.

Pourquoi Ethos avait-t-elle recommandé
de refuser les rémunérations d’ABB, de
Credit Suisse Group, de Nestlé et de
I'UBS?

Chez ABB, le bonus ne respecte pas I'«accrual
principle»:le bonus annoncé pour 2008 est
en réalité celui versé en 2007. L'actionnaire
n'adonc pas de visibilité sur le bonus corres-
pondant a l'année écoulée quand il approuve
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les comptes. La part de rémunération varia-
ble pour certains membres de la direction
est proche de 70%. Enfin, nous estimions
que la prime d’engagement de 13 millions
dunouveau CEO était excessive. Pour Credit
Suisse Goup, la part variable atteint 68%
pour les membres de la direction, excepté le
CEO et le patron de la banque d'investisse-
ment, malgré une perte de 8 milliards; le
plan de participation en actions prévoit une
attribution minimale, méme en cas de mau-
vaises performances. Et nous avons jugé que
les conditions d’'un plan de participation
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vices Authority), en

Angleterre, recommande que la part fixe du
salaire soit suffisante pour garantir le train
de vie normal. Sinon, il serait difficile de
ramener la part variable a zéro en cas de
mauvais résultats. Pour les hauts dirigeants,
il serait souhaitable que I'entreprise com-
munique le montant maximal que pourrait
atteindre la part variable par rapport a la
part fixe. Les plans de participation en
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actions devraient prévoir des critéres de
performance pour l'obtention définitive des
actions a la fin de la période de blocage.
Nestlé a indiqué qu'elle prévoyait d'intro-
duire de tels criteres: c'est tres positif.

Les actionnaires obtiennent donc un droit
de regard sur les rémunérations...

La Suisse est le seul pays qui donne tous
pouvoirs au conseil d'administration pour
décider des rémunérations. L'annexe 1 du
Code suisse de bonne pratique pour le gou-
vernement d’entreprise, élaboré par econo-
miesuisse, recommande cependant de
donner un minimum de droits aux action-
naires — soit en proposant une discussion
sur les rémunérations pendant 'assemblée
générale, soit en prévoyant un vote consul-
tatif sur le rapport de rémunération.

Pourquoi ne pas se prononcer sur les
rémunérations a venir?

Aux Pays-Bas, en Norvége ou au Danemark,
les actionnaires doivent approuver la poli-
tique de rémunération avant sa mise en
ceuvre. En Angleterre, ils se prononcent de
maniére consultative sur les rémunérations
de I'année écoulée; mais un avis négatif
constitue toujours une pression forte sur le
conseil d'administration... Le fait que les

SEULE LA SUISSE DONNE

TOUS POUVOIRS AU CONSEIL
D’ADMINISTRATION POUR
DECIDER DES REMUNERATIONS.

actionnaires puissent se prononcer de
maniére consultative en matiére de rému-
nération constitue déja une petite révolu-
tion en Suisse. L'an dernier, seules trois
entreprises ont décidé d’elles-mémes de
soumettre leur rapport de rémunération
aux actionnaires: Schindler, Galenica et
Partners Group. En été 2008, lorsque nous
avions contacté les 20 entreprises repré-
sentées dans I'indice SMI pour leur deman-
der de faire de méme, elles ont d'abord
toutes refusé. Aujourd'hui, six d’entre elles
ont finalement accepté de le faire: les droits
des actionnaires en Suisse ont progressé
dans ce domaine. o
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