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EDITORIAL  n° 69 ï Février 2016 

DORENAVANT LA RESPON SABILITE ET L'ETHIQU E  

DEVRAIENT MODIFIER L E COMPORTEMENT  DES DIRIGEANTS, SI... 

Dans nos précédents écrits nous avons appelé l'attention 

sur le référentiel tout à fait discutable servant à déterminer 

les différentes rémunérations des cadres dirigeants ; nous 

prévoyons une mutation inéluctable des entreprises pour 

répondre aux nouveaux défis, mutation qui 

s'accompagnerait d'un changement profond des mentalités 

et des comportements. 

Le retour en force de la responsabilité et de l'éthique 

individuelles est attendu. L'obligation de respecter un code 

de bonne conduite individuelle s'imposera, sous peine de 

contrevenir aux normes de la conformité définies au plus 

haut niveau de la hiérarchie, et d'être signalé par les 

« lanceurs d'alerte è de lôentreprise. Un code de bonne 

conduite et une charte éthique seront plus efficaces qu'une 

surenchère des directives de régulation et des mesures de 

supervision, particulièrement des institutions financières, 

"fauteurs de troubles systémiques" ! 

L'ingéniosité de l'ingénierie financière a tellement 

d'avance sur la régulation, que cette course de vitesse est 

perdue d'avance par les Régulateurs. Il faut visiter les 

postes de travail des grands Mutual funds et de certains 

Hedge funds, où une armée de scientifiques PhD du MIT 

sont attelés 14h par jour à concevoir des modèles 

mathématiques optimisant le risque (Bêta) par rapport à la 

sécurité (Alpha). Par exemple, le développement 

exponentiel des ETF débouchera-t-il sur une nouvelle 

finance responsable ou va-t-il générer une crise financière, 

accélérée par le syndrome Chinois, pire que celle de 2008? 

Le durcissement de la régulation ne peut pas prévenir ce 

péril. 

C'est de la responsabilité des investisseurs institutionnels, 

des organismes fédérateurs des fonds d'investissement, des 

fonds de pension (l'ICGN, NAPF, EUMEDION, 

principalement), des fonds souverains, des banques 

centrales ces "pourvoyeurs de liquidités " à taux voisins de 

zéro, et qui indirectement octroient un certain rating, gage 

de confiance, à leur ayant droit au crédit !              

Le monde à l'envers, qui se soucie du financement de 

l'économie réelle ? Personne n'ose protester ou manifester, 

l'état d'urgence s'impose à tous les niveaux. 

Tout investisseur responsable souhaite que la 

responsabilité et l'éthique modifient le comportement  des 

mandataires sociaux, des membres des conseils 

d'Administration ou de Surveillance, des cadres exécutifs ; 

car tout investisseur responsable a investi dans les 

entreprises cotées (gestion indicielle) sur un horizon de 

long terme, afin de préserver les intérêts de ses clients 

dépositaires. Émetteurs et investisseurs sont solidaires 

pour améliorer la gouvernance et assurer le 

développement rentable de l'entreprise sur la durée. 

Ce changement des mentalités et du comportement des 

dirigeants s'effectuera sûrement et rapidement, si les 

investisseurs institutionnels, les actionnaires de référence 

(dont l'État actionnaire français) décident de frapper fort 

du poing sur la table à l'occasion des rencontres avec les 

émetteurs, qui précèderont  la saison des AG 

2016.  Durant mes réunions à Londres, début janvier, j'ai 

relevé cette attitude. 

 

La responsabilité et l'éthique devraient impérativement 

guider la gestion des entreprises ; car si de nouveaux 

scandales comme le processus de fraude chez VW, les 

sanctions de la Justice américaine à l'égard de BNP 

Paribas, l'affaire ALSTOM notamment, survenaient sans 

qu'aucun dirigeant ne soit responsable, qu'aucun coupable 

ne soit désigné, qu'aucun mécanisme de prévention des 

risques ou de contravention à la conformité n'ait agi, 

qu'aucune sanction ne soit prise, alors la confiance sera 

définitivement perdue dans les entreprises de "ce vieux 

continent", l'UE. L'année dernière j'écrivais que personne 

n'avait plus confiance dans les dirigeants politiques, que 

les citoyens étaient appelés par les réseaux sociaux à 

s'indigner ; les seules personnes retenant encore la 

confiance des citoyens restent les dirigeants d'entreprise 

quelle que soit leur taille. Prenons garde que les citoyens, 

les jeunes diplômés au chômage, les épargnants ruinés et 

les retraites menacés ne crient "tous pourris". Les 

investisseurs institutionnels n'aiment pas le scandale, 

préfèrent la discrétion et ne donnent pas facilement leur 

confiance. Répétons-le sans cesse, la confiance ne se 

d®cr¯te pas, elle se m®rite et elle sôentretient. 
                                                                                                   

Jean-Aymon MASSIE,               

 Pr®sident de lôAVAS 
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                  Lô®volution du Groupe en quelques chiffres                
Vous trouverez, ci-après, actualis® pour lôann®e 2014, le tableau de bord qui vous permet, en quelques éléments clés, de suivre 

lô®volution du Groupe Total depuis quôil a absorb® PetroFina et Elf Aquitaine (voir Avascope 64, page 2, pour les années manquantes). 
 

 TotalFinaElf  TOTAL  

 2000 2010 2011 2012 2013 2014 

Eléments Financiers       

Chiffre d'affaires annuel (Gú) 115 159 185 200 190 178 

 - dont part pétrole (en %) 82 89 89 11 Amont
1
  11 Amont  

10 

Amont  

 - dont part chimie (en %) 18 11 11 
43 MS  

46 RC 

44 MS - 

45 RC 

45 MS - 

45 RC 

 - dont part Europe (en %) 54 69 67 75 75 70 
       

Résultat opérationnel ajusté (Gú) 15 20 24 25 21 16 

R®sultat net ajust® (Gú) 8 10 11 12 11 10 

Investissements bruts (Gú) 8 16 25 23 26 23 

Investissements nets (Gú) 5 12 16 17 21 18 
       

Vers® ¨ lôactionnaire (hors minoritaire) 3,6 5,3 6,7
2
 5,5 5,6 5,8 

 - dont dividendes (Gú) 1,6 5,3 6,7 5,5 5,6 5,8 

 - dont rachat dôactions (Gú) 2 0 0 0 0 0 
       

Frais de personnel (Gú) 6,5 6,2 6,6 7,1 7,1 7,3 
       

Nombre d'actions (millions) 740 2 350 2 364 2 366 2 378 2 385 

Capitalisation (Gú) 117 93 93 92 106 101 
       

Eléments Opérationnels       

Amont       

R®serves dôhydrocarbures (Mtep) 1 470 1 426 1 523 1 516 1 537  1 536  

 - dont part gaz (en %) 35 44 49 50 52 54 

 - dont part bitume (en %)
3
  7 9 9 9 10 

       

Production hydrocarbures (Mtep/an) 106 119 117 115 115 107 

 - dont production de brut (Mt/an) 73 67 61 61 58 52 
       

Principale zone de production Mer du Nord 
Mer du 

Nord 

Mer du 

Nord 

Mer du Nord / 

Golfe de 

Guinée 

Mer du 

Nord / Golfe 

de Guinée 

Mer du 

Nord / Golfe 

de Guinée 
       

Aval       

Capacité de raffinage (Mt/an) 128 118 105 102 102 109 

 - dont part Europe (en %) 88 87 85 85 85 79 

Quantité raffinée (Mt/an) 121 100 93 89 86 87 
       

Nombre de stations-service
4
 17 700

 
17 500 14 800 14 700 14 800 14 800 

       

Vente de produits raffinés (Mt/an)
5
 185

 
189 182 178 176 188 

 - dont part Europe (en %) 79 63 63 68 65 62 
        

Autres éléments       

Nombre de pays d'implantation 120 > 130 > 130 > 130 > 130  104  

Effectifs 123 300 92 900 96 100 97 100 98 800 100 300 

                                                 
1 Suite à la réorganisation de 2012, les résultats sont présentés en branches Amont, MS (Marketing & Services) et RC (Raffinage Chimie) 
2 Nous indiquons les sommes vers®es dans lôann®e ; lôaugmentation est ici due ¨ la mise en place des acomptes trimestriels. 
3 Depuis 2009, les réserves de bitume sont comptabilisées à part. Ces réserves sont localisées dans la zone « Amériques ». 
4 Hors réseau AS24 (ce sont les stations-service Total dédiés aux poids lourds : leur nombre est passé de 700 en 2012 à 740 en 2014) 
5 Total des ventes MS, y compris négoce international et ventes massives Raffinage (retraitées pour ventes UK 2012 et 2013). 
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Soulignons quelques uns des éléments essentiels de lô®volution du Groupe : (analyse publiée le 9 novembre 2015) 

En fusionnant avec PetroFina en 1999, puis en prenant le contr¹le dôElf Aquitaine en 2000, Total sôest hiss® de la 10
ème

 à 

la 4
ème

 place de pétrolier mondial, avant de revenir au 5
ème

 rang, apr¯s sô°tre fait d®passer par Chevron. TotalFinaElf, 

redevenu Total en 2003, a vu ses r®sultats exploser, port® par une conjoncture tr¯s favorable, qui nôa cess® de sôam®liorer 

jusquôen 2008, année où Total enregistra un résultat net record de 14 Gú.  

Les résultats de Total sont fortement liés au prix du baril. Après un record absolu du baril de Brent à 147 $ en juillet 

2008, la tourmente financière et économique, résultant de la crise initiée en 2007, a fait plonger le baril autour des 40 $ fin 

2008, avec un plus bas à moins de 35 $ en février 2009. Les cours du baril se sont  ensuite repris (62 $ moyen en 2009, 

puis 80 $ en 2010) pour se stabiliser autour de 110 $ entre 2011 et mi-2014. Après 3 ans de stabilité à ce niveau élevé de 

110 $, le cours du baril sôest d®pr®ci® de moiti® en lôespace de quelques mois et oscille, à présent, autour des 50 $.  

En 2009, nous affirmions « la capacité de Total à dégager un résultat net annuel qui, fonction de la conjoncture et du 

prix du baril, se situe autour de 10 Gú, plus ou moins 2 Gú » ; assertion confirmée plutôt en partie haute de la fourchette 

jusqu'¨ fin 2014, et ceci en d®pit de la hausse des co¾ts dôexploration et de production puis ¨ pr®sent de la baisse du baril. 

Pour les 9 premiers mois de 2015, Total affiche un r®sultat net de 7,5 Gú, toujours en ligne avec cette capacité de 10 

Gú/an, et ceci en d®pit de la baisse des cours du baril qui a fait fondre les bénéfices de plusieurs des majors pétrolières. 

La situation nôest donc pas aussi mauvaise que certains voudraient le faire croire, et les discours changent selon les 

interlocuteurs. La nécessaire politique de maîtrise ou réduction des coûts doit avant tout porter sur les coûts des 

investissements et des d®veloppements ainsi que sur celui des op®rations. Ces co¾ts sont dôailleurs naturellement orientés 

à la baisse dans le contexte pétrolier déprimé actuel, après la hausse annuelle moyenne de 7 % par an que dénonçait le 

PDG de Total en AG des actionnaires le 16 mai 2014.  

A côté de cela, on assiste à une exploitation éhontée du contexte actuel pour remettre en cause le contrat social des 

salariés et leurs conditions de travail : le r®sultat de telles mesures, dont certaines sont dôune consternante mesquinerie, 

est financièrement du second ordre mais génère un fort sentiment de déconsidération et porte gravement atteinte à la 

motivation des salariés.  Or, les salariés méritent autant de considération que les actionnaires et les dirigeants. 

Cette situation est dôautant plus choquante que la question du coût du capital est taboue et que le dividende a crû de 

2,5 % en 2015. Lôapp®tit des actionnaires est insatiable : le dividende vers® est pass® de 1,6 Gú en 2000 ¨ 5,8 Gú en 

2014, soit une augmentation moyenne du dividende de 9,7 % par an sur la période 2000 à 2014 ! 

Dans le même temps, les frais de personnel Groupe sont pass®s de 6,5 ¨ 7,3 Gú/an, soit une augmentation moyenne des 

frais de personnel Groupe de 0,8 % par an sur la période 2000 à 2014. En conclusion, entre 2000 et 2014 :  

Ce qui a le plus augment® côest le co¾t du capital, ce qui a le moins augment® côest le co¾t du travail ! 

Ceci fait clairement apparaître deux éléments : 

- la prééminence du facteur financier sur le facteur humain ; et 

- le fait que lôentreprise est avant tout au service de ses actionnaires.  

Ce nôest pas l¨ notre vision de lôentreprise et du monde.  

Le cash : en faire un maximum et toujours plus, voil¨ le nouveau credo de lôentreprise. Pour qui et pour quoi ?   

Lôemploi que fait Total du cash quôil produit nôest pas neutre et affecte notamment sa capitalisation boursière.  
Depuis plusieurs ann®es, la capitalisation boursi¯re peine ¨ d®passer les 100 Gú et reste inf®rieure ¨ ce quôelle ®tait ¨ fin 

2000 : 117 Gú, ainsi quô¨ son plus haut historique de 140 Gú atteint le 12 septembre 2000. Or, une faible capitalisation 

peut fragiliser le Groupe et favoriser les attaques de pr®dateurs. Contrairement ¨ ce qui est dit, ce nôest pas la baisse du 

dividende qui peut affecter durablement la capitalisation. Bien au contraire et lôexemple r®cent de lôENI le prouve.  

En revanche, un dividende trop ®lev®, des rachats dôactions, des investissements insuffisants ou des cessions dôactifs 

importantes affectent s¾rement et durablement la capitalisation de lôentreprise. Depuis 2000, Total a d®pens® 29 Gú en 

st®riles rachats dôactions et a distribu® pr¯s de 70 Gú en dividendes, soit au total lô®quivalent de sa capitalisation 

boursière. Ces importantes sorties dôargent ont affaibli durablement la capitalisation. Une partie de ces sommes 

aurait d¾ rester dans lôentreprise et servir à investir au moment opportun pour assurer son développement.  

Aujourdôhui et ¨ son niveau actuel, le dividende servi par Total nôest pas la solution, il est le probl¯me. La 

meilleure faon dôassurer une bonne capitalisation nôest pas de servir un dividende déconnecté de la réalité économique et 

financi¯re de lôentreprise, quoiquôil arrive ; côest dôinvestir à bon escient et au moment opportun.  
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Lôoption de paiement du dividende en actions, li®e au pari incertain dôun retour ¨ meilleure fortune dôici 2017, r®duit 

dans lôimm®diat la sortie de cash, mais accroît la charge du dividende de plus de 3 % par an (sur la base dôun dividende 
par action maintenu constant et compte tenu de la proportion dôactionnaires retenant cette option). 

Le dividende doit °tre ajust® ¨ la r®alit® ®conomique et aux r®sultats de lôentreprise. Il ne doit pas primer sur toute 

autre considération et surtout les résultats doivent être équitablement partagés entre actionnaires et salariés.  

Les investissements de Total, insuffisants au début des années 2000, ont atteint par la suite des niveaux excessifs. De 

2000 à 2004, les investissements bruts étaient de 8,8 Gú/an en moyenne ; cette moyenne est passée à 12,4 Gú /an de 

2005 ¨ 2009, avant dôexploser à 24 Gú moyen/an de 2011 à 2014 avec un record de 25,9 Gú en 2013 ! On pourrait 

penser que  le rythme dôinvestissement se soit ralenti en 2015. Il nôen est rien, cet emballement des investissements se 

poursuit : les investissements bruts sur les 9 premiers mois sont de 19,2 Gú, soit 25 Gú en rythme annuel.  

Total doit , non seulement réduire ses coûts, mais surtout maîtriser ses investissements, sôil ne veut pas conna´tre le sort 

de la grenouille de Jean de La Fontaine ! 

Pour financer ces investissements colossaux, Total procède ¨ dôimportantes cessions dôactifs. Certaines de ces 

cessions ont dôailleurs pour objectif dôall®ger la charge des investissements ¨ venir. Total, après avoir bénéficié du 

ótr®sorô Sanofi, ®puis® en 2012, se voit contraint dôarbitrer des actifs plus strat®giques, y compris dans le secteur p®trole.  

La cession dôactifs et en particulier de filiales et/ou participations g®n®rant chiffre dôaffaires et r®sultats r®currents 

expliquent en partie aussi la baisse du chiffre dôaffaires et du r®sultat net observ®s depuis 2012. 

Alors, faut-il continuer dôinvestir toujours plus, sans toucher pour autant au dividende et attendre que les 

nouveaux investissements soient productifs de cash ? Faut-il continuer de vendre les bijoux de famille ?  

Les cessions dôactifs historiques, ¨ rendement s¾r, au profit dôinvestissements pr®sum®s plus rentables mais aussi plus 

risqués, posent question. Elles inquiètent aussi le personnel, qui se voit considéré de plus en plus comme un bien 

marchand. Après TIGF, Totalgaz , CCP Composites, Bostik et bien dôautres, qui sera le prochain ?  

Des alternatives existent, comme maîtriser la croissance des investissements, ajuster le dividende aux résultats 

obtenus (ainsi font les Américains) ou recourir davantage ¨ lôemprunt pour financer les développements (surtout en 

période de taux historiquement bas), lôexploration restant financ®e sur fonds propres. 

Les résultats opérationnels de Total restent bons. Dans lôAmont, le d®marrage de nouveaux champs a permis de 

renouer avec la croissance des productions en 2010, mais le niveau de production a ensuite stagné pour baisser 

brutalement de 7 % en 2014. Cette baisse de production en 2014 sôexplique par la fin, le 10 janvier 2014, de la 

concession ADCO de 75 ans, détenue à 9,5 % par Total et qui représentait pour Total une production de 140 000 b/j.  

Fort heureusement, un nouvel accord de concession, op®r®e par ADCO et dôune dur®e de 40 ans, a ®t® sign®, attribuant ¨ 

Total une participation de 10 % à compter du 1
er
 janvier 2015 et représentant pour Total une production de 160 000 b/j. 

Côest ce qui explique la forte augmentation de production en 2015, observée après la baisse de 2014. La croissance des 

productions devrait se poursuivre, en lien avec les nouveaux démarrages de projets. 

La croissance des productions est conditionnée au renouvellement des réserves. Pour accéder à la ressource minière, 

face à la concurrence accrue des NOC (National Oil Companies), le savoir faire et la capacité à financer et traiter des projets 

complexes - dans le respect de la s®curit® et de lôenvironnement - sont des atouts indispensables. 

Depuis 2003, lô®volution des r®serves de Total se caractérise par une baisse continue des réserves de liquides et une 

augmentation relative des réserves de gaz. En 2010 et 2011, la part bitume a contribu® ¨ lôaccroissement des réserves (de 

3 % des réserves totales en 2009, cette part est passée à 9 % en 2011 et 10 % en 2014). La part du gaz dans les productions de 

Total continue de sôaccro´tre, en lien aussi avec le développement des activités GNL. Réserves et productions ont une 

répartition géographique équilibrée. En 2014, Total a maintenu le niveau de ses réserves.  

Avec la cession de sa filiale Total Coal South Africa, Total a cessé de produire du charbon et pr®voit dôarr°ter toute 

commercialisation et business du charbon dôici fin 2016. Total cherche aussi ¨ r®duire son exposition aux bitumes.  

Total a restructuré son secteur Aval en regroupant Raffinage et Pétrochimie et en créant une branche Marketing & 

Services, qui inclut lôactivit® Energies Nouvelles centrée sur deux axes de développement : le Solaire avec notamment 

SunPower et la transformation de la biomasse. Les deux branches Raffinage-Chimie  et Market ing & Services ont vu 

leurs résultats sôam®liorer significativement depuis 2011. Le r®sultat op®rationnel net ajust® de ces 2 branches repr®sentait 

16 % de celui de Total en 2011 ; il en repr®sentait 26 % en 2014 et, sur les 9 premiers mois de lôann®e 2015, il en 

représente 56 %, dépassant ainsi celui de lôAmont. En 2015, ce sont le Raffinage-Chimie et le Marketing & Services 

qui sauvent les résultats du Groupe, ce qui d®montre bien lôint®r°t de rester un groupe int®gr® et diversifi®. La capacit® 

de raffinage de Total sôest accrue en 2014, du fait de la mise en service de la raffinerie de Jubail en Arabie Saoudite.  

La Chimie de Spécialités, se comporte globalement plutôt bien depuis 2010 et participe à la résilience de Total, face à 

un baril déprimé. Les multiples cessions qui affectent ce secteur menacent son devenir au sein du Groupe. Pourtant, côest 

un secteur de diversification rentable comme le prouvent notamment les bons résultats du Groupe Hutchinson. 
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  QUELQUES EVENEMENTS IMPORTANTS OU SIGNIF ICATIFS  

CONCERNANT TOTAL DEP UIS SEPTEMBRE 2015

Sans vouloir °tre exhaustif et afin dô®clairer le lecteur 

sur les évolutions de Total, nous avons sélectionné, 

ci-après, quelques-uns des événements importants 

ou significatifs de ces évolutions, qui ont marqué 

la vie de notre société depuis septembre 2015 et qui 

ont pu faire lôobjet de communications par Total : 

 
  
  

Septembre 2015 : En Turquie, Total cède ses 

activités de distribution de carburants  

Total a signé un accord en vue de vendre au groupe 

Demirören son réseau de stations-service et ses 

activités de commerce général et 

dôapprovisionnement en Turquie. Cette transaction, 

soumise ¨ lôapprobation des autorit®s, s'®l¯ve à 325  

millions dôeuros.  

Total conservera ses activités lubrifiants (incluant 

lôunit® de production de Menemen) et GPL sans 

odeur, qui seront regroupées dans une société 

distincte, préalablement à la finalisation de cette 

opération de cession.  

 

Septembre 2015 : Au Canada, mise en production 

du projet Surmont Phase 2 

 
 

Ce projet est situé dans la région des sables 

bitumineux de lôAthabasca, province de lôAlberta, ¨ 

63 kilomètres au sud-est de Fort McMurray. Total en 

est partenaire, à parts égales (50 %) avec 

ConocoPhillips, qui en est lôop®rateur. 

La  première phase de ce projet, lancée en 2007, 

produit en moyenne 25 000 b/j.  

Lôextraction se fait gr©ce ¨ la mise en îuvre de la 

technologie dôinjection de vapeur dôeau recycl®e 
(SAGD : Steam Assisted Gravity Drainage ï drainage par 

gravité par injection de vapeur), qui consiste à chauffer 

le r®servoir ¨ lôaide de vapeur dôeau, afin de rendre 

les hydrocarbures suffisamment liquides pour les 

récupérer avec une excellente efficacité énergétique. 

La phase 2 de ce projet vient dô°tre mise en 

production et permettra dôaugmenter progressivement 

la production, en 2016 et 2017, pour atteindre un 

plateau de 150 000 barils par jour. 
 

Le directeur général Exploration-Production, Arnaud 

Breuillac a déclaré : « Le projet Surmont met en 

valeur des réserves très importantes et présente 

lôavantage dôoffrir un long plateau de production, qui 

générera des cash flows pendant de longues années.» 

 
 

Septembre 2015 : Total cède une participation 

majoritaire dans Géosel à EDF Invest et Ardian  

 

Géosel est propriétaire du site stockage souterrain 

dôhydrocarbures de Manosque (Alpes-de-Haute-

Provence) ainsi que des pipelines le reliant aux ports 

de pétroliers de Fos et Lavéra (Bouches-du-Rhône). 

Avec une capacité de près de 9 millions de m3, 

Géosel est un des plus grands sites de stockage 

européens d'hydrocarbures liquides. Il représente 

environ 20 % de la capacité de stockage 

dôhydrocarbures en France et sert principalement au 

stockage dôenviron 40 % des stocks strat®giques en 

France. 

Total d®tient aujourdôhui une participation de 

53,4 % du capital de Géosel ; les autres actionnaires 

étant : Basell Polyolefines France (26,7 %) et 

Petroineos Manufacturing France (19,9 %). 
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Total a signé un accord en vue de céder 50 % et 

une action du capital de la société Géosel 
Manosque (« Géosel ») à un consortium formé à 

parit® dôEDF Invest et Ardian.  

Cette transaction valorise la participation de Total au 

1er janvier 2015 à 265 millions dôeuros hors stocks 

op®rationnels et est soumise ¨ lôagr®ment des autres 

partenaires de G®osel et ¨ lôapprobation des 

autorités.  

Total restera actionnaire minoritaire à 3,4 % et 

continuera dôutiliser les infrastructures de Géosel 

notamment pour assurer la logistique de ses sites 

industriels du sud de la France. 

Présentée comme  illustrant « la stratégie de gestion 

dynamique du portefeuille de Total », dans le cadre 

de son « programme de cessions de 10 milliards de 

dollars dôici 2017 », cette opération, constitue, de 

fait, une nouvelle étape du désengagement de Total 

des infrastructures de stockage dôhydrocarbures et 

des réseaux de distribution par pipelines.  
  

Septembre 2015 : Total se mobilise, avec Air 

Liquide, Michelin, Sodexo, pour lôaccueil des 

réfugiés.  

Les entreprises Air Liquide, Michelin, Sodexo et 

Total se mobilisent pour venir en aide aux réfugiés 

accueillis par la France. Cette décision répond à 

lô®lan de solidarit® des salariés et des dirigeants de 

ces entreprises, envers les populations en détresse 

issues notamment dôAfrique et du Moyen-Orient. 

Air Liquide, Michelin, Sodexo et Total sôengagent, 

dans le cadre qui sera fixé par les pouvoirs publics, à 

venir en aide aux réfugiés par des actions concrètes 

li®es ¨ leurs domaines dôactivit®s, ¨ leur savoir-faire, 

à leurs compétences et aux moyens opérationnels 

dont elles disposent. 

Les modalités de cette aide sont en cours de 

définition avec les organisations humanitaires, dont la 

Croix-Rouge française, et les associations 

concern®es. Il sôagira par exemple de la mise ¨ 

disposition de locaux, de dons de nourriture et de 

produits de premi¯re n®cessit®, de lôacc¯s ¨ des soins 

de sant®, de la prise en charge de frais dôaccueil ou 

encore dôaccompagnement professionnel, de 

formation et dôapprentissage. 

Air Liquide, Michelin, Sodexo et Total réfléchissent 

®galement ¨ des actions ¨ mener dans dôautres pays 

européens, notamment en Allemagne. 

 

Septembre 2015 : Technologie EST : Eni et Total 

signent un accord. 

La technologie EST (Eni Slurry Technology) est 

un nouveau procédé de raffinage permettant de 

transformer les coupes lourdes en produits plus 
légers. Entièrement développée en Italie par 

Eni R&D, cette technologie est exploitée à la 

raffinerie de Sannazzaro depuis 2013. 

Elle est issue dôune activité intense de R&D en 

laboratoire, qui a débuté en 1990, et a conduit, en 

1999, à la mise en service dôune usine pilote EST sur 

le site de San Donato Milanese ; puis ¨ celle dôune 

usine de démonstration commerciale (1 200 b/j), en 

2005 ¨ la raffinerie dôEni ¨ Taranto. Lôann®e 2013 

marque la première application de la technologie 

EST ¨ lô®chelle industrielle (23 000 barils/jour) à la 

raffinerie dôEni ¨ Sannazzaro. 

 

 

Eni et Total ont signé un accord de licence et de 

coopération R&D qui permettra lôévaluation de la 

technologie EST (Eni Slurry Technology), en vue 

de son adaptation aux besoins de Total. 

Giacomo Rispoli, directeur Portfolio Management & 

Supply and Licensing du Raffinage-Marketing et 

Chimie dôEni, d®clare ¨ propos de cet accord : 

« Deux ans après la mise en service réussie de 

lôunit® EST ï la première au monde ï à la raffinerie 

de Sannazzaro, cette technologie éprouvée est 

aujourdôhui disponible sur le march® en tant que 

nouvelle option pour valoriser le fond du baril. Créée 

plus de 40 ans après le développement des tout 

premiers procédés, elle est le fruit de 15 ans de R&D 

et de démonstrations commerciales. » 

ç Lôun des enjeux du raffinage est de sôadapter, de 

manière économique, aux évolutions des marchés 

pétroliers, notamment celles induites par les 

modifications de réglementations et spécifications 

des carburants, ajoute Nathalie Brunelle, directrice 

Stratégie, Développement et Recherche de la branche 

Raffinage-Chimie de Total. Ce projet de coopération 

R&D avec Eni permet à Total de renforcer son 

savoir-faire et son expertise, et dôacc®der ¨ une autre 

technologie éprouvée en matière de conversion du 

fond du baril. » 



 7 

Septembre 2015 : Au Canada, Total cède à Suncor 

une participation de 10 % dans le projet Fort Hills 

Avec cette cession, Total continue de réduire son 

exposition aux sables bitumineux canadiens, ainsi 

que sa charge dôinvestissements ¨ venir.  

On se souvient quôen d®cembre 2010 (voir Avascope n° 

61, p. 6), Total engageait un partenariat avec Suncor sur 

les sables bitumineux, avec des prises de participation 

croisées sur les projets Fort Hills, Joslyn et Voyageur.  

En mars 2103, Total rétrocédait, pour 500 M$, à 

Suncor sa participation de 49 % dans le projet 

Voyageur, avec une perte nette comptable de 1,6 G$ 

et un allégement des investissements de plus de 5 G$ 

sur les 5 ans à venir (voir Avascope n° 64, p. 6).  

Dans un contexte de prix du baril plus faible, le projet 

Joslyn, dans lequel Total détient 38,25 %, a été 

suspendu.  

A présent, Total réduit sa participation dans le  

projet minier dôextraction de sables bitumineux de 

Fort Hills , de 39,2 % à 29,2 %, avec la cession 

dôune participation de 10 % ¨ Suncor Energy, 

opérateur de ce projet, dont la participation passe à 

50,8 % ; lôautre partenaire ®tant Teck Resources (20 

%). La contrepartie totale de la transaction est 

estimée à 310 millions de dollars canadiens à la date 

de lôannonce (environ 230 millions de dollars 

américains). Cette transaction est soumise à 

lôapprobation des autorités. La transaction comprend 

®galement le transfert dôune participation de 10 % 

dans les infrastructures de logistique associée. 

« La réduction de la participation dans le projet Fort 

Hills se traduira par une économie de 700 millions 

de dollars canadiens (environ 530 millions de dollars 

américains) sur les investissements nécessaires à la 

r®alisation du projet dôici ¨ fin 2017, et contribuera 

aux objectifs que sôest fix®s Total en mati¯re de 

réduction de ses investissements », souligne Arnaud 

Breuillac, directeur général Exploration-Production. 

Le projet Fort Hills est situé dans la province de 

lôAlberta, ¨ quelque 90 kilom¯tres au Nord de Fort 

McMurray. Sa capacité de production est estimée à 

180 000 b/j. La construction des installations est 

aujourdôhui r®alis®e ¨ 40 %. Lôop®rateur se donne 

pour objectif un démarrage fin 2017. 

  

Septembre 2015 : Le 1
er

 acompte sur dividende 

Total pour 2015, inchangé et payable en actions.  

Conformément à sa politique de maintien du 

dividende, Total annonce un premier acompte 

trimestriel sur le dividende 2015 à 0,61 ú par action.  

Ce dividende est payable en actions, pour les 

actionnaires qui en font la demande. Le prix des 

actions nouvelles ainsi émises a été fixé par le 

Conseil dôadministration ¨ 35,63 ú. Ce prix est ®gal ¨ 

90 % de la moyenne des premiers cours cotés lors des 

vingt séances de bourse ayant précédé le 22 

septembre 2015, jour de la décision de mise en 

distribution de ce premier acompte sur dividende, 

diminu®e du montant de lôacompte et arrondi au 

centime dôeuro imm®diatement sup®rieur, soit le prix 

minimal prévu par la quatrième résolution de 

lôAssembl®e G®n®rale Ordinaire du 29 mai 2015.  

Nous renvoyons le lecteur au précédent Avascope 
(n° 68, page 20), où il trouvera notre analyse sur le 

choix de maintenir le dividende, dans un contexte 

®conomique et financier d®grad®, et sur lôoption ¨ 

présent offerte de son paiement en actions.  

Le 19 octobre 2015, Total annonce que 60 % des 

droits à dividende ont été exercés en faveur du 

paiement en actions du premier acompte trimestriel 

au titre de lôexercice 2015. En cons®quence, 24 231 

876 actions nouvelles seront émises, représentant 

1,00 % du capital de la Société sur la base du capital 

existant à la date du 30 septembre 2015.   

Le solde du dividende global à verser en numéraire 

aux actionnaires nôayant pas retenu lôoption du 

paiement du premier acompte trimestriel au titre de 

lôexercice 2015 en actions sô®l¯ve ¨ 591 Mú et sera 

payé à compter du 21 octobre 2015. 

 

Septembre 2015 : Total présente sa stratégie et ses 

perspectives     

Le 23 septembre à Londres, Patrick Pouyanné, 

Directeur Général, a présenté à la communauté 

financière la stratégie et les perspectives de Total.  

Il a notamment souligné les points suivants : 

¶ Réduction des investissements organiques  

Conformément à son plan, Total réduit ses 

investissements à 23-24 G$ en 2015 après un pic 

de 28 G$ atteint en 2013. Le Groupe prévoit 

de  les réduire  à 20-21 G$ en 2016 avant de 

revenir ¨ un niveau durable dôinvestissements de 

17-19 G$ à partir de 2017. 

¶ Objectif de réduction des coûts opératoires 

augmenté de 50 % de 2 G$ à 3 G$ en 2017. 

En 2014 Total a été la première major à lancer un 

programme global de réduction des coûts. En 

février 2015, en réaction à la baisse des prix du 

pétrole, le Groupe a renforcé ce programme pour 

atteindre 1,2 G$ dô®conomies en 2015. A la fin 

du premier semestre 2015, 66 % de cet objectif 
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annuel a d®j¨ ®t® r®alis®. En sôappuyant sur la 

dynamique de ces résultats et en prenant en 

compte la déflation des coûts à venir, le Groupe 

augmente de 50 % son objectif de réduction des 

coûts opératoires pour le porter de 2 G$ à 3 G$ 

en 2017. 

¶ Forte croissance de la production 

La croissance de la production du groupe a été de 

11 % au premier semestre 2015 par rapport au 

premier semestre 2014. Il est prévu que la 

production augmente en moyenne de 6 à 7 % par 

an entre 2014 et 2017 et de 5 % par an sur la 

période 2014-19. Les principaux leviers de 

croissance incluent, dôune part la mise en 

production de 20 projets majeurs, dont huit en 

2015, et dôautre part lôam®lioration de lôefficacit® 

opérationnelle des installations. 

¶ Couverture du dividende par les flux de 

trésorerie nets organiques en 2017 à 60 $/b 

Le Groupe a démontré une bonne résistance aux 

prix plus bas des hydrocarbures pendant la 

première moitié de 2015. La discipline en 

mati¯re dôinvestissements, les efforts accrus de 

réduction de coûts et la production en hausse 

feront croître les flux de trésorerie nets.  

Le Groupe confirme que le dividende sera 

couvert à partir de 2017 par les flux de trésorerie 

nets organiques à 60 $/b. 

¶ Vision à long terme 

Fidèle à son modèle pétrolier et gazier intégré, le 

Groupe pr®voit dôallouer ses capitaux employ®s ¨ 

hauteur de 75 % dans lôAmont et de 25 % dans 

lôAval. Le Groupe pr®voit ®galement dôinvestir 

environ 500 M$ par an pour développer des 

activités rentables dans les énergies nouvelles. 

 

  

Octobre 2015 : Les dirigeants de compagnies 

pétrolières et gazières mobilisés pour le climat  

 
OGCI 

En juin dernier  (voir Avascope n° 68, p. 8), cô®taient 6 

compagnies pétrolières et gazières qui appelaient à 

donner un prix au carbone.  

En ce mois dôoctobre 2015, ce sont à présent les 

dirigeants de 10 des plus grandes compagnies 

pétrolières et gazières mondiales - qui assurent près 

dôun cinqui¯me de la production mondiale de p®trole et de 

gaz et fournissent près de 10 % de l'énergie de la planète ï 

qui déclarent aujourd'hui soutenir l'obtention d'un 

accord significatif pour lutter contre le changement 

climatique à l'occasion de la 21
ème

 Conférence des 

parties de la Convention-cadre des Nations unies sur 

le changement climatique (COP21). 

 

Photo : Les dirigeants de lôOGCI mobilis®s pour le climat : 

Les CEOs pr®sents ¨ lô®v®nement : Helge Lund, BG Group; Bob 

Dudley, BP; Claudio Descalzi, Eni; Emilio Lozoya, Pemex; 

Josu Jon Imaz, Repsol; Amin Nasser, Saudi Aramco; Eldar 

Sætre, Statoil; et Patrick Pouyanné, Total. (Les CEOs 

membres de lôOGCI non photographi®s : Mukesh Ambani, 

Reliance Industries; Ben van Beurden, Royal Dutch Shell). 

Dans leur déclaration commune historique, les 

dirigeants des 10 compagnies actuellement membres 

de l'OGCI  (Oil and Gas Climate Initiative) : BG Group, 

BP, Eni, Pemex, Reliance Industries, Repsol, Saudi Aramco, 

Shell, Statoil et Total, reconnaissent lôambition g®n®rale 

de contenir le réchauffement climatique à 2°C, tout 

en admettant qu'en matière d'émissions nettes de gaz 

à effet de serre (GES), la tendance mondiale actuelle 

n'est pas compatible avec cet objectif.  

LôOGCI est une initiative volontaire des dirigeants 

des compagnies pétrolières et gazières, basée sur le 

partage de bonnes pratiques et la collaboration, qui 

vise à déployer des actions pratiques pour lutter 

contre le changement climatique. 

LôOGCI a ®t® cr®®e ¨ la suite dô®changes lors de la 

rencontre annuelle du forum économique mondial en 

janvier 2014 et a été officiellement lancée lors du 

sommet de lôONU sur le climat en septembre 2014.  

Les compagnies membres de l'OGCI ont pris des 

actions significatives en faveur de la réduction de leur 

empreinte carbone en diminuant d'environ 20 % au 

cours des 10 dernières années les émissions de GES 

de l'ensemble de leurs opérations.  

Les dix CEOs ont déclaré : 

« Notre ambition commune est un futur à 2°C. C'est 

un d®fi pour lôensemble de la soci®t®. Nous sommes 

prêts à jouer notre rôle. Au cours des prochaines 

années, nous renforcerons nos actions et nos 

investissements visant à réduire l'intensité en 

carbone du mix énergétique mondial. Nos 

compagnies sont prêtes à collaborer dans un certain 

nombre de domaines afin d'obtenir davantage que la 

somme de leurs efforts individuels. » 
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LôOGCI a ®galement publi® son rapport  commun, 

intitulé « More energy, lower emissions » (Plus 

dô®nergie, moins dô®missions), qui d®taille les 

mesures concrètes prises par les compagnies 

membres pour améliorer la gestion de leurs émissions 

de GES et travailler à la réduction des impacts du 

changement climatique sur le long terme. Parmi ces 

mesures figurent des investissements significatifs 

dans le gaz naturel, le captage et le stockage de CO2 

(CSC) et les énergies renouvelables, ainsi que dans la 

R&D afin de réduire les émissions de GES. 

La déclaration et le rapport définissent des domaines 

clés où la collaboration des compagnies membres de 

lôOGCI sera particulièrement concentrée : 

V Efficacité : optimiser lôefficacit® de leurs op®rations ; 

am®liorer lôefficacit® ®nerg®tique de leurs carburants et 

autres produits finaux ; travailler avec les constructeurs 

automobiles et les consommateurs à l'amélioration de 

l'efficacité énergétique des véhicules.  

V Gaz naturel : contribuer à la croissance de la part du 

gaz naturel dans le mix énergétique ; garantir que le 

gaz naturel fourni rejette moins d'émissions sur 

l'ensemble du cycle de vie que les autres carburants 

fossiles ; éliminer le torchage de routine et réduire les 

émissions de méthane de leurs opérations. 

V Solutions à long terme : investir dans la R&D et 

lôinnovation pour r®duire les ®missions de GES ; 

prendre part à des partenariats pour faire avancer le 

d®ploiement du CSC ; contribuer ¨ lôaugmentation de 

la part des énergies renouvelables dans le mix 

énergétique mondial. 

V Acc¯s ¨ lô®nergie : développer des projets visant à 

donner accès à l'énergie à davantage d'individus en 

partenariat avec les autorités régionales et nationales 

ainsi qu'avec d'autres parties prenantes.  

V Partenariats et initiatives plurilatérales : identifier 

des opportunités pour acc®l®rer la mise en îuvre de 

solutions visant à lutter contre le changement 

climatique en travaillant seul ou à plusieurs, en 

collaboration avec les entreprises du secteur et d'autres 
organisations. 

Pour retrouver lôint®gralit® de la Déclaration, le 

rapport, et des informations complémentaires : 

www.oilandgasclimateinitiative.com 

 

  

Octobre 2015 : En Norvège, Total cède 15 % de 

participation dans le champ de Gina Krog  

En octobre 2014, côest ¨ PGNiG que Total cédait 

6% de sa participation dans le champ en 

développement de Gina Krog (voir Avascope n° 67, p. 6).  

Un an plus tard, côest ¨ Tellus Petroleum que 

Total cède pour un montant de 1,4 GNOK (soit 

environ 150 Mú), la moitié des 30 % de 

participation  qui lui reste dans ce champ.  
  

Gina Krog est un projet en cours de 

développement, situé en mer du Nord.  

Il a été lancé en 2013 et le démarrage de la 

production est prévu pour 2017. Ce champ produira 

60 000 barils dôhuile par jour et 9 millions de 

mètres cube de gaz par jour au plateau.  

Avec ces cessions : 6 % en 2014 et 15 % en 2015, 

côest donc 21 % de cette production qui ®chappera ¨ 

Total ; lequel garde cependant un intérêt de 15 % 

dans le projet aux côtés de Statoil (58,7 %, opérateur), 

Tellus Petroleum (15 %), PGNiG Upstream 

International (8 %) et Det norske oljeselskap (3,3 %). 

  

Total Exploration -Production en Norvège 

Total est présent en Norvège depuis une cinquantaine 

dôann®es et a jou® un r¹le majeur dans le 

développement de nombreux champs importants du 

plateau continental norvégien.  

Total y détient des participations dans plus de 97 

licences de production ; dont 31 sont opérées par le 

Groupe. La filiale Total E&P Norge AS est lôun des 

plus gros contributeurs à la production du Groupe, 

avec 242 000 bep/j en 2014. 
 

  

Novembre 2015 : Total réalise le placement d'un 

financement obligataire « synthétique » de 1,2 G$.  

Total a placé avec succès un nouveau financement 

obligataire de 1,2 milliard de dollars à travers une 

structure combinant lô®mission dôobligations 

convertibles, remboursables en num®raire et lôachat 

dôoptions dôachat remboursables en num®raire en vue 

de couvrir lôexposition de Total en cas dôexercice des 

droits de conversion attachés aux obligations. 

Lôobligation ç synth®tique è r®sultant de ces deux 

produits nôa pas dôimpact dilutif sur le capital. 

Cette op®ration permet ¨ Total dôacc®der ¨ de 

nouveaux investisseurs et de bénéficier de conditions 

de financement plus attractives que celles dôune 

émission obligataire classique.  

Les obligations arriveront à maturité le 2 décembre 

2022, seront émises au pair, porteront un coupon de 

0,5 % et un prix de conversion incluant une prime de 

20 % par rapport au prix de r®f®rence de lôaction. Ce 

prix de r®f®rence de lôaction sera ®gal ¨ la moyenne 

arithmétique des moyennes pondérées par les 

volumes des cours de lôaction Total sur le march® 

r®glement® dôEuronext ¨ Paris converties en dollar et 

constatées sur une période de dix jours de bourse 

consécutifs à compter du 26 novembre 2015 inclus.  

http://www.total.com/sites/default/files/atoms/files/ogci-declaration-commune-des-ceos-2015.pdf
http://www.total.com/sites/default/files/atoms/files/ogci-report-2015.pdf
http://www.oilandgasclimateinitiative.com/
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Total a lôintention dôutiliser le produit net de 

lô®mission des obligations aux besoins de 

financement généraux du Groupe. 

  

Décembre 2015 : Au large du Congo, Total met en 

production le projet Moho Phase 1b. 

 

Total a mis en production le projet Moho Phase 1b, 

situé à 75 kilomètres au large de Pointe-Noire en 

République du Congo. Ce projet dôoffshore profond, 

opéré par Total, dispose dôune capacit® de production 

de 40 000 barils équivalents pétrole par jour (bep/j).  

 

Le projet Moho Phase 1b comprend le forage de 11 

nouveaux puits sous marins dans des profondeurs 

dôeau allant de 750 ¨ 1200 m¯tres et lôinstallation des 

deux pompes sous-marines multiphasiques les plus 

puissantes au monde. Les puits seront reli®s ¨ lôunit® 

flottante de production (FPU : Floating Production Unit) 

existante du champ Moho Bilondo entré en 

production en 2008. 

Le développement de Moho Nord, lancé en 2013 

simultanément à celui de Moho Phase 1b, se 

poursuit et ajoutera une capacité supplémentaire 

de 100 000 bep/j.  

Moho Phase 1b et Moho Nord sont situés sur la 

licence de Moho Bilondo dont Total E&P Congo est 

opérateur avec une participation de 53,5 %.  

Les autres partenaires sont Chevron Overseas 

(Congo) Limited (31,5 %) et la Société Nationale des 

Pétroles du Congo (15,0 %). 

Total E&P en République du Congo 

Présent en République du Congo depuis presque 50 

ans, Total est le premier producteur pétrolier du pays. 

Total E&P Congo opère 10 des 23 champs en 

production, soit environ 50 % de la production 

nationale. La quote-part de production du Groupe en 

2014 avoisine les 95 000 bep/j. 

Total E&P Congo nôest plus détenue par Total quô¨ 

hauteur de 85 %, depuis lôaugmentation de capital de 

1,6 G$, souscrite en décembre 2013 par Qatar 

Petroleum International et représentant 15 % du 

capital de la filiale de Total (voir Avascope n° 65, p. 8).  

Décembre 2015 : Patrick Pouyanné devient 

Président-directeur général  

Lors de sa réunion du 16 décembre 2015, le Conseil 

dôadministration de Total S.A. a nommé Patrick 

Pouyanné, par ailleurs Directeur Général depuis le 22 

octobre 2014 et administrateur depuis le 29 mai 2015, 

Pr®sident du Conseil dôadministration. Comme 

annoncé le 22 octobre 2014, Patrick Pouyanné 

devient ainsi Président-directeur général à la suite de 

la d®cision du Conseil dôadministration de r®unir les 

fonctions de Président et de Directeur Général. 

Il succède à Thierry Desmarest dont le mandat de 

Pr®sident du Conseil dôadministration arrive ¨ 

échéance le 18 décembre 2015, du fait de la limite 

dô©ge pr®vue dans les statuts.  

Thierry Desmarest, Pr®sident dôhonneur, demeure 

administrateur jusquô¨ lôassemblée générale des 

actionnaires du 24 mai 2016. 

Par ailleurs, sur proposition du Président-directeur 

g®n®ral, le Conseil dôadministration a d®cid® de cr®er 

la fonction dôadministrateur référent. Celui-ci veillera 

notamment au bon fonctionnement des organes de 

gouvernance de la Société. Il présidera le Comité de 

gouvernance et dô®thique et sera un point de contact 

privilégié des actionnaires sur les sujets relevant de la 

responsabilit® du Conseil dôadministration. 

Patricia Barbizet, administrateur depuis 2008, a été 

d®sign®e par le Conseil dôadministration comme 

administrateur r éférent. Elle présidera à ce titre le 

Comit® de gouvernance et dô®thique. Elle sera 

également membre du Comité des rémunérations. 
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En outre, dans le cadre de la mise en place de cette 

nouvelle gouvernance : 

Marie-Christine Coisne-Roquette, administrateur 

depuis 2011, présidera le Comit® dôaudit. 

Gérard Lamarche, administrateur depuis 2012, 

présidera le Comité des rémunérations. 

Toutes ces décisions prennent effet au 19 

décembre 2015. 

ê lôissue du Conseil dôadministration, Thierry 

Desmarest a déclaré : « Le Groupe est entre de 

bonnes mains. Patrick Pouyanné saura le piloter 

dans un environnement qui exige rigueur et 

innovation. Je sais quôil conduira Total avec 

d®termination sur le chemin dôun d®veloppement 

durable. » 

A lôoccasion de sa nomination comme Pr®sident du 

Conseil dôadministration, Patrick Pouyann® a 

déclaré : « Je souhaite exprimer à Thierry Desmarest, 

au nom de tous les administrateurs, de tous les 

collaborateurs du Groupe et en mon nom personnel, 

notre respect et nos chaleureux remerciements pour 

son engagement inlassable au service de Total. Son 

soutien et ses conseils môont ®t® plus que pr®cieux 

pour assurer la transition managériale du Groupe et 

de ses organes sociaux. Les décisions prises ce jour 

sôinscrivent dans la volont® de lôentreprise de 

maintenir les meilleures pratiques de gouvernance. » 

À compter du 19 décembre 2015, la composition du 

Conseil dôadministration de Total est la suivante : 

Patrick Pouyanné, Président 

Thierry Desmarest, Pr®sident dôhonneur 

Patrick Artus 

Patricia Barbizet, Administrateur référent 

Marc Blanc 

Gunnar Brock 

Marie-Christine Coisne-Roquette 

Paul Desmarais Jr. 

Anne-Marie Idrac 

Charles Keller 

Barbara Kux 

Gérard Lamarche 

 

Janvier 2016 : Acompte sur dividende au titre du 

deuxième trimestre 2015 

Lôacompte sur dividende 2015, au titre du deuxième 

trimestre 2015 est dôun montant de 0,61 ú, identique 

à celui du 1er trimestre 2015. Les actionnaires 

pouvaient exercer, du 21 décembre 2015 au 6 janvier 

2016, lôoption de percevoir cet acompte sous forme 

dôactions, au prix de souscription de 39,77 ú.   

Ce prix de souscription avait été fixé par le Conseil 

dôadministration du 16 d®cembre 2015. Or, le 16 

décembre, le cours de bourse était égal au prix de 

souscription. De ce fait, lôoption du paiement de cet 

acompte en actions a eu moins de succès que les fois 

précédentes. Seulement 38 % des droits ont été 

exercés en faveur de ce paiement en actions (contre 

60 % le trimestre précédent) ; ce qui a conduit à 

lô®mission de 13 945 709 actions nouvelles, 

représentant 0,57 % du capital de la Société sur la 

base du capital existant à la date du 31 décembre 

2015. La sortie de cash pour payer (le 14 janvier 2016) 

lôacompte pour les actionnaires nôayant pas opté pour 

son paiement en actions sôest montée à 918 Mú, 

contre 591 Mú le trimestre pr®c®dent. 

Janvier 2016 : En Russie, Total cède le rôle 

dôop®rateur et 20 % de participation sur 

Kharyaga ¨ la compagnie dô®tat Zarubezhneft 
 

 
 

Total est opérateur du projet Kharyaga depuis 1999, 

dans le cadre du PSA (Production Sharing 

Agreement) mis en oeuvre cette année là.  

En 2009, la compagnie dô®tat Zarubezhneft entrait 

dans le projet, la part de Total passant de 50 à 40 %. 

A lôissue de lôaccord qui vient dô°tre conclu, 

Zarubezhneft prend le r¹le dôop®rateur du projet, 

avec une participation accrue de 20 à 40 %.  

Total conserve une participation de 20 % ; les 

autres partenaires du projet sont Statoil (30 %) et 

Nenets Oil Company (10 %).   

Le projet inclut le développement des objets 2 et 3 du 

champ de Kharyaga, situé dans la région autonome 

des Nénets, pour une production de 30 000 barils de 

pétrole par jour. Le projet présente de nombreux défis 

techniques : géologie complexe, réservoirs carbonatés 

hétérogènes, pétrole paraffinique et forte teneur en 

H2S des gaz associés. Depuis son démarrage en 

1999, le projet a produit un total de 15 millions de 

tonnes de pétrole et généré 3 milliards de dollars de 

recettes pour la Russie.  
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Total en Russie 

Total est présent en Russie depuis près de 25 ans. La 

production du Groupe s'y est élevée à 289 000 bep/j 

en 2015. Cette production provient de la participation 

de Total dans le capital de Novatek (18,9 %), du 

champ à terre de Kharyaga et du champ de 

Termokarstovoye opéré par Terneftegas, une joint-

venture entre Novatek (51 %) et Total (49 %).  

De plus, Total et Novatek sont partenaires dans le 

projet Yamal LNG en cours de développement dans 

la région autonome des Yamalo-Nénets.  

   

  
Janvier 2016 : Total acquiert le principal réseau 

de stations-service de la République dominicaine. 

Avec l'acquisition, auprès de Putney Capital 

Management, d'une participation majoritaire de 70 % 

dans le leader de la distribution de carburants en 

République dominicaine, Total renforce la présence 

de sa branche Marketing & Services dans les 

Caraïbes La transaction porte sur un réseau de 130 

stations-service bien implantées, ainsi que sur 

dôimportantes activités dans le commerce général 

des produits pétroliers et les lubrifiants. Putney 

CM conserve une participation de 30 %. 

Rebaptisée Total Dominicana, la co-entreprise 

rejoint le réseau de distribution de Total dans la zone 

Caraïbes, désormais fort de 600 stations-service dans 

9 pays. Total est présent dans la région depuis plus de 

quarante ans, avec une position de leader sur les 

principaux marchés caribéens comme Porto Rico, la 

Jamaïque, Haïti et les Antilles françaises. 
  
Avec 10 millions d'habitants, la République 

dominicaine bénéficie dôune ®conomie dynamique, 

avec un PIB en progression de 6 % par an. Cette 

croissance stimule la demande de produits pétroliers 

dans le pays, qui dépasse 3,2 millions de tonnes par 

an et positionne la République dominicaine comme le 

deuxième marché pétrolier ouvert des Caraïbes. 
  

 

Février 2016 : Total signe des accords à long 

terme pour approvisionner en GNL la société 

nationale indonésienne Pertamina  

Ces accords portent sur la livraison à Pertamina dôune 

quantité croissante de 0,4 à 1 million de tonnes de 

GNL par an sur une période de 15 ans à compter de 

lôann®e 2020. 

Selon les termes contractuels, Total achètera à partir 

de 2020 environ 0,4 million de tonnes par an de GNL 

contracté par Pertamina à Corpus Christi LNG, 

actuellement en construction aux Etats-Unis.  

En parallèle, Total fournira à Pertamina, un volume 

croissant de GNL, de 0,4 à 1 million de tonnes par 

an ; en provenance de son portefeuille mondial.  

Total, un leader mondial du GNL 

Total est un leader mondial du GNL, avec des 

positions fortes et diversifiées sur toute la chaîne de 

valeur et 10,2 millions de tonnes vendues en 2015. 

Le Groupe est présent dans la plupart des grandes 

régions productrices de GNL, sur les principaux 

marchés consommateurs de GNL et se développe 

fortement sur cette activité clé de sa stratégie de 

croissance. Total participe à des projets GNL en 

Indonésie, au Nigéria, en Norvège, en Oman, au 

Qatar, aux Émirats arabes unis, au Yémen, en 

Angola, en Australie et en Russie. Le Groupe a 

®galement sign® des contrats dôachat de GNL aux 

États-Unis et dispose de capacités à long terme de 

regazéification sur les principaux marchés du GNL.  

A travers la croissance de ses activités dans le 

trading, le marketing et la logistique, et grâce au 

développement de son portefeuille de contrats 

GNL , Total peut apporter du gaz naturel et du GNL 

directement à ses clients partout dans le monde, tout 

en ayant la flexibilit® de sôadapter ¨ la demande et de 

saisir les opportunités de marché. 

 

 

Février 2016 : Total Energy Ventures entre au 

capital de 2 start-up dans le domaine de lô®nergie 

solaire décentralisée  
 

Total Energy Ventures entre au capital dôOff Grid 

Electric et de Powerhive, deux entreprises qui 

proposent des solutions solaires pour les zones 

rurales non ou mal connectées aux réseaux 

électriques dans les pays émergents et en particulier 

en Afrique. 

Basée à Arusha (Tanzanie) et à San Francisco (Etats-

Unis), Off Grid Electric  développe et commercialise 

des systèmes solaires couplés à des batteries auxquels 

sont connectés des lampes à LED, chargeurs de 

téléphones et en option, de petits équipements 

®lectroniques. Chaque mois, lôentreprise ®claire plus 

de 10 000 nouvelles personnes et prévoit de toucher 

un million de personnes en Tanzanie dôici 2017 et de 

se développer dans les autres pays de la région. 

Powerhive, basée à San Francisco (Etats-Unis), 

conçoit et réalise des projets de micro-réseaux 

alimentés en énergie solaire avec stockage par 

batteries et réseau local de distribution. Ils fournissent 



 13 

de lô®lectricit® ¨ quelques centaines de clients, 

particuliers ou professionnels, dans des villages 

ruraux non connectés au réseau.  

La compagnie a annoncé fin 2015 le lancement du 

premier projet commercial mettant en îuvre une 

centaine de micro-grids alimentant 90 000 familles 

dans lôouest du Kenya. 

Lô®nergie solaire permet aux foyers dôavoir acc¯s ¨ 

une énergie flexible et propre à un prix abordable. 

Les systèmes solaires et les micro-réseaux sont des 

maillons dôune infrastructure ®nerg®tique durable et 

décentralisée et facilitent le développement 

économique des zones rurales.  Les produits 

commercialisés par Off Grid Electric et Powerhive 

sont basés sur le prépaiement par téléphone portable. 
  

« Les systèmes proposés par Off Grid Electric et 

Powerhive qui allient solaire, stockage de lô®nergie 

et pilotage digital de la relation commerciale sont 

précurseurs des modèles décentralisés de gestion de 

lô®nergie » souligne Patrick Pouyanné, Président-

directeur général de Total. « Ces dispositifs devraient 

permettre dôacc®l®rer le d®veloppement de 

lô®lectrification en Afrique et contribuer ¨ franchir 

un pas comparable à celui connu dans la téléphonie, 

grâce aux mobiles. Le Zayed Future Energy Prize 

reçu par Off Grid Electric souligne la performance et 

la pertinence de ses solutions. » 
  

Pour en savoir plus sur  Total Energy Ventures, 

voir notre article « Focus sur Total Energy 

Ventures », dans lôAvascope n° 67 (pages 10 à 12). 

 

Février 2016 : Royaume-Uni : Total met en 

production le projet de Laggan-Tormore. 

 

Avec la mise en production des champs de gaz et de 

condensats de Laggan et Tormore, situés ¨ lôouest 

des îles Shetland dans 600 mètres de profondeur 

dôeau, Total ouvre son troisième pôle de 

production au Royaume-Uni, les deux premiers 

étant ceux d'Alwyn/Dunbar, en mer du Nord 

septentrionale, et d'Elgin/Franklin dans le Central 

Graben. Ce nouveau pôle produira 90 000 bep/j. 
  

« Laggan-Tormore est un projet clé pour la 

croissance de notre production en 2016, et au-delà. Il 

a été développé selon un concept innovant permettant 

de raccorder les puits sous-marins à la côte sans 

infrastructure de surface, une première au Royaume-

Uni. Ce concept permet de bénéficier de conditions 

de sécurité améliorées, à un coût moins élevé », a 

commenté Arnaud Breuillac, directeur général 

Exploration-Production. « En inaugurant cette 

nouvelle zone de production située en eaux profondes 

à l'ouest des îles Shetland, Total contribue également 

à renforcer la capacité de production du Royaume-

Uni et la s®curit® ®nerg®tique de lôEurope ». 

 

 
 

  

Le développement de Laggan et Tormore repose sur 

quatre puits sous-marins, raccordés par un pipeline de 

140 kilomètres à une nouvelle usine de traitement de 

gaz situ®e sur les ´les Shetland. Lôusine dispose dôune 

capacité de production de 500 millions de pieds cube 

standard par jour. En sortie dôusine, le gaz est ensuite 

acheminé vers les îles britanniques par le gazoduc 

SIRGE (Shetland Island Regional Gas Export 

System) et les liquides associés au gaz sont exportés 

par le Terminal de Sullom Voe. 

Les partenaires des champs de Laggan-Tormore sont 

Total E&P UK (60 %, opérateur), DONG E&P UK 

Limited (20 %) et SSE E&P UK Limited (20 %).  

Total, dont la quote-part de production au Royaume-

Uni était de 89 000 bep/j en 2014, puis 107 000 bep/j 

en 2015, est devenu le plus gros producteur 

pétrolier et gazier au Royaume-Uni ; sa production 

opérée devrait atteindre 260 000 bep/j en 2016.  

Rappelons cependant que, en juillet 2015, Total a 

réduit de 80 à 60 % sa participation dans les 

champs gaziers de Laggan, Tormore, Edradour et 

Glenlivet, en cédant 20 % de participation à SSE 

E&P UK, pour un montant de 565 millions de livres 

sterlings (voir Avascope n° 68, p. 9 et 10).  
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Février 2016 : Total propose un solde de dividende 

2015 à 0,61 euros par action et la possibilité de le 

recevoir en actions nouvelles avec décote de 10 %   

Le Conseil dôadministration, r®uni le 10 f®vrier 2016, 

propose ¨ lôAssembl®e G®n®rale des actionnaires, qui 

se tiendra le 24 mai 2016, de fixer le dividende au 

titre de lôexercice 2015 ¨ 2,44 ú par action, stable par 

rapport à 2014. Compte tenu des trois acomptes de 

0,61 ú par action relatifs ¨ lôexercice 2015, un solde 

du même montant de 0,61 ú est donc proposé.  

Le Conseil propose ®galement que lôAssembl®e 

G®n®rale d®cide dôoffrir aux actionnaires la 

possibilité de recevoir le paiement de ce solde du 

dividende relatif ¨ lôexercice 2015, soit en num®raire, 

soit en souscrivant à des actions nouvelles de la 

Soci®t® en b®n®ficiant dôune d®cote de 10 %. 

Dès lors, sous réserve de la décision par ladite AG: 

- le solde sera d®tach® de lôaction le 6 juin 2016 ; 

- le prix dô®mission de chaque action nouvelle sera 

égal à 90 % de la moyenne des premiers cours cotés 

lors des vingt séances de bourse précédant le jour de 

lôassembl®e diminu®e du montant dudit solde et 

arrondi au centime dôeuro imm®diatement sup®rieur ; 

- le paiement en numéraire ou la livraison des actions 

®ventuellement ®mises, selon lôoption retenue, devra 

intervenir à compter du 23 juin 2016.  

 

Rappelons que le Conseil dôadministration du 28 

octobre 2015 a décidé de fixer à 0,61 ú par action le 

montant du troisième acompte trimestriel au titre de 

lôexercice 2015. Cet acompte, dôun montant identique 

à celui du premier et du deuxième trimestre 2015, 

sera détaché le 21 mars 2016 et le paiement en 

numéraire interviendra le 12 avril 2016  

Le prix des actions émises pour les actionnaires 

optant pour le paiement de cet acompte en actions, 

(p®riode dôoption du 21 mars au 4 avril), a ®t® fix® ¨ 

36,24 ú (décision du CA du 15 mars 2016). 

 
 

 

Février 2016 : En Argentine, Total met en 

production le champ offshore de Vega Pléyade en 

Terre de Feu  
 

En octobre 2013, Total lançait le développement du 

champ offshore Vega Pléyade (voir Avascope n° 65, p. 6). 

 Ce développement, réalisé en seulement deux ans 

et demi, comprend une plateforme de production en 

mer, implant®e dans 50 m¯tres dôeau et raccord®e par 

un gazoduc sous-marin de 77 kilomètres aux 

installations de traitement à terre de Rio Cullen et 

Cañadon Alfa, également opérées par Total. 

Le champ offshore de gaz et de condensats de 

Vega Pléyade est situé sur la concession de Cuenca 

Marina Austral 1 (CMA-1), au large de la Terre de 

Feu, en Argentine et disposera dôune capacit® de 

production de 10 millions de mètres cubes de gaz 

par jour (70 000 bep/j).  

Total en est lôop®rateur, avec une participation de 

37,5 %, aux côtés de ses partenaires Wintershall 

Energia (37,5 %) et Pan American Energy (25 %). 

 

Carte Argentine 

 

 « Vega Pléyade est notre deuxième démarrage cette 

année, qui contribuera à la croissance de la 

production du Groupe en 2016 et au-delà, a déclaré 

Arnaud Breuillac, directeur général Exploration-

Production. Il sôagit du d®veloppement dôun des plus 
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grands champs gaziers offshore en Argentine, le plus 

austral du monde. Il permettra de maintenir le niveau 

de notre production opérée en Terre de Feu à 18 

millions de mètres cubes par jour (130 000 bep/j) et 

de contribuer à l´approvisionnement en gaz de 

l´Argentine sur le long terme ». 

Total Exploration -Production en Argentine  

Total, un partenaire historique de lôArgentine y est 

présent depuis 1978 et opère environ 30 % de la 

production gazière du pays. Sa quote-part de 

production s´établissait à 72 000 bep/j en 2015. 

En Terre de Feu sur la concession de CMA-1, Total 

op¯re les champs ¨ terre dôAra et de Ca¶adon Alfa 

ainsi que les champs en mer dôHidra, Kaus, Argo, 

Carina et Aries. 

Dans le bassin de Neuquén à terre, Total détient des 

participations dans 11 permis, couvrant plus de 1 500 

km2, et en opère 6 dont Aguada Pichana et San 

Roque déjà en production. En plus de ses ressources 

conventionnelles, ce domaine minier recouvre une 

prometteuse formation de schiste, Vaca Muerta, où 

Total a lancé deux projets de production pilotes. 

 

ASSEMBLEE GENERALE D E TOTAL DU MARDI 24 MAI 2016 

 

 

Cette ann®e, lôAssembl®e g®n®rale annuelle de Total SA ne se tiendra pas un vendredi, comme cô®tait lôusage 

jusquô¨ pr®sent, mais un mardi. En revanche, lôheure et le lieu restent inchang®s. 

LôAssemblée générale annuelle de Total SA se tiendra donc le mardi  24 mai 2016 à 10h, au Palais des 

Congrès de la Porte Maillot à Paris.  

Notez-le, dès à présent, si vous souhaitez y participer. Il vous faudra demander au préalable votre carte 

dôadmission.  

A d®faut dôassister personnellement ¨ lôAG, vous pouvez voter par correspondance, ou bien par Internet en 

utilisant la plateforme VOTACCESS qui ouvrira le 3 mai, ou encore en donnant pouvoir.  

Dans ce dernier cas, vous pouvez, bien sûr, établir votre pouvoir au nom de lôAVAS et lôadresser ¨ : AVAS 

TOTAL, Bureau 01-084, Immeuble City Défense, 16-32 rue Henri Regnault ï 92902 Paris La Défense Cedex ; 

en nous indiquant éventuellement vos choix ou instructions de vote. Attention, si vos titres ne sont pas au 

nominatif mais au porteur, vous devez faire le nécessaire auprès de votre banque ou intermédiaire financier 

dans les d®lais pr®vus, pour obtenir le certificat dôimmobilisation de vos titres pour lôAG. 

 

 

LE DIVIDENDE DE TOTAL PAYABLE EN ACTIONS  
 

 

Confronté à la baisse du baril et de ses résultats, Total a décidé de maintenir son dividende, pariant sur un 

retour à meilleure fortune ¨ un horizon pas trop ®loign® (voir notre analyse dans lôAvascope nÁ 68, p. 20). 

Afin dô®conomiser un cash qui lui fait d®faut, Total offre ¨ ses actionnaires, depuis mai 2015, lôoption de 

percevoir le dividende (solde et acomptes) sous forme dôactions, moyennant une décote de 10 % sur le cours 

de lôaction.  

Cette opération a déjà été effectuée 3 fois, avec une livraison de ces actions ou le paiement en numéraire : 

- le 1
er
 juillet 2015, sôagissant du solde du dividende au titre de lôexercice 2014 ; 

- le 21 octobre 2015, pour lôacompte sur dividende au titre du 1er
 trimestre de lôexercice 2015 ; 

- le 14 janvier 2016, pour lôacompte sur dividende au titre du 2ème
 trimestre de lôexercice 2015 

La prochaine opération est prévue pour le 12 avril 2016 et concerne lôacompte au titre du 3
ème

 trimestre de 

lôexercice 2015 (prix dô®mission : 36,24 ú). 

Le prix dô®mission des actions nouvelles ®mises en paiement du dividende est égal à 90 % de la moyenne 

des premiers cours cotés lors des vingt séances de bourse ayant précédé le jour de la décision du Conseil 

dôadministration de mise en distribution du dividende (acompte ou solde), diminuée du montant du dividende et 

arrondi au centime dôeuro imm®diatement sup®rieur. 
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Les actionnaires bénéficient dôune p®riode de temps pour exercer lôoption de versement du dividende sous 

forme dôactions. Durant cette p®riode, le cours de lôaction varie. Côest ainsi que pour les 2 premières opérations 

rappelées ci-dessus, le cours de lôaction est rest® sup®rieur au prix dô®mission des actions nouvelles durant la 

p®riode dôoption. En revanche, pour la 3
ème

 op®ration, le cours de lôaction a baiss® jusquôau niveau du prix 

dô®mission (39,77 ú) le dernier jour de la p®riode dôoption (6 janvier 2016) et a été très chahuté dans les 

semaines qui ont suivi, avec un plus bas ¨ 35,21 ú le 11 f®vrier 2016. 

Dans ces conditions, le pourcentage des droits exercés en faveur du paiement du dividende en actions 

dépend bien sûr de la confiance que les actionnaires ont dans la capacité de Total à générer du profit à 

lôavenir, mais aussi du prix dô®mission des actions nouvelles ainsi que de lô®volution du cours de bourse 

durant la p®riode dôoption et des anticipations de cours au-delà de cette période.  

Côest ainsi que ce taux dôoption pour le paiement du dividende en actions, qui était de 54 % en juin 2015, a 

culminé à 60 % en octobre 2015, avant de sôeffondrer ¨ 38 % en décembre 2015.  

A ces 3 dates, les prix dô®mission des actions nouvelles et le cours de lôaction au dernier jour de la période 

dôoption ®taient respectivement de : 

V 42,02 ú et 45,42 ú 

V 35,63 ú et 45,15 ú 

V 39,77 ú et 39,77 ú 

La prochaine op®ration, avec un prix dô®mission de 36,24 ú, devrait connaître un meilleur succès, sauf accident 

boursier dôici l¨.  

Le tableau ci-après donne les éléments clés de suivi des opérations de versement du dividende en actions.  

 

 

 

 

 

Les 3 premières opérations, offrant 

lôoption de paiement du dividende 

en actions, ont réduit de moitié la 

sortie de cash nécessaire au 

paiement du dividende : 2,2 Gú 

pay®s en num®raire et 2,2 Gú pay®s 

sous forme dôactions.  

Cette ®conomie de cash sôest 

accompagnée de la création de 

56 787 051 actions, représentant 

2,35 % dôaugmentation du capital 

de la société, en 9 mois, et un 

accroissement dôautant de la charge 

du dividende. 

Si le dividende est maintenu à son 

niveau actuel de 2,44 ú/action et 

par an, ces 3 opérations entraînent  

un  débours supplémentaire annuel 

de 140 Mú pour servir ce 

dividende.  
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TOTAL  : UN COURS DE BOURSE QUI NôEN FINI T PAS DôETRE CHAHUTE .. 

Pendant plusieurs ann®es et en lien avec la crise multiforme, le cours de lôaction Total peinait ¨ d®passer la 

barre de 40 ú et a m°me connu plusieurs points bas : 29,4 ú le 23 septembre 2011 et 33,42 ú, le 1er juin 2012. 

Le CAC 40 qui est, lui aussi, passé par des plus bas à 2 700 et 2 900 à ces mêmes dates, a repris des couleurs 

pour dépasser les 5 200 points en avril 2015, avant de se replier autour de 4500 ï 4600 points en août 2015.  

Fin 2013, lôaction Total a entrepris une nouvelle progression, pour atteindre un plus haut de 54,71 ú fin juin 

2014. Ensuite, le cours de lôaction sôest ®rod® pour repasser brièvement, fin 2014, sous la barre des 40 ú, en lien 

avec lôeffondrement des cours du brut amorc® ¨ lô®t® 2014. Le cours sôest ensuite ressaisi pour atteindre les 50 ú 

en avril 2015, avant de rechuter lourdement en août 2015 pour osciller autour des 40 ú, avec un plus haut à 

47,29 ú  le 30 novembre 2015 (CAC à 4957 points) et un plus bas à 35,21 ú le 11 février 2016 (CAC à 3897). 

 

On le voit, le cours de Total est fortement lié, dôune part, ¨ lôévolution du cours du baril et, dôautre part, ¨ 

lôévolution des bourses, qui sont aussi le reflet de lô®conomie mondiale et de ses perspectives.  

Le cours de Total est aussi lié aux anticipations concernant les problématiques énergétiques (évolution des 

consommations dô®nergie et de la composition du mix ®nerg®tique, dans un monde qui veut se ód®carbonerô mais toujours 

très dépendant des hydrocarbures) et à la capacité de Total à sôadapter à ces évolutions et à en tirer parti.   

Dans le contexte tourmenté et incertain actuel, lô®volution heurt®e des cours a donc de fortes chances se 

poursuivre et nous ne sommes pas forc®ment au bout des montagnes russes é. 

 

Dans le pr®c®dent num®ro dôAvascope (nÁ 68, p. 22 et 23), afin de relativiser la baisse actuelle des cours du 

baril, nous avons donné lô®volution des cours du baril sur diff®rentes ®chelles de temps : 5 dernières années, 10 

dernières années et depuis 1970. Nous renvoyons le lecteur à ces différents graphiques et actualisons 

simplement, ci-après, le graphique du prix du baril sur les 5 dernières années. 

  

 

Ci-apr¯s, lô®volution du cours de lôaction Total sur les 5 dernières années, 

ainsi que celle du prix du baril de Brent (source : abcbourse) : 

 

Cours de lôaction Total 
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Cours du baril de Brent en US $ 

Le graphique suivant donne lô®volution du prix du baril de Brent depuis 2011. Il met en évidence 

une relative stabilité des prix autour de 110 $ jusquôà mi-2014, suivie dôune d®gringolade de ces prix 

jusquô¨ moins de 50 $ en janvier 2015. Des rebonds intervenus début 2015 (plus de 60 $ de mi-avril à fin 

juin), puis fin 2015 (de 45 à 50 $ de septembre à novembre), ont interrompu cette glissade des prix, qui 

sôest ensuite poursuivie jusquô¨ un plus bas de 27,1 $ le 20 janvier 2016.  

Depuis, un nouveau rebond est intervenu ramenant le cours du baril autour des 40 $ début mars 2016.  

Tout comme le cours de lôaction Total, le cours du baril risque de rester heurt® à court et moyen terme. 

Beaucoup dôincertitudes p¯sent au niveau mondial ; de plus, concernant lô®volution des cours du baril 

(tout comme celle de la valeur du dollar) les experts se trompent régulièrement. Bien fort celui qui pourra 

pr®dire lô®volution des prix à court ou moyen terme. Sur le moyen-long terme, on peut cependant 

raisonnablement espérer une reprise des prix, liée à la baisse des investissements et des productions, dans 

la mesure où la demande ne faiblit pas trop ou progresse suffisamment.  

 

 
 

 

ELECTION DU CONSEIL DE SURVEILLANCE TOTA L ACTIONNARIAT FRANC E                                                                                  
. 

 

Dans le précédent Avascope, nous vous avions informés de lô®lection de renouvellement des membres 

du Conseil de surveillance Total Actionnariat France. 
 

Vous trouverez plus loin lôune des communications de la liste AVAS-SICTAME diffusée lors de la 

campagne électorale (voir pages 22 et 23).  
 

Comme nous lôavions annonc®, lôimposition par la Direction du vote par Internet g®n®ralis® (le vote 

par correspondance nô®tant accessible quô¨ ceux qui en faisaient la demande expresse) et ceci contre 

lôavis majoritaire de la Commission ®lectorale (pourtant censée définir le processus électoral) a 

conduit à une forte baisse de la participation électorale, affaiblissant ainsi la légitimité des élus. 

 

Côest ainsi que   

- en 2009 : vote par correspondance uniquement, avec un taux de participation de 35 % ; 

- en 2012 : vote par correspondance ou par Internet au choix, avec un taux de participation de 30 %.  

(80 % des votants ont utilisé le vote par correspondance et seulement 20 % le vote électronique). 

- en 2015 : vote par Internet sans envoi des professions de foi (vote par correspondance sur 

demande expresse de lô®lecteur) ; taux de participation en baisse à 24 %. 
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Les élections des 14 représentants des porteurs de parts au conseil de surveillance du fonds Total 

actionnariat France (« le Fonds »), ont eu lieu le 1
er

 décembre 2015.  

Rappelons que lôemployeur désigne également 7 membres pour le représenter dans ce conseil. 

Le collège électoral était composé de plus de 63 700 salariés et anciens salariés du Groupe, ancien 

salari® sôentendant comme une personne ayant ®t® un temps un salari® de lôune des filiales du Groupe au 

moment où elles étaient détenues à plus de 50 % par Total S.A. ou Elf Aquitaine. En pratique, ceci revient 

à dire que le collège électoral est également composé de salariés ou retraités de sociétés ayant quitté le 

Groupe (Sanofi, Arkema, TIGF, Totalgaz, Bostik, Cray Valleyé). 

 

On retiendra de ces tableaux détaillés que si les porteurs de parts sont à près de 51 % des salariés du 

Groupe, ils ne détiennent que 39 % des avoirs du Fonds.  

25 % des porteurs sont des retraités du Groupe (18 %) ou dôanciennes filiales (7 %) du Groupe : ils 

détiennent 46 % des avoirs du Fonds. Les retraités sont de loin les plus gros porteurs du Fonds.  

Par contre, le nombre de retrait®s porteurs de parts du Groupe est bien plus faible que lôon aurait 

pu lôanticiper : seulement 11 500 personnes ! Par comparaison, le nombre dôouvrants droit retraités à la 

complémentaire santé au seul périmètre Socle social commun est de plus de plus de 17 600. 

Le lecteur trouvera plus loin un graphique présentant la distribution du nombre de porteurs en 

fonction du nombre de parts quôils d®tiennent. 

Le règlement du Fonds définit un nombre de voix approximativement égal au centième du nombre de 

parts détenues à concurrence de 2 500 parts, soit environ 102 000 ú au 31 ao¾t 2015. Au-delà, les droits 

de vote du porteur sont limités à 25 voix. 15 % des électeurs inscrits sont concernés par ce 

plafonnement du droit de vote. Ils détiennent néanmoins près de 64 % des avoirs du Fonds (voir 

graphique ci-après) et 43 % des voix lors de lô®lection du conseil de surveillance. 

Contre lôavis dôune majorit® de membres composant alors la commission électorale, lôemployeur a 

imposé pour la première fois une élection de fait presque uniquement par internet. Les électeurs 

recevaient un courrier dôune page contenant leur code dôacc¯s et mot de passe internet. Le m°me courrier 

précisait que si le porteur pouvait contacter une plateforme téléphonique pour recevoir le matériel de vote 
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par correspondance (professions de foi, bulletin de vote et enveloppe T). Par internet, lô®lecteur devait 

cliquer sur le nom de chaque liste pour acc®der aux professions de foi de chacune dôentre elles. 

Pendant les opérations de vote (du 9 octobre au 30 novembre), il est apparu que le taux de participation 

était faible. En plus du rappel initialement prévu (internet ou papier), deux rappels complémentaires ont 

®t® organis®s en urgence ¨ lôinitiative de lôemployeur. 

 

 

Répartition des actifs du FCPE Total Actionnariat France entre les porteurs de parts.  

 
Dans la l®gende, il faut lire óInscritsô au lieu de óVotantsô. 

 

Ce graphique donne le pourcentage de parts détenues par les inscrits. Par exemple :  

29,4 % des inscrits détiennent à eux tous 0,82 % des parts du fonds 

90 % des inscrits d®tiennent ¨ eux tous 44,6 % des parts du fonds. Dôo½ lôon induit que les 10 % des 

inscrits restants détiennent 55,4 % des parts du fonds. 

 

En dôautres termes, une minorité des porteurs de parts détient une majorité des parts dans le Fonds. 

La plupart des salariés sont actionnaires de leur entreprise, mais ils le sont dôune mani¯re fort in®galitaire.  
 

 

En outre, ces élections ont été 

marquées par une explosion du 

nombre de blanc ou nuls, témoignant 

dôun m®contentement ou dôune 

protestation des électeurs.  

Voir le graphique ci-contre : 
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Dans ces conditions, il nôest pas ®tonnant de constater que lô®lecteur participe dôautant plus ¨ lô®lection 

quôil d®tient dans le Fonds un nombre de parts plus ®lev®.  

 
 

 

Vous trouverez ci-après le résultat de ces élections pour 2015 et le rappel pour celles de 2012 : 
 

 

 

La liste AVAS-SICTAME obtient 2 sièges de titulaires (Bernard BUTORI et Bruno HENRI) et 2 sièges de 

remplaçants (Véronique SAIGNAT et Vincent LEFEVRE). 

Les représentants AVAS-SICTAME au Conseil de surveillance du fonds Total France Capital + (il est 

nécessaire de détenir des parts de ce fonds) sont : Bernard BUTORI et Bruno HENRI en titulaires et 

Fabienne VACQUIER et Daniel PAYET en remplaçants.  

Nous adressons toutes nos félicitations aux élus de la liste AVAS-SICTAME ! 

Le taux de participation croît de 

manière quasi-logarithmique en 

fonction du nombre de parts 

détenues :  

- très faible taux de participation 

dans la tranche de détention la plus 

faible : 0-100 parts (12,4 %), 

 - taux de participation élevé dans la 

tranche 10 000+ parts (47,7 %), à 

rapporter à la moyenne de 

participation des porteurs de 24,5 %. 

Ainsi, si le nombre moyen de parts 

détenu par un inscrit est de 1 330 

(soit 54 256 ú dôavoirs au 

30/8/2015), celui détenu par un 

électeur votant est de 2 146 (soit 

87 576 ú). 
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Association Volontaire des Actionnaires Salariés et Anciens Salariés  octobre 2015 

Syndicat des Ingénieurs, Cadres, Techniciens, Agents de Maîtrise et Employés  

 

www.esop-avas.org   -   www.sictame-unsa-total.org 

 

VOTEZ la liste AVAS-SICTAME 
ǇƻǳǊ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ Ǿƻǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ {ŀƭŀǊƛŞǎ6 

Vous détenez des actions Total placées dans le fonds Total Actionnariat France (TAF).  

Vous avez récemment reçu ou allez prochainement recevoir un courrier de Total au titre des élections des 
représentants des porteurs de parts dans le Conseil de surveillance de ce fonds.  

Tous les porteurs de parts sont concernés (environ 64 000) : salariés et retraités du Groupe en France, salariés 
et retraités de sociétés ayant quitté le périmètre du Groupe (ex Υ !ǊƪŜƳŀΣ ¢LDCΣ ¢ƻǘŀƭƎŀȊΣ .ƻǎǘƛƪΣ Χύ 

/Ŝ ŎƻǳǊǊƛŜǊ ¢ƻǘŀƭ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŞƭŜŎǘƛƻƴǎ Ŝǎǘ ǳƴƛǉǳŜƳŜƴǘ ŎƻƳǇƻǎŞ ŘΩǳƴŜ ŦŜǳƛƭƭŜ !п ǊŜŎǘƻ-verso : 
- ŀǳ ǊŜŎǘƻΣ ƭΩƛŘŜƴǘƛŦƛŀƴǘ Ŝǘ ƭŜ Ƴƻǘ ŘŜ ǇŀǎǎŜ όƳŀǎǉǳŞ ǇŀǊ ŘŜ ƭΩŜƴŎǊŜ Ł ƎǊŀǘǘŜǊύ ǇƻǳǊ ŀŎŎŞŘŜǊ ŀǳ site internet de vote ; 
- au verso, la notice explicative du site internet de vote. 

UNE PROCEDURE QUI DECOURAGE LE MODE DE VOTE LE PLUS SIMPLE : PAPIER, STYLO ET COURRIER T 

tƻǳǊ ƭŀ ǇǊŜƳƛŝǊŜ Ŧƻƛǎ ƭƻǊǎ ŘΩŞƭŜŎǘƛƻƴǎ ŘŜ ŎƻƴǎŜƛƭǎ ŘŜ ǎǳǊǾŜƛƭƭŀƴŎŜΣ ce courrier ne contient ni la profession de foi des listes 
candidates, ni le matériel de vote par correspondance ǉǳŜΣ ƧǳǎǉǳΩŁ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴǘΣ ǘƻǳǘ ŞƭŜŎǘŜǳǊ ǊŜŎŜǾŀƛǘ Ŝǘ ǇƻǳǾŀƛǘ 
aisément noircir pour exprimer son choix et envoyer directement par enveloppe T. 

Cette fois-ci, si Ǿƻǳǎ ǾƻǳƭŜȊ ǊŜŎŜǾƻƛǊ ƭΩƛƴǘŞƎǊŀƭƛǘŞ ŘŜǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴǎ ŘŜ Ŧƻƛ ŘŜǎ у ƭƛǎǘŜǎ ŎŀƴŘƛŘŀǘŜǎ Ŝǘκƻǳ ŜȄǇǊƛƳŜǊ ǾƻǘǊŜ ǾƻǘŜ 
par courrier, il vous faudra téléphoner au numéro 02 40 71 03 08 muni de votre identifiant (ou à défaut votre numéro 
!ƳǳƴŘƛύ Ŝǘ ŘŜƳŀƴŘŜǊ ƭΩŜƴǾƻƛ Ǉƻstal des professions de foi et du bulletin de vote.  

Après réception de ce nouveau courrier, vous pourrez enfin envoyer votre bulletin de vote par enveloppe T. 

Ce dispositif est celui ƛƳǇƻǎŞ ǇŀǊ ƭŀ ŘƛǊŜŎǘƛƻƴΣ ŎƻƴǘǊŜ ƭΩŀǾƛǎ ƳŀƧƻǊƛǘŀƛǊŜ ŘŜ ƭŀ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ électorale, qui demandait la 
reconduction du dispositif antérieur ŀǾŜŎ ƭΩŜƴǾƻƛ ŘŜǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴǎ ŘŜ Ŧƻƛ Ł ǘƻǳǎ ƭŜǎ ŞƭŜŎǘŜǳǊǎ Ŝǘ ǾƻǘŜ ŀǳ ŎƘƻƛȄΣ ǎƻƛǘ ǇŀǊ 
correspondance soit par internet. La raison de cette décision : « la nécessité de faire évoluer les processus (électoraux) 
pour les rendre moins dispendieux ». Le montant de 50 000 ϵ ŘΩŞŎƻƴƻƳƛŜǎ ŀ ŞǘŞ ŀǾŀƴŎŞΦ  
La DRH a ajouté oralement en substance : « ±ƻǘŜǊ ǊŜǉǳƛŜǊǘ ǳƴ ŜŦŦƻǊǘΣ Ł ƭΩƛƴǎǘŀǊ Řǳ ǾƻǘŜ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ǉǳƛ ƛƳǇƭƛǉǳŜ ŘŜ ǎŜ 
ŘŞǇƭŀŎŜǊΦ WǳǎǉǳΩŁ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴǘΣ ƭŜ Ǿƻte par correspondance ne requérait aucun effort ».  
9ƴ ǘŜǊƳŜǎ ŘΩefforts ŎƘŞǊƛǎ ǇŀǊ ƭŀ 5wI ƭƻǊǎǉǳΩƛƭǎ ǎΩŀǇǇƭƛǉǳŜƴǘ Ł ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǉǳΩŜƭƭŜ-même, les électeurs curieux ayant un accès 
facile et régulier à Internet, accèderont au site, liront éventuellement des professions de foi, soit sur écran, soit sur papier 
ŀǇǊŝǎ ƛƳǇǊŜǎǎƛƻƴ Ǉǳƛǎ ǾƻǘŜǊƻƴǘΦ tƻǳǊ ƭŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ƴΩŀȅŀƴǘ Ǉŀǎ ǳƴ ŀŎŎŝǎ ŀƛǎŞ Ł LƴǘŜǊƴŜǘΣ ƭŜ ǘŜƳǇǎ ǊŜǉǳƛǎ ǇƻǳǊ ǾƻǘŜǊ Ŝǘ ƭΩeffort 
ont été décrits ci-ŀǾŀƴǘ Ŝǘ ǇŜǳǾŜƴǘ ǎΩŀǾŞǊŜǊ ŘƛǎǎǳŀǎƛŦǎΦ  
 

LE CHOIX DU QUASI-¢h¦¢ 9[9/¢whbLv¦9 bΩ! t!{ th¦w .¦¢ 5Ω!//ROITRE LE TAUX DE  PARTICIPATION 

En effet, la population des 64 000 inscrits dépasse 
de loin celle des environ 32 000 salariés du 
Groupe en France, et même des salariés disposant 
ŘΩǳƴ ŀŎŎŝǎ Ŏƻƴǘƛƴǳ Ł LƴǘŜǊƴŜǘ : retraités plus ou 
moins âgés, salariés sur sites industriels, salariés 
sur plateforme téléphonique, Χ Il y a un accès 
technique et/ou culturel inégal à Internet. 

Pour les élections au Conseil de surveillance de 
Total actionnariat France, la simple option du vote 
ŞƭŜŎǘǊƻƴƛǉǳŜ Ŝƴ нлмн ƴΩŀ ƴǳƭƭŜƳŜƴǘ ǊŀƭŜƴǘƛ ƭŀ 
baisse du taux de participation, bien au contraire.  

Au niveau national, à un rapport sénatorial peu enthousiaste pour le vote électronique, un ministre répondait en 
avril 2014 « ÌÅ ÖÏÔÅ ïÌÅÃÔÒÏÎÉÑÕÅ ÄÁÎÓ ÌÅÓ ïÌÅÃÔÉÏÎÓ ɉȣɊ ÎȭÁ ÐÁÓȟ Û ÌÕÉ ÓÅÕÌȟ ÆÁÖÏÒÉÓï ÌÁ ÐÁÒÔÉÃÉÐÁÔÉÏÎ électorale, et aucun 
ÄÅÓ ÆÁÉÔÓ ÃÏÎÓÔÁÔïÓ ÎÅ ÐÅÒÍÅÔ ÄÅ ÌȭïÔÁÂÌÉÒ ». 

En fait, les études les plus récentes7 montrent ǉǳŜ ƭŜ ǾƻǘŜ ŞƭŜŎǘǊƻƴƛǉǳŜ ŎƻƴŘǳƛǘ ŀǳ ōƻǳǘ ŘΩǳƴ ƻǳ ŘŜǳȄ ǎŎǊǳǘƛƴǎ Ł ǳƴŜ 
baisse du taux de participation. Et que les modalités mêmes du vote individuel influent sur son sens. 

                                                 
6 Dans ŎŜ ŎƻƴǘŜȄǘŜΣ ǉǳŀƴŘ ƴƻǳǎ Řƛǎƻƴǎ Ψ{ŀƭŀǊƛŞǎΩΣ ƛƭ Ŧŀǳǘ ŜƴǘŜƴŘǊŜ ΨǎŀƭŀǊƛŞǎ Ŝǘ ŀƴŎƛŜƴǎ ǎŀƭŀǊƛŞǎΩΦ 

http://www.esop-avas.org/
http://www.sictame-unsa-total.org/
file://main.glb.corp.local/HD$/Home/DEF/4/J0009364/Documents/Autres/Actionnariat/Elections%202015%20TAF/2014-04%20Rapport%20S%25C3%25A9nat%20vote%20electronique.pdf
http://www.journaldugeek.com/2014/10/14/lextension-du-vote-electronique-rejetee-par-lassemblee-nationale/
http://www.journaldugeek.com/2014/10/14/lextension-du-vote-electronique-rejetee-par-lassemblee-nationale/
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[Ω!/¢Lhbb!Lw9 {![!wLE DOIT ETRE UN ACTIONNAIRE A PART ENTIERE 

 

En réalité, ƭŜǎ ǇǊŀǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻȅŜǳǊ, peu respectueuses de la démocratie actionnariale, témoignent une fois encore 
ŘŜ ǎŀ ŎƻƴŎŜǇǘƛƻƴ ŘŞǾƻȅŞŜ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛƻƴƴŀǊƛŀǘ salarié : financement et autocontrôle de la Société à très bon compte avec 
ƭΩŞǇŀǊƎƴŜ ŘŜǎ ǎŀƭŀǊƛŞǎ ; un Conseil de surveillance du fonds TAF avec une légitimité minimale, réduit à une instance 
ŎǊƻǳǇƛƻƴΣ ŘƻŎƛƭŜ ŀǳȄ ƛƴŦƭǳŜƴŎŜǎ Ŝǘ ƛƴƧƻƴŎǘƛƻƴǎ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻȅŜǳǊΣ ǉui approuve toutes les résolutions du CA de Total et vote 
contre celles présentées par le CCE de Total.  

La ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴ ŘŜ Ŧƻƛ ŘΩ!±!{-SICTAME8 détaille ces éléments et comment AVAS-SICTAME combat cette conception et 
ǎΩŜŦŦƻǊŎŜ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜǊ Ǿƻǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ ǎŀƭŀǊƛŞǎ : Ǿƻǳǎ ŘŜǾŜȊ şǘǊŜ ǊŜǎǇŜŎǘŞǎ Ł ƭΩŞƎŀƭ ŘŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎΣ 
disposer des mêmes droits et ne pas être traités comme des actionnaires de second rang, du simple fait que vous êtes 
salariés. 

 

Même si Total exige vos efforts pour voter à ces élections, ƳŜǎǳǊŜȊ ƭΩŀƳǇƭŜǳǊ ŘŜǎ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜǎ ŘŜ ƭΩŀōǎǘŜƴǘƛƻƴ, par 
ŜȄŜƳǇƭŜ ǎƛ ¢ƻǘŀƭ Şǘŀƛǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ht! ƻǳ ht9 ƻǳ Ǉƭǳǎ ŘǳǊŀōƭŜƳŜƴǘ Řŀƴǎ la qualité de sa gouvernance. [ΩŜƳǇƭƻȅŜǳǊ 

ǾŜƛƭƭŜ Ł ƭŀ ǇŞǊŜƴƴƛǘŞ Řǳ ǾŜǊǊƻǳƛƭƭŀƎŜ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛƻƴƴŀǊƛŀǘ ǎŀƭŀǊƛŞΦ 

bŜ ƭΩȅ ŀƛŘŜȊ ǇŀǎΣ ±h¢9½ et VOTEZ AVAS-SICTAME ! 

 

/ŜǊǘŜǎΣ ǳƴ ǘŀǳȄ ŘŜ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ Ƴƻƛƴǎ ŦŀƛōƭŜ ǉǳŜ ǇǊŞǾǳ ŎƻƴŘǳƛǊŀƛǘ ƭΩŜƳǇƭƻȅŜǳǊ Ł se féliciter de son choix unilatéral et du 
vote quasi-exclusif par Internet. La DRH a en effet de quoi vouloir « se refaire » sur sa pratique du vote électronique 
après la sanction de la CNIL όǊŜƭŀǘƛǾŜ Ł ƭΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩŞƭŜŎǘƛƻƴǎ ǇǊƻŦŜǎǎƛƻƴƴŜƭƭŜǎύ qui a prononcé un avertissement 
ǇǳōƭƛŎ Ŝƴ нлмо Ł ƭΩŜƴŎƻƴǘǊŜ ŘŜ ¢ƻǘŀƭΣ ŎƻƴŦƛǊƳŞ ǊŞŎŜƳƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ9ǘŀǘ9. 

 

aŀƛǎ ŎŜ ǎŎŞƴŀǊƛƻ ŘΩŀǳǘƻǎŀǘƛǎŦŀŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƳǇƭƻȅŜǳǊ 
serait anecdotique vis-à-vis des conséquences 
ƴŞŦŀǎǘŜǎ ǇƻǳǊ Ǿƻǳǎ ŘΩǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘƛƻƴ 
aux élections du ŦƻƴŘǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴƴŀǊƛŀǘ ǎŀƭŀǊƛŞΦ 

Votre investissement en actions Total est 
intégralement à vous : VOTEZ pour témoigner de 
ǾƻǘǊŜ ǾƻƭƻƴǘŞ ŘΩŜȄŜǊŎŜǊ ƭΩƛƴǘŞƎǊŀƭƛǘŞ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ƭƛŞǎ Ł 
cet investissementΦ {ƛƴƻƴΣ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ƴŜ ƳŀƴǉǳŜǊƻƴǘ 
pas de les instrumentaliser plus encore. 

Et, le parcours boursier de Total depuis 2009 ne 
justifie pas de leur abandonner vos droits !  >>>>>> 

 
 

 

/ƻƳǇŀǊŀƛǎƻƴ ŘŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛƻƴ ¢ƻǘŀƭ 

et du CAC40 (tous deux, dividendes non réinvestis) 
    cours final du 8/10/2015 ς 14 h  

 

 

Pour être respectés et faire respecter vos droits  

VOTEZ la liste AVAS-SICTAME  

 

1 BUTORI  Bernard Elf EP 15 BURRA Joël Total Marketing France 

2 HENRI  Bruno Total SA 16 BOURREAU Jean-Marie Hutchinson (HFA) 

3 SAIGNAT -BATIER Véronique CPE Energies  17 CHARRIN  Elisabeth Total SA 

4 LEFEVRE  Vincent Total Marketing Services 18 DUVAL  Christine Elf EP 

5 VACQUIER  Fabienne Total Raffinage Chimie 19 LACAILLE  Stéphane Total Petrochemicals France 

6 PRIGENT Jean-Michel Total SA 20 DUPUIS Karine Total Lubrifiants 

7 TANZI  Bernard Total Marketing Services 21 MURATI  Annie Total SA 

8 BOLIS DACHET  Nathalie Charvet La Mure Bianco 22 BOUE Aurélien Total Marketing France 

9 PAYET  Georges SASCA 23 CLERGEAT  Benoît Elf EP 

10 BERDJI  Fadila Total Marketing France 24 VAUBOURDOLLE  Eric Total SA 

11 GIDE  Pierre Total Raffinage Chimie 25 ROUSEAU Isabelle Total Marketing Services 

12 CORPEL P Vincent Total SA 26 SOUDRON Isabelle Elf EP 

13 TRUFFERT  Philippe Total Marketing Services 27 LAMOUR  Jacques Total E&P France 

14 BARDYN  Gisèle Elf EP 28 CALDERONI  Jean-Louis Total SA 
 

                                                                                                                                                                                       
7 Voir le troublant pitch (bref exposé vidéo) de ces travaux : http://www.thinkovery.com/quest-ce-que-lergonomie-electorale 
8
 http://www.sictame-unsa-total.org/upload/tracts/2015-09-07_AVAS-SICTAME_profession_de_foi_CS_TAF.pdf  

9
 Délibération 2013-091 de la CNIL (11 avril 2013) et ŘŞŎƛǎƛƻƴ осутпу Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ9ǘŀǘ όмм ƳŀǊǎ нлмрύ. 

http://www.sictame-unsa-total.org/upload/tracts/2015-09-07_AVAS-SICTAME_profession_de_foi_CS_TAF.pdf
http://www.thinkovery.com/quest-ce-que-lergonomie-electorale
http://www.sictame-unsa-total.org/upload/tracts/2015-09-07_AVAS-SICTAME_profession_de_foi_CS_TAF.pdf
http://www.legifrance.gouv.fr/affichCnil.do?oldAction=rechExpCnil&id=CNILTEXT000027414017&fastReqId=277923350&fastPos=2
http://www.legifrance.gouv.fr/affichJuriAdmin.do?oldAction=rechJuriAdmin&idTexte=CETATEXT000030445583&fastReqId=1484743767&fastPos=1
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 EPARGNE SALARIALE ET  ACTIONNARIAT SALARIE  DANS LA LOI MACRON  

 
 

 

Philippe BERNHEIM, expert en actionnariat salarié, 

nous livre ici son analyse de la loi MACRON et de 

ses cons®quences en mati¯re dô®pargne salariale et 

actionnariat salari®. LôAVAS lôen remercie vivement. 

La loi pour la croissance, lôactivit® et lô®galit® des 

chances économiques, dite « loi Macron », du nom 

du ministre qui lôa port®e tout au long du processus 

dô®laboration et de discussion au parlement, restera 

certainement lôune de celles qui auront marqu® le 

quinquennat de François Hollande. Plus peut-être que 

le nombre de ses articles ï pr¯s de 300 ¨ lôissue des 

débats parlementaires et du filtrage juridique effectué 

par le conseil constitutionnel  ï, côest lôengagement 

de la responsabilité du gouvernement pour faire 

adopter le texte ¨ lôassembl®e nationale (utilisation de 

la proc®dure de lôarticle 49 alin®a 3 de la 

constitution) ainsi que la diversité des sujets traités 

que lôon retiendra. 

Rarement une loi aura en effet abordé autant de sujets 

nôayant entre eux que peu ou pas de lien : du 

transport par autocar à la réforme des conseils de 

prudhommes, en passant par le travail dominical, la 

privatisation dôa®roports, les r®seaux ¨ tr¯s hauts 

débits, la gestion des syndics de copropriété, 

lôexercice des professions r®glement®es pour ne 

prendre que quelques exemples. Dans cet ensemble, 

la r®forme de lô®pargne salariale et de lôactionnariat 

salari® nôa pas ®t® oubli®e. Une quinzaine dôarticles 

lui sont consacrés. 

Quels étaient les enjeux ? Quel est lôapport de la loi 

Macron? Quelle en est sa portée réelle au regard des 

enjeux ? 

Côest ¨ ces questions que lôon essaiera de r®pondre. 

Les enjeux dôune r®forme de lô®pargne salariale et 

de lôactionnariat salari®  

Fin 2014, lô®pargne salariale dans le cadre des plans 

dô®pargne dôentreprise (PEE) sô®levait ¨ 100 milliards 

dôeuros, auquel on ajoutera les 10 milliards dôeuros 

des plans dô®pargne pour la retraite collectifs 

(PERCO)10 . Ce montant global de 110 milliards 

représentait 2,58 % du patrimoine financier des 

ménages français11 . Pour être plus exhaustif, il 

conviendrait dôajouter les actions d®tenues en direct 

                                                 
10

 Source : AFG 
11

 Patrimoine financier: 4259 milliards dôeuros (Source : Banque de 

France) 

par les salariés suite au versement de la participation 

dans certaines entreprises ainsi que le montant de 

comptes courants rémunérés de même origine ; ces 

montants sont malheureusement mal connus. 

Issue principalement des versements de la 

participation et de lôint®ressement, auxquels sôajoute 

souvent un abondement par lôentreprise des sommes 

investies dans le PEE et le PERCO, lô®pargne 

salariale est placée pour plus de 60 % en actions ïpart 

qui fluctue en fonction des cours de bourse, dont 

environ 40 % en titres de lôentreprise o½ travaillent 

les salariés ou anciens salariés ayant conservé leur 

épargne salariale. On notera que la part investie en 

actions, très majoritairement cotées, correspond au 

tiers des actions cotées détenues par des ménages 

français12 . Le reste, soit un peu plus du tiers, est 

investi en obligations et dans des fonds monétaires, 

pour une part qui diminue ¨ lôimage des rendements 

devenus très faibles, mais qui se situe  encore aux 

alentours de 20 % du total des avoirs. 

Par le biais de lôactionnariat salari®, lô®pargne 

salariale contribue donc notablement au financement 

des entreprises françaises13. Du fait de lôobligation de 

conservation de 5 ans14  dans le cadre des plans 

dô®pargne dôentreprise - conservation qui sôav¯re le 

plus souvent beaucoup plus longue dans la réalité -, 

elle renforce le noyau stable du capital des entreprises 

d¯s lors quôelle est investie en actions de celles-ci. On 

estimait fin 2014 à environ 3,5 millions le nombre 

dôactionnaires salari®s, soit presque autant que le 

nombre dôactionnaires individuels en France15, lequel 

nôa cess® de diminuer au cours des derni¯res ann®es. 

Malgré ces effets indéniablement positifs, elle fait 

lôobjet de critiques. Traditionnellement, certaines 

organisations syndicales reprochent sans preuve à la 

participation et ¨ lôint®ressement dô°tre vers®s au 

d®triment dôaugmentations de salaires. Elles 

consid¯rent en outre que lôexon®ration de lôimp¹t sur 

le revenu des sommes investies et surtout 

lôexon®ration des cotisations sociales constituent des 

niches fiscales et sociales injustifiées et 

                                                 
12

 193,6 milliards dôeuros fin 2014 (source : Banque de France) 
13

 Une partie des actions autres que celles de lôentreprise ou du groupe 

dans lequel travaille le salarié est investie dans des titres étrangers ; 
ces titres rapportent en général des dividendes qui sont rapatriés en 
France. 

14
 Mais il est vrai avec de multiples possibilités de déblocage anticipé (le 

d®part ¨ la retraite et lôacquisition de la r®sidence principale ®tant les 
cas les plus importants par leurs montants) 

15
 Estimé à 3,7 millions en 2014. Une partie de ceux-ci sont aussi des 

actionnaires salariés en direct. 
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pr®judiciables ¨ lô®quilibre des r®gimes de s®curit® 

sociale. 

Ceci nôa pas laiss® indiff®rents les gouvernements 

depuis 2009. La réponse a été la création dôun forfait 

social de 2 % initialement, régulièrement augmenté 

jusquô¨ 8 % sous la présidence de Nicolas Sarkozy, 

puis brutalement porté à 20 % ¨ partir de lô®t® 2012. 

Il en est résulté un freinage des montants versés par 

les entreprises, qui ont souvent ajusté les montants 

versés en fonction du surcroît de taxation. La hausse 

r®cente des avoirs des fonds dô®pargne salariale est 

due à la hausse des cours des actions, qui masque une 

stagnation, voire une régression des sommes investies 

annuellement.  

Cet effet de la fiscalité a été encore plus violent au 

niveau des attributions dôactions gratuites aux 

salariés. La contribution sociale à la charge de 

lôemployeur a ®t® port®e ¨ 30 % de la valeur des 

actions attribuées ; de plus, elle est de surcroît 

payable au moment de lôattribution et non lors de 

lôacquisition d®finitive qui intervient au moins deux 

ans plus tard et est fréquemment conditionnée par les 

performances de lôentreprise pendant cette p®riode. 

Ceci a provoqu® un co¾t dôarr°t brutal des 

attributions, dont la victime imm®diate a ®t®élôEtat 

lui-même  pour ses recettes ! 

Une autre critique fr®quemment exprim®e ¨ lô®gard 

de lô®pargne salariale tient au fait quôelle b®n®ficie 

principalement aux salariés des grandes entreprises et 

très peu à ceux des PME. Ce nôest pas faux : en 2013, 

seulement 56 % des salari®s b®n®ficiaient dôau moins 

un dispositif ¨ la source de lô®pargne salariale ou 

retraite en entreprise16, les salariés des entreprises du 

CAC 40 et du SBF 120 bénéficiant en général de 

plusieurs dispositifs et souvent de la totalité des 

dispositifs possibles, et ¨ lôinverse seulement 10 % 

des salariés des entreprises de moins de 10 salariés 

b®n®ficiant dôau moins un dispositif. 

La préparation du projet de loi Macron au 2
ème

 

semestre 2014 a ®t® lôoccasion pour les acteurs 

concern®s dôavancer de nombreuses propositions 

pour am®liorer les dispositifs, relancer lô®pargne 

salariale et plus encore lô®pargne retraite, ®largir ses 

bénéficiaires, voire réformer en profondeur un 

système dô®pargne qui ne correspond 

quôimparfaitement aux besoins actuels de lô®conomie 

française. 

Lôapport de la loi Macron 

Les mesures envisagées ont été confrontées à la 

priorité étatique de ne pas amputer les recettes 

                                                 
16

 Source : DARES.  

fiscales ou sociales, sinon de manière très limitée. Par 

ailleurs le gouvernement, confront® sur dôautres 

sujets à des réactions particulièrement vives, a 

cherché à éviter de se heurter à des oppositions 

patronales ou syndicales, quitte à renoncer à des 

réformes en profondeur. 

Il est symbolique que lôune des mesures importantes 

ait concerné le régime fiscal et social des futures 

actions gratuites (et non de celles déjà acquises dans 

des conditions moins favorables). On a vu que 

lôexc¯s dôimposition avait entraîné un effondrement 

des recettes attendues. On comprend dès lors que 

lôEtat ait ramen® ¨ 20 % la contribution à la charge 

des employeurs et surtout ait accepté de ne la 

recevoir que si les actions sont définitivement 

acquises par les b®n®ficiaires de lôattribution ï ceci 

après une période minimale ramenée de deux à un an. 

Les salariés pourront les céder deux ans après 

lôattribution, au lieu de quatre ans jusquô¨ pr®sent17. 

Ils nôauront plus alors ¨ supporter une contribution 

spécifique de 10 % sur la valeur à la date 

dôacquisition d®finitive et bénéficieront sur le 

montant de la cession des abattements applicables 

aux plus-values de cession dôactions18. Par rapport au 

régime précédent, beaucoup devraient être gagnants19 

et lôEtat peut esp®rer des rentr®es dôargent plus 

rapidesé 

Pour la relance de lô®pargne salariale, la mesure 

phare est lôalignement du r®gime de placement de 

lôint®ressement sur celui de la participation. Jusquô¨ 

pr®sent, ¨ lôinverse de cette derni¯re, lôint®ressement 

®tait normalement vers® au salari® qui avait lôoption 

dans les 15 jours après la notification du montant 

attribué de choisir son placement sur un ou plusieurs 

supports du PEE ou du PERCO. A partir de 2016, 

lôint®ressement sera affecté dans le PEE ou le 

PERCO, le cas ®ch®ant dôoffice si le salari® ne 

demande pas expressément le versement direct ou 

nôexprime pas de choix de placement. Lôenjeu nôest 

pas négligeable si on observe que sur les 7,236 

milliards dôeuros dôint®ressement vers®s en 201420, 

environ 45 % seulement ont été placés contre 70 % 

de la participation. 

Pour lô®largissement de lô®pargne salariale dans les 

PME, la loi comporte des mesures de simplification, 

dont la possibilit® dôadh®rer ¨ un accord de branche 

et une gestion allégée en cas de modification des 

                                                 
17

 Sauf si lôentreprise choisit dôallonger ces d®lais 
18

 Abattement de 50 % après deux années de conservation et de 65 % 

après 8 ans. 
19

 Ce ne sera cependant pas forcément le cas pour les salariés 

faiblement impos®s sur leurs revenus et qui auraient pu jusquô¨ 
présent intégrer à leurs revenus salariaux le gain correspondant à la 
plus-value dôacquisition.  

20
 Source : DARES 




