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AVANT-PROPOS

L’ Observatoire des multinationales est heureux de vous

présenter la troisieme édition de CAC40: le véritable
bilan annuel.

Nous y révélons les profonds déséquilibres qui continuent
acaractériser la gestion et la stratégie des grandes entre-
prises frangaises, notamment en matiére d'accaparement
des richesses par les actionnaires et les dirigeants des
groupes.

Nous y mettons également en lumiere, sur des sujets
comme 1'égalité entre hommes et femmes ou la sauve-
garde du climat, 'abime qui sépare trop souvent les pro-
fessions de foi publiques du CAC40 et la réalité des faits.

La troisieme édition de ce « véritable bilan annuel » est
inévitablement placée sous le signe de I'épidémie de
Covid-19. Cette crise a justifié des mesures économiques
exceptionnelles, en particulier des aides publiques sans
précédent — et sans réelles contreparties — dont ont lar-
gement bénéficié les groupes du CAC40.

Derriére les appels a la solidarité nationale et les invoca-
tions du « monde d'apres », les grandes entreprises fran-
gaises ne montrent pour I'instant aucun signe de vouloir
réellement remédier aux déséquilibres et aux lacunes
pointées dans cette publication. Pire : dans beaucoup de
cas, elles ont plutét cherché a tirer partie de la crise pour
se renforcer.

A nos lecteurs de se saisir de cet outil pour contribuer,
chacun a sa maniére et a son niveau, a changer les choses.
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Ce sont les dépenses

de lobbying déclarées
par le CAC40 a Paris,
Washington et Bruxelles

pour 2019. Airbus et Sanofi

sont les champions francais du lobbying
avec 6 et 6,9 millions d'euros de dépenses
déclarées, en raison de leur forte présence
a Washington. Ils sont suivis par Total
(4,7 millions) et Engie (3,8).

+ 60000

C'est le nombre de suppressions
d’emploi annoncées par les groupes
du CAC40 depuis les débuts de la crise
sanitaire, les plus importantes étant
chez Airbus, Renault et Safran. Ce n'est
toutefois probablement qu'un début,
et cela n'inclut ni les intérimaires
congédiés, ni les sous-traitants et
fournisseurs. Rendez-vous l'année
prochaine pour un premier vraibilan.

64,7 s

C'est la somme record qui aurait di
étre redistribuée aux actionnaires au
titre de l'exercice 2019, si la crise du
coronavirus n'était pas survenue. Avec
lesréductions de dividendes décidées
ce printemps, elle sera finalement de
41,8 milliards, dont 30,3 milliards d’eu-
ros de dividendes et 11,5 milliards de
rachats d'actions.

® 4822907

Clestl'effectif mondial total du CAC40 au 31 décembre 2019. Le chiffre global est en 1égére
baisse par rapport au 31 décembre 2018. Les plus gros employeurs de l'indice boursier
parisien sont Teleperformance et Carrefour. Sans l'entrée de Teleperformance dans
le CAC40 en septembre, cette baisse des effectifs aurait été beaucoup plus marquée.

C'est, respectivement, I'évolution
des dividendes versés et celle de
l'effectif frangais entre 2000 et
2020 pour les groupes du CAC40
qui figuraient dans l'indice
boursier parisien a ces deux dates.

29

C'estle nombre d'accidents mortels
au travail répertorié par le CAC40
en 2019, dont 21 rien qu'au sein
d’ArcelorMittal. Mais les données
publiées dans ce domaine sont peu
fiables et fragmentaires.

543236 €

Ce sont les dividendes moyens tou-
chés par les PDG a titre personnel en
plus de leur rémunération, grace aux
actions qu'ils détiennent dans leur
propre entreprise. Abstraction faite
des holdings familiales, le champion
dans ce domaine en 2019 est Jean-
Paul Agon de L'Oréal, avec 4,57 millions
d'euros de dividendes pour 2019.

107

MILLIONS

Ce sont les déchets générés par le CAC40, selon les
déclarations disponibles (36 firmes sur 40). C'est
I'équivalent de 68 000 fois le poids de la tour Eiffel.

Le chiffre est en hausse de 12% sur deux ans. Cest — de

DE TONNES

trés loin — Carrefour qui déclare le plus de déchets.
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L 159%

C'est la proportion moyenne des
filiales du CAC40 basées dans des
paradis fiscaux. Les groupes les plus
présentsdans les paradis fiscaux sont
LVMH (plus de 27 % de ses filiales),
Axa (25 %) et Michelin (24,2 %).

MILLIARD ‘
DE TONNES

Ce sont les émissions de CO2
déclarées par le CAC40 en 2019,
équivalentes a celles de la Russie.
Ces émissions sont sans doute

sous-estimées, de nombreuses
firmes comme Carrefour, BNP
Paribas ou LVMH ne publiant que
des bilans trés partiels.

12

C'est le nombre de groupes du CAC40
qui ont vraiment supprimé leurs divi-
dendes pour préserver leur trésorerie
dans le cadre de la crise sanitaire.
Clest ausst le nombre de groupes qui
ont totalement maintenu leurs divi-
dendes, bien qu'ils aient tous regu une
forme ou une autre d’aides publiques.
Huit d'entre eux ont méme augmenté
leurs dividendes.

£ 300000

C'est l'équivalent en piscines
olympiques de la consommation
d’eau du CAC40 en 2019, d'aprés les
déclarations de 33 groupes sur 40. Cela
représente 750 millions de meétres
cubes, en hausse de 0,88 % sur un an.
Total est le premier consommateur

%: 30 %

C'est la part de Total dans les émis-
sions de CO2 du CACA40, avec 469
millions de tonnes, soit davantage
que celles du Brésil ou du Mexique.
Les émissions de Total sont en aug-
mentation de 3,3 % depuis 2017.
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3 ANS,

o MOIS,

1 JOURS,

19 HEURES,

23 MINUTES
ET 50 SECONDES

C'est le temps nécessaire
pour qu'un salarié moyen
de Teleperformance gagne
autant que le PDG Daniel Julien
en une journée (sans compter
les dividendes qu'il touche).
Entrée dans le CAC40
en septembre 2020, la firme
spécialisée dans les centres
d’'appel est de loin la plus
inégalitaire de l'indice.

5 247318798

C'estla plus grosse rémunération regue en 2019 par un patron du CAC40 : Bernard
Charlés de Dassault Systémes, suivi par Frangois-Henri Pinault de Kering. La
rémunération moyenne d'un PDG du CAC apparaitrait presque modeste par

comparaison : 5,49 millions d’euros.
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Toutes les firmes du CAC40 ont bénéficié de plusieurs
formes d'aides au moins indirectes dans le cadre de la
crise sanitaire. En plus du chdmage partiel, des préts garantis
par IEtat et des reports de charges, il y a aussi eu les plans de
sauvetage et de relance sectoriels, les achats d'obligations par
la Banque centrale européenne, les apports en capitaux pour
protéger des entreprises “stratégiques’, et la baisse de 20 mil-
liards d'euros d'impéts de production.

Le gouvernement a beaucoup communiqué sur le fait que ces
aides massives étaient assorties de «contreparties» en matiére
de partage des richesses, de protection de 'emploi ou décolo-
gie. Le présent rapport montre que ces promesses nont pas
été tenues.

» Malgré des appels a la ‘modération’, de nombreuses firmes
ontmaintenu le versement de dividendes tout en bénéficiant
d'aides indirectes, comme Total, Sanofi ou Danone. Seulement
un petit tiers du CAC40 a effectivement supprimé ses
dividendes, et certains ne les ont réduits que de maniere
symbolique. Huit firmes du CAC40 ont méme augmenté
leurs dividendes par rapport a I'année derniére.

» Un tiers du CAC40 a versé de généreux dividendes alors que
des milliers de leurs salariés étaient rémunérés sur fonds
publics via le chémage partiel.

» Plusieurs entreprises dont I'Etat est actionnaire ont main-
tenu le versement de leurs dividendes, en contradiction avec
I'engagement du gouvernement.

» Les groupes du CAC40 qui ont bénéficié d'aides publiques
directes ou indirectes, comme Renault, Airbus, Sanofi ou

Schneider, ont commencé a annoncer des dizaines de mil-
liers de suppressions de postes en France et dans le monde.

» Aucune contrepartie réelle n'a été exigée des entreprises
ni en matiére environnementale, ni en matiere fiscale.
Les engagements climatiques des groupes soutenus sont
inexistants ou en trompe-l'oeil. Une proportion significative
deleurs filiales reste située dans des pays considérés comme
des paradis fiscaux et judiciaires.

Soulignons pour finir l'opacité qui continue de régner en
matiére d'aides publiques aux entreprises. On ne sait presque
rien du montant des aides effectivement versées ou débloquées,
notamment en ce qui concerne les reports de charge, le ché-
mage partiel oulamontée au capital dentreprises “stratégiques”.

Si ce rapport se focalise sur les multinationales du CAC40 et
quelques cas emblématiques, elles ne sont pas les seules «coro-
na-profiteurs’ et de nombreuses autres exemples d'entreprises,
cotées ou non, pourraient étre cités. m

DEUX EXIGENCES DEMOCRATIQUES EN DECOULENT :

Des conditions contraignantes aux aides publiques
directes et indirectes aux entreprises, en matiere fis-
cale, sociale et environnementale, dont le respect ou
le non-respect soit vérifié de maniere indépendante et
au besoin sanctionné. Les “engagements” volontaires
etles “recommandations” ne suffisent a I'évidence pas.

Une véritable transparence sur les aides publiques aux
entreprises, société par société et groupe par groupe,
incluant tous types d'aides directes et indirectes,
a travers la mise en place d'un observatoire public
indépendant.
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CHAPITRE 1

RUISSELLEMENT D°'ARGENT PUBLIC
VERS LE CAC 40

Les groupes du CAC40

ont bénéficié d'aides publiques
directes et indirectes a eI
l'occasion de l'épidémie, mais DE PRODUCTION
beaucoup ont augmenté leurs
dividendes tout en supprimant
des emplois. Ils n'ont rien
changé a leurs pratiques
environnementales ou fiscales.

U
CHOMAGE BANQUES PLANS PRETS
PARTIEL CENTRALES SECTORIELS GARANTIS ETAT

o=

SCHNEIDER AIR
i TOTAL SANOFI e | RENALT | THALES DANONE i
POUR AUGMENTER 6,93 394 | 140 - 0,13 1,37 131
SES FAATEMES MILLARDE | MILUARDE | MILLIARDE | MILLIARDE | WILLIARDE | MILLIARDSE MILLIARD €
: 4+ | 4+ | 4+ - | 4+ | » 4
DIVIDENDES VERSES AUX ACTIONNAIRES
SCHNEIDER AR
e TOTAL SANOFI o | RENALT | THALES DANONE e
POUR SUPPRIMER 1150 | 1700 | 400 | 15000 | 1070 - -
ENFRANGE | 1000 | ENFRANCE | 4600 EN FRANCE
DES EMPLOIS ? EN FRANGE EN FRANCE
EMPLOIS SUPPRIMES
SCHNEIDER AR
et TOTAL SANOFI Ceme | RENAULT | THALES DANONE e
POUR CARBONISER 469 / 1 95 17 21 28
= MLLONS | MLLONS | MLLONS | WILLONS | MILLONS | MILLIONS MILLIONS
LE CLIMAT ? DET.CO? | DET.CO2 | DET.CO2 | DET.CO2 | DET.CO2 | DET.CO2 DET.C02
LES PLUS GROS EMETTEURS DE C0%DU CAC40
QUIEN PROFITE TOTAL SANOFI SEPENcETIchH RENAULT |  THALES DANONE LI[’I‘I','I‘DE
POUR OCCUPER LES 168 24 56 25 6 94 65
PARADIS FISCAUX? FILIALES FILIALES FILIALES FILIALES FILIALES FILIALES FILIALES

NOMBRE DE FILIALES DANS DES PARADIS FISCAUX ET JUDICIAIRES
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AIDES DIRECTES ET INDIRECTES

LES FINANCES PUBLIQUES
AU SERVICE DU CAG40

n France, comme ailleurs, la pandé-
mie de Covid-19 a poussé les gou-
vernements a ouvrir grande leur
bourse pour protéger 'économie,
sauver des emplois, préserver des entre-
prises de la faillite. Prés de 300 milliards
d'euros de préts garantis par '’Etat, plan
d'urgence a 110 milliards d’euros dont
7 milliards d'euros pour Air France et
5 milliards pour Renault, plan tourisme,
plan automobile, plan aéronautique, relo-
calisation industrielle, baisses d'impéts,
100 milliards pour le plan de relance, ché-
mage partiel pour 31 milliards), reports ou
annulations de charge sociales et fiscales
(76 milliards)... Les sommes annoncées
sont d'une ampleur inédite. Elles pro-
fitent largement aux grands groupes et a
leurs actionnaires, malgré d'importantes
liquidités disponibles et les dividendes
records versés des dernieres années.

Ces chiffresillustrent a quel point le sec-
teur privé — et en particulier les grandes
entreprises — est abreuvé d'argent public.
Avant la crise sanitaire, les aides aux
entreprises représentaient déja 150 mil-

liards d'euros par an!. Avec la pandé-
mie, ce soutien est devenu encore plus
massif et plus visible. Il est désormais
impossible d’échapper aux débats sur
les conditions sociales ou environne-
mentales qui devraient 'accompagner.

Au-dela des formes d'aides directes les
plus évidentes, il y en abeaucoup d'autres,
indirectes ou tres techniques, que les
entreprises évitent d'évoquer. Les achats
d'obligation par la BCE en sont un bon
exemple (voir encadré). Autour de tous ces
soutiens publics regne une grande opa-
cité a laquelle conspirent a la fois I'Etat

CERTAINES FIRMES QUI AFFIRMENT HAUT
ETFORT NE PAS AVOR FAIT APPEL

AUX AIDES DETAT BENEFICIENT

EN REALITE D'AIDES INDIRECTES
SUBSTANTIELLES.

LE SOUTIEN DISCRET (MAIS MASSIF) DES BANQUES CENTRALES

Fin mars, Total annongait dans un communiqué de presse qu'il « ne solliciterafit]
pas le soutien de I’Etat pour faire face aux difficultés économiques créées par le
Covid-19 que ce soit sous forme de soutien de trésorerie (préts bancaires garantis,
report de paiement des charges sociales ou fiscales) ou de recours au dispositif
exceptionnel de chémage partiel ». Le groupe pétrolier bénéficie pourtant de
formes indirectes de soutien public, comme les achats d'obligations d’entre-
prises par les banques centrales. Alors que 1'épidémie s'étendait en Europe, la
Bangque centrale européenne a fortement étendu son programme de soutien a
la trésorerie des entreprises via 'achat de leur dette : I'émission d'obligations
permet aux multinationales de renforcer leur trésorerie a travers un emprunt a
long terme sur les marchés financiers. La BCE a ainsi acheté (via la Banque de
France) des obligations de plusieurs dizaines de groupes francais, dont quatre
émises pendant le confinement par Total. D'autres grandes entreprises tricolores
qui ont maintenu leurs dividendes malgré la pandémie ont également béné-
ficié de ce soutien financier discret, comme Sanofi, Schneider Electric ou Air
Liquide. Interpellé a ce sujet, le groupe pétrolier a répondu que cela ne compte
pas car « Total n‘a pas sollicité ce soutien des pouvoirs publics »*. Saint-Gobain
est beaucoup plus honnéte dans sa communication, présentant explicitement
les achats d'obligation de la BCE comme une « source de financement »* m

et les entreprises, invoquant le secret fis-
cal ou le secret des affaires. Impossible
de savoir précisément quelles sociétés
ont eu recours au chémage partiel ou au
report d'impdts ou de cotisations sociales,
et pour quels montants. Cest le cas aussi
desmilliards d'euros confiés al'Agence des
participations de I'Etat et Bpifrance pour
protéger des entreprises jugées “‘straté-
giques’ contre les appétits étrangers, dont
l'utilisation est discrétionnaire.

Ce tableau dresse un état des lieux non
exhaustif des aides directes et indi-
rectes débloquées au profit du CAC40
a l'occasion de la crise sanitaire. On y
voit notamment que certaines firmes
qui affirment haut et fort ne pas avoir
fait appel a I'Etat (pour se justifier de
n'‘avoir pas supprimé leurs dividendes)
bénéficient en réalité d'aides indirectes
substantielles. m

LE SECTEUR FINANCIER, VULNERABLE
MAIS AUSSI PROFITEUR DE CRISE

Ilyadebonnesraisons de sinquiéter
de la stabilité du systeme bancaire, a
mesure que les effets économiques de
I'épidémie de Covid-19 se feront sen-
tir. Faillites d'entreprises et chute des
revenus risquent daffecter lebilan des
banques, dautant plus que plusieurs
années d'argent facile ont conduit
de nombreuses firmes a s'endetter
excessivement: leur endettement
approche 2 000 milliards d'euros, dont
216 milliards de plus entre juin 2019
et juin 2020. Cependant, les grandes
banques ne se portent pas trop mal.
Elles sont au premier rang des plans
de sauvetage viales préts garantis par
1Etat:elles sont invitées a préter abas
taux, mais Clest 'Etat qui garantit le
risque de défaillance de 'emprunteur.
Elles touchent une rémunération sur
les émissions obligataires des gou-
vernements (500 millions d'euros
pour les seuls pays européens au
premier semestre’) et des grandes
entreprises. Elles ont emprunté 1300
milliards d'euros a taux négatif auprés
de la Banque centrale européenne®.
Sous prétexte de faciliter le crédit,
elles ont obtenu l'assouplissement
ou l'abandon de regles prudentielles
mises en place apresla crise de 2008.
Elles oeuvrent enfin en coulisse pour
que la BCE accepte de réexaminer sa
recommandation aux banquesdene
pas verser de dividendes’. m
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Ce tableau dresse un état des lieux non exhaustif des aides directes et indirectes débloquées au profit du
CAC40 a l'occasion de la crise sanitaire. On y voit notamment que certaines firmes qui affirment haut et

fort ne pas avoir fait appel a I'Etat (pour se justifier de n‘avoir pas supprimé leurs dividendes) bénéficient

en réalité d'aides indirectes substantielles.

LE CACA40 ET LES AIDES PUBLIQUES COVID
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CHOMAGE PARTIEL

UNE “NATIONALISATION
SANS PREGEDENT DES SALAIRES”

de dividendes.» Cette demande
exprimée par Bruno Le Maire fin mars 2020
est restée lettre morte. Tres rapidement, le
gouvernement a fait comme sile chémage
partiel n'était pas une aide publique a des-
tination des entreprises mais un « bouclier
anti-licenciement » visant a empécher les
plans sociaux et profitable aux salariés. Il
adonc écarté toute possibilité d'en condi-
tionner l'acces.

oyez exemplaires: si vous utilisez
(( le chémage partiel, ne versez pas

Résultat :'Etat a couvert le chémage partiel
de pres de 12,9 millions de salariés d'en-
treprises privées alors que, dans le méme
temps, une partie dentre elles ont versé de
généreux dividendes. L'un des patrons les
plusinfluents de la place de Paris, Laurent
Burelle, président de Plastic Omnium et
de I'AFEP (Association frangaise des
entreprises privées, le lobby qui regroupe
les plus grandes entreprises frangaises)
n'‘a pas hésité une seconde: 90 % de ses
salariés ont été mis au chémage partiel,
mais son entreprise a versé un généreux
dividende de 73 millions d’euros, dont
lui et son entourage sont les principaux
bénéficiaires.

Jamais utilisé a si grande échelle, le cho-
mage partiel a vu ses modalités d'éligi-
bilité largement assouplies. Il a permis
aux entreprises de confier la charge de la
rémunération d'une partie de leurs sala-
riés, dans la limite de 4,5 Smic par sala-
rié (4 800 euros nets environ), a I'Etat et
I'Unedic. Emmanuel Macron améme parlé
d'une « nationalisation sans précédent des
salaires »®, permettant aux entreprises de
conserver des salariés formés et compé-
tents pour un cott réduit. 68 % des grandes
entreprises (500 salariés ou plus), censées
étre plus solides et disposant de liquidités
parfois tres significatives, n'ont pas hésité
arecourir a cette assistance de I'Etat®.

Aumoins 24 membres du CAC40 ont ainsi
profité du chémage partiel, et 14 d’'entre
eux ont versé un généreux dividende:

Bouygues, Capgemini, Carrefour, Kering,
LVMH, Michelin, Publicis, Schneider,
Teleperformance, Thales, Unibail, Veolia,
Vinci, Vivendi. Hors CAC40, signalons le
chimiste Solvay qui a versé 397 millions
d'euros de dividendes et lui aussi large-
ment bénéficié du chomage partiel.

EFFETS DAUBAINE

Le groupe Veolia, qui a versé 284 mil-
lions d'euros de dividendes et qui est
aujourd’hui prét a débloquer 10 milliards
d'euros ou plus pour racheter son concur-
rent Suez, a pu compter sur l'argent public
pour plus de 20 000 de ses salariés pris en
charge par le chémage partiel. Le groupe
Teleperformance (leader mondial des
centres d'appel) réussit la performance
d’avoir augmenté son dividende de 26,3 %
tout en mettant une partie de ses salariés,
souvent peu payés, au chémage partiel.

Les sommes en jeu sont importantes:
Capgemini a ainsi regu au moins 91 mil-
lions d'euros de la part de 'Etat pour le ché-
mage partiel de 3000 de ses employés (sur
25 000)%. Plusieurs membres du CAC40
sont par ailleurs épinglés pour avoir abusé
de ce dispositif : Bouygues est ainsi accusé
de possibles abus au chémage partiel dans
sa filiale batiment™. Le ministere du Travail

revendique 50 000 contréles et 225 mil-
lions d'euros de fraude avérée, soit moins
de 1% du dispositif, ce qui parait bien peu
pour les observateurs.

Le gouvernement a décidé de proposer un
nouveau dispositif d'activité partielle de
longue durée (APLD) doté de 7 milliards
d'euros, qui permettra aux entreprises de
réduire le temps de travail de leurs salariés
jusqu'a 40 %,en couvrant 85a100 % deleurs
salaires. Soumise a un accord d'entreprise
ou de branche, ce dispositif est pergu par
les syndicats comme le moyen d'un chan-
tage a l'emploi, permettant d'imposer aux
salariés desbaisses de salaire et des pertes
d’acquis sociaux. Les exemples de Valeo et
Derichebourg, qui ont versé des dividendes
tout en supprimant des emplois, tendent
a confirmer ces craintes.m

AUMOINS 24 MEMBRES DU CAC40
ONT PROFITE DU CHOMAGE PARTIEL,
ET 14 DENTRE EUX ONT VERSE

UN GENEREUX DIVIDENDE.

CCBY-SA 2.0



14| OBSERVATOIRE DES MULTINATIONALES LE VERITABLE BILAN ANNUEL DES GRANDES ENTREPRISES FRANCAISES

CHAPITRE 1

DIVIDENDES ET RACHATS D'ACTION

DES AGTIONNAIRES
TRES PEU MIS A CONTRIBUTION

est en pleine période de pan-
démie et de confinement du
pays que les multinationales du
CAC40 auraient di annoncer de
nouveaux records en matiére de ver-
sement de dividendes, au moment de
leurs assemblées générales annuelles
(mai-juin pour la plupart) : 53,2 milliards
d'euros, sans compter les rachats d'ac-
tions'. Tres vite, conscients que ces
records annoncés ne seraient pas
percgus favorablement par l'opinion,
pouvoirs publics et organisations pro-

fessionnelles ont multiplié les appels
a la modération. Le gouvernement
francgais, apres moult tergiversations,
aconsenti a faire du non versement de
dividendes et de rachats d’actions une
condition formelle pour bénéficier d'un
prét garanti de 'Etat ou d'un report de
cotisations, mais pas pour bénéficier
du chémage partiel ou de l'appui des
banques centrales. L'AFEP, lobby du
CACA40, a finalement « recommandé »
a tous ses membres de réduire leurs
dividendes prévus de 25 %.

Au sein du CACA40, et plus généra-
lement de toutes les grandes entre-
prises francgaises, ces demandes ont
été tres diversement suivies. Seul un
petit tiers du CAC 40 (treize firmes)
ont annulé ou suspendu le versement
des dividendes initialement prévus.
Il s’agit essentiellement des grandes
banques (BNP Paribas, Crédit agricole,
Société générale) qui y ont été indi-
rectement obligées pour pouvoir avoir
acces au refinancement bancaire via la
BCE, ainsi que de grands groupes ayant

DIVIDENDES

CEUX QUI LES ONT SUPPRIMES ET LES AUTRES
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un urgent besoin d'aides publiques
pour survivre a la période (Airbus, PSA,
Renault, Safran). Plusieurs n'ont pas
totalement abandonné l'idée de verser
un dividende plus tard dans I'année.

Les deux tiers du CAC40 ont soit
maintenu, soit réduit leur dividende,
méme quand ils ont bénéficié d'aides
directes ou indirectes conséquentes.
Huit groupes ont méme augmenté le
dividende versé par rapport a 'année
précédente : Teleperformance (+26,3 %),
Vivendi (+20 %), Schneider Electric
(+8,5 %), Danone (+8,2 %), Dassault
Systemes (+7,7 %), Total (+4,7 %), Sanofi
(+2,6 %), Air Liquide (+1,9 %). Bouygues,
Hermeés, Legrand et L'Oréal ont maintenu
inchangé le montant de leur dividende
(ou renoncé a des augmentations).

Certaines ‘réductions” de dividendes
annoncées sont manifestement de
fagade : pour Hermes, L'Oréal et Legrand,
elles sont de moins de 10 %. Malgré leurs
‘réductions”, L'Oréal et LVMH distri-
buent tout de méme plus de 2 milliards
d'euros aleurs actionnaires, et Axan'est
pas loin derriere.

Au final, le CAC40 versera cette année
30,3 milliards d'euros de dividendes
au titre de I'exercice 2019, soit un peu
plus de la moitié de ce qui était prévu.
Lesrachats d'actions de l'exercice 2019
s'élevent a 3,7 milliards pour le pre-
mier semestre 2020 (qui s'ajoutent aux
11 milliards d’euros au titre de I'exercice
2019). Les actionnaires ont donc regu
34 milliards d’euros alors méme que la
pandémie sévissait et que I'économie
était a l'arrét. m

SIVOUS AVEZ BENEFICIE

DE LA TRESORERIE DE LETAT,

VOUS NE POUVEZ PAS VERSER

DE DIVIDENDES ET VVOUS NE POUVEZ
PAS RACHETER DES ACTIONS

BRUNO LE MAIRE

GROS PLAN SUR LES RACHATS
D'ACTION EN 2020

Au cours du premier semestre 2020,
le CAC40 aencore procédé aplus de
37 milliards d'euros de rachats d'ac-
tions. Sans surprise, ce sont souvent
les mémes firmes qui ont main-
tenu leurs dividendes qui ont pro-
cédé aux rachats les plus massifs:
Vivendi (719 millions d'euros), Total
(611 mé), Pernod-Ricard (523 m#),
Sanofi (361 m€), Vinci (336 m€). On
retrouve a nouveau dans la liste ST
Micro (111,60 mé), dont I'Etat est un
actionnaire majeur.

De quoi s'agit-il ? Contrairement aux
dividendes qui sont un versement
direct aux actionnaires, cette pra-
tique consiste a faire monter artifi-
ciellement le cours boursier d'une
entreprise (et donc le patrimoine
des actionnaires) en utilisant sa
trésorerie pour racheter ses propres
actions sur les marchés, et ensuite
les annuler.

2

BAISSE DES IMPOTS
DE PRODUCTION

RUISSELLEMENT D'ARGENT PUBLIC

VERS LE CAC 40
QUI EN PROFITE POUR AUGMENTER SES DIVIDENDES ?

CHOMAGE
PARTIEL

BANQUES
CENTRALES

PLANS

SECTORIELS

Y

PRETS
GARANTIS ETAT

B |

TELEPER-

FORMANCE VIVENDI
014 | 069

MILLIARDE | MILLIARD €
+ | 4

SCHNEIDER DASSAULT
EECRC | DANONE | SYSTEMES | TOTAL
140 | 137 | 018 | 6,93
MILLARDE | MILLARDE | WILLIARDE | MILLIRDSE

| 4+ | 4+ | 4+ | 4+ |

DIVIDENDES VERSES AUX ACTIONNAIRES

AR
SANOFI LIQUIDE
394 | 131
MILLIARDS€ | MILLIARD €
4 | 4
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LETAT, UN ACTIONNAIRE
PAS TRES EXEMPLAIRE

Au début du confinement, la ministre du Travail, Muriel
Pénicaud avait indiqué que I'’Etat francais demanderait
« aux entreprises dont il est actionnaire de ne pas verser
de dividendes par solidarité »3. Cet engagement est loin
d'avoir été respecté. Ainsi Orange (dont I'Etat détient direc-
tement 13,39 % et 9,56 % via Bpifrance) a seulement réduit
son dividende, en versant tout de méme 1,3 milliard d'euros.
Son PDG Stéphane Richard a annoncé qu'il proposerait un
retour au dividende initialement prévu (soit 530 millions
supplémentaires) « dés 2020 »*. Si Engie n'a pas versé de
dividendes, le groupe a largement bénéficié de généreux
dividendes de GTT (120 millions) et Suez (280 millions) dont
il est un actionnaire majeur. Hors CAC40, la Frangaise des
jeux (FDJ) a versé plus de 85 millions d'euros de dividendes.

ST Micro est un autre cas emblématique du non-respect de
cet engagement gouvernemental. Alors que le groupe est
détenu a hauteur de 27,5 % par les Etats frangais et italien,
et que son conseil de surveillance était méme présidé par
Nicolas Dufourcq, actuel directeur général de Bpifrance, il a
versé un dividende de 138 millions d’euros et racheté pour
112 millions d’euros d'actions.

Enfin, trois firmes dont 'Etat est actionnaire via la Caisse
des dépots et consignations ont maintenu leur dividende :
Danone, Pernod-Ricard et Vivendi, et deux l'ont a peine
diminué, Kering et Veolia. m
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EMPLOI

UNE EPIDEMIE DE PLAN SOCIAUX

AN
quoi servent les aides publiques

dontbénéficient les grandes entre-

prises ? Manifestement, pas a pré-

server l'emploi. LEtat annonce une
aide de plusieurs milliards a Renault et un
plan de soutien a l'automobile. Quelques
jours plus tard, Renault annonce la sup-
pression de 15 000 emplois, dont 4 600
en France.

L'Etat a garanti un prét de 7 milliards
a Air France, a quoi s'ajoute un plan de
relance pour le secteur aéronautique.
Air France va supprimer 7 500 emplois.

En juin, Emmanuel Macron se rend
dans une usine Sanofi pour annoncer un
soutien a la relocalisation de lI'industrie
pharmaceutique. Quelques jours plus
tard, Sanofi annonce 1700 suppressions
d'emploi en Europe, dont 1 000 en France.

Egalement bénéficiaire du plan aéronau-
tique, Airbus va supprimer 15 000 postes
dans le monde, dont 5 000 en France, et
ses sous-traitants lui emboitent le pas.

Valeo, qui a profité du chémage partiel et
dont1'Etat est actionnaire via Bpifrance
(5,13 %), a pourtant versé un dividende.
Le groupe prévoit aujourd’hui de suppri-
mer 2 000 emplois et souhaite conclure
un accord de performance collective
pour faire baisser les colts salariaux
en France de 10 %.

En tout, selon les chiffres que nous avons
purécolter, le CAC40 a déja annoncé pres
de 60 000 suppressions d'emplois, dont
le quart en France. Une partie de ces
suppressions concerne des firmes qui
ont maintenu le versement de leurs divi-
dendes : Total, Sanofi ou encore Schneider.

Siles annonces de plans sociaux au sein
des poids lourds du CAC40 font grand
bruit, il ne faut pas oublier que leurs
salariés ne sont pas forcément les plus
exposés. Ceux de leurs fournisseurs et
sous-traitants subissent de plein fouet,
sans attirer autant l'attention, a la fois
les conséquences directes de la crise
et celles des “plans d'économie” mis en
oeuvre par les grands groupes, qui se tra-
duiront par une baisse des achats et »»

LE CACA0 A DEJA ANNONCE
PRES DE 60 000 SUPPRESSIONS
D'EMPLOIS, DONT LE QUART

EN FRANCE.

BAISSE DES IMPOTS
DE PRODUCTION

RUISSELLEMENT D°ARGENT PUBLIC
VERS LE CAC 40
QUI EN PROFITE POUR SUPPRIMER DES EMPLOIS ?

CHOMAGE
PARTIEL

BANQUES
CENTRALES

PLANS

SECTORIELS

PRETS
GARANTIS ETAT

= Y

ARBUS RENAULT SAFRAN SANGR
15000 | 15000 10000 1700
(5000 ENFRANCE) | (4 GOOEN FRANCE) | (3,000 ENFRANGE) | (1 000 EN FRANCE)

EMPLOIS SUPPRIMES

TOTAL

1150

(ENFRANCE)

SCHNEIDER
ELECTRIC

400

(EN FRANCE)
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UNE PARTIE DE CES SUPPRESSIONS
CONCERNE DES FIRMES

QUI ONT MAINTENU LE VERSEMENT
DE LEURS DIVIDENDES : TOTAL, SANGFI
OU ENCORE SCHNEIDER ELECTRIC.

» des commandes et par une pression
supplémentaire sur les colts.

Ainsilabranche aviation de Derichebouryg,
un groupe qui a versé un dividende de
17,5 millions d'euros, a menacé de sup-
primer 700 emplois puis obtenu par un
“accord de performance collective” une
baisse des salaires de 1200 salariés et la
suppression de 163 postes alors qu'elle
bénéficie du plan d'urgence et du plan de
relance, ainsi que du chémage partiel.

PRESSIONS SUR LES SALARIES

Beaucoup des suppressions de postes
annoncées a la faveur de I'épidémie
ne sont en réalité pas directement
liées a la Covid-19. Alors que le “plan
de relance” annoncé début septembre
prévoit 20 milliards d'euros d'allége-
ments fiscaux pour les entreprises (qui
s'ajoutent a la baisse programmée de
I'impdt sur les sociétés), mettre des
conditions contraignantes en termes
d'emploi a ces aides est plus que jamais
al'ordre du jour. m

Beaucoup des salariés et salariées du CAC40 se sont retrouvés en premiere
ligne durant I'épidémie : ceux de la grande distribution et des services collectifs
essentiels, mais aussi ceux d'usines reconverties pour produire des masques,
du gel ou des respirateurs. Les conditions sanitaires de poursuite ou de reprise
du travail ont été fortement contestées par les salariés dans plusieurs groupes,
comme Teleperformance ou ST Micro®. Seule une partie des salariés en premiere
ligne durant la crise ont bénéficié de primes, souvent modestes. Certains groupes
comme Danone ou Legrand ont obligé leurs employés a prendre des jours de
congés ou de RTT®. Passé le confinement, les mémes se retrouvent exposés au
risque de pertes d'emploi ou au chantage a la baisse des salaires pour préserver
leur poste Par comparaison, la plupart des dirigeants des entreprises du CAC40
ont annoncé des réductions de leur rémunération, mais souvent partielles
(seulement de leur rémunération fixe et/ou seulement pour quelques mois), et
l'argent a généralement été versé aux fondations d'entreprise, ce qui permettra
de bénéficier de crédits dimpots mécénat.

CCBY-SA 2.0
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CLIMAT

UNE TRANSITION EN TROMPE-L EIL

quées par le gouvernement a bénéfi-

cié ades entreprises et des secteurs
trés polluants, a commencer par celui
de l'automobile (prét de 5 milliards d'eu-
ros a Renault, plan de soutien de 8 mil-
liards d’'euros au secteur et plusieurs
milliards via le plan de relance) et celui
du transport aérien (prét de 7 milliards
a Air France et plan sectoriel). Méme le
groupe pétrolier Total, l'un des premiers
responsables historiques de la crise cli-
matique, a bénéficié de soutiens publics
indirects vialabaisse des imp6ts de pro-
duction - qui profite principalement aux
secteurs les plus nocifs — et les achats
d'obligation de la Banque de France. Hors
CAC40, le groupe parapétrolier Vallourec
devrait bénéficier d'un apport en capital

U ne bonne partie des aides déblo-

Lorsque les aides publiques a Air
France et Renault ont été annoncées,
de nombreuses voix se sont élevées au
Parlement et dans la société civile pour
exiger qu'elles soient conditionnées

LES PLANS DE RELANCE MASSIFS
ADOPTES DANS TOUS LES PAYS

SONT UNE OCCASION HISTORIQUE DE
TRANSFORMATION DE NOS MODELES
ECONOMIQUES ET DE DEVELOPPEMENT.

EMMANUEL MACRON
DISCOURS LORS DE L'AG DE LONU PAR VISIOCONFERENCE,
22 SEPTEMBRE 2020

a des objectifs et des critéres clairs et
ambitieux en matiére environnemen-
tale. En vain.

ENGAGEMENTS SANS SUBSTANCE

Le gouvernement a beaucoup commu-
niqué sur les « engagements » verts que
prenaient Renault et Air France, justi-
fiant qu'il ne fallait pas ajouter de condi-
tions contraignantes inutiles.

En ce qui concerne Air France, les “enga-
gements”del'entreprise ont été annoncés

par le gouvernement, mais on n'en
trouve aucune trace dans la communi-
cation du groupe'. Le principal de ces
‘engagements’, la suppression de cer-
taines lignes intérieures, a été dénoncé
comme insuffisant par les associations

de la part de Bpifrance. écologistes!® pour réduire véritablement
— les émissions de gaz a effet de serre »»
% RUISSELLEMENT D'ARGENT PUBLIC
i VERS LE CAC 40
X\ | QUICONTINUE A CARBONISER LE CLIMAT 2

BAISSE DES IMPOTS
DE PRODUCTION

CHOMAGE
PARTIEL

PLANS
SECTORIELS

BANQUES
CENTRALES

PRETS

GARANTIS ETAT

a7

II

TOTAL | ACGELORMITTAL
469 | 196
MILLONS | MLLONS
DETCO2 | DET.CO2

CREDIT
ENGIE MICHELIN |  AGRICOLE PSA
1828 | 1429 | 139,1 | 1259
MILLIONS MILLIONS |  MILLIONS MILLIONS
DET.C02 | pET.CO2 | DET.CO2 DET.C02

LES PLUS GROS EMETTEURS DE C0? DU CACAO

RENAULT |  VEOLIA

96 63,3
MILLONS |  MLLONS
DETOO2 | DET.CO2
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LE SOUTIENDE LETAT A AIR FRANCE
SACCOMPAGNE D’ENGAGEMENTS
ECOLOGIQUES PRECIS.

ELISABETH BORNE
LE 27 AVRIL SUR TWITTER

»» dutrafic aérien frangais. Il se pourrait
bien que ces lignes soient maintenues
ou simplement transférées a des filiales.

En ce qui concerne Renault, le président
du constructeur a déja déclaré que les
engagements demandés par le gou-
vernement n'étaient « pas tres compli-
qués® » puisqu'il ne s'agit que de respect
des délais de paiement aux fournisseurs
et de mise en conformité avec les objec-
tifs climat en vigueur — bref, ce que le
groupe était déja censé faire.

SUBVENTIONS POUR DE FAUSSES SOLUTIONS

La plus grande partie des promesses
écologiques mises en avant par le gou-
vernement et les groupes du CAC40 sont
en réalité des “fausses solutions”: elles
reposent sur le déploiement de techno-
logies qui changent le moins possible le
modele industriel établi et les sources
de profit des multinationales, et dont
les bienfaits réels sont limités, voire
inexistants.

La voiture électrique, mise en avant a
l'occasion du prét accordé a Renault
et du plan de soutien au secteur auto-
mobile, en est I'exemple typique. Elle ne
représente véritablement un progrés que
si I'électricité générée n'occasionne pas
elle-méme des émissions importantes de
gaz a effet de serre ou d'autres pollutions.
Elle ne change rien aux émissions liées
aux pneumatiques et aux systémes de
freinage. Enfin, il faut tenir compte de
I'ensemble du cycle de vie des véhicules.

Il en va de méme pour ‘I'avion vert” dont
il a abondamment été question lors de
I'annonce du plan de soutien a l'aéro-
nautique, et qui semble surtout une vue

de l'esprit. Les solutions privilégiées
aujourd’hui par les industriels du secteur
sont le recours aux agrocarburants et la
compensation carbone, qui entrainent des
changements d'utilisation des terres (y
compris de la déforestation) encore plus
néfastes pour le climat.

Une bonne partie du volet “vert” du plan
de relance semble lui aussi taillé pour
les besoins des industriels, avec par
exemple le soutien massif (7 milliards
d'euros) a la filiere hydrogene (qui, rap-
pelons-le, n'est pas a I'heure actuelle
une énergie “propre” et ne pourra pas le
devenir avant de nombreuses années).
Il inclut méme un appui au nucléaire...

Méme sur la rénovation énergétique
des batiments, le groupe de travail mis
en place pour plancher sur le sujet était
présidé par le groupe Saint-Gobain et n'a
laissé aucune place aux acteurs syndi-
caux ou associatifs®. « On va avoir un plan
et on va pouvoir surfer sur la rénovation
énergétique pendant cing ans, déclarait
le PDG de Saint-Gobain en juillet dernier.
Il y a beaucoup dargent a Bruxelles. »
Tout est dit. m
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IMPOTS

ENTOURLOUPES FISCALES

utre l'interdiction des dividendes
etrachats d’actions, l'autre condi-
tion formelle posée par le gouver-
nement a ses aides (préts garantis
ou reports de charges) stipule que les
entreprises aidées ne doivent pas avoir
de présence dans les paradis fiscaux?.
Comment justifier en effet que d'un co6té
des entreprises bénéficient d'un soutien
financier de 'Etat et que de l'autre elles
évitent de payer leur juste part d'imp6ts ?
Le critére imposé par le gouvernement
apparait donc de bon sens. En réalité, il
s'agit a nouveau d'un trompe-l'oeil.

La liste officielle des paradis fiscaux
sur laquelle se base le gouvernement
ne comporte qu'une poignée d’archipels
tropicaux, qui ne sont pas les territoires
ou les grands groupes frangais pratiquent
effectivement l'optimisation fiscale,
qui sont souvent des pays européens
comme le Luxembourg, la Belgique ou
les Pays-Bas.

Par exemple, les deux constructeurs
Renault et PSA — bénéficiaires d'un sou-
tien de I'Etat dans le cadre de la crise
sanitaire — se sont vus épinglés pour
leurs pratiques d'évitement de I'imp6t
via des filiales a Malte?. Engie, qui a
bénéficié du chdmage partiel, a été épin-
glé pour un énorme scandale fiscal au
Luxembourg?®. D'apres un décompte réa-
lisé en 2019, une filiale de Renault sur huit
est basée dans un territoire considéré par
les associations spécialisées comme un
paradis fiscal et judiciaire (12,64 %). Parmi
les entreprises qui ont eu recours au cho-
mage partiel, beaucoup affichent des
proportions encore supérieures (14,16 %
pour Engie, 18 % pour Capgemini, 20,5 %
pour Atos, 17 % pour Michelin, etc.)?.

Derriére ce débat sur les pratiques fis-
cales des grands groupes frangais et leur
présence dans certains territoires et juri-
dictions a la réputation sulfureuse, il y
aune question encore plus importante,
et de plus long terme: qui va payer au
final pour les aides financiéres massives

débloquées par I'Etat ? Le gouvernement
ad'ores et déja annoncé qu'il ne revien-
drait pas sur la baisse programmeée du
taux de I'impot sur les sociétés, et a
méme annoncé 20 milliards d'exonéra-
tions supplémentaires sur les “impéts de
production”. Pas plus qu'il ne mettrait a
contribution les plus riches du pays ou
qu'il allait ceuvrer pour une annulation
de tout ou partie de la dette publique. 1l
apparait donc inévitable que ce soient
les autres, c’est-a-dire les citoyennes
et citoyens, qui paieront au final d'une
maniere ou d'une autre la facture de la
crise et des aides publiques aux entre-
prises. m

I VA DE SOI QUE SIUNE ENTREPRISE

A SON SIEGE FISCAL OU DES FILIALES
DANS UN PARADIS FISCAL, JE VEUX LE
DIRE AVEC BEAUCOUP DE FORCE, ELLE
NE POURRA PAS BENEFICIER DES AIDES
DE TRESORERIE DE LETAT,

BRUNO LE MAIRE

CMA-CGM : L'ILLUSTRATION DES INCOHERENCES DE L'ETAT

L'armateur frangais CMA-CGM, numéro 4 mondial du transport maritime de
conteneurs, a lui aussi bénéficié d'un prét garanti par I'Etat de 1,05 milliard
d’euros, ainsi que du chémage partiel. L'Etat francais, via Bpifrance, est
actionnaire du groupe a hauteur de 7 %. Ces deux conditions auraient du
conduire la CMA-CGM a ne pas verser de dividendes a ses propriétaires :
plus de 85,5 millions de dollars ont pourtant été versés en 2020%. Par ailleurs,
nombre de ses navires sont affrétés sous des pavillons de complaisance?® :
Malte, Chypre, Bahamas, Liberia, et méme au Panama alors que le Panama fait
partie de la liste des "territoires non-coopératifs” du gouvernement justifiant
le refus d'une aide publique. Comment le gouvernement peut-il prétendre
que la CMA-CGM respecte les critéres de versement d'aides publiques qu'il
a lui méme édicté ?m
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IMPOTS

QUI TOUCHE LES DIVIDENDES

DU CAC40 ?

Comme les années précédentes, la famille Arnault, 'Etat francais et le fonds d'investissement BlackRock
sont les principaux bénéficiaires de la générosité du CAC40. Mais ils ont été affectés tres différemment
par les baisses de dividendes liées a la crise sanitaire.

versés au titre de 2019 par le CAC40

est le groupe familial Arnault avec 1,16
milliard d'euros, principalement issus du
dividende de LVMH (et dans une moindre
mesure de Carrefour). Immédiatement
derriére vient le fonds d'investissement
BlackRock (1,155 milliard), présent au capi-
tal de virtuellement tous les groupes du
CAC, et notamment des gros distributeurs
que sont Total et Sanofi. En troisieme posi-
tion, 'Etat francais touche directement et
indirectement (via la Caisse des dépdts
et consignations) 726 millions d'euros de
dividendes au titre de l'exercice 2019. Juste
derriére, la famille Bettencourt (L'Oréal)
empoche 723 millions d’euros.

L e principal bénéficiaire des dividendes

Ces chiffres montrent que les grands
actionnaires de l'indice parisien ont été
trés diversement affectés par labaisse des
dividendesliée al'épidémie de Covid-19. Si
I'on considere les dividendes initialement
prévus, 'Etat francais devait toucher plus
de 2 milliards d'euros, dont 1,5 milliard
directement et 536 millions via la Caisse
des dépots. Cest lui qui a subi la baisse la
plus drastique, avec des dividendes réduits
des deux tiers globalement. Cette baisse
est néanmoins tres contrastée entre d'un
coté les participations directes (groupes

LES GRANDS AGTIONNAIRES DE LINDICE
PARISIEN ONT ETE TRES DIVERSEMENT
AFFECTES PAR LA BAISSE

DES DIVIDENDES LIEE A LEPIDEMIE

DE COVID-18.

énergétiques ou d'armement : Engie,
Safran, Thales) ou via Bpifrance (Renault,
PSA, Orange), qui baissent de 75 %, et de
l'autre coté les participations de la Caisse
des dépbts et consignations, qui baissent
de 30 %. Rappelons que le gouvernement
avait demandé « aux entreprises dont il
est actionnaire de ne pas verser de divi-
dendes par solidarité »*. Par comparaison,
BlackRock a vu ses dividendes diminués
de 40 % et la famille Arnault de 30 %.

Quant a la famille Bettencourt, ses divi-
dendes ont été réduits de seulement 8%,
et ceux de la famille Hermés de 9 %. Ce qui
illustre le caractere tres symbolique des
«réductions » de dividendes annoncées par
les firmes concernés. Tout aussi bien loti :
le fonds d'investissement Massachusetts
Financial Services (MFS). Présent au capi-
tal de firmes qui ont maintenu ou seule-

ment modestement réduit leur dividende
(Danone, Dassault Systemes, Legrand
et Pernod Ricard), il voit ses dividendes
amputés de... L6 %. A l'extréme opposé,
I'Etat belge (actionnaire de BNP Paribas) et
Delfin (la société de Leonardo del Vecchio,
actionnaire d'EssilorLuxottica) voient leurs
dividendes réduits arien. m

Ces chiffres sont basés sur les informations
publiques relatives a l'actionnariat du CAC40.
Ces données ne sont rendues publiques qu'a
partir de certains seuils de détention, générale-
ment 5 % du capital. Des fonds d'investissement
comme BlackRock (ou des institutions finan-
cieres publiques comme la Caisse des dépots)
possedent généralement des faibles pourcen-
tages de chaque firme, qui n‘apparaissent pas
forcément dans les données publiques, et qui
changent constamment. Pour ce type d'action-
naires (au contraire des grands actionnaires
que sont les fondateurs ou I'Etat), les montants
donnés ne sont donc que des approximations,

probablement sous-estimées.

LES PRINCIPAUX BENEFICIAIRES
DE DIVIDENDES DU CAC40 (M€)

I eriwy

VERSE

EQEH 1= = E = \E |
EIAT  BLACKROCK FAMILLE  FAMILLE  FAMILLE  FAMILLE  DELFIN  ETAT  MES  FAMILLE
ARNAULT BETTENCOURT PINAULT  HERMES BELGE BOUYGUES

FRANCAIS



CHAPITRE 2
DES PATRONS AU SERVIGE
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9,5 MILLIONS D’EUROS EN 2019

LES REMUNERAATIUNS
PATRONALES COTOIENT TOUJOURS
LES SOMMETS

L'exercice 2019 a encore été tres lucratif pour les grands patrons frangais, avec une rémunération
annuelle moyenne de 5,49 millions d'euros — soit I'équivalent de 300 Smic. Les dirigeants de Kering
et de Dassault Systemes sont comme l'année derniére en téte du classement, tandis que le PDG de
Teleperformance fait une entrée remarquée.

en moyenne une rémunération de

5491258 euros au titre de I'année
2019, un montant en légere hausse de
0,8 % par rapport a 2018. Le 2 janvier a
5h 12 du matin, un patron moyen a donc
déja gagné l'équivalent d'un Smic annuel.
Ala fin de l'année, il en aura touché 300.

L es dirigeants du CAC40 ont touché

Ce chiffre cache toutefois de fortes dis-
parités, une poignée de patrons se dis-
tinguant par des rémunérations encore
plus stratosphériques que les autres. En
téte du classement, on retrouve comme
I'année derniére le dirigeant de Dassault
Systémes Bernard Charlés (24,7 millions
d'euros) et celui de Kering Frangois-
Henri Pinault (16,6 millions), bénéfi-
ciant tous les deux de tres généreuses
rémunérations « exceptionnelles ». Il
faut environ trois années et huit mois
pour qu'un smicard gagne autant que
Bernard Charlés en une journée, et deux
années et demi pour qu'il gagne autant
que Frangois-Henri Pinault en un jour.

En troisiéme position vient le patron de
Teleperformance Daniel Julien, dont la
firme a fait son entrée dansle CAC40 en
2020, avec 13,2 millions. Il est suivi par

IL FAUT TROIS ANNEES ET HUIT MOIS
POUR QU'UN SMICARD GAGNE AUTANT
(QUE LE PATRON DE DASSAULT
SYSTEMES EN UNE JOURNEE.

Olivier Brandicourt et Paul Hudson de
Sanofi (11,9 millions), Jean-Paul Agon de
L'Oréal (9,8 millions) et Bernard Arnault
de LVMH (7,95 millions).

A l'autre bout de I'échelle, les dirigeants
d’Atosn'ont gagné « que » 1,5 million d'euros,
en partie en raison du passage de témoins

entre Thierry Breton et Elie Girard en 2019.
Le patron d’'Orange Stéphane Richard,
comme il s’en plaint régulierement, est un
habitué du bas du classement du fait des
injonctions de I'Etat actionnaire, avec tout
de méme 1,88 million d'euros pour 2019.
De méme pour Patrice Caine, le patron de
Thales, avec 2,43 millions d'euros. m

REMUNERATION 2019 DES PATRONS DU CAC40

TELEPERFORMANCE
CARREFOUR
SCHNEIDER
MOVENNE CAC40
MEDIANE CACA0

VEOLIA P 001 105¢
WORDLINE [ 20412008
SAFRAN P 29312038
LEGRAND P 2754 258e
RENAULT [ 2505806¢
BOUYGUES P 25170806
THALES P 24304526
CREDITAGRICOLE ~ [I 2357:300¢
ORANGE [ 18893836

I 1500007¢

ATOS
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INCITATIONS FINANCIERES

DES DIRIGEANTS ALIGNES

SUR LES MARCHES FINANCIERS

Les dividendes versés aux actionnaires et les rémunérations patronales suivent depuis des années
la méme courbe fortement ascendante. Aucun hasard a cela : les sommes touchées par les dirigeants
du CAC sont désormais étroitement liées a la satisfaction des actionnaires.

typique d'une grande entreprise tou-

chait son salaire fixe, plus souvent
une rémunération variable en fonction
d'objectifs opérationnels précis. En
théorie au moins, il était le garant des
intéréts et de la pérennité de son entre-
prise dans son ensemble, y compris ceux
des salariés, au besoin contre les pres-
sions d'actionnaires trop gourmands
ou court-termistes. Sa rémunération
était confortable, mais raisonnable. En
2000 encore, tout le comité exécutif de
Carrefour, soit onze personnes, touchait
6,11 millions d’euros au total — moins
que les 7 millions touchés en 2019 par
Alexandre Bompard, PDG du géant de
la grande distribution.

I 1 y a quelques décennies, le patron

Aujourd’hui, les sommes empochées par
les patrons n'ont plus grand chose a voir
avec la performance opérationnelle de
leurs entreprises, et encore moins avec
les rémunérations des simples salariés.
En revanche, elles collent étroitement
a la rémunération des actionnaires,
c'est-a-dire les dividendes et rachats
d’'action. Depuis 2000, les versements
aux actionnaires et les rémunérations
patronales ont augmenté de 70 et 60 %
respectivement, tandis que le salaire
moyen au sein du CAC40 augmentait
trois fois moins vite, a 20 %?°.

LES TROIS QUARTS DE LA
REMUNERATION DES PATRONS DU
CAC40 SONT LIES A DES CRITERES
FINANCIERS ET BOURSIERS.

Que s'est-il passé ? La structuration des
rémunérations patronales a été profon-
dément modifiée sous l'impulsion des
marchés financiers et des préceptes de
I'économie néolibérale. Désormais le
« vrai » salaire d'un patron — sa rému-
nération fixe — ne représente plus que
moins d'un quart de sa paye (21 %).
Sa rémunération variable — calculée
principalement en fonction d'objectifs
financiers, parfois assortis d'objectifs
sociétaux ou environnementaux — en
représente 26 %. Quant alarémunération

en actions, elle représente en moyenne
la moitié des sommes touchées par un
patron du CAC40. Au final, dong, les
trois quarts de leur rémunération sont
directement ou en grande partie liés au
cours de l'action de leur entreprise. De
quoi s'assurer qu'ils n'oublient jamais les
intéréts des actionnaires.

Les plus grosses rémunérations du
CAC40 sont directement liées a I'im-
portance des paiements en actions.
Pour les deux « recordmen » de »»

STRUCTURE DE LA REMUNERATION

PATRONALE MOYENNE
EN 2019

21,80 %

REMUNERATION
FIXE

26,03 %

REMUNERATION
VARIABLE

2,61%

AUTRES

49,51 %

REMUNERATION
EN ACTIONS



26 | OBSERVATOIRE DES MULTINATIONALES LE VERITABLE BILAN ANNUEL DES GRANDES ENTREPRISES FRANCAISES

CHAPITRE 2

LE PDG DE L'OREAL VA TOUCHER

4,57 MILLIONS D'EUROS DE DIVIDENDES
AUTITRE DE 2019, EN PLUS DE SA
REMUNERATION DE 9,8 MILLIONS.

»» Dassault Systémes et Kering, la rému-
nération en actions représente plus de
80 % des sommes touchées. Cette pro-
portion est de 74 % chez Sanofi et de
64 % a Teleperformance. A l'inverse, trois
firmes ne rémunérent pas leur patron
en actions: Atos en raison du passage
de relais ala téte de la firme, mais aussi
Hermes et Bouygues, parce que leurs
patrons en sont déja actionnaires domi-
nants. « Martin Bouygues ne pergoit pas
de rémunération variable long terme
compte tenu de sa situation personnelle

qui garantit déja un alignement de ses
intéréts avec ceux des actionnaires »,
explique le groupe de BTP®. Les autres
PDG-actionnaires principaux du CAC40,
comme Bernard Arnault (LVMH) ou
Frangois-Henri Pinault (Kering), ne se
privent pas, eux, de rémunération en
actions.

DIVIDENDES : LA CERISE SUR LE GATEAU
Généralement, il y a aussi un bonus
caché. Les sommes touchées par les
patrons du CAC40 ne se limitent pas a
leur rémunération « officielle ». lls sont a
peu prés tous également actionnaires de
l'entreprise qu'ils dirigent dans des pro-
portions variables, ce qui signifie qu'eux-
mémes touchent aussi... des dividendes.
L'alignement entre leurs intéréts et ceux
des marchés financiers est alors total.

Méme en excluant les cas ou les PDG
sont les actionnaires majoritaires
de leur entreprise via une holding
familiale (LVMH, Kering, Bouygues,
ArcelorMittal...), le supplément de rému-

nération qui en résulte peut parfois étre
trés conséquent. Le champion dans ce
domaine est le PDG de L'Oréal Jean-
Paul Agon, qui va toucher la bagatelle
de 4,57 millions d'euros de dividendes
au titre de l'exercice 2019, ce qui porte
sa rémunération totale pour cet exer-
cice de 9,8 millions (le chiffre officiel)
a 14,4 millions. Les patrons de Dassault
Systemes et Teleperformance touchent
chacun environ 2,8 millions d’euros de
dividendes pour 2019, qui s'ajoutent a
leurs rémunérations déja spectaculaires.
Ceux de Schneider Electric et Air Liquide
s'adjugent quant a eux un supplément de
rémunération de 1,6 et 1 million d'euros
respectivement.

Au titre de l'exercice 2019, un patron du
CAC40 va toucher en moyenne la baga-
telle de 543236 euros de dividendes —
soit 30 Smic annuels — qui Sajoutent aux
5,49 millions de leur rémunération offi-
cielle moyenne. Et ce chiffre aurait pu étre
largement supérieur sans les baisses de
dividendes liées ala crise de la Covid-19.m

REMUNERATIONS ET DIVIDENDES

TOUCHES PAR LES PATRONS DU CAC40

45677632€

41989104¢€

9798831€
7952541€

JEAN-PAUL AGON
(L'OREAL)

BERNARD ARNAULT
(LVMH),
ATITRE PERSONNEL

BERNARD CHARLES
(DASSAULT SYSTEMES)

2793308,7€

24731879¢

2760753,6 €

13226736 €

1604026,5€

6504493 €

DANIEL JULIEN
(TELEPERFORMANCE)

JEAN-PASCAL TRICOIRE
(SCHNEIDER ELECTRIC)

0 REMUNERATION OFFICIELLE

I owinenoes Touckés

1052341€
543 236,48 €

5649000€ 5491258,1€

BENOIT POTIER
(AIR LIQUIDE)

MOYENNE CAC40
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LA VRAIE MESURE
DES INEGALITES SALARIALES

Cette année, pour la premiere fois, les groupes du CAC40 doivent rendre public un « ratio d'équité »
comparant la rémunération de leur PDG a celle des salariés. Mais la formule retenue par la plupart des
groupes pour mesurer ce ratio est incroyablement trompeuse.

epuis cette année, les groupes du
D CAC40 sont tenus de rendre public

un « ratio d'équité » permettant de
comparer la rémunération accordée a
leurs dirigeants et le revenu moyen et
médian des salariés en leur sein, ainsi
que I'évolution de ces rémunérations au
fil des ans. Sur le papier, c'est un vrai pro-
gres. Le probleme réside dans la maniére
dont ce ratio est calculé.

Respectant la lettre mais non l'esprit de
la loi, de nombreuses firmes du CAC40
ont pris pour base les seuls salariés de la
« SOclété mere », autrement dit la struc-
ture juridique qui chapeaute 'ensemble

ci-dessous). Une douzaine d'autres firmes
du CAC40 se livrent a la méme manipu-
lation en ne publiant des chiffres que
sur des effectifs tres réduits : Air Liquide,
Carrefour, Danone, Hermes, Kering, L'Oréal,
LVMH, Pernod-Ricard, Saint-Gobain, Vinci
et Vivendi. Sans surprise, ce sont souvent
des firmes trés inégalitaires.

Larnaque est telle que beaucoup de groupes
du CAC40n'ont pas osé se contenter de ces
chiffres biaisés, et ont fourni des ratios

d'équité sur la base d'une grande partie de
leur effectif francais.

DES CHIFFRES PLUS FIABLES

Pour donner une indication plus fiable
sur les écarts de rémunération au sein
des groupes du CAC40, permettant
de les comparer entre eux, nous utili-
sons un autre indicateur : les dépenses
annuelles moyennes par salarié. Cet
indicateur est basé sur les seules don-
nées que toutesles entreprises publient

RATIO SUR REMUNERATION MOYENNE

RATIO SUR REMUNERATION MEDIANE

des sociétés et filiales qui composent le  DASSAULT SYSTEMES 268 321
groupe. Or, dans la plupart des cas, ces ~ PSA 136 174
sociétés meres ne comptent que quelques ~ SANOFI 107 135
dizaines de salariés, parfois moins, quisont ~ SAINT-GOBAIN 106
souvent les principaux cadres dirigeants ~ MICHELIN 78 100
du groupe. Les ratios déquité sont donc  CAPGEMINI 77 96
calculés sur une fraction marginale de  AXA 70 92
quelques dixiemes de pourcent del'effectif, ~ SCHNEIDER ELECTRIC 64 78
ou les salariés bien payés sont sur-repré-  T0TAL 58 77
sentés. Une vraie supercherie. ESSILORLUXOTTICA 58 75
BOUYGUES 57 70
L'exemple le plus caricatural est sans  peyautt 56 70
doute celui de Teleperformance, dontla  yggn 5 65
societé mere ne compte que 4lemployeés, e 56
cqntre plus de 330 000 pour l’gnsemble Sles ALSTOM 5 69
filiales du groupe, ce qui lui permet d'af- LEGRAND 18 58
1ﬁchler un 'rat}[c? de « seulemenlt » 88 p0111r SAFRAN 17 53
a rémunération moyenne, alors que le e
vrai chiffre est largerZent SLllpérieuCr1 (voir SOCIETE GENERALE 4 &
WORDLINE 46 55
BNP PARIBAS 44 66
‘ ‘ UNIBAIL RW 40 60
ORANGE 38 43
i i CREDIT AGRICOLE 36 48
LE CALCUL DES RATIOS DEQUITE REPOSE  thaes 33 3
SOUVENT SUR UNE METHODOLOGIE PUBLICS 2 37

BIAISEE, QUI FAUSSE TOTALEMENT
LES CHIFFRES.

Ce tableau regroupe les ratios publiés et calculés sur un périmeétre suffisamment large, en ce qui concerne les
effectifs francgais. Plus ces ratios sont importants, plus inégalitaires sont les revenus au sein des firmes. Ces ratios
sont systématiquement supérieurs pour les rémunérations médianes que pour les rémunérations moyennes,
ce qui suggere l'existence de forts écarts salariaux au sein méme des groupes, au-dela du seul cas du PDG.
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ECARTS DE REMUNERATION EN 2019

TELEPERFORMANCE
CARREFOUR
KERING

DASSAULT SYSTEMES
PSA

LVMH

L'OREAL
SCHNEIDER

SANOFI

CAPGEMINI
ARCELORMITTAL
DANONE

MOYENNE CAC40

WORDLINE 40
AIRBUS 40
BOUYGUES 39
ORANGE 33
UNIBAIL 33
ATOS 31
THALES 27

CREDIT AGRICOLE 24

de maniere systématique et a peu pres
cohérente: les effectifs et les charges de
personnel.

Cetindicateur est moins fin que les ratios
d'équité (quand ils sont bien calculés), car
ilne permet pas de faire la différence entre
les salariés francais et les autres, ni entre
les salariés a temps partiel ou a temps
plein, et inclut aussi bien les salaires pro-
prement dits que les cotisations sociales,
les paiements en actions et d'autres
formes d’'avantages ou de prestations. 1l
ne peut donner qu'une valeur moyenne et
non médiane, qui serait sans doute plus

pertinente pour mesurer les écarts réels
au sein des firmes. Mais il n'en donne pas
moins des indications utiles.

En 2019, la dépense annuelle moyenne
par salarié du CAC40 était de 54 168 euros.
Ces dépenses destinées aux salariés sont
en baisse, puisque ce chiffre était 'année
précédente de 57 300 euros (sur le péri-
meétre 2018). Cela représente un ratio d'en-
viron 101 par rapport a la rémunération
patronale moyenne (hors dividendes) de
5,49 millions d'euros. En d’autres termes,
un groupe du CAC40 dépense en moyenne
101 fois plus pour rémunérer son patron

RATIO SUR REMUNERATION MOYENNE

PUBLIE PAR L'ENTREPRISE RATIO REEL
CARREFOUR 12 314
DANONE 3 103
HERMES 18 42
KERING 54 275
LUMH % 163
TELEPERFORMANCE 88 1255
VINCI 1 101
VIVENDI 21 1

que pour rémunérer un salarié moyen —
et évidemment encore davantage pour
un salarié tout en bas de I'échelle.

A cette aune, le groupe le plus inégalitaire
du CACest — et deloin — Teleperformance
avec unratio de 1255. Autrement dit, il faut
trois ans et demi pour un salarié moyen de
Teleperformance pour gagner autant que
le PDG Daniel Julien en une journée. La
firme spécialisée dansles centres d'appels
affiche a la fois une rémunération patro-
nale trés élevée (plus de 13 millions d'eu-
ros) et des dépenses moyennes par salarié
trés basses (10 538 euros annuels) en rai-

LE GROUPE LE PLUS INEGALITAIRE
DU CACEST -ETDELOIN-
TELEPERFORMANCE.

son desimplantations internationales du
groupe et de son profil social. Les autres
écarts importants s'expliquent également
par la faiblesse des dépenses par salariés
(Carrefour) ou par le niveau des rémuné-
rations patronales (Kering et Dassault
Systémes). A l'autre bout du tableau, les
firmes les moins inégalitaires sont géné-
ralement celles ou les rémunérations
patronales restent contenues, comme
le Crédit agricole et Thales, ou bien ou
les dépenses moyennes par salarié sont
importantes (Airbus, Unibail).

Le tableau ci-dessous présente les diffé-
rences les plus flagrantes entre les ratios
trés partiels publiés par certaines entre-
prises sur la base de la rémunération
moyenne de la société mere, et le ratioque
nous calculons avec notre propre méthode.

On constate également des différences
significatives entre notre ratio et celui
publié par Capgemini et Schneider Electric
sur un périmeétre suffisamment complet
(120 contre 77 et 134 contre 64 respecti-
vement), mais elles sont probablement
dues aux différences de rémunération
entre salariés frangais et étrangers, les
deux firmes comptant une proportion tres
faible de leur effectif en France (autour
de 11-12 %). Dans les autres cas, les ratios
que nous obtenons sont proches de ceux
publiés par les firmes.
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CLIMAT

DES EMISSIONS DE GAZ
A EFFET DE SERRE QUI NE BAISSENT
PAS VRAIMENT

Les données environnementales rendues publiques par les groupes du CAC40 sont loin d'étre aussi
précises et completes que celles qu'elles publient en matiere financiere. Mais elles offrent un apergu de
I'empreinte des grandes entreprises frangaises sur la planéte et ses ressources, et mettent en lumiére
la faiblesse des efforts produits pour limiter leurs impacts malgré les beaux discours verts.

sions déclarées les plus completes,

les groupes du CAC40 ont émis
directement et indirectement environ
1,6 milliard de tonnes de CO2 dans l'at-
mosphere en 2019. Cela représente envi-
ron 5 % des émissions mondiales de gaz
a effet de serre, un niveau d’émission
comparable a celui de la Russie.

E n se basant sur les données d'émis-

En valeur absolue, Total représente pres
de 30 % des émissions du CAC, suivi
par ArcelorMittal (12,2 %), Engie (11,4 %),
Michelin (8,9 %), Crédit agricole (8,7 %),
PSA (7,9 %) et Renault (6 %). Mais ces
chiffres sont biaisés par les différences
de transparence et d'exhaustivité. Parmi

LES PLUS GROS EMETTEURS

DE CO2EN 2019
(T EQ. C02 DECLARE)

ARCELORMITTAL
196 000 000

CREDIT AGR.
139135814

PSA
125000 000

ENGIE
182788 123

lesbanques, seul le Crédit agricole tient
partiellement compte des émissions
liées aux projets et firmes qu'il finance,
ce qui explique qu'il figure dans cette
liste et pas BNP Paribas ou la Société
générale. D'autres gros émetteurs poten-
tiels, comme Carrefour, ne publient pas
de données completes sur les émissions
dans leur chaine d'approvisionnement.

Globalement, les émissions du CAC40
ont baissé de 1,16 % entre 2018 et 2019, et
de 3,13 % depuis 2017. Mais cette baisse
plutét modeste doit tout a Engie, I'un
des plus gros émetteurs de gaz a effet
de serre du CAC40, qui s'est lancé depuis
quelques années dans une politique de

TOTAL
469 000 000

MICHELIN
142 920 000

VEOLIA
53 000 000

RENAULT
96 000 000

désinvestissement de ses nombreux
actifs liés au charbon. Si l'on enleve
Engie, les émissions du CAC40 sont
en réalité en hausse de 1,2 % entre 2018
et 2019, et de 2,6 % depuis 2017. Or il faut
remarquer qu'Engie n'a souvent fait que
revendre ses centrales et mines charbon
a des investisseurs moins sensibles a
l'opinion publique. Ces opérations n'ont
donc pas entrainé de baisse réelle des
émissions globales; elles n'ont fait que
redorer le bilan carbone d’Engie, et donc
du CAC40.

Il y a presque cing ans, al'occasion de la
COP21 et de la signature de I'Accord de
Paris, les grandes entreprises frangaises
avaient fait preuve d'une belle unani-
mité pour défendre la cause du climat et
réclamer des objectifs ambitieux. Dans
I'édition 2019 de ce « véritable bilan du
CAC40 »,nous avions montré que seul un
tiers du CAC avait effectivement réduit
ses émissions depuis lors®.

LES EMISSIONS DE GAZ A EFFET DE
SERRE DU CACAQ REPRESENTENT AU
MOINS 5 % DES EMISSIONS MONDIALES,
L EQUIVALENT DE CELLES DE LA RUSSIE.
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Les chiffres de cette année confirment
la tendance. Vingt firmes de l'indice
boursier parisien ont encore augmenté
leurs émissions entre 2017 et 2019, dont
le groupe pétrolier Total (+3,3 % en deux
ans). Les plus fortes augmentations
d'émissions entre 2017 et 2019 sont a
mettre a l'actif de Dassault Systemes
(émissions multipliées par 3,5), Unibail
(émissions multipliées par deux), Essilor
(+60 %), Vivendi (+55 %), PSA (+50,9 %),
Teleperformance (+35 %) et Danone
(+25,8 %). Ces augmentations sont par-
fois liées, partiellement, a des acquisi-
tions. Les réductions d’émissions les
plus importantes se trouvent du coté
de Carrefour, Publicis et Engie. Mais
comme on l'a déja noté, le bilan carbone
de Carrefour est extrémement partiel,
et ne peut donc étre considéré comme
sincere.

LES EMISSIONS AUGMENTENT-ELLES MOINS VITE QUE
LE CHIFFRE D'AFFAIRES OU L'EFFECTIF ?

De nombreux groupes du CAC40 pré-
ferent mettre en avant non pas le chiffre
de leurs émissions en valeur absolue,
mais leurs émissions de CO2 rappor-
tées au chiffre d’affaires ou au nombre
de salariés. Cela suggere qu'elles restent
guidées par un paradigme d'« efficience »
oude « découplage », selon lequel il serait
acceptable de continuer d'accroitre ses
activités et ses émissions de gaz a effet
de serre, pourvu que celles-ci augmen-
tent moins vite que les revenus.

Sil'on regarde les chiffres globaux des
émissions rapportées au chiffre d'af-
faires et aux effectifs, ils sont effecti-
vement plus flatteurs pour le CAC, avec
une baisse de -11 % et de -10,6 % respec-
tivement entre 2017 et 2019. La aussi, les
données d’Engie affectent fortement le
résultat final : ces baisses ne sont plus
que de -6,5 % et -5,3 % sans le groupe
énergétique.

Douze firmes du CAC40 augmentent
malgré tout leurs émissions rappor-
tées au chiffre d'affaires entre 2017
et 2019, et quinze voient enfler leurs
émissions rapportées aux effectifs. Ces
« cancres du climat » (toujours avec la
précaution nécessaire sur la qualité des
données publiées par d'autres firmes)
sont Dassault Systémes, Danone, PSA,
Unibail, Vivendi, Pernod Ricard — dans
une moindre mesure L'Oréal et Axa. m

EVOLUTION DES EMISSIONS DE CO2 DECLAREES tévoLution 2017-2019)

DASSAULT SYSTEMES

UNIBAIL

ESSILOR

VIVENDI

PSA

TELEPERFORMANCE

DANONE

L'OREAL

WORDLINE

LVMH

CACA0 SANS ENGIE

CAC40

VEOLIA -163%
CAPGEMINI -1,82%
AIRBUS -845%
SCHNEIDER -15,84%
SOCIETE GENERALE ~ -16,46%
SAINT-GOBAIN -16,92 %
SANOFI -17,36 %
ENGIE -25,72 %
PUBLICIS -26,64 %
CARREFOUR -28,61%

EMISSIONS DE CO2 PAR EMPLOYE ttvoLutioN 2017-2019)

DASSAULT SYSTEMES
VIVENDI 45,02%
DANONE

PSA

ALSTOM

CACAD SANS ENGIE
CAC40

KERING

ESSILOR

PUBLICIS

ENGIE

159,19 %

EMISSIONS DE CO2 SUR LE CHIFFRE D’AFFAIRE, tévoLumion 2017-201)

DASSAULT SYSTEMES 175,16 %
UNIBAIL 53,84 %

PSA

DANONE

VIVENDI

CACA0 SANS ENGIE
CAC40

SCHNEIDER
WORDLINE
ESSILOR

PUBLICIS
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EMPREINTE ECOLOGIQUE

MONTAGNES DE DECHETS,

OCEANS D'EAU,
AMAS DE PLASTIQUE

tales publiées par le CAC40 sont

encore plus difficilement exploi-
tables que celles sur les émissions de
gaz a effet de serre. Beaucoup de groupes
— mais pas tous — chiffrent leur consom-
mation d'eau et la quantité de déchets
générés par leur activité, mais ces don-
nées sont trées loin d'étre standardisées.
Elles ne tiennent pas toujours compte
des consommations indirectes. Elles

SUR DES ENJEUX COMME LE SOJA,
L'HUILE DE PALME OU LE PLASTIQUE,
LES GROUPES DU CAC40
COMMUNIQUENT BEAUCOUP MAIS
DONNENT PEU DE CHIFFRES.

L es autres données environnemen-

permettent néanmoins, de mettre en
lumiere quelques tendances.

Globalement, le CAC40 (moins quatre
groupes qui ne donnent pas de chiffres,
dont Bouygues et ArcelorMittal) déclare
ainsi avoir généré 707 millions de tonnes
de déchets en 2019. Cest plus de 68 000 fois
le poids dela tour Eiffel. Le groupe de grande
distribution Carrefour représente plus de
98 % de ces déchets (696 millions de tonnes).
Il est suivi — selon lesdonnées partielles dis-
ponibles - par Engie, Vinci et Saint-Gobain.

La aussi, ce chiffre est en augmentation :
le CAC40 a généré 11,9 % de déchets de
plus en 2019 qu'en 2017 (+15,1 % sans
Carrefour). En proportion, les entre-
prises dont les déchets augmentent
le plus sont Danone, EssilorLuxottica,
Teleperformance, Unibail et Kering.
Seulement un tiers du CAC a produit
moins de déchets en 2019 qu'en 2017.

La consommation globale d'eau s'éleve a
750 millions de métres cube en 2019 pour
les 33 groupes du CAC40 qui publient
des chiffres. Soit 'équivalent de 300 000
piscines olympiques. Ce chiffre est en
baisse de 2 % entre 2017 et 2019, mais en
hausse de 0,88 % sur un an. Les plus gros
consommateurs d'eau du CAC sont Total
(en légére baisse) et L'Oréal (en hausse),
suivis par Engie et Air Liquide.

La encore, la consommation d'eau
d’Engie (pour le refroidissement des
centrales) affecte fortement le chiffre
global du CAC40. La politique de sortie
du charbon se traduit également par une
baisse de la consommation d'eau. Sans
le groupe énergétique, la consommation
d'eau du CAC40 est en hausse de 2,56 %
entre 2017 et 2019. Les groupes affichant
les plus importantes hausses de leur
consommation d'eau sur deux ans sont
Capgemini, LVMH, Unibail et PSA.

ADAM COHN / CC BY-NC-ND 2.0
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LE CACAO A GENERE 11,9%
DE DECHETS DE PLUS EN 2019
QUEN2017.

Certains groupes du CAC40 publient
également des données partielles sur
les émissions de polluants atmos-
phériques (oxydes d'azote, oxydes de
soufre, composés organiques volatils),
généralement orientées a la baisse a
quelques exceptions prés comme Air
Liquide.

Un autre sujet d'importance est celui
de la consommation de matiéres pre-
mieres comme 'huile de palme ou le
soja, dont la production industrielle
génére déforestations et dégats envi-
ronnementaux en Amérique du Sud, en
Afrique et en Asie. Les firmes du CAC40
en parlent beaucoup dans leurs docu-
ments de communication officiels, mais
généralement sans donner de chiffres.
Seuls Danone et L'Oréal déclarent une
consommation de 68 000 et 70 000
tonnes respectivement d'huile de palme
et de dérivés, en forte hausse sur deux
ans pour le premier (+74 %) et en baisse
de 5,5 % pour le second.

La pollution plastique, enfin, est
devenue un enjeu environnemental
extrémement sensible, sur lequel les
grandes entreprises frangaises ont la
aussi beaucoup communiqué. Danone
(800 000 tonnes), LVMH (13 000 tonnes),
L'Oréal (1065 tonnes) et Vivendi (18 000
tonnes) sont les seuls a fournir des
chiffres sur leur utilisation du plastique,
en hausse d'une année sur l'autre sauf
pour L'Oréal. m

LA CONSOMMATION DEAU ANNUELLE
DU CAC40 EQUIVAUT AUMOINS
A 300000 PISCINES OLYMPIQUES.

EVOLUTION DE LA CONSOMMATION D'EAU DECLAREE, 2017-2019

UNIBAIL
PSA
CAPGEMINI
LUMH
ESSILOR
KERING
CAC40
SOCIETE GENERALE
WORDLINE
ENGIE
CARREFOUR
ORANGE

AUGMENTATION DES DECHETS GENERES, 2017-2019

DANONE

ESSILOR
TELEPERFORMANCE
UNIBAIL

KERING

CAC40

ORANGE

CREDIT AGRICOLE
PERNOD RICARD
AIR LIQUIDE
PUBLICIS

156,68 %
136,98 %
124,26 %

SAINT-GOBAIN
DANONE
ENGIE
AIRLIQUIDE
TOTAL
L'OREAL
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MOUTONS NOIRS ?

Z00M SUR QUELQUES GROUPES

« Améliorer la
santé », « préser-
ver la planéte »,

« construire le futur ». Sil'on s'en tient a
sa communication et a ses campagnes
publicitaires, le groupe Danone semble
un modéle en matiere d'éthique et de
protection de l'environnement. Il s'est
méme décerné cette année le statut
d'« entreprise a mission » lors de son
assemblée générale — un statut créé sur
mesure pour l'entreprise dirigée par
Emmanuel Faber dans le cadre de la loi
dite « Pacte » de 2019. Ce marketing vert
etresponsable est sans doute indispen-
sable pour un groupe dont les revenus
reposent sur des produits coliteux, qui
affectent fortement les écosystémes, et
qui n'apparaissent pas toujours tres
indispensables: l'eau en bouteille, les
substituts a l'allaitement et les yaourts.

Sil'on regarde les chiffres, la réalité est
beaucoup moins reluisante. Entre 2017
et 2019, tous les indicateurs environne-
mentaux du groupe sont au rouge : émis-
sions de gaz a effet de serre, déchets,
eau, plastique, huile de palme. Cette
mauvaise performance s’explique en
partie par l'expansion de Danone aux

DANONE ENTRE 2017 ET 2019

Etats-Unis avec l'acquisition en 2017
du « champion du lait bio et végétal »
Whitewave. Mais en partie seulement,
parce que les indicateurs restent orien-
tés a la hausse méme quand ils sont
rapportés au chiffre d'affaires et aux
effectifs. Aumoins peut-on reconnaitre
a Danone de faire preuve de davantage
de transparence sur ces sujets que beau-
coup d'autres groupes.

Carlos Tavares, le PDG du

constructeur automobile

PSA, s'est fait remarquer
ces derniers mois par de nombreuses
prises de position contre des normes
trop exigeantes en matiere de pollution
diesel ou d’émissions de CO2, qui nui-
raient a la « liberté de mouvement » ou
encore contre la « pensée unique » sur
le climat. Il a encore fustigé récemment
un « lobby anti-automobile hyper puis-
sant »*. Ces prises de position ne sont
plus aussi étonnantes si I'on considere
les performances environnementales
du groupe : davantage d'émissions de
gaz a effet de serre, davantage de
déchets, davantage d'eau consommée.
Laencore, l'excuse invoquée est celle de
l'acquisition du groupe Opel en 2017:
l'empreinte environnementale serait
plus importante simplement parce que

les émissions de gaz a effet de serre rap-
portées aux revenus et aux effectifs sont
elles aussi a la hausse.

I_.ro R E Al_ Puisque l'on parle

de déclarations
patronales maladroites, celles du PDG
de L'Oréal Jean-Paul Agon en sep-
tembre 2019 ont elles aussi fait couler
beaucoup d'encre. Parce qu'elle encou-
rage les habitants des villes a recourir
aux cosmeétiques, la pollution de l'air
serait selon lui « bonne pour les
affaires »®. Et vice-versa, puisque cette
industrie consomme pour ses produits
et ses emballages beaucoup de matiéres
premiéres naturelles (comme 'huile de
palme et ses dérivés) ou a base d’hydro-
carbures. Le groupe ne parait pas pour
autant vraiment engagé dans une
démarche de réduction de ses impacts.
Sesindicateurs environnementaux sont
pour la plupart dans le rouge. m

L'OREAL ENTRE 2017 ET 2019
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A LASSAUT DES INSTITUTIONS

LES DEPENSES DE LOBBYING
A PARIS, BRUXELLES
ET WASHINGTON

Le CAC40 adéclaré 67,5 millions d'euros de dépenses de lobbying en 2019, réparties entre Paris, Bruxelles,
et Washington. Sanofi, Airbus, Total et Engie déclarent les sommes les plus importantes.

de dépense de lobbying mis en

place a Washington pour ce qui
concerne les Etats-Unis, a Bruxelles
pour les institutions européennes et
depuis plus récemment a Paris per-
mettent de tracer une partie au moins
des sommes consacrées par les entre-
prises a faire entendre leur voix auprés
des décideurs.

L’ influence a un prix. Les registres

En chiffres cumulés, Airbus et Sanofi
sont les champions francais du lobbying
avec 6 et 6,9 millions d’euros de dépenses
déclarées en 2019, principalement en rai-
son de leur forte présence a Washington
ou les sommes en jeu sont plus impor-
tantes. Ils sont suivis par Total (4,7 mil-
lions) et Engie (3,8), en premiére ligne des
nombreux débats politiques et 1égislatifs
touchant a I'énergie et au climat.

FRANCE

Le lobbying qui s'exerce a Paris a souvent
pour objectif dobtenir des avantages précis
en termes de régulation, d'approbation de
projets ou de fiscalité. Cest Total, présent
sur plusieurs fronts en France (pétrole, raf-
finage et pétrochimie, distribution d'‘éner-
gie,etc.) quiy déclareles dépenses les plus
importantes. Les éléments d'information

AIRBUS A EU 26 REUNIONS

AVEC LES DIRIGEANTS

DE LA COMMISSION EUROPEENNE
DEPUIS LE DEBUT DE LANNEE 2020,
UNE TOUS LES 11JOURS

(trés fragmentaires) disponibles sur le site
de la Haute autorité pour la transparence
delavie publique confirment que le groupe
pétrolier a consacré beaucoup d'énergie a
défendre les avantages fiscaux liés alhuile
de palme (pour son usine de production
d’agrocarburants de La Méde), dont beau-
coup de députés voulaient la fin. Total a
également combattu les efforts 1égislatifs
pour mettre fin aux soutiens publics aux
hydrocarbures.

Les banques y déclarent aussi des
sommes significatives — souvent pour
s'opposer a l'introduction de nouvelles
régulations financiéres.

UNION EUROPEENNE

Bruxelles est la clé de tout le marché
européen, ou se fixent les regles du jeu
et les normes environnementales ou
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sociales a respecter. Les questions éner-
gétiques y occupent une place centrale, ce
qui explique que Total et Engie y déclarent
les dépenses les plus importantes. Ils sont
suivis par deux poids lourds industriels
opérant a une échelle continentale, Airbus
et ArcelorMittal.

Le cas Airbus est intéressant puisque
ce groupe — pourtant groupe européen
par excellence, embléeme de coopération
industrielle entre France, Allemagne et
Espagne — n'a pas mis a jour sa déclara-
tion de dépenses de lobbying a Bruxelles,
comme il en a pourtant I'obligation, depuis
2018. Ce qui ne I'a pas empéché d'avoir
26 réunions avec les dirigeants de la
Commission européenne entre le début
de I'année 2020 et le 16 octobre, soit une
toutes les 11 jours.

Le nombre de rendez-vous avec les éche-
lons supérieurs de la Commission euro-
péenne — lesquels doivent étre rendus
publics, ce qui n'est pas le cas des ren-
dez-vous avec les décideurs frangais - est
en effet un autre indicateur intéressant
de l'activité d'influence a Bruxelles. On
retrouve les mémes groupes en téte de
liste, dans un ordre différent. Le premier
est Airbus avec 193 rendez-vous depuis
2014. Le second est ArcelorMittal avec
82 rendez-vous, suivi de prés par Engie
en troisiéme position (81 rendez-vous).
Viennent ensuite Orange avec 73 ren-
dez-vous, et Schneider Electric (55). La
plupart de ces firmes obtiennent en outre
des rendez-vous avec la Commission

via leurs associations de lobbying sec-
torielles, comme la Fédération bancaire
européenne — al'exception d'Airbus qui est
un peu son secteur a lui tout seul.

ETATS-UNIS

Les dépenses de lobbying a Washington
impliquent généralement des sommes
plus importantes, mais concernent un
nombre plus petit de groupes du CAC40.
Ceux qui y sont les plus présents sont
Sanofi, pour lequel le marché américain
du médicament est aussi stratégique que
lucratif, et Airbus, en raison de sa bataille
commerciale sans tréve avec Boeing.
Suivent Vivendi et Pernod Ricard.

DES CHIFFRES PROVISOIRES SUR LA CAMPAGNE
AMERICAINE DE 2020

Aux Etats-Unis, les entreprises contri-
buent au financement des campagnes
électorales fédérales (pour le Congres, le
Sénat et cette année la Présidence) par
divers biais, notamment le systéme des
« political action committees» ou PACs, I'un
des seuls a étre relativement transparent.
Concretement, sous I'égide des dirigeants
des firmes concernées, les employés (sou-
vent les cadres) mettent en commun de
l'argent et le versent a divers candidats. Les
grandes entreprises frangaises présentes
aux Etats-Unis le font elles aussi.

Selon les chiffres encore provisoires
disponibles début novembre, le premier
contributeur du CAC40 a la campagne
électorale améri-

groupe pharmaceutique Sanofi, avec pres
de 884 000 dollars déclarés. Suit I'assureur
Axa, avec 588 000 dollars. Sil'on considere
les sommes directement déboursées par
les PACs, les deux firmes penchent net-
tement en faveur des candidats républi-
cains au Sénat et au Congres, comme on
le constate a chaque campagne électorale.
En revanche, le troisiéme du classement,
Vivendi avec plus de 551 000 dollars décla-
rés a ce jour, penche depuis toujours en
faveur des démocrates. Plus surprenant, la
firme européenne Airbus penche massive-
ment en faveur des candidats républicains.
Ces différences sont l'effet de différents
facteurs : les orientations politiques des
dirigeants, la couleur des élus des Etats
ou les firmes sont implantées, le choix de
privilégier ou non les candidats en place.
La quasi totalité de ces financements
concernent des candidats au Congrés et
au Sénat, et non des candidats a la prési-
dentielle. m

AXAET SANOF| PENCHENT NETTEMENT
EN FAVEUR DES CANDIDATS
REPUBLICAINS AU SENAT

ET AU CONGRES, COMME ONLE CONSTATE
A CHAQUE CAMPAGNE ELECTORALE.

cainede 2020 estle

CONTRIBUTIONS A LA CAMPAGNE

PLUS GROSSES DEPENSES DE LOBBYING

A WASHINGTON (2019)
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En rouge, les firmes qui financent le plus de candidats républicains
(via leurs PACs), en bleu celles qui financent le plus de démocrates.
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PORTES TOURNANTES

LA GONFUSION GRANDISSANTE
DU PUBLIC ET DU PRIVE

L'influence politique des grands groupes ne passe pas seulement par le lobbying au sens classique du
terme. De maniere plus discrete, mais sans doute beaucoup plus décisive, elle s'exerce également a
travers les relations personnelles tissées entre dirigeants politiques et économiques au gré de leurs
carrieres ou dans les instances ou ils se retrouvent.

LA VALSE DES « PORTES TOURNANTES »

ENTRE L'ETAT ET LE CAC40

Poussé a la démission au début de 1'été
2020, 'ancien Premier ministre frangais
Edouard Philippe a rapidement trouvé
un point de chute dans le secteur privé,
au conseil d'administration d'un groupe
du CAC40 : Atos. Celui-la méme que son
PDG Thierry Breton, ancien ministre
des Finances, avait quitté en 2019 pour
prendre le poste de Commissaire euro-
péen. Edouard Philippe n'est pas le seul
ancien ministre a siéger dans un conseil
du CAC40: il y a aussi Hubert Védrine a
LVMH. Sans parler de Nicolas Sarkozy
au sein du groupe hételier Accor, sorti
du CAC en septembre 2020.

Ce n'était pas vraiment une surprise
en ce qui concerne Edouard Philippe
puisqu'avant d'arriver a Matignon, il a tra-
vaillé entre ses mandats pour un cabinet
d'avocats d'affaires puis pour le groupe
nucléaire Areva. Un type de parcours que
'on retrouve aujourd’hui partout, y com-
pris au sommet de 'Etat. Le président de
la République, Emmanuel Macron, issu

43% DES DIRIGEANTS FRANGAIS
DU CAC40 SONT ISSUS

DE LA HAUTE FONCTION
PUBLIQUE.

del'Inspection générale des finances, est
passé par labanque d'affaires Rothschild,
ol il a euatraiter toutes sortes d'affaires
impliquant les grands groupes frangais.
Une ministre, Muriel Pénicaud, est arrivée
de Danone. Une autre, Elisabeth Borne,
est passée par la firme de BTP Eiffage et
la RATP. Toutes deux sont issues de la
haute fonction publique. Sans parler des
dizaines de secrétaires d'Etat, de dépu-
tés et de conseillers ministériels issus
desrangs d’Axa, de Total, de Veoliaoude
Saint-Gobain®.

Le méme constat vaut en sens inverse :
une proportion non négligeable des diri-
geants du CAC40 sont eux-mémes issus
de la haute fonction publique et sont
passés par des cabinets ministériels. Sur
les 56 PDG, présidents de conseil d'ad-
ministrations ou directeurs généraux
(ou assimilés) du CAC en 2019, 22 sont
issus de la haute fonction publique. IIs
sont 22 sur 49, soit 45%, si I'on excepte
les dirigeants de nationalité étrangére.

QUAND REGULATEUR ET REGULES SONT IMPOSSIBLES
A DISTINGUER

Les dirigeants des grandes banques
frangaises et des lobbys chargés de
défendre les intéréts du secteur financier
sont dans leur grande majorité issus du
ministére des Finances (en particulier la
direction du Trésor), de la Représentation
de la France a Bruxelles et des orga-
nismes de régulation comme 'Autorité
des marchés financiers. Autrement dit
les mémes instances avec lesquelles ils
sont aujourd’hui appelés a négocier sur
des dossiers comme la régulation finan-
ciere ou le réle des banques en matiére
de lutte contre le réchauffement cli-
matique. De quoi faciliter grandement

les discussions®. L'un des exemples
les plus frappants est celui de Marie-
Anne Barbat-Layani, patronne jusqu'au
début de 'année 2020 de la Fédération
bancaire francaise, auparavant passée
par le Trésor, I'Inspection générale des
finances, la Représentation de la France
a Bruxelles, mais aussi par le Crédit agri-
cole et le cabinet de Francois Fillon a
Matignon. Depuis, elle a annoncé son
départ de la Fédération bancaire fran-
gaise... pour retourner a Bercy. Elle est
remplacée par Maya Atig, elle aussi
issue du Trésor, passée au Crédit agri-
cole depuis 2016.

Le secteur bancaire n'est cependant
pas le seul a favoriser ce genre de rela-
tions incestueuses, qui trouvent sou-
vent leur origine dans certains grands
corps de I'Etat. Il en va de méme pour
celui de I'énergie. Le corps des Mines
irrigue aussi bien EDF et Areva (rebap-
tisé aujourd’hui Orano), mais aussi le
Commissariat al'énergie atomique, I'Au-
torité de streté du nucléaire, I'Agence de
l'environnement et de maitrise de I'éner-
gie (Ademe) et les cabinets ministériels.

Autre exemple : les télécoms. Le direc-
teur actuel de la Fédération francgaise
des télécommunications, Michel
Combot — lui-méme inspecteur général
des Mines — a passé une grande partie
de sa carriére au sein de 'Arcep (Autorité
de régulation des communications
électroniques et des postes), 'agence
publique chargée de réguler le secteur.
Le président du lobby, représentant d'Al-
tice-SFR, est passé par plusieurs cabi-
nets ministériels, et son vice-président,
cadre dirigeant de Bouygues Telecom,
vient du Conseil d’Etat. m
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FORCE DE TRAVAIL

4,8 MILLIONS DE SALARIES

Les effectifs du CAC40 atteignent 4,8 millions de salariés dans le monde, un niveau stable par rapport
a 2018. Mais cette apparence de stabilité cache des réalités disparates.

peut faire de l'effectif mondial total LES PLUS GRUS EMPLUYEURS

du CAC40 au 31 décembre 2019. Le
chiffre global est en 1égére baisse par rap- DU CA[:40
port au 31 décembre 2018, mais en hausse
de 8 % par rapport a fin 2017. Il cache 331065
de grandes différences, entre les gros
employeurs du CAC (Teleperformance,
Carrefour) et les firmes qui ne comptent

que quelques milliers de salariés comme 222397
o . R | 1219314
Unibail, Wordline ou Hermes. 208760 193628

4 822 907 : c'est 'estimation que l'on

| | 321383

191248

179565 | | 178780 | [y719g3

Derriere une apparence de stabilité, 'évo-
lution de l'effectif de chaque groupe est
également tres contrastée. On observe
de fortes augmentations sur deux ans,
mais souvent dues a des fusions plutot
qu'a de vraies créations d'emploi (Essilor
avec Luxottica, Unibail-Rodamco avec TELE  CARREFOUR  VINCI  CAPGEMINI  PSA BNP  ARCELOR  RENAULT ~ VEOLA ENGIE
Westfield, Safran avec Zodiac, Thales  PERFORMANCE PARIBAS  MITTAL

avec Gemalto).

A la baisse, on peut aisément identifier PLUS IMPURTANTES HAUSSES

les firmes du CAC40 engagées dans une t
politique délibérée de réductions de ET BAISSES D'EFFECTIFS t2017-2019)

leurs effectifs, comme Carrefour, Sanofi,

la Société générale ou encore Orange. ESSILOR 128,57 %
Beaucoup de ces firmes figurent parmi UNIBAIL
les gros employeurs de lI'indice boursier
parisien. m SAFRAN

TELEPERFORMANCE

DASSAULT SYSTEMES

KERING

THALES
‘ ‘ WORDLINE
LES FORTES AUGMENTATIONS ki it
D'EFFECTIFS SEMBLENT SOUVENT i i
DUES A DES FUSIONS PLUTOT ARCELORMITTAL  ~297%
QUA DE VRAIES CREATIONS DEMPLOI. ORANGE 316%
I SAINT-GOBAIN -4,75%

SANOFI
SOCIETE GENERALE
CARREFOUR
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EGALITE

LE POUVOIR TOUJOURS
ENTRE LES MAINS DES HOMMES

Le CAC40 communique beaucoup sur la cause féminine et I'égalité hommes-femmes. Mais si l'on
regarde qui, concretement, détient le pouvoir au sein des grands groupes, la réalité est encore tres

éloignée de ces beaux discours.

peu plus de 38 % de l'effectif du CAC40,

32,6 % de l'effectif cadre, mais elles
n'‘étaient plus que 18,8 % dans les comités
exécutifs. Une seule femme sur 40 était
présidente de conseil dadministration,
Sophie Bellon de Sodexo en 2019 et Angeles
Garcia-Poveda chez Legrand depuis juillet
2020 (Sodexo ayant entre-temps quitté le

AUCUN GROUPE DE CACAO N'EST DIRIGE PAR
UNE FEMME, £T AUCUN NA UNE MAJORITE
OE FEMMES DANS SON COMITE EXECUTF.

E n 2019, les femmes représentaient un

CAC40). Une seule femme était placée a
la direction opérationnelle d'un groupe du
CAC40 en 2019, Isabelle Kocher d’Engie,
débarquée depuis de l'entreprise. En 2020,
iln'y en a plus. La situation est meilleure
en ce qui concerne les conseils dadminis-
tration, avec 43,4 % de femmes. La raison
est simple : 1a présence d'un minimum de
40 % de femmes est une obligation 1égale.

Lasituation saméliore trés lentement dans
les comités exécutifs, puisque l'on n'y trou-
vait en 2018 que 16 % de femmes, et 139 %
en 2017. Cependant, cing groupes du CAC40
n‘ont encore aucune femme dans leur
comité exécutif : ArcelorMittal, Bouygues,
EssilorLuxottica, ST Micro, Vivendi. Deux
d'entre eux, Vivendi et EssilorLuxottica,
ont pourtant une majorité de femmes
dans leur effectif global. Cest aussi le cas

d’Axa et de BNP Paribas, dont le comité
exécutif reste pourtant hyper-masculinisé
avec seulement 7,7 % et 10,5 % de femmes.
Aucun groupe du CAC40 n'a une majorité
de femmes dans son comité exécutif.
Celui qui s'en approche le plus est Danone
avec 42,9 % de femmes, suivi par Dassault
Systemes (38,5 %) et Air Liquide (35,7 %).

Le CAC40 communique relativement peu
de chiffres sur les inégalités salariales, de
sorte qu'il est difficile d'établir des compa-
raisons. Il existe depuis quelques années
un index officiel de « I'égalité salariale »,
mais il n'est pas toujours établi a 4chelle
des groupes tout entiers (mais seulement
de ses filiales frangaises), et surtout, il est
structuré de telle sorte que les grandes
firmes puissent facilement afficher des
scores supérieurs a 80, voire 290 sur 100%. m

PLACE DES FEMMES

DANS LE CAC40

EFFECTIF

EFFECTIF CADRES

434%

25%

0%

COMITES
EXECUTIFS

D’ADMINISTRATION

PRESIDENCE DU CONSEIL

DIRECTION
GENERALE

CONSEIL
D’ADMINISTRATION
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DROIT DES TRAVAILLEURS

DES INDICATEURS SOCIAUX
FRAGMENTAIRES

Sur des sujets comme la santé et la sécurité au travail ou la représentation des salariés, les groupes
du CAC40 sont beaucoup plus avares de chiffres qu'en matiére financiere.

du CAC40 ont occasionné 55 déces

accidentels au travail (ou sur le tra-
jet pour s'y rendre) en 2019. Ce chiffre est
particuliérement élevé chez ArcelorMittal
(21 déces déclarés). Le groupe sidérurgique
est suivi par Saint-Gobain (5 déces décla-
rés), puis Total et Engie (4 décés chacun).
Les chiffres manquent pour beaucoup de
firmes de I'indice parisien.

D ¥ aprésleschiffres publiés, les activités

Les autres indicateurs utilisés dans ce
domaine sont le taux de fréquence et le
taux de gravité des accidents du travail,
qui se rapportent aux arréts de travail de
plus d'une journée et a la durée de ces
arréts®. Ces données sont difficiles ainter-
préter en raison de leur caractere partiel
et parce qu'elles mettent sur le méme
plan des emplois et des secteurs diffici-
lement comparables. Surtout, la sous- ou
non-déclaration des accidents du travail,
particuliérement chez les sous-traitants,
est un probléeme généralisé.

ACCORDS COLLECTIFS ET REPRESENTATION DES SALARIES :
UNE TROUBLANTE TENDANCE A LA BAISSE

Peu de groupes du CAC40 publient des
chiffres sur les libertés syndicales en leur

TAUX DE FREQUENCE  TAUX DE GRAVITE

DES ACCIDENTS ~ DES ACCIDENTS

DU TRAVAIL DU TRAVAIL
CARREFOUR 22,15 07
HERMES 10 045
VEOLIA 8,12 045
TELEPERFORMANCE 6,7 NON PUBLIE
VINCI 59% 038
LVMH 56 0,16
KERING 507 01
BOUYGUES 4,88 032
ENGIE 37 021
LEGRAND 36 NON PUBLIE
SOCIETE GENERALE 34 NON PUBLIE
SAFRAN 32 007
ORANGE 31 0,16

sein, l'existence ou non de structures de
représentation des salariés ou de dialogue
social. Les quelques chiffres qui sont ren-
dus publics suggerent qu'une majorité
des salariés des grandes entreprises fran-
gaises sont couverts par des accords col-
lectifs (2 quelques exceptions prés comme
Teleperformance, dont seulement 20 % des
salariés en bénéficient), et ont acces a une
forme de représentation et de dialogue (du
moins du point de vue de la direction).

On n'en remarque pas moins que ces taux
tendent a baisser légerement d'année en
année au sein de nombreux groupes du
CACA40. Sur les 12 groupes qui publient un
taux de couverture de leurs effectifs par
des accords sociaux collectifs, ce taux est
en baisse entre 2017 et 2019 partout, sauf
chez ST Micro. On peut y voir un effet dela
croissance de leurs effectifs dans des pays
oules salariés sont moins bien protégés. m

LA SOUS- OU NON-DECLARATION
DES ACCIDENTS DU TRAVAIL,
PARTICULIEREMENT CHEZ

LES SOUS-TRAITANTS,

EST UN PROBLEME GENERALISE.

TAUX DE COUVERTURE PAR LES ACCORDS COLLECTIFS

95% — psA

0% RENAULT

85%

i el THALES
STMICRO

75% %

M — _TOTAL
SCHNEIDER

65% \ \78.[ GOBAIN

=

55%

50%

5% LEGRAND

40% UNIBAIL
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ENVIE D’EVASION ?

17000 FILIALES,
DONT 15 % DANS DES PARADIS FISCAUX

Selon les données publiques, les groupes du CAC40 ont plus de 17 000 filiales dans le monde. Environ 36 %
de ces filiales sont localisées en France, tandis que 15 % relévent de juridictions considérées comme des
« paradis fiscaux et judiciaires ». Mais la définition de ce qui est ou non un paradis fiscal n'a rien d'évident.

d'un groupe permet de se faire une

meilleure idée de son ancrage ter-
ritorial. Cela permet aussi d'identifier
les filiales situées dans des pays ou
des territoires réputés pour leurs régles
fiscales ou judiciaires avantageuses,
qui pourraient étre utilisées pour des
manceuvres d'évitement de I'impét ou
cacher des activités douteuses.

c onnaitre la localisation des filiales

Les groupes du CAC40 ont des pratiques
trés variables en ce qui concerne la
publication des listes de leurs filiales.
Certains comme Engie, Orange, Vinci
ou LVMH publient des listes trés com-

plétes, voire exhaustives, dénombrant
plusieurs centaines de filiales un peu
partout dans le monde. C'est aussi le
cas des banques, pour lesquelles c'est
une obligation 1égale. D'autres, comme
Legrand, Thales ou ArcelorMittal, ne
livrent que des listes trés restreintes,
d'une trentaine de sociétés, sans que
'on puisse en savoir davantage.

Selon les données publiques, le CAC40
comptait en 2019 environ 17 000 filiales,
dont un peu plus de 6 000 en France
(36 %). Les pays qui abritent le plus de
filiales du CAC40 sont, sans trop de sur-
prises, les Etats-Unis, le Royaume-Uni

PRINCIPAUX PAYS D'IMPLANTATION DU CAC40 HORS FRANCE

(NOMBRE DE FILIALES)

ETATS-UNIS

ROVAUME N

ALLEMAGNE
PAYS-BAS
CHINE 488

ITALIE 41
BELGIQUE
36 |

ESPAGNE
LUXEMBOURG
BRESIL
CANADA
SUISSE
MEXIQUE
POLOGNE
RUSSIE
AUSTRALIE
SINGAPOUR

INDE (168 |
JAPON (153 |

HONG KONG

v

En jaune, les pays considérés comme des paradis fiscaux et judiciaires.

et I'Allemagne. Dans la liste des prin-
cipaux pays d'implantation des grands
groupes frangais, on retrouve les voisins
immédiats (Espagne, Italie), les grandes
économies mondiales (Chine, Brésil),
mais aussi un certain nombre de pays
plus petits réputés pour les divers avan-
tages fiscaux qu'ils offrent aux multi-
nationales, comme les Pays-Bas ou le
Luxembourg.

QU’EST-CE QU'UN « PARADIS FISCAL ET JUDICIAIRE » ?
On qualifie généralement de paradis
fiscal et judiciaire « une juridiction ou
un territoire qui a intentionnellement
adopté des régimes fiscaux et 1égaux
permettant aux personnes physiques
et morales non-résidentes de minimiser
les imp6ts dont elles devraient s'acquit-
ter la ou elles ont leur résidence fiscale
(personnes physiques) ou la ou elles
meénent une activité économique subs-
tantielle (entreprises) et/ou de contour-
ner des réglementations en vigueur
dans les autres pays »%.

Parmi les pays et territoires générale-
ment considérés comme des paradis
fiscaux et judiciaires, beaucoup sont des
cas ambigus, puisque les filiales implan-
tées dans ces pays peuvent l'étre pour
des activités industrielles ou commer-
ciales tout a fait 1égitimes, sans rapport
avec l'optimisation fiscale (Pays-Bas,
Belgique...). La place de ces pays dans
le peloton de téte des implantations du
CAC40 suggére néanmoins que beau-
coup de filiales y sont implantées pour
des raisons de convenance fiscale ou
juridique. D'autres sont des centres
financiers (Luxembourg, Hong Kong,
Singapour). Viennent enfin les petites
nations qui correspondent davantage
a I'image classique des paradis fiscaux
comme Monaco (45 filiales du CAC40),
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LES PARADIS FISCAUX DE PREDILECTION DU CAC40

(NOMBRE DE FILIALES)

PAYS-BAS
BELGIQUE

SUISSE 226
swcapour X
Hone-kone  EET 2R
IRLANDE E

MONACO 45 |

LTI 31 |

peLAwARE W) [ETI

MAURICE ER

TS 28 |

MACAO | P

BAHREIN | P&

JERSEY | B

MALTE | RL

PANAMA | RL

cuErneseY [l 18

camans i 14

camws) [ 12

T
wxemsours (7

Les chiffres donnés pour Dubai et le Delaware sont des sous-estimations, la plupart des firmes
ne distinguant pas entre les filiales basées aux Etats-Unis et celles précisément situées
dans le Delaware, et de méme pour les Emirats arabes unis et Dubai.

les Bermudes (28 filiales), Jersey
(22 filiales) ou les iles Caimans (14).

Pour évaluer la proportion des filiales du
CAC40basées dans des paradis fiscaux,
on peut se référer a trois listes distinctes.

La premiere est la liste officielle établie
par le gouvernement frangais. Tres res-
trictive, elle ne comprend que 13 pays et
juridictions affichant le profil de para-
dis fiscaux au sens classique du terme::
Anguilla, les Bahamas, les Fidji, Guam,
les Iles Vierges américaines, les Iles
Vierges britanniques, Oman, le Panama,
les Samoa américaines, les Samoa,
les Seychelles, Trinité-et-Tobago et le
Vanuatu. On dénombre tout de méme 72
filiales du CAC40 basées dans ces juri-
dictions, soit 0,42 % du total, notamment
au sein des groupes Engie (18 filiales) et
LVMH (17).

La seconde liste, largement utilisée par
la société civile, comprend a la fois les
paradis fiscaux classiques, les centres
financiers et les pays comme les Pays-
Bas oul'Irlande, soit une soixantaine de
juridictions®. Etablie en 2009 par le Tax
Justice Network, le réseau international
de la société civile contre I'évitement

fiscal, elle reste la base la plus parlante
pour évaluer la place des grandes entre-
prises dans les paradis fiscaux et judi-
ciaires. C'est celle que nous utilisons ici.
Sur cette base, le CAC40 compte envi-
ron 15 % de ses filiales dans des paradis
fiscaux.

La troisieme liste, également établie
par le Tax Justice Network, ne com-
prend que les 15 pays les plus opaques
du point de vue financier®. Plus a jour
que la liste précédente, elle fait le choix
d'inclure des nations entieres qui sont

DEUX SECTEURS SONT TRES PRESENTS
DANS LES PARADIS FISCAUX :
LE LUXE ET LA BANQUE.

aussi les principaux pays d'implanta-
tion du CAC40: Etats-Unis, Allemagne et
Royaume-Uni. On y trouve donc prés de
lamoitié des filiales des grands groupes
frangais a I'étranger.

Les groupes du CAC40 les plus présents
dans les paradis fiscaux, en utilisant donc
la deuxiéme liste, sont LVMH (plus de
27 % de ses filiales), Axa (25 %) et Michelin
(24,2 %)". En termes de nombre absolu
de filiales, les plus présents dans les
paradis fiscaux sont Engie (340 filiales),
LVMH (305), Vinci (236), le Crédit agricole
(226), BNP Paribas (194), Total (168) et la
Société générale (146). Mais ces chiffres
sont en partie faussés par le degré de
transparence tres élevé d'Engie et Vinci.
On notera dans les deux cas la forte pré-
sence dans les paradis fiscaux de deux
secteurs : le luxe et labanque. =

LES GROUPES DU CAC40 LES PLUS PRESENTS DANS LES PARADIS FISCAUX

(PROPORTION DES FILIALES)
LUMH

21,21%

XA

MICHELIN
KERING

24,35 %
24,29%

CREDIT AGRICOLE [P KA

L
22,96 %

STMICRD
DANONE

BNP PARIBAS
HERMES

CAPGEMINI
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CHAMPIONS NATIONAUX ?

LA PLACE DE LA FRANCE

DANS LE CAC

A T'heure ou l'on reparle beaucoup de relocalisation ou de « souveraineté économique », la question
vaut d'étre posée : dans quelle mesure, et en quel sens, les groupes du CAC40 sont-ils « frangais » ? A
considérer les données disponibles, la réponse n'a rien d'évident.

présentés comme des symboles et

des représentants de la nation tout
entiere. C'est pourquoi ils bénéficient
d'un soutien actif de 'Etat, particuliére-
ment en évidence dans le cadre de I'épi-
démie de Covid et de la crise économique
qui en a résulté. On a aussi beaucoup
parlé a cette occasion de « relocalisa-
tion » des activités industrielles et des
emplois. Mais dans quelle mesure, et en
quel sens, ces groupes sont-ils vraiment
« frangais », et pas seulement des « mul-
tinationales » sans attaches ?

L es groupes du CAC40 sont souvent

L'un des exemples les plus flagrants
de ces ambiguités est celui de ST
Microelectronics. Ses deux action-

naires principaux sont les Etats fran-
cais et italien, ce qui n'empéche pas
le groupe de localiser la majeure par-
tie de ses revenus aux Pays-Bas et a
Singapour, et presque rien en France et
Italie. Son chiffre d'affaires déclaré en
France représente a peine plus de 1%
de son chiffre d'affaires global, alors que
l'entreprise bénéficie d’aides publiques
locales et nationales. ST publie tout son
reporting exclusivement en anglais, et
en dollars plutdt qu'en euros...

Au-dela de cet exemple caricatural, les
champions du CAC40 sont avares de
publications de données géographiques
précises, sauf quand ils y sont contraints
par la loi comme les banques. Seules

34 entreprises du CAC sur 40 rendent
public leur chiffre d’affaires en France
(avec des questions sur la maniére dont
sont localisés certains revenus), 25 pré-
cisent leur effectif en France, 12 donnent
la part des profits réalisés en France, et
6 la part de leur imp6t sur les sociétés
versée en France. La transparence dans
ce domaine tend a régresser puisque
deux groupes qui donnaient encore leur
effectif en France en 2018, PSA et Saint-
Gobain, ne le font plus en 2019.

Globalement, selon les chiffres dispo-
nibles, le CAC40 réalise un peu moins
d'un tiers de son chiffre d’affaires en
France en 2019, et y a un peu plus d'un
quart de ses effectifs. Entre 2017 et »»
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2019, la part de l'effectif frangais du
CAC40 a baissé de 2,2 %, tandis que la
part du chiffre d’affaires y restait stable
(+0,04 %). Cette diminution des effec-
tifs sur le territoire national est une
tendance de long terme. Entre 2010 et
2017, les effectifs du CAC40 en France
ont déja baissé d’'environ 20 %*.

D'apres les données publiées, les groupes
qui affichent les effectifs les plus impor-
tants en France relévent principalement
du secteur du BTP (Vinci, Bouygues), des
services publics (Engie, Orange) et de
la banque (BNP Paribas, Société géné-
rale). Un autre secteur potentiellement
concerné, celui de la grande distribution,
n'est pas représenté, Carrefour ne don-
nant pas de chiffre sur son effectif en
France. Dans leur cas, on observe une
corrélation entre la forte proportion de
leurs effectifs et de leur chiffre d'affaires
en France. Les groupes du CAC40 qui

LE CACA0 REALISE UN PEU MOINS
D'UN TIERS DE SON CHIFFRE
D'AFFAIRES EN FRANCE, ET Y A UN PEU
PLUS D'UN QUART DE SES EFFECTIFS.

ont la proportion la plus faible de leurs
effectifs en France — parmi ceux qui
publient cette donnée — sont Kering
(9,1 %), Atos (10,4 %), Schneider Electric
(11 %), Capgemini (12,5 %).

Seules 24 firmes déclarent a la fois
leur chiffre d’affaires et leur effec-
tif en France. Parmi celles-ci, on en
dénombre plusieurs pour lesquelles le
chiffre d'affaires réalisé en France aug-
mente entre 2017 et 2019, mais dont les
effectifs baissent : Atos, BNP Paribas,
Bouygues, Crédit agricole, Orange. Une
seule firme est dans le cas inverse :
Unibail-Rodamco-Westfield.

On observe dans certains cas des dif-
férences importantes entre la propor-
tion de l'effectif en France et le chiffre
d'affaires effectivement réalisé dans le
pays, ceci concernant généralement
des firmes trés orientées vers l'export
comme Hermeés (61,8 % de son effectif »»

LES PLUS GROS EFFECTIFS
EN FRANCE
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» en France mais seulement 12,6 % de
son chiffre d'affaires), Safran (47,4 % de
son effectif mais 19,2 % de son chiffre
d'affaires), Thales (47,6 % de son effectif
24,2.% de son CA) ou encore Sanofi (25,1 %
de son effectif mais 6,3 % de son CA).

On ne trouve qu'une firme présentant un
profil clairement inverse : Capgemini,
qui réalise prés du quart de son chiffre
d'affaires en France en n'y ayant qu'un
huitiéme de ses effectifs. Ce qui suggeére
que le groupe geére de nombreux contrats
avec des clients publics ou privés en
France en s'appuyant sur des effectifs
localisés a l'étranger.

Les chiffres surlalocalisation des résul-
tats et des impéts sont trop fragmen-
taires pour en tirer des enseignements.
On note toutefois plusieurs exemples

de groupes du CAC40 réalisant une
proportion importante de leurs béné-
fices en France par comparaison avec
leur chiffre d'affaires. En 2019, Dassault
Systémes a réalisé 15 % de son chiffre
d’'affaires en France mais 45 % de ses
bénéfices. Pour Axa, ces chiffres sont
de 25 % et 50 % respectivement, pour
Unibail de 41 % et 77 %. En sens inverse,
la Société générale a réalisé 50 % de son
chiffre d'affaires en France en 2019, mais
seulement 10 % de ses bénéfices.

Au final, comme nous l'expliquions dans
la premiére édition de ce « véritable bilan
du CAC40 », c'est principalement a tra-
vers leurs dirigeants que les groupes de
l'indice boursier parisien sont frangais®.
De toutes les firmes du CAC40, seules
ArcelorMittal n'a pas au moins un direc-
teur général ou un président de conseil

EVOLUTION DU CA EVOLUTION DE L'EFFECTIF
EN FRANCE, 2017-19 EN FRANCE, 2017-19
ATOS +3,66% -6.29%
BNP PARIBAS +1,09% -167%
BOUYGUES +6,86% -053%
CREDIT AGRICOLE +5,94% -4,32%
ORANGE +0,6% -595%
UNIBAIL RW 0,12% +2,83%

d'administration de nationalité fran-
gaise. Leurs conseils d'administration et
leurs comités exécutifs sont également
majoritairement de nationalité frangaise
(63 % et 75 % respectivement en 2017).
Une bonne moitié d’entre eux (mais
avec des exceptions importantes) ont
des actionnaires de référence ancrés en
France, qu'il s'agisse de familles milliar-
daires ou des pouvoirs publics. Comme
nous l'écrivions en 2018, « le CAC40,
ce sont donc des groupes qui restent
trés majoritairement dirigés par des
Francais, mais dont l'activité est large-
ment internationalisée et qui tendent a
réduire progressivement leurs effectifs
en France». m

LE CAGAO, CE SONT DES GROUPES QUI
RESTENT TRES MAJORITAIREMENT
DIRIGES PAR DES FRANCAIS,

MAIS QUI TENDENT A REDUIRE
PROGRESSIVEMENT LEURS EFFECTIFS
EN FRANCE.

FLICKR / CC BY-NC-ND 2.0



CHAPITRE 6

OBSERVATOIRE DES MULTINATIONALES LE VERITABLE BILAN ANNUEL DES GRANDES ENTREPRISES FRANGAISES | 49

LE CHOIX DE LA FINANCE

VINGT ANS APRES : ,
COMMENT LE CAC40 A CHANGE
DEPUIS LAN 2000

Entre 2000 et 2020, les groupes du CAC40 ont vu leur chiffre d’'affaires et leurs profits augmenter
sensiblement. Les dividendes, eux, sont littéralement montés en fleche. Seul indicateur a la baisse :

les effectifs du CAC40 en France.

g7

es chiffres confirment certaines des
c critiques régulierement adressées

aux groupes du CAC40, notamment
I'explosion des dividendes, et I'érosion
de leurs effectifs en France alors que les
effectifs augmentent au niveau mon-
dial, et que le chiffre d'affaires réalisé
en France augmente lui aussi, de 28 %,
entre 2000 et 2020.

L'EVOLUTION DU CAC ENTRE 2000 ET 2020

26 groupes au total qui figuraient
dans l'indice du CAC40 au ler janvier
2020 étaient déja dans le CAC vingt
années auparavant : Accor, Air Liquide,
Airbus (alors EADS), Axa, BNP Paribas,
Bouygues, Capgemini, Carrefour,
Danone, Kering (alors PPR), L'Oréal,
Legrand, LVMH, Michelin, Orange
(alors France Télécom), PSA, Renault,
Saint-Gobain, Sanofl, Schneider Electric,
Société générale, Sodexo, STMicro,
Thales, Total et Vivendi.

Entre le ler janvier 2000 et la présente
publication, trois firmes ont quitté le
CAC40, Accor, Sodexo et TechnipFMC,
laissant leur place dans l'indice a
Alstom, Teleperformance et Wordline.
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Les entreprises qui sont parties du
CAC40 depuis 2000 sont Valeo, Lafarge
(fusionné avec Holcim), Alcatel
(racheté par Nokia), Dexia (absorbé par
BNP Paribas), Lagardere, Thomson-
Technicolor, AGF (acheté par Allianz),
Equant (acquis par Orange), Crédit
Lyonnais (repris par le Crédit agricole),
Aventis (racheté par Sanofi), Casino, TF1
(intégré a Bouygues) et Suez. Celles qui
sont entrées sont Veolia (scission de

Vivendi), Vinci, Crédit agricole, Dassault
Systemes, Pernod Ricard, ArcelorMittal,
Publicis, EssilorLuxottica, Engie, Unibail,
Safran, Atos et Hermes.

Nous avons été en mesure de comparer
les données financieres et sociales pour
25 des 26 firmes concernées (n‘ayant
pas été en mesure de retrouver le docu-
ment de référence de Legrand pour l'an-
née 2000). Parmi ces groupes, deux »»
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» au moins ont changé en profondeur.
Le premier est Kering, appelé a I'époque
Pinault-Printemps-Redoute ou PPR. 1l
s'est entretemps délesté de sa partie
«Printemps » et de sa partie « La Redoute »
pour se recentrer sur le luxe a grands
coups d'acquisitions extérieures. C'est
donc l'un des seuls groupes qui a vu son
chiffre d'affaires baisser entre 2000 et 2019
(mais pas ses profits, ni sa capitalisation
boursiére, ni ses dividendes), de méme
que son effectif qui a chuté de 61 % sur la
méme période. Le deuxiéme est Vivendi,
constitué en 2000 de deux groupes du CAC
qui ont eux-mémes changé de périmeétre
entretemps : le Vivendi actuel centré sur
les médias, et Veolia. De sorte quil n'y a
vraiment pas grand-chose de commun
entre le « Vivendi » de 2000 et le « Vivendi »
de 2019. Nous les avons donc exclus tous
deux du comparatif.

LES EVOLUTIONS REMARQUABLES

Les changements les plus spectaculaires
sont ceux qui ont affecté en vingt ans
Sanofi et LVMH. Entre 2000 et 2020, le
laboratoire pharmaceutique a vu son
chiffre d’affaires multiplié par 6 et ses
effectifs par 3,5. Quant aux dividendes
versés aux actionnaires, ils ont été
multipliés par 11,5, alors méme que les
profits n'étaient multipliés « que » par 3.

Cette évolution spectaculaire refléte la
financiarisation croissante de Sanofi,
mais aussi l'absorption de laboratoires
concurrents, acommencer par Aventis.
Il a donc aussi vu ses effectifs frangais
multipliés par 2 sur la période.

ENTRE 2000 ET 2020, SANOFI A VU SON
CHIFFRE D'AFFAIRES MULTIPLIE PAR 6,
SESEFFECTIFSPAR 35,

ET SES DIVIDENDES PAR 11,5,

Du c6té du groupe de luxe, le chiffre d'af-
faires a été multiplié par 4,5 et les profits
par 10 entre 2000 et 2019. Les dividendes
ont été multipliés par 9. L'effectif mon-
dial a été multiplié par 3 sur la méme
période, et I'effectif francais par un peu
moins de 2 (+83 %).

Outre les deux