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 Retour vers le futur 
Hélène Marcy & Sébastien Crozier 

Les résultats 2016 ont signé un retour bienvenu à la crois-

sance conjuguée du chiffre d’affaires et de l’EBITDA, avec un 

dynamisme commercial soutenu sur l’ensemble des marchés 
du Groupe. Les résultats du 1er trimestre 2017 confirment 

ces tendances positives, démontrant la capacité des person-
nels à surmonter les obstacles, qui persistent sur la quasi-

totalité des marchés du Groupe, différemment selon les géo-
graphies.  

Orange Bank ouvre  
de nouvelles perspectives pour rebondir… 
En France, Orange va lancer sa nouvelle offre Orange Bank. 

Si la démarche apparaît disruptive pour un opérateur de té-
lécoms, Orange ne manque pas d’atouts. Orange Money en 

Afrique et Orange Finanse en Pologne ont démontré la capa-

cité d’Orange à capter la confiance des clients en matière de 
gestion d’argent. Orange, l’un des plus gros « facturiers » de 

France, est bien outillée pour traiter de grandes masses de 
transactions, et dispose d’une connaissance clients basée sur 

un long historique, qui permettra de bien adapter nos offres. 

L’acquisition de Groupama Banque et de Business & Décision, 
en négociation, complètent les compétences d’Orange en 

matière bancaire et d’analyse des données. La qualité de 
l’exécution opérationnelle sera néanmoins la clef du succès. 

Si elle est au rendez-vous, cette nouvelle activité ouvrira 
d’autres perspectives à Orange dans le domaine des services 

basés sur la confiance, actif qui ne cesse de prendre de 

l’importance dans le monde contemporain. 

… sur un marché français  
toujours difficile… 
Les offres de data illimitée lancées en mars dernier par Free 

Mobile, puis par SFR sur la 4G viennent, à nouveau, mettre 

en péril la rentabilité des réseaux, alors que la baisse des prix 
et des marges semblait enfin endiguée. En même temps, le 

régulateur des télécoms (Arcep) continue de jeter des pavés 
dans la mare, démontrant à l’envi sa méconnaissance des 

fondamentaux du marché. Alors qu’il souhaite une accéléra-

tion dans le déploiement des réseaux à très haut débit, il 
veut punir le 1er de la classe, au motif fallacieux qu’Orange 

empêcherait les autres opérateurs d’accéder au marché des 
entreprises. Refusant toute idée de consolidation sur le mar-

ché français au profit de la concurrence entre les opérateurs, 

il fustige les rachats ou les partenariats avec les médias, qui 
sont clefs pour séduire et retenir nos clients sans sombrer 

dans une guerre des prix mortifère. Cherchez l’erreur…  

… où les contenus restent  
un axe clef de différenciation 
La convergence entre médias et opérateurs reste un débat 
ouvert, où les équilibres se cherchent. Un simple partenariat 

d’Orange avec Canal+ apparaît raisonnable pour garantir aux 

clients d’Orange un accès pérenne à des contenus de qualité, 

en Europe et en Afrique, en préservant les spécificités « mé-
tier » de chacun : les déboires passés d’Orange ou de Jean-

Marie Messier ont démontré qu’il n’était pas forcément perti-
nent de fusionner les deux. Certains voient dans ce partena-

riat une porte ouverte vers la consolidation européenne, 
mais Orange n’a pas manifesté d’intention de cet ordre. 

L’ultimatum de TF1 visant à faire payer les opérateurs pour 
diffuser sa chaîne gratuite sur les box semble loufoque : le 

modèle économique de TF1, c’est la publicité, et donc 
l’audience. Pourquoi la chaîne prendrait-elle le risque de se 

priver de l’audience apportée par les telcos ? Orange vient 

cependant d’ouvrir une perspective qui pourrait mettre fin au 
bras de fer : si TF1 est prêt à proposer des services supplé-

mentaires dédiés aux clients des box, alors, pourquoi pas ?  

L’Afrique ne sera pas forcément  
l’eldorado attendu 
L’opérateur libérien Cellcom, acquis en 2016, vient d’adopter 
la marque Orange, qui complète ainsi sa couverture de 

l’Afrique de l’Ouest. Pour autant, la rentabilité des investis-
sements consentis en Afrique s’avère plus lointaine et moins 

généreuse qu’initialement prévu. Si la croissance démogra-

phique, levier de développement du business, y est indé-
niable, les aléas économiques et politiques, très fréquents 

dans cette région du monde, peuvent anéantir les résultats. 
Cela n’empêche pas les gouvernements de s’y montrer 

gourmands lorsqu’il s’agit de prélever des taxes.  

Les ARPUs (Average Revenu Per User = revenu moyen par 

utilisateur) sont faibles, l’activité opérationnelle spécifique et 
complexe, tandis que les synergies entre les différents pays 

sont limitées. Accroître notre couverture géographique pour 
« remplir » les câbles sous-marins que nous avons contribué 

à déployer ne peut constituer un objectif. Le marché africain 

est aussi morcelé qu’en Europe au plan des économies, des 
régulations, des langues et des cultures. Il est dès lors diffi-

cile de faire des économies d’échelles pour améliorer les ré-
sultats.  

L’avenir capitalistique d’Orange  
reste une inconnue… 
Le désengagement de l’État dans le capital d’Orange a fait 

l’objet de nombreuses spéculations, dès avant la campagne 
électorale, et reste une épée de Damoclès. S’il se confirme, 

trouver un nouvel actionnaire de référence pour assurer la 

stabilité d’Orange deviendra une priorité absolue. Bouygues 
aurait pu en constituer un. La CFE-CGC Orange, dès 2014, 

EPARGNE & ACTIONNARIAT 
 s a l a r i é s  

Spécial AG des actionnaires d’Orange 
- Edito : retour vers le futur 
- Conseil de Surveillance Cap’Orange : sous influence ?  

- Attribution gratuite d’actions : complètement (g)AGA ! 

http://www.cfecgc-orange.org/documents/presse/communiques-de-presse/cdp2017/cdp-cfe-cgc-orange-resultats2016-23fevrier2017.pdf
http://www.cfecgc-orange.org/documents/presse/communiques-de-presse/cdp2017/cdp-cfe-cgc-orange-resultats2016-23fevrier2017.pdf
http://www.cfecgc-orange.org/201705185786/revue-de-presse/orange-pret-a-acquerir-business-decision-le-monde-informatique.html
http://www.zdnet.fr/actualites/free-mobile-data-4g-illimitee-pour-les-abonnes-freebox-100-go-pour-les-autres-39850100.htm
http://www.zdnet.fr/actualites/free-mobile-data-4g-illimitee-pour-les-abonnes-freebox-100-go-pour-les-autres-39850100.htm
https://www.generation-nt.com/data-4g-illimite-sfr-contre-free-mobile-actualite-1940749.html
http://www.telecoms-media-pouvoir.net/index.php/vu-sur-la-toile/telecoms-le-casse-tete-de-la-monetisation-des-nouveaux-reseaux/
http://www.telecoms-media-pouvoir.net/index.php/vu-sur-la-toile/telecoms-le-casse-tete-de-la-monetisation-des-nouveaux-reseaux/
http://www.telecoms-media-pouvoir.net/index.php/vu-sur-la-toile/pour-larcep-la-convergence-telecoms-medias-menace-le-developpement-des-reseaux/
http://www.telecoms-media-pouvoir.net/index.php/vu-sur-la-toile/pour-larcep-la-convergence-telecoms-medias-menace-le-developpement-des-reseaux/
http://www.telecoms-media-pouvoir.net/index.php/actualites/affrontement-arcep-orange-sur-la-fibre-les-pieces-du-dossier/
https://www.challenges.fr/high-tech/vivendi-passe-par-l-italie-pour-se-rapprocher-d-orange_472247
https://www.challenges.fr/high-tech/vivendi-passe-par-l-italie-pour-se-rapprocher-d-orange_472247
https://www.lesechos.fr/tech-medias/medias/0211966332834-tf1-lance-un-ultimatum-aux-telcos-pour-se-faire-payer-2079338.php#xtor=EPR-12-[tech_medias]-20170412-[Prov_]-1890580%402
https://www.freenews.fr/freenews-edition-nationale-299/concurrence-149/payer-tf1-orange-nest-totalement-ferme-a-lidee
http://www.adeas.org/index.php/revue-de-web/pourquoi-orange-insiste-en-afrique-malgre-les-difficultes/
http://www.adeas.org/index.php/revue-de-web/pourquoi-orange-insiste-en-afrique-malgre-les-difficultes/
http://www.adeas.org/index.php/revue-de-web/telecoms-letat-doit-il-sortir-du-capital-dorange/
http://www.adeas.org/index.php/revue-de-web/telecoms-letat-doit-il-sortir-du-capital-dorange/
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s’était déclarée favorable à un tel rapprochement. S’il sou-

haite diminuer sa participation dans Orange, il faudra cette 
fois que le gouvernement favorise cette alliance, qui apparaît 

comme la plus réaliste, plutôt que d’empiler les obstacles 

comme il l’a malheureusement fait en 2016. 

… et la prudence devrait être de mise 
En attendant cette éventualité, la CFE-CGC Orange et 
l’ADEAS continuent de militer pour un renforcement des 

fonds propres via une baisse du dividende (et non une aug-

mentation de 0,60 à 0,65 euros comme envisagé pour 

l’exercice 2017), et un renforcement de l’actionnariat salariés.  

Malheureusement, l’objectif annoncé d’atteindre 10% du 
capital entre les mains du personnel d’ici 2020 reste pour le 

moment un vœu pieu. Dans sa première mouture, l’AGA en 
projet (Attribution Gratuite d’Actions) à l’ensemble des per-

sonnels est non seulement insuffisante… mais en ne pré-
voyant pas de loger les actions dans le PEG (Plan Épargne 

Groupe), elle dispersera le capital et les droits de vote, em-

pêchant de fait les salariés de faire bloc efficacement en cas 
d’OPA hostile. 

 

 Conseil de Surveillance 

Cap’Orange 

 Sous influence ?  
Depuis novembre 2016, le fonds 

Cap’Orange rassemble les actions des 
FCPE Cap’Orange et celles du fonds 

historique Orange Actions. Suite aux 
demandes répétées de la CFE-CGC, 

une évolution de la gouvernance des 

fonds a permis aux 122 000 porteurs 
de 132 millions d’actions et à près de 

80% des salariés d’élire directement la 
moitié de leurs représentants au Con-

seil de surveillance de Cap’Orange en 
mars dernier. Cette élection a conforté 

la CFE-CGC Orange comme leader re-

connu sur l’actionnariat salarié.  

Jusqu’en 2020, le Conseil de surveil-
lance sera composé de : 3 élus CFE-

CGC, 1 élu CGT, et, via la liste AAS-

GO (association subventionnée par la 
direction) : 1 élu CFDT, 1 élu FO, 1 élu 

AASGO, 1 élu ACSED (également sub-
ventionnée par la direction), 4 

membres désignés par la Direction, 4 

membres respectivement désignés par 
la CFE-CGC, la CGT, FO, et la CFDT. 

Le Conseil de surveillance s’est réuni 

pour la 1ère fois le 13 avril 2017.  

Les actionnaires salariés : 
des sous-actionnaires ? 
Deux visions de l’actionnariat s’y sont 
affrontées. En ligne avec la directive 

européenne CE 2007/36 et des re-

commandations de l’AMF de février 
2011, la CFE-CGC Orange demande 

que seuls les représentants élus par les 
personnels actionnaires votent pour 

tout ce qui relève des prérogatives 

attachées aux actions, dont les résolu-
tions en Assemblée Générale (AG), afin 

d’éliminer tout conflit d’intérêts. Mais la 
Direction continue de s’approprier les 

votes des actions détenues par le per-
sonnel, en conservant la haute main 

sur le règlement du fonds, et en parti-

cipant à tous les votes. 

Comme tout actionnaire détenteur de 
plus de 0,5% du capital et en vertu du 

Code de commerce, le Conseil de sur-
veillance du fonds Cap’Orange peut 

soumettre des résolutions à l’appro-

bation de l’AG, ou inscrire des points à 
son ordre du jour. Depuis 2015, la 

CFE-CGC a démontré l’intérêt d’un tel 
outil pour la défense des intérêts des 

actionnaires salariés. 

Toutes les résolutions  
financières proposées par 
le fonds ont été balayées… 
Le nouveau Conseil de surveillance 

Cap’Orange, bâillonné par la Direction, 

a marqué un coup d’arrêt à toute 
forme d’expression indépendante des 

personnels actionnaires. Toutes les 
résolutions financières proposées par 

les représentants salariés ont ainsi été 

systématiquement rejetées de façon 
dogmatique. La question d’une baisse 

raisonnable du dividende au bénéfice 
de l’investissement n’a même pas pu 

être soumise à l’approbation de l’AG 
des actionnaires. Une regrettable pre-

mière depuis 2015 ! 

… celles qui créent de la 
fracture sociale ont été 
adoptées ! 
Le fonds Cap’Orange a approuvé 

l’ensemble des résolutions relatives 

aux éléments des très confortables 
rémunérations des mandataires so-

ciaux alors même que la Négociation 
annuelle obligatoire 2017 (NAO) génè-

rera une baisse de pouvoir d’achat 

pour la plupart d’entre nous. Souli-
gnons que si les seuls membres élus 

avaient voté, ces résolutions auraient 
été rejetées.  

Plus grave encore, le Conseil de sur-
veillance Cap’Orange a voté 2 plans 

d’attribution gratuite d’actions (AGA) 
construits par la Direction des res-

sources humaines en rupture avec le 

principe de cohésion sociale voulu par 
notre PDG. Comment justifier aux sala-

riés actionnaires que leur fonds puisse 
approuver une distribution de 1 000 € 

en actions « pour tous » quand dans le 
même temps il approuve l’octroi d’un 

second plan en titres pour les cadres 
« executives » et « leaders », en 

moyenne 20 fois supérieur ? Et ce 

alors que 3 des 4 organisations syndi-
cales qui siègent étaient contre ce plan 

« à deux vitesses » ?  

Depuis le changement de DRH, 

l’absence de de dialogue social est pa-
tente, et l’actionnariat salarié considéré 

comme une menace qu’il conviendrait 
d’écarter de toute décision clef. Mais 

les signaux ainsi donnés portent en 

eux les germes d’une nouvelle dégra-
dation du climat social chez Orange, 

auquel un DRH avisé devrait porter la 
plus grande attention : lorsque le cli-

mat des affaires est tendu, les risques 
de dérive augmentent, et il convient de 

tout faire pour les endiguer. 

Les actionnaires salariés doivent pou-

voir user de l’ensemble de leurs préro-

gatives au travers de leurs élus, faute 
de quoi l’élection est une pure masca-

rade. Toutes nos tentatives 
d’ouverture de dialogue ayant été 

obstinément refusées, et la Direc-
tion se refusant à appliquer la Di-

rective européenne et les recom-

mandations de l’AMF, la CFE-CGC 
Orange a décidé de faire trancher 

la question par la Justice. 

Dans un contexte incertain quant au 

maintien de l’État dans le capital 
d’Orange, la capacité de ses membres 

à prendre la mesure du rôle du Conseil 
de surveillance Cap’Orange est déter-

minante. Les droits de vote des 132 

millions d’actions détenues par les per-
sonnels actionnaires représentent près 

de 11% suffrages exprimés lors des 
Assemblées générales d’Orange. En 

cas d’OPA hostile, et l’État disparu ou 
amoindri, l’actionnariat salarié serait la 

seule arme de poids. 

Sur le blog de l’ADEAS  

 le vote de vos élus CFE-CGC au 

Conseil de surveillance 

 les questions écrites de l’ADEAS à 

l’AG des actionnaires 

http://www.cfecgc-orange.org/201405154373/communiques-de-presse/sauvons-les-emplois-chez-bouygues-telecom-par-un-rapprochement-avec-orange.html?highlight=WyJib3V5Z3VlcyJd
https://investir.lesechos.fr/actions/actualites/eclairage-orange-bouygues-defiance-petits-calculs-et-grandes-manoeuvres-1541263.php
https://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000519020&dateTexte=
https://www.legifrance.gouv.fr/affichTexte.do?cidTexte=JORFTEXT000000519020&dateTexte=
http://www.amf-france.org/Publications/Rapports-des-groupes-de-travail/Archives.html?isSearch=true&xtmc=recommandation-&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche.html%3FDATE_VIGUEUR_DEBUT%3D%26DATE_OBSOLESCENCE%3D01%26%2337%3B2F03%26%2337%3B2F2011%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2011%26REFERENCE%3D%26DATE_VIGUEUR_FIN%3D%26TEXT%3Drecommandation%26%2343%3B%26LANGUAGE%3Dfr%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue&docVersion=1.0&docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2F05c8e486-d52c-44ec-ad8a-089c5ac5de83&xtcr=9
http://www.amf-france.org/Publications/Rapports-des-groupes-de-travail/Archives.html?isSearch=true&xtmc=recommandation-&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche.html%3FDATE_VIGUEUR_DEBUT%3D%26DATE_OBSOLESCENCE%3D01%26%2337%3B2F03%26%2337%3B2F2011%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2011%26REFERENCE%3D%26DATE_VIGUEUR_FIN%3D%26TEXT%3Drecommandation%26%2343%3B%26LANGUAGE%3Dfr%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue&docVersion=1.0&docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2F05c8e486-d52c-44ec-ad8a-089c5ac5de83&xtcr=9
http://www.amf-france.org/Publications/Rapports-des-groupes-de-travail/Archives.html?isSearch=true&xtmc=recommandation-&lastSearchPage=http%3A%2F%2Fwww.amf-france.org%2FmagnoliaPublic%2Famf%2FResultat-de-recherche.html%3FDATE_VIGUEUR_DEBUT%3D%26DATE_OBSOLESCENCE%3D01%26%2337%3B2F03%26%2337%3B2F2011%26DATE_PUBLICATION%3D01%26%2337%3B2F01%26%2337%3B2F2011%26REFERENCE%3D%26DATE_VIGUEUR_FIN%3D%26TEXT%3Drecommandation%26%2343%3B%26LANGUAGE%3Dfr%26valid_form%3DLancer%26%2343%3Bla%26%2343%3Brecherche%26isSearch%3Dtrue&docVersion=1.0&docId=workspace%3A%2F%2FSpacesStore%2F05c8e486-d52c-44ec-ad8a-089c5ac5de83&xtcr=9
http://www.cfecgc-orange.org/201505074784/participation-interessement-et-actionnariat/ag-des-actionnaires-orange-4-resolutions-issues-des-salaries-actionnaires.html
http://www.cfecgc-orange.org/201505074784/participation-interessement-et-actionnariat/ag-des-actionnaires-orange-4-resolutions-issues-des-salaries-actionnaires.html
http://www.cfecgc-orange.org/201505074784/participation-interessement-et-actionnariat/ag-des-actionnaires-orange-4-resolutions-issues-des-salaries-actionnaires.html
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/ag-des-actionnaires-orange-jeudi-1er-juin-2017-participer-et-voter/
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/ag-des-actionnaires-orange-jeudi-1er-juin-2017-participer-et-voter/
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/ag-des-actionnaires-dorange-2017-les-questions-ecrites-de-ladeas/
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Faire mieux  
pour les personnels actionnaires 
En marge du vote des résolutions pour 
l’AG des actionnaires, vos représen-

tants CFE-CGC Orange ont formulé 
deux demandes pour faciliter la gestion 

du PEG (Plan Épargne Groupe) pour 

l’ensemble des personnels.  

Périodes d’arbitrage 

Actuellement, les personnels déten-

teurs de parts dans les fonds du PEG 
ne peuvent déplacer leurs avoirs entre 

les différents fonds que 3 fois par an, 
sur des périodes fixes définies unilaté-

ralement par la Direction, sans aucune 

concertation avec vos représentants 
dans les fonds. 

La CFE-CGC a demandé que l’arbitrage 

devienne possible à tout moment. Pour 

éviter toute utilisation spéculative, le 
nombre d’arbitrages pourrait être limité 

à 3 par personne et par an. En effet, le 
PEG est un outil d’épargne de 

moyen/long terme, et toute dérive 

spéculative serait contraire à sa voca-
tion. Mais rien n’empêche que chacun 

puisse faire ses arbitrages aux dates 
de son choix, comme c’est déjà pos-

sible pour le PERCO. 

Sur le blog de l’ADEAS : toutes les in-
fos pratiques sur l’arbitrage possible du 
22 mai au 4 juin 2017 

Information des porteurs de parts 
dans le fonds Cap’Orange 

Aujourd’hui, le rendement des actions 

détenues par le personnel n’est expri-

mé que par l’évolution du prix des 
parts, qui reflète le cours de l’action 

Orange. Certains peuvent de ce fait 
trouver médiocre la rentabilité de leur 

placement, alors qu’il n’en est rien.  

En effet, si le cours de bourse est per-

tinent et suffisant pour l’actionnaire 
lambda qui achète ses actions sur les 

marchés boursiers, il n’en va pas de 

même pour les personnels actionnaires 
qui les détiennent dans le PEG 

d’Orange. La rentabilité réelle doit in-
tégrer, en sus du cours de l’action, 

toutes les conditions d’acquisition spé-
cifiques qui leurs sont faites : abonde-

ments de l’entreprise pour le place-

ment de l’intéressement et les verse-
ments volontaires, décote sur le prix 

des actions et attribution d’actions gra-
tuites supplémentaires lors des ORP 

(Offres Réservées aux Personnels), 

éventuelles opérations d’attributions 
gratuites d’actions versées dans le 

PEG, etc. 

La CFE-CGC Orange a donc demandé 

qu’Amundi (la banque gestionnaire des 
FCPE du fonds Cap’Orange) propose 

un reporting intégrant ces éléments. Il 

serait par exemple possible de prendre 
plusieurs « cas types », et d’en actuali-

ser les données financières une fois 
par an. Chacun aurait ainsi une meil-

leure appréciation du rendement de 

ses actions Orange dans le PEG. 
 

Attribution Gratuite 

d’Actions 

 Complètement 
(g)AGA ! 
Nicolas Triki 

L’actionnariat salariés est parfois perçu 
comme un sujet technique, loin du 

quotidien de travail chacun. Pourtant, 
tout collaborateur détenant des actions 

Orange est copropriétaire de 
l’entreprise, ce qui lui donne le droit 

d’émettre un avis (en direct ou par le 

biais d’un Conseil de surveillance selon 
le mode de détention des actions) sur 

les propositions présentées chaque 
année à l’AG des Actionnaires. C’est le 

vote des résolutions, qui valide (ou 

pas) la gouvernance de l’entreprise 
(nomination des mandataires sociaux 

et des membres du Conseil 
d’administration), et de nombreux 

éléments financiers, comme la rému-
nération des dirigeants, et les autorisa-

tions financières qui définissent la pos-

sibilité d’attribuer des actions au per-
sonnel, à titre gratuit ou payant. 

Retrouvez notre décryptage des réso-
lutions proposées à l’AG 2017 sur le 
blog de l’ADEAS. 

Attribution d’actions  
gratuites « pour tous » ... 
Cette année, un plan d’Attribution Gra-

tuite d’Actions (AGA) « pour tous » 

sera soumis au vote des actionnaires 
(résolution 30). Il prévoit l’attribution 

de 500 ou 1 000 € en actions Orange, 
selon l’atteinte les objectifs définis (cf. 
tableau p. suivante). Les actions se-

raient attribuées sous 3 ans et au no-
minatif pur (comme les actions NExT 

Reward détenues sur un compte BNP 
Paribas). Aucun délai de conservation 

ne serait imposé. 

Si en première approche ce plan in-

tègre certaines leçons du plan « Parta-
geons », notamment en prévoyant une 

attribution « plancher » si les objectifs 

n’étaient pas atteints, au moins deux 

problèmes majeurs subsistent. 

Les indicateurs proposés pour dé-

clencher l’attribution maximum d’ac-
tions gratuites mettent une fois de plus 

les personnels en position schizo-
phrène. D’une part, le cash-flow opéra-

tionnel est meilleur quand les investis-

sements sont faibles : c’est donc un 
indicateur de stratégie financière à 

court terme qui va contre une stratégie 
industrielle pérenne. D’autre part, sur 

la France notamment, les objectifs 

d’EBITDA ne sont tenus qu’à raison de 
la politique de compression des effec-

tifs, qui dégrade les conditions de tra-
vail de beaucoup d’entre nous. 

Les actions offertes ne seront pas 
intégrées dans le PEG. Or, très peu 

d’actionnaires salariés détenant leurs 
actions au nominatif pur à titre per-

sonnel exercent leurs droits de vote. 
Les 0,4% du capital d’Orange ainsi 

distribués ne consolideront donc pas 

les votes exercés par leurs représen-
tants au sein du Conseil de surveillance 

Cap’Orange, affaiblissant de facto le 
pouvoir des salariés à s’opposer par 

exemple à une OPA hostile. Le pire, 

c’est la raison de ce choix : intégrer les 
actions offertes au PEG oblige la Direc-

tion à négocier avec les représentants 
du personnel… ce qu’elle ne souhaite 

absolument pas faire ! 

Enfin, le faible niveau d’attribution, à 

échéance de trois ans, contribue fort 
peu à l’atteinte du fameux objectif de 

10% du capital détenu par les person-

nels à l’horizon 2020. Les 0,4% seront 
absorbés par l’érosion parallèle de 

l’actionnariat salariés, les départs en 
retraite, très nombreux actuellement, 

accélérant les sorties du PEG. 

La CFE-CGC Orange revendique 

des Offres Réservées aux Person-
nels (ORP) régulières, les plus gé-

néreuses possibles, plus à même de 
faire augmenter le capital détenu par 

les salariés. Malheureusement, la mise 

en œuvre de cette AGA décalera à 
2018 la prochaine ORP programmée 

par la Direction (néanmoins permise 
dès 2017 par la résolution 31). 

…mais certains sont  
plus égaux que d’autres ! 
Les résolutions présentées à l’AG des 

actionnaires réservent en outre une 
surprise… très désagréable ! La résolu-

tion 29 prévoit un second plan 

d’attribution d’actions dit « de perfor-
mance », dédié aux cadres dirigeants 

et mandataires sociaux. 

http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/periode-darbitrage-du-22-mai-au-4-juin-2017/
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/periode-darbitrage-du-22-mai-au-4-juin-2017/
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/periode-darbitrage-du-22-mai-au-4-juin-2017/
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/ag-des-actionnaires-orange-jeudi-1er-juin-2017-participer-et-voter/
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/ag-des-actionnaires-orange-jeudi-1er-juin-2017-participer-et-voter/
http://www.adeas.org/index.php/laction-de-ladeas/ag-des-actionnaires-orange-jeudi-1er-juin-2017-participer-et-voter/
http://www.cfecgc-orange.org/201107072278/participation-interessement-et-actionnariat/actions-gratuites-le-jeux-de-dupes.html?highlight=WyJqZXV4IiwiZGUiLCJkdXBlcyIsImpldXggZGUiLCJqZXV4IGRlIGR1cGVzIiwiZGUgZHVwZXMiXQ==
http://www.cfecgc-orange.org/201107072278/participation-interessement-et-actionnariat/actions-gratuites-le-jeux-de-dupes.html?highlight=WyJqZXV4IiwiZGUiLCJkdXBlcyIsImpldXggZGUiLCJqZXV4IGRlIGR1cGVzIiwiZGUgZHVwZXMiXQ==
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Comparaison des 2 plans proposés par la Direction (sur la base d’un cours de 15€ / action) 

AGA « Pour Tous » (résolution 30) Attribution d’Actions de Performance (résolution 29) 

tous les personnels du Groupe  cadres dirigeants seulement (1 100 personnes)  

conditions de performance, observées sur 3 ans, comparativement aux objectifs définis dans les budgets prévisionnels annuels : 

 50% cash-flow organique 

 50% EBITDA ajusté 

 50% cash-flow organique  

 50% Total Shareholder Return  

500 € garanti (33 actions) si les objectifs ne sont pas atteints 

1 000 € maxi (66 actions) si les objectifs sont atteints 

1 500 000 actions distribuées pour 1 100 cadres dirigeants 

1 363 actions ou 20 500 € en moyenne 

Aucun minimum garanti si les objectifs ne sont pas atteints. 

 

Glossaire  
 Cash-flow organique : ensemble 

des flux de liquidités générés par 

les activités d'une société. Pour les 

analystes et les créanciers, permet 
d'appréhender la solvabilité et la 

pérennité d'une entreprise. Cet in-
dicateur permet aussi de connaître 

l'aptitude de l'entreprise à financer 

ses investissements à partir de son 
exploitation ou encore sa capacité à 

distribuer des dividendes à ses ac-
tionnaires. 

 EBITDA : (Earnings before Interest, 
Taxes, Depreciation, and Amortiza-
tion) correspond à la marge brute 

d’exploitation, et mesure la richesse 
produite par l’activité opération-

nelle. 

 Total Shareholder Return (TSR) : 
taux de rentabilité d'une action sur 

une période donnée. Il intègre les 

dividendes reçus et la plus-value 
réalisée sur le cours de l’action. 

Dans le plan d’attribution d’actions 
gratuites pour les cadres dirigeants 

et les mandataires sociaux 

d’Orange, il est comparé à l’indice 
de référence Stoxx Europe 600 Te-

lecommunications.  

Environ 1 100 cadres dirigeants, « lea-

ders » ou « executives » se verront 
attribuer, en sus de l’attribution 

pour tous, 1 363 actions en moyenne 
soit une valeur d’environ  

20 500 €. C’est 20 fois ce que touche-
ront les autres personnels…  

Si les objectifs ne sont pas atteints, ils 
ne toucheront aucune « action de per-

formance ». Mais, bien plus que les 
autres, ils ont la main sur l’atteinte des 

objectifs proposés. Surtout, on se de-
mande comment les managers pour-

ront justifier auprès de leurs équipes 
de se voir attribuer jusqu’à 25 fois plus 

qu’eux… grâce aux efforts qu’ils leur 

demanderont. C’est une violence so-
ciale inouïe !  

Les propositions alterna-
tives de la CFE-CGC Orange 
La CFE-CGC Orange a écrit au PDG  

pour proposer un plan unique 
d’attribution d’actions gratuites, appli-

cable à tous les personnels de 
l’entreprise. Nous avons repris ces pro-

positions au Conseil de Surveillance 

Cap’Orange, dans le but de présenter 
une résolution alternative au vote des 

actionnaires pour l’AG du 1er juin. 

Si la Direction veut graduer le nombre 

d’actions attribuées en fonction des 
responsabilités exercées par chacun, 

nous demandons que l’écart maximal 
d’attribution soit réduit à 2,5. Les 

tranches d’attribution pourraient être 

définies selon la classification des per-
sonnels. La CFE-CGC Orange a fait une 

proposition illustrative pour initier le 
dialogue.  

La Direction s’est contentée de bloquer 
notre résolution alternative en votant 

contre lors du Conseil de Surveillance, 
au motif que notre grille d’exemple 

distribuait globalement davantage de 
capital aux personnels que le budget 

prédéfini par la Direction. Précisons 

que notre résolution décrivait un prin-
cipe de distribution, sans aucune grille 

de répartition, celle-ci étant laissée à la 
négociation entre les partenaires so-

ciaux et à la ratification du Conseil 
d’administration d’Orange. 

 
Mais la Direction a démontré, par deux 

fois, qu’elle refuse de négocier sur les 

AGA. En parallèle, elle dévoie les règles 
proposées par le législateur européen 

et l’Autorité des Marchés Financiers 
(AMF) pour anéantir l’expression des 

représentants élus par les personnels 
actionnaires à l’Assemblée générale 

des actionnaires d’Orange. 

 

Ni démocratie actionnariale,  
ni dialogue social,  

ni équité entre les personnels, 

mais quel est donc  
le projet du DRH d’Orange ??? 

 

Employés, maîtrises et cadres, toutes vos infos sur www.cfecgc-orange.org 
Lettre éditée en partenariat avec 

 
Version électronique avec liens actifs : www.cfecgc-
orange.org/tracts-et-publications/ et www.adeas.org 

Vos correspondants CFE-CGC 
Sébastien CROZIER – 06 86 27 32 72 

Patrice BRUNET – 06 89 30 40 23  
Nicolas TRIKI – 06 70 27 89 03 

Laurence DALBOUSSIERE – 06 30 55 59 97 

Tous vos contacts CFE-CGC dans  
l’annuaire du syndicat bit.ly/annuaireCFECGC 

Édité par CFE-CGC Groupe Orange / ADEAS,  
et diffusé par différentes sections syndicales. 
Resp. de la publication : Sébastien Crozier 

Coordination éditoriale et maquette : 
Frédérique Limido-Milesi, Hélène Marcy 

Vous abonner gratuitement : bit.ly/abtCFE-CGC 
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