Covid : les profits des géants du CAC réduits a néant
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Un choc inédit. La crise du coronavirus a porté un coup brutal aux grandes entreprises
cotées. C'est ce que montre la derniéere édition du « Profil financier du CAC 40 » publiée
par EY, et exceptionnellement décalée cette année pour refléter I'impact de la pandémie
a fin juin. « La chute de l'activité est drastique au premier semestre, ce qui est d'autant
plus notable que les perspectives étaient bien orientées apres quatre années de hausse
continue », se désole Nicolas Klapisz, associé France chez EY.

Pris dans son ensemble, le CAC 40 n'a généré aucun profit au premier semestre, une
premiere depuis au moins 2006, selon la base de données S & P Capital IQ. Les stars de
la cote parisienne affichent des résultats nets agrégés dans le rouge (-100 millions
d'euros), avec plus d'une entreprise sur trois en pertes.

« Les résultats satisfaisants de quelques sociétés ne compensent pas les fortes baisses
des autres », regrettent les auteurs de 1'étude. Une véritable douche froide apres trois
années consécutives de profits supérieurs a 80 milliards d'euros. A titre de
comparaison, les sociétés du CAC 40 étaient parvenues a dégager un résultat net de

6 milliards au second semestre 2008 et de 20 milliards au premier semestre 2009.

L'endettement des grandes entreprises a explosé au premier semestre

Chute de prés de 20 % de I'activité
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Renault a été touché de plein fouet. La marque au losange affiche des pertes deux fois
plus élevées sur le premier semestre que sur I'ensemble de 1'année 2009. De quoi
contrebalancer la tres belle performance de Sanofi, tirée par la vente de sa participation
dans Regeneron pour plusieurs milliards d'euros. Parmi les plus fortes chutes de
résultats entre les premiers semestres 2019 et 2020, outre Renault, on trouve Total,
Unibail-Rodamco, Société Générale et Airbus.

Les grandes entreprises francaises partaient pourtant d'une base solide. En 2019, leur
chiffre d'affaires s'est élevé a 1.391 milliards d'euros, un nouveau record. La hausse de
l'activité (+3,9 %) était méme en accélération sur un an, largement tirée par la
croissance organique. Le coronavirus a porté un coup d'arrét a ces dynamiques
positives. Les mesures prises pour lutter contre la pandémie ont entrainé un
effondrement de I'activité, avec une chute de prés de 20 % au premier semestre.

Impact différent selon les secteurs

Pres de trois quarts des entreprises du CAC 40 accusent un recul de leur chiffre
d'affaires, mais I'impact de la crise n'a pas été le méme pour tous. Airbus est la société la
plus touchée, avec une chute de 39 % de son activité au premier semestre. Les secteurs
de l'industrie et du BTP, de I'énergie et des matiéres premieres, ainsi que le luxe et la
cosmétique affichent tous des chutes supérieures a 20 %.

En revanche, le secteur technologique, chouchou des marchés cette année, affiche une
insolente santé. Il progresse de 9 %, principalement grace a l'entrée de Worldline et de
Teleperformance dans l'indice - en remplacement de Sodexo et de Technip - et a la forte
progression de 1'activité de Dassault Systemes (+15 %).

Rentabilité en berne

Conséquence de la chute des résultats, la rentabilité des grandes entreprises francaises -
hors banques et assurances - s'est effondrée au premier semestre. A 6,4 %, elle est en
chute de 40 % sur un an, et tres loin de ses niveaux d'avant-crise, autour de 10 %. Les
secteurs les plus touchés par le confinement ont particulierement souffert : le BTP et
I'industrie (-84 %), suivis du luxe et de 1'hotellerie (-56 %), plombé par les difficultés
d'Accor . Seul groupe hételier du CAC 40, celui-ci est d'ailleurs sorti de 1'indice a
I'occasion de sa derniére révision en septembre, laissant sa place a Alstom.

En dépit de ces vents contraires, les investisseurs n'ont pas déserté le CAC 40. Certes, la
capitalisation de l'indice a chuté d'environ 15 % par rapport a fin 2019, mais elle
demeure supérieure a son niveau de fin 2018, « signe que les investisseurs ne
privilégient pas de 'scénario noir' dans leurs prévisions », estiment les auteurs. Mieux,
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I'écart entre la valeur boursiére des entreprises du CAC et leur valeur comptable reste
élevé, « ce qui montre que le marché croit a leur potentiel de croissance a moyen ou
long terme », observe Nicolas Klapisz.

Les chiffres clés des sociétés du CAC 40
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