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Air Liquide est le leader mondial des gaz, technologies et services pour l’industrie et la santé.

Présent dans 80  pays avec environ 67 000 collaborateurs, le Groupe sert plus de 3 millions de

clients et de patients. Oxygène, azote et hydrogène sont des petites molécules essentielles à la vie,

la matière et l’énergie. Elles incarnent le territoire scientiﬁque d’Air Liquide et sont au cœur du métier du

Groupe depuis sa création en 1902.

Air Liquide a pour ambition d’être le leader de son industrie, d’être performant sur le long terme et

de contribuer à un monde plus durable. Sa stratégie de transformation centrée sur le client vise une

croissance rentable dans la durée. Elle s’appuie sur l’excellence opérationnelle et la qualité des

investissements, de même que l’innovation ouverte et l’organisation en réseau mise en place

par le Groupe à l’échelle mondiale. Grâce à l’engagement et l’inventivité de ses collaborateurs pour

répondre aux enjeux de la transition énergétique et environnementale, de la santé et de la transformation

numérique, Air Liquide crée encore plus de valeur pour l’ensemble de ses parties prenantes.

Le chiffre d’affaires d’Air Liquide s’est élevé à 18,1 milliards d’euros en 2016. Ses solutions pour protéger

la vie et l’environnement représentent plus de 40 % de ses ventes. Air  Liquide est coté à la Bourse

Euronext Paris (compartiment A) et appartient aux indices CAC 40, EURO STOXX 50 et FTSE4Good.



Le présent Document de référence a été déposé auprès de l’Autorité des marchés ﬁnanciers le 07/03/17

conformément à l’article 212-13 de son règlement général. Il pourra être utilisé à l’appui d’une opération ﬁnancière

s’il est complété par une note d’opération visée par l’AMF. Ce document a été établi par l’émetteur et engage la

responsabilité de ses signataires.



Rendez-vous



sur notre site www.airliquide.com



Un glossaire de termes boursiers, financiers et techniques est consultable à la fin du document – pages 389 à 393.
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CHIFFRES CLÉS



UNE PRÉSENCE GLOBALE

CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 DU GROUPE PAR ACTIVITÉ



96 % Gaz &amp; Services



Présent dans



80 PAYS



28 % Grande Industrie

42 % Industriel Marchand



67 000

˜collaborateurs

Leader mondial

des gaz, technologies

et services

pour l’industrie

et la santé



17 % Santé

9 % Électronique

2 % Ingénierie &amp; Construction

2%



18 135

millions d’euros



Marchés globaux

&amp; Technologies



27 % du chiffre d’affaires Gaz &amp; Services Industriels



(a)



réalisé dans les économies en développement



CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 DU GROUPE PAR ZONE ET PAR ACTIVITÉ,

POUR GAZ &amp; SERVICES (G&amp;S)



Europe



Amériques



31 % Grande Industrie



21 % Grande Industrie



31 % Industriel Marchand



64 % Industriel Marchand



35 % Santé

3 % Électronique



6 593

millions d’euros

38 % de G&amp;S



Asie - Paciﬁque



9%

6%



Santé

Électronique



6 230

millions d’euros

36 % de G&amp;S



Moyen-Orient et Afrique



36 % Grande Industrie

32 % Industriel Marchand

5 % Santé

27 % Électronique



44 % Grande Industrie



3 936

millions d’euros

23 % de G&amp;S



(a) Gaz &amp; Services Industriels (GSI) : Grande Industrie, Industriel Marchand, Électronique.
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49 % Industriel Marchand

7%



Santé



572

millions d’euros

3 % de G&amp;S



CHIFFRES CLÉS



UNE GRANDE DIVERSITÉ DE MARCHÉS

ET UN MODÈLE ÉCONOMIQUE SOLIDE...

ÉLÉMENTS CLÉS PAR BRANCHE D’ACTIVITÉ (a)(b)



Intensité capitalistique élevée

„ 29 % de Gaz &amp; Services



Clients dans la métallurgie, la chimie, le raffinage et l’énergie



„ 5 037 millions d’euros



Stratégie de bassins industriels et réseau de canalisations



„ - 3 % en 2016



GRANDE

INDUSTRIE



INDUSTRIEL

MARCHAND



„ +2 % en moyenne depuis 5 ans



Contrats longs (15 ans) et volumes minimaux garantis par

des clauses d’achat ferme (take-or-pay) et coût d’énergie

indexé



„ 44 % de Gaz &amp; Services



Plus de 2 millions de clients



„ 7 565 millions d’euros



Solutions technologiques qui s’adaptent aux métiers des clients



„ + 45 % en 2016



Synergies avec la Grande Industrie



„ + 9 % en moyenne depuis 5 ans



Importance de la logistique



„ 18 % de Gaz &amp; Services

„ 3 111 millions d’euros

„ + 11 % en 2016



Activité de services médico-techniques dans un secteur régulé

1,4 million de patients

Densité géographique



„ + 8 % en moyenne depuis 5 ans



Gestion s’appuyant sur des systèmes d’information

sophistiqués



„ 9 % de Gaz &amp; Services

„ 1 618 millions d’euros



Solutions technologiques avec des gaz ultra-purs

et des molécules adaptées



„ + 6 % en 2016



Contrats longs pour l’azote



„ + 5 % en moyenne depuis 5 ans



Prédominance de l’activité en Asie



SANTÉ



ÉLECTRONIQUE



(a) Gaz &amp; Services rassemblent les Branches d’activité suivantes : Grande Industrie, Industriel Marchand, Santé et Électronique. Voir le détail dans la partie Activités p. 15.

(b) Données publiées.
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CHIFFRES CLÉS



... PORTÉS PAR DES FEMMES

ET DES HOMMES IMPLIQUÉS

Fondation

Air Liquide



254



330



projets soutenus dans une

cinquantaine de pays depuis

sa création



collaborateurs

impliqués



Évolution des effectifs depuis 2007 (10 ans)

70 000



Évolution de la mixité depuis 2007 (10 ans) –

% de femmes au sein du Groupe

30



66 700



24 %



25



60 000



50 300



49 500

50 000



43 000



50 250



24 %



25 %



26 %



27 %



27 %



28 %

28 %



20



51 500

15



40 300



24 %



24 %



26 %



26 %



27 %



28 %



29 %



30 %



30 000



22 %



10

19 %



40 000



43 600

46 200

42 300



24 %



26 %



2007



2008



2009



2010



2011



2012



2013



2014



2015



2016



5

0



20 000



(a)



2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016



Pourcentage de femmes dans le Groupe

Pourcentage de femmes parmi les Ingénieurs et Cadres



Évolution des effectifs

(a) Incluant Airgas et activité Soudage.



(a) Hors Airgas et activité Soudage.



Nombre et fréquence des accidents avec arrêt des collaborateurs depuis 1997 (20 ans)

300



8

7



250



6



207



200



194



150



5



167



164



136 135 131



153 147



153

137



131



151

144 149

144



152



137



3,7



135 134



4

3



1,4



1,6



1,6



1,6



1,7



1,7



1,9



1,7



1,8



2



2,1



2,3



2,1



2,3



2,3



3,2



2,8

2,3



2,4



2,9



100



50



0



1

0



1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 (a)



Nombre d’accidents avec arrêt



Fréquence des accidents (b)



(a) Hors Airgas et incluant les activités Plongée et Soudage.

(b) Nombre d’accidents avec au moins un jour d’arrêt par million d’heures travaillées.



Gouvernement d’entreprise en 2016



Gouvernance interne en 2016



82 %

45 %

55 %



96 %



d’Administrateurs indépendants

de femmes Administrateurs

d’Administrateurs de nationalité étrangère

(non français)



˜
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des collaborateurs appartiennent à une entité ayant

un Code de conduite local



80 % du Groupe audité sur son système de gestion



&gt; 90 %
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(a)



industrielle (IMS) depuis cinq ans

du chiffre d’affaires faisant l’objet d’une évaluation du

dispositif de contrôle interne



CHIFFRES CLÉS



UNE ENTREPRISE INNOVANTE

ÉVOLUTION DES DÉPENSES D’INNOVATION

Dépenses d’innovation (10 ans)

280



252

245



224



265



278



282



288



235

218



296



1,8 %



210



257



190



175



nouveaux

brevets déposés

en 2016



140

105

70

35

0

2007



2008



2009



2010



2011



2012



2013



2014



2015



2016



Dépenses d’innovation (en millions d’euros)



RÉSEAU MONDIAL SOUTENANT L’INNOVATION



5 700

collaborateurs

dans les entités qui contribuent à l’innovation



R&amp;D

ALTEC

E&amp;C

GM&amp;T

i-Lab &amp; ALIAD

Transformation

numérique
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CHIFFRES CLÉS



UNE PERFORMANCE SOLIDE ET RÉGULIÈRE

Fondé en



1902



18,7 %

Marge opérationnelle / Chiffre d’affaires Gaz &amp; Services



RÉGULARITÉ DE LA PERFORMANCE SUR 30 ANS

Chiffre d’affaires (en millions d’euros)



Capacité d’autoﬁnancement avant variation 

du BFR (en millions d’euros)



Croissance annuelle moyenne sur 30 ans : + 6,0 %

Croissance 2016-2015 : + 14,6 %



20 000



Croissance annuelle moyenne sur 30 ans : + 6,9 %

Croissance 2016-2015 : + 11,9 %



4 000



18 135



3 523



16 000



3 200



12 000



2 400



8 000



1 600



4 000



800



0



0



1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2015 2016



1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016



ROCE (a)



Résultat net (part du Groupe) (en millions d’euros)

Croissance annuelle moyenne sur 30 ans : + 7,9 %

Croissance 2016-2015 : + 5,0 %

2 000



1 844



14

12



1 600

10

1 200



08



800



06



7,8 %



04

400

0



02

1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016



TSR

Taux de rentabilité pour

l’actionnaire pour 1 action

détenue au nominatif



(a) ROCE – Rentabilité des capitaux employés (voir définition page 391).

(b) Au 31 décembre 2016, pour un capital investi depuis le 31 décembre 2011.

(c) Au 31 décembre 2016, pour un capital investi depuis le 31 décembre 2006.
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0



2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016



+ 9,6 %



+ 8,7 %



sur 5 ans (b)



sur 10 ans (c)



CHIFFRES CLÉS



Performance boursière

120



100



80



60



CAC 40 indexé



40



20



Air Liquide

0

1997



1998



1999



2000



2001



2002



2003



2004



2005



2006



Capitalisation boursière au 31 décembre (en millions d’euros)



2007



2008



2009



2012



2013



2010



2011



2012



2014



2013



2014



2015



2015



2016



2016



29 682



32 159



35 470



35 672



41 085



+ haut



88,12



93,28



100,91



120,44



106,05



+ bas



74,48



79,17



82,26



94,91



86,40



84,16



91,02



100,18



100,96



105,65



4,52 (c) (d)



4,66 (d)



4,73 (d)



4,99 (d)



5,11



Dividende par action (b) – DPA (en euros)



2,21 (d)



2,25 (d)



2,48 (d)



2,53 (d)



2,60 (e)



Taux de distribution



49,5%



49,7 %



53,9 %



52,5 %



56,0 %



Rendement par action



2,6 %



2,5 %



2,5 %



2,5 %



2,5 %



16 mai 2013



16 mai 2014



18 mai 2015



23 mai 2016



15 mai 2017



Cours de clôture ajustés (a) (en euros)



Au 31 décembre

Bénéﬁce net par action (b) – BNPA (en euros)



Date de détachement du coupon

(a) Ajusté selon les règles Euronext en vigeur.



(b) Ajusté pour les précédentes divisions par deux du nominal, les attributions d’actions gratuites et l’augmentation de capital.

(c) Retraité des effets de la révision de la norme IAS19 « Avantage du personnel ».

(d) Ajusté de l’impact dilutif de l’augmentation de capital.

(e) Sous réserve de l’approbation par l’Assemblée Générale du 3 mai 2017.



Répartition de l’actionnariat au 31 décembre 2016



33 % Actionnaires individuels

47 % Investisseurs institutionnels

non-français

20 % Investisseurs institutionnels

français

&gt; 0 % Actions auto-détenues
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CHIFFRES CLÉS



NOTRE DÉMARCHE

DE DÉVELOPPEMENT DURABLE

AGENCES DE NOTATION EXTRA-FINANCIÈRE



INDEX DE DÉVELOPPEMENT DURABLE



ENGAGEMENTS



EMPREINTE ENVIRONNEMENTALE



44 % (a)

du chiffre d’affaires

du Groupe provient

d’applications liées à

la protection de la vie

et à la préservation de

l’environnement



PRÈS DE 60 %

des dépenses d’innovation

du Groupe sont consacrées

à des travaux sur la

protection de la vie

et de l’environnement

(a) Données 2015. Mise à jour 2016 disponible mi-2017.
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Répartition des émissions directes et indirectes

de gaz à effet de serre par type d’unités



42 % Unités de séparation d’air (ASU)

34 % Unités d’hydrogène

et de monoxyde de carbone

(HyCO)

20 % Cogénération

3%



Transport



1%



Divers



1

RAPPORT DE GESTION

HISTOIRE DU GROUPE AIR LIQUIDE



10
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RAPPORT DE GESTION

Histoire du groupe Air Liquide



) HISTOIRE DU GROUPE AIR LIQUIDE



1902



1913



LES ORIGINES



INTRODUCTION EN BOURSE



Air  Liquide est le fruit d’une innovation et de la rencontre de deux

hommes  : Georges Claude, l’inventeur de la production industrielle

d’oxygène à partir d’air liquide, et Paul Delorme, un entrepreneur

visionnaire.



Le rôle essentiel des actionnaires s’est concrétisé dès les premières

années du développement de la Société. Introduit à la Bourse de Paris

en 1913, le titre a fêté en 2013 ses 100 ans de cotation ; cent années durant

lesquelles Air Liquide s’est attaché à bâtir dans la continuité une relation

forte et privilégiée avec ses actionnaires, basée sur une performance

boursière exceptionnelle, avec une augmentation moyenne sur 100 ans

en 2013 du cours de bourse de + 11,9 % par an.



1906



1946

LES PREMIERS DÉVELOPPEMENTS

À L’INTERNATIONAL

Les gaz sont difficilement transportables et requièrent une production

locale. C’est une des raisons pour lesquelles, très tôt, Air Liquide met le

cap sur l’international et construit de nombreuses unités de production

à l’étranger. Le développement est rapide en Europe (en 1906), puis au

Japon (en 1907), au Canada (en 1911) et aux États-Unis (en 1916). Voir

« Un siècle de développement international ».



LA PLONGÉE

De nouvelles aventures partagées avec le Commandant Cousteau

donnent lieu à la création de la Spirotechnique qui conçoit, fabrique et

commercialise les détendeurs et autres équipements utilisés pour la

plongée professionnelle et de loisirs.



UN SIÈCLE DE DÉVELOPPEMENT INTERNATIONAL

Au début du XXe siècle, le développement d’Air Liquide est rapide et entre les deux guerres la croissance des activités est forte. De 1945 à 1970, dans

une économie en reconstruction, le Groupe consolide ses positions et s’implante en Amérique du Sud et en Afrique du Sud (1946), puis en Australie et

Afrique du Nord (1956).

Dans les années 1970-80, l’expansion internationale reprend avec une acquisition majeure : celle de Big Three en 1986 aux États-Unis. À la fin des

années 1980, profitant de sa longue implantation au Japon, Air Liquide met le cap sur les autres pays d’Asie et accompagne le développement du

marché de l’Électronique. Le Groupe investit massivement en Chine au début des années 2000 ; le pays est un marché de croissance majeur pour les

gaz industriels et Air Liquide parvient à conclure de nombreux contrats liés aux gaz de l’air.

Dans les années 1990, le Groupe entame son développement en Europe centrale. Lors d’une deuxième phase, dans les années 2000, il pénètre

l’Europe orientale (Russie, Ukraine, Turquie) en remportant des contrats de Grande Industrie. Le Moyen-Orient devient aussi un nouvel axe important

d’investissement.

Dans les années 2000, une seconde acquisition majeure est réalisée avec certaines activités de Messer Griesheim en Allemagne, au Royaume-Uni et

aux États-Unis. En 2007, le Groupe rachète les intérêts minoritaires dans les coentreprises au Japon et en Asie du Sud-Est.

Aujourd’hui encore, Air Liquide mène une stratégie de présence globale, convaincu que cette diversité géographique est un gage de résilience et de

croissance future. Il conforte donc ses positions historiques dans les grandes économies du monde et poursuit sans relâche la pénétration de nouveaux

marchés.

Air Liquide est aujourd’hui présent dans 80 pays et la dimension mondiale est une composante fondamentale de son identité.
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RAPPORT DE GESTION

Histoire du groupe Air Liquide



1952



1970



LA RÉVOLUTION CRYOGÉNIQUE



UNE TRADITION D’INVENTIONS



Le conditionnement du gaz sous forme liquide en citerne cryogénique

permet le transport routier et ferroviaire en grande quantité dans un

rayon d’environ 200-250 km autour du site de production. En 1954, une

installation d’oxygène liquide est démarrée dans le nord de la France.



Le Centre de Recherche Claude Delorme, situé sur le plateau de ParisSaclay et désormais nommé Centre de Recherche Paris-Saclay, voit

le jour en région parisienne. Il travaille à l’amélioration des techniques

de production des gaz et de leurs applications (combustion, soudage,

métallurgie, chimie, électronique, alimentation, respiration, traitement

de l’environnement). Il témoigne de la volonté du Groupe de connaître

les procédés industriels de ses clients et de développer de nouvelles

applications des gaz pour mieux répondre à leurs demandes (en qualité,

productivité et sur le plan environnemental). Le Centre développe

également des partenariats avec des universités et des industriels. Le

Groupe dispose aujourd’hui de neuf sites de recherche dans le monde.



1960



1



LA STRATÉGIE DE RÉSEAU DE CANALISATIONS

En livrant plusieurs clients à partir de canalisations, Air Liquide met en

œuvre pour la première fois une stratégie de réseau, en reliant ses

unités de production de gaz les unes aux autres, par un réseau de

canalisations. La capacité de production est décuplée pour répondre

à l’augmentation en flèche de la demande des grandes industries  :

l’oxygène pour l’industrie sidérurgique tout d’abord puis l’azote pour la

chimie.

C’est le démarrage de l’activité Grande Industrie, activité dans laquelle

les clients s’engagent sur des contrats à long terme, de quinze ans ou

plus. Aujourd’hui le Groupe gère plus de 9 300 km de canalisations dans

le monde entier, en particulier aux États-Unis le long du golfe du Mexique,

dans le nord de l’Europe, dans le bassin de la Ruhr en Allemagne et dans

plusieurs pays asiatiques.



1962

LE SPATIAL

Convaincu de l’intérêt industriel de la cryogénie, Jean Delorme, alors

Président-Directeur Général d’Air  Liquide, décide de créer près de

Grenoble un pôle de recherche avancée dédié à cette technique. Les

premières applications voient rapidement le jour dans le domaine

spatial. Depuis 60 ans, Air Liquide est partenaire de l’aventure spatiale et

du programme Ariane. Cet accompagnement se fait tant au niveau de la

production des fluides nécessaires au lancement (oxygène, hydrogène,

hélium et azote) et de la fourniture de services associés qu’au niveau

de la conception et de la réalisation des réservoirs et des équipements

cryotechniques des lanceurs.



1976

UN BOND TECHNOLOGIQUE

Avec le projet du client Sasol en Afrique du Sud pour la conversion du

charbon en carburant de synthèse, les unités de séparation des gaz de

l’air changent d’échelle et prennent une taille beaucoup plus importante.

Air  Liquide fait un bond technologique et devient leader dans le

domaine des unités de très grande capacité, place qu’il occupe toujours

aujourd’hui.



1985

UN NOUVEAU MARCHÉ, L’ÉLECTRONIQUE

Au Japon, le Groupe démarre la fourniture de gaz d’ultra-haute pureté

à l’industrie des semi-conducteurs : il s’agit d’une part des gaz vecteurs,

essentiellement l’azote, qui permettent de transporter les gaz spéciaux

et de garder inertes les outils de production des puces, et, d’autre part,

des gaz spéciaux utilisés directement dans la fabrication des semiconducteurs. En 1987, Air Liquide inaugure le Centre de Recherche de

Tsukuba, au Japon, dédié à l’électronique.
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1995



2009



L’OFFRE ÉLARGIE : L’HYDROGÈNE ET LA VAPEUR



RÉSISTANCE FACE À UNE CRISE SANS PRÉCÉDENT



Après l’oxygène et l’azote, l’hydrogène et la vapeur viennent compléter

l’offre d’Air Liquide qui s’engage pour un environnement mieux protégé

et une énergie plus économique. Afin d’assurer le succès de cette

nouvelle offre, le Groupe prend exemple sur le modèle économique qui

fait le succès de son activité Gaz de l’air et déploie d’emblée une stratégie

de bassins reliés par un réseau de canalisations, offrant à ses clients

flexibilité, fiabilité de la distribution et qualité des services au meilleur prix.



Impacté par une crise d’une ampleur sans précédent, le Groupe

concentre ses efforts sur la gestion de ses liquidités, de ses coûts et de

ses investissements. Éprouvant la solidité de ses contrats à long terme,

Air Liquide confirme leur résistance et démontre la pertinence de son

modèle économique. Dans un contexte global de récession, le Groupe

fait figure d’exception et affiche un résultat net stable tout en préservant

la solidité de son bilan.



PROTECTION DE LA VIE

À l’origine, simple fournisseur d’oxygène en milieu hospitalier, Air Liquide

devient un vrai spécialiste de la santé. Le Groupe lance son activité Santé

à domicile et met en place un réseau d’équipes spécialisées dédiées

à cette activité. Les gaz médicaux deviennent des médicaments et

leurs fabricants sont tenus de déposer des autorisations de mise sur

le marché (AMM). Le Groupe se développe également dans le secteur

de l’hygiène, activité naturellement complémentaire des services

déjà destinés aux hôpitaux. Enfin, Air  Liquide lance d’importants

programmes de recherche dans le domaine des gaz thérapeutiques,

notamment destinés à l’anesthésie, la réanimation ou la lutte contre la

douleur.



2007

ORGANISATION PAR MÉTIER

Les relais de croissance d’Air  Liquide pour les prochaines décennies

sont solides et durables, s’appuyant sur les évolutions des modes de

vie  : développement industriel des économies en développement,

besoins croissants d’énergie et enjeux environnementaux, santé et

hautes technologies. Afin de capter cette croissance, le Groupe met

en œuvre une nouvelle organisation et crée quatre Branches d’activité

mondiale. Elles regroupent les expertises techniques et opérationnelles

propres à chacun de ses différents métiers, Grande Industrie, Industriel

Marchand, Santé et Électronique, et centralisent les connaissances

de chaque marché. Le Groupe reste piloté géographiquement mais,

désormais, chaque zone ou pays bénéficie du soutien et de l’expérience

des Branches d’activité pour accélérer son développement.

Conscient de la dimension stratégique de l’Ingénierie  &amp; Construction,

le Groupe fait l’acquisition, en 2007, de la société Lurgi. Cette société

apporte à Air Liquide des technologies propriétaires majeures comme

la production d’hydrogène et de monoxyde de carbone, ou encore

certains procédés liés à la gazéification ou à la purification du CO2,

s’ajoutant aux compétences historiques du Groupe en cryogénie. Cette

acquisition permet au Groupe de disposer d’une offre technologique

complète et d’une capacité d’ingénierie accrue.
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2010-2012

NOUVEAUX TERRITOIRES, NOUVELLES

ACQUISITIONS

Le Groupe accélère son implantation dans de nouveaux territoires tels

que la Turquie, l’Ukraine et le Mexique, tout en renforçant sa présence

en Chine. Ces développements font ainsi croître, en l’espace de huit

ans, la part du chiffre d’affaires Gaz &amp; Services dans les économies en

développement de 15 % à 24 % en 2016.

Dans un contexte de croissance plus faible dans les économies

avancées, et notamment en Europe de l’Ouest, Air Liquide intensifie les

acquisitions. En fin d’année 2012, deux acteurs de taille significative dans

le domaine de la santé à domicile rejoignent le Groupe : LVL Médical en

France et Gasmedi en Espagne. D’autres acquisitions ont été finalisées

en 2013 pour renforcer les positions du Groupe dans la Santé en

Pologne, en Scandinavie et au Canada et en Industriel Marchand, au

Brésil, en Russie, au Moyen-Orient et en Chine.



2013-2015

NOUVELLES INITIATIVES DANS LE DOMAINE

DE L’INNOVATION – ÉNERGIE HYDROGÈNE

L’innovation est un des piliers de la stratégie du groupe Air Liquide. En

2013, Air Liquide lance deux initiatives destinées à favoriser l’innovation

ouverte : i-Lab, innovation Lab, et ALIAD, filiale de capital investissement

du Groupe prenant des participations minoritaires dans de jeunes

sociétés technologiques innovantes. En 2014, le Groupe décide

de nouveaux investissements avec la modernisation du Centre de

Recherche Paris-Saclay, la création d’un centre de développement et

industrialisation des packagings des gaz pour l’industrie et la santé et

le lancement d’un centre technique d’excellence pour les technologies

de production cryogénique. En 2015, Air  Liquide inaugure en France

Cryocap™, une installation industrielle unique permettant le captage par
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procédé cryogénique de CO2 émis lors de la production d’hydrogène.

Une fois purifié, le CO2 récupéré permet de répondre aux besoins

d’approvisionnement des clients en gaz carbonique utilisés dans

différentes applications industrielles.

Par ailleurs, à l’échelle mondiale, Air  Liquide participe activement au

développement de la filière énergie hydrogène pour accompagner les

constructeurs automobiles qui mettent sur le marché des véhicules

électriques à hydrogène. Air Liquide multiplie la construction de stations

de recharge d’hydrogène (États-Unis, Japon, France, Allemagne,

Belgique, Danemark, Pays-Bas), qui sont en majorité accessibles au

grand public.



2016



1



Aux États-Unis, Air Liquide était essentiellement présent en amont dans

la production, que ce soit en Grande Industrie (plus de 23 000 tonnes par

jour de capacités de production d’oxygène, plus de 3 500 kilomètres /

2 200 miles de canalisations principalement le long de la côte du golfe

du Mexique), ou en Industriel Marchand pour les gaz liquides. Air Liquide

servait également les clients dans les activités Électronique et Santé

(fourniture de Gaz médicaux pour les hôpitaux, pas de présence dans la

santé à domicile). Alors qu’Air Liquide fournissait en Gaz &amp; Services les

clients de grande taille et de taille moyenne, Airgas était principalement

présent dans la distribution aval avec 300  sites de conditionnement

de bouteilles et 900  points de vente assurant les livraisons directes

de gaz conditionnés et de produits associés  ; les ventes étaient

également réalisées à travers une plateforme téléphonique et un réseau

d’e-commerce, et les livraisons étaient effectuées sous 24h à partir

d’entrepôts nationaux.

La mise en commun de ces positions amont et aval sur le marché

permet au nouveau Groupe de proposer à ses clients une offre

complète.



L’ACQUISITION D’AIRGAS PAR AIR LIQUIDE

Le 23 mai 2016, Air Liquide a finalisé l’acquisition de la société américaine

Airgas. Au niveau mondial, les activités combinées du Groupe incluant

Airgas généreront un chiffre d’affaires annuel de plus de 20  milliards

d’euros.



LOGIQUE STRATÉGIQUE

Le rapprochement d’Air  Liquide et d’Airgas permet d’associer deux

activités très complémentaires. Le nouvel ensemble propose à ses

clients, tant en Amérique du Nord que dans le reste du monde, des

produits et services à plus grande valeur ajoutée et encore plus

innovants.



Cette présence sur toute la chaîne de distribution permet de générer

des synergies et d’améliorer le service au client. Le chiffre d’affaires

aux États-Unis du nouvel ensemble est d’environ 8 milliards de dollars

américains.

Aux États-Unis, le Groupe peut s’appuyer sur la solide expérience

opérationnelle d’Air  Liquide et bénéficie de la vaste couverture

géographique d’Airgas au service de plus d’un million de clients. Il profite

également des plateformes innovantes d’échanges avec les clients,

notamment d’e-commerce et de ventes par téléphone. Ainsi, il peut

assurer un meilleur service à ses clients à travers le réseau de distribution

multicanal le plus avancé des États-Unis. Il peut également proposer

une offre produits plus compétitive grâce à la complémentarité du

modèle intégré amont-aval, exposé dans le graphique ci-dessous.
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Le Groupe poursuit la mise en œuvre d’une stratégie d’innovation,

associant expertise scientifique, technologie de pointe et connaissance

approfondie des besoins des clients, pour mettre sur le marché des

nouveaux produits et services. Cette stratégie permet également

d’améliorer les offres existantes et d’ouvrir de nouveaux marchés, en

particulier en s’appuyant sur les technologies digitales.

En associant les capacités d’innovation d’Air  Liquide et d’Airgas, des

canaux de distribution intégrés et un portefeuille de clients répartis dans

le monde entier, le nouveau Groupe bénéficie d’une plateforme unique

pour réaliser à moyen terme une croissance significative.



CRÉATION DE VALEUR AJOUTÉE

L’acquisition d’Airgas par Air  Liquide est fortement créatrice de valeur

pour les actionnaires.

Air  Liquide a déjà démontré par le passé sa capacité à réaliser des

acquisitions très significatives et à les intégrer : par exemple, Big Three

aux États-Unis, ou encore Messer et Lurgi en Allemagne.

Air Liquide prévoit de réaliser plus de 300 millions de dollars américains

de synergies avant impôt : synergies de coûts et gains d’efficacité d’ici fin

2018, synergies de volume d’ici 2020.

Les efficacités et les synergies de coût provenant de l’optimisation de

l’approvisionnement, d’un meilleur chargement des usines d’Air Liquide

et d’Airgas, d’efficacités logistiques et de réorganisations, représentent

plus de 70  % du montant total des synergies. Les synergies liées à

de nouveaux volumes résultent de ventes croisées entre les deux

portefeuilles de clients et à partir des différentes offres de Gaz &amp; Services

permettant ainsi l’extension de la base de clients. Ces synergies de

volumes proviennent également du déploiement des offres innovantes

d’Air Liquide à travers les différents canaux de distribution d’Airgas. La

totalité de ces synergies de volumes devrait être réalisée au cours des

quatre prochaines années et représente environ 30 % du montant total

des synergies.

Air Liquide est convaincu que le nouvel ensemble va créer de la valeur

dans la durée, grâce à la plateforme de distribution d’Airgas et au

déploiement des technologies avancées d’Air  Liquide, notamment

dans les domaines des bouteilles connectées et de l’énergie hydrogène.

Il s’agit également de dupliquer l’offre d’Airgas dans d’autres pays. Ces

synergies stratégiques supplémentaires ne sont pas incluses dans les

300 millions de dollars américains de synergies annoncées.



IDÉALEMENT POSITIONNÉ POUR LE FUTUR

Cette opération est une acquisition majeure. Elle assure à Air  Liquide

une présence largement renforcée sur le marché américain, et

positionne idéalement le Groupe pour générer sa croissance future.

Air  Liquide renforcera son développement en capitalisant sur la

couverture géographique d’Airgas pour accélérer le déploiement de ses

technologies sur le marché américain.
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Le marché des gaz aux États-Unis est attractif car c’est le plus grand

marché des gaz industriels dans le monde. C’est aussi celui qui présente

la plus forte croissance parmi les économies avancées. La croissance

moyen terme attendue pour le marché américain correspond à

20-25  % de la croissance du marché mondial des gaz industriels.

Le marché américain bénéficie de forces structurelles sur le long

terme, notamment des prix du gaz naturel et de l’énergie compétitifs

qui stimulent l’investissement et la production industrielle. Le marché

américain est un marché clé pour la croissance globale et l’innovation du

fait du développement d’une conscience environnementale de plus en

plus forte, de tendances sociétales telles que la santé ou le vieillissement

de la population ou encore d’un environnement fortement marqué par la

technologie et l’innovation.

La moitié du marché des gaz conditionnés aux États-Unis étant

constituée de producteurs indépendants, la fragmentation du marché

présente des opportunités de croissance supplémentaire d’autant

plus qu’Airgas comme Air  Liquide ont une grande expérience dans

l’intégration de petites entreprises.

Cette acquisition permet de déployer l’innovation d’Air  Liquide aux

États-Unis et aussi de répliquer le succès d’Airgas en termes de produits

et de modèle économique en dehors des États-Unis.

La mise en commun des forces des deux sociétés favorise le

développement d’offres innovantes et digitales apportant de la valeur

ainsi que de nouveaux services aux clients de gaz conditionnés dans le

monde.

En conclusion, Air Liquide est convaincu que cette transaction permet

de créer une combinaison unique d’activités en Amérique du Nord,

renforçant significativement sa capacité à se développer dans la région

et au-delà.



LANCEMENT DU PROGRAMME D’ENTREPRISE

2016-2020 : NEOS

Le Groupe prend une nouvelle dimension à la suite de l’acquisition

d’Airgas et entre ainsi dans une nouvelle phase de son développement.

Air  Liquide publie les grandes lignes de son nouveau plan à moyen

terme, NEOS, le 6 juillet 2016.

Sa stratégie est celle d’une transformation centrée sur le client

permettant d’assurer une croissance rentable dans la durée.

Elle s’appuie sur l’excellence opérationnelle et la qualité des

investissements, de même que sur l’innovation ouverte et

l’organisation en réseau déjà mise en place par le Groupe à l’échelle

mondiale. L’ambition d’Air Liquide est d’être le leader de son industrie,

d’être performant sur le long terme et de contribuer à un monde plus

durable.
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) ACTIVITÉS ET FACTEURS DE RISQUES



Activités

Les activités du Groupe sont organisées de la manière suivante : Gaz &amp; Services, Ingénierie &amp; Construction, Marchés globaux &amp; Technologies.

Des informations complémentaires sont présentées dans la section « Performance 2016 » du présent chapitre.



CHIFFRE D’AFFAIRES GROUPE 2016

Marchés globaux &amp; Technologies

2%



Gaz &amp; Services

96 %



Ingénierie &amp; Construction

2%

Électronique

9%

Grande Industrie

28 %

Santé

17 %



18 135

millions d’euros



Industriel Marchand

42 %



GAZ &amp; SERVICES

La fourniture de gaz implique une production locale aﬁn de limiter

les coûts de transport. Les unités de production de gaz du groupe

Air  Liquide sont donc réparties dans toutes les régions du monde et

peuvent approvisionner plusieurs types de clients et d’industries, selon

les volumes et les services requis. Ainsi, la gestion opérationnelle de

l’activité Gaz &amp; Services est assurée par quatre zones géographiques

(Europe, Amériques, Asie-Paciﬁque et Moyen-Orient et Afrique) et

animée par Branche d’activité mondiale, pour mieux accompagner les

évolutions des différents marchés :

„ la Grande Industrie fournit des gaz industriels en exploitant

des unités de production de grande taille. Elle sert les clients

dans les secteurs de la métallurgie, de la chimie, du raffinage

et de l’énergie, dont la consommation importante de gaz justifie

l’approvisionnement par usine dédiée ou par canalisation. La

Grande Industrie approvisionne aussi les autres Branches d’activité

du Groupe ;



„ l’Industriel Marchand fournit une gamme variée de gaz,

d’équipements d’application et de services associés. Elle sert des

industries de toutes tailles qui requièrent des quantités plus réduites

que pour les clients Grande Industrie. Le produit est distribué, soit en

vrac, sous forme liquide, pour les moyennes et les grandes quantités,

soit en bouteilles, sous forme gazeuse, pour les petites quantités ;

„ la Santé fournit des gaz médicaux, des produits d’hygiène, des

services ainsi que du matériel aux hôpitaux et aux patients à leur

domicile. Elle produit et distribue également des ingrédients de

spécialité pour la santé destinés aux marchés de la cosmétique, de

la pharmacie et des vaccins ;

„ l’Électronique fournit des Gaz &amp; Services dédiés à la production

des semi-conducteurs, des écrans plats et des panneaux

photovoltaïques.

Selon leur utilisation finale, les gaz sont distribués sous différents

états et de différentes manières  : sous forme gazeuse par réseau de

canalisations, sous forme liquide en camions-citernes cryogéniques

et sous forme gazeuse à haute pression en bouteilles. L’activité Gaz &amp;

Services représente 96 % du chiffre d’affaires total du Groupe.
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GRANDE INDUSTRIE

CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 GRANDE INDUSTRIE

PAR ACTIVITÉ



La Branche d’activité Grande Industrie propose à ses clients dans

les secteurs de la métallurgie, de la chimie, du raffinage et de l’énergie,

des solutions gaz et énergie indispensables à leur propre production

industrielle, leur permettant notamment d’améliorer l’efficacité de

leurs procédés et de rendre leurs usines plus respectueuses de

l’environnement. Leader mondial dans ce domaine, Air Liquide bénéficie

d’équipes de développement et d’ingénierie dédiées, qui s’appuient

sur des technologies propriétaires différenciantes, et des processus

rigoureux de sélection des investissements et d’exécution de projets,

intégrant souvent des canalisations de plusieurs dizaines, voire

centaines de kilomètres.



Autres

1%

Cogénération :

vapeur et électricité

11 %



Gaz de l’air

55 %



Hydrogène/

Monoxyde

de carbone

33 %



*



5 037*

millions d’euros



Soit 29 % du chiffre d’affaires Gaz &amp; Services.



LES PROCÉDÉS DE LA GRANDE INDUSTRIE

Séparation des gaz de l’air (ASU : Air Separation Unit)

Une unité de séparation des gaz de l’air (ASU) comprime, liquéfie puis distille l’air afin d’en séparer les différents composants : 78 % d’azote, 21 %

d’oxygène et 1 % d’argon et de gaz rares (néon, krypton et xénon). Seules certaines ASU de grande taille permettent de produire des gaz rares.

La consommation d’électricité est importante.



PRODUCTION DES GAZ DE L’AIR

SCHÉMA SIMPLIFIÉ DE FONCTIONNEMENT D’UNE UNITÉ DE SÉPARATION DES GAZ DE L’AIR



1

COMPRESSION



2



3



ÉPURATION



REFROIDISSEMENT



Procédé non cryogénique



4

DISTILLATION



Procédé cryogénique



Refroidissement cryogénique
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Air
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Air comprimé
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liquéﬁé

Compresseur
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Très basses températures
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6OFQBSUJFEFTQSPEVJUTEFMÏUBQF
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EBOTMÏDIBOHFVS



Colonnes de distillation
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Production d’hydrogène et de monoxyde de carbone (SMR : Steam Methane Reformer)

Par réformage du gaz naturel à la vapeur (vaporéformage), un SMR produit de l’hydrogène et du monoxyde de carbone. La matière première la plus

courante est le gaz naturel ; les consommations d’électricité et d’eau sont modestes.



PRODUCTION D’HYDROGÈNE

SCHÉMA SIMPLIFIÉ DE FONCTIONNEMENT D’UNE UNITÉ DE PRODUCTION D’HYDROGÈNE



Gaz naturel



1



2



3



4



Élimination

du soufre et

préréformage



Production

du gaz de synthèse



Réaction Shift



Puriﬁcation



SMR

(Steam Methane Reformer)



Réacteur « Shift »



Hydrogène pour

les clients

de Grande Industrie



Gaz

de Synthèse

C

Catalyseur



Catalyseur



Gaz résiduel

renvoyé

vers les brûleurs



Vapeur



Le gaz naturel, essentiellement composé

de méthane (CH4) contient également des

hydrocarbures plus lourds et du soufre qui

sont éliminés.



La réaction entre le gaz naturel et la

vapeur d’eau se produit dans un four, à

l’intérieur de tubes remplis de catalyseurs.

Le gaz de synthèse (ou syngaz) produit est

composé essentiellement d’hydrogène et

de monoxyde de carbone.



SECTION CHAUDE



Le gaz de synthèse réagit avec la vapeur

d’eau pour produire de l’hydrogène

supplémentaire. À la sortie du réacteur, le

mélange gazeux est essentiellement

constitué d’hydrogène et de dioxyde de

carbone.



L’hydrogène produit est puriﬁé et livré aux

clients. Les gaz résiduels sont envoyés

aux brûleurs du four (voir étape 2 –

Production de gaz de synthèse).



SECTION FROIDE



Cogénération

La cogénération consiste à produire simultanément et efficacement de l’électricité et de la vapeur d’eau en consommant du gaz naturel et de l’eau.

L’électricité est autoconsommée ou fournie au réseau électrique local, la vapeur d’eau est nécessaire à certains procédés industriels.



La Branche d’activité Grande Industrie fournit de l’oxygène, de l’azote,

de l’argon, de l’hydrogène, du monoxyde de carbone grâce à un

réseau d’usines et de canalisations. Fin 2016, cet ensemble comprend

365  grandes unités de séparation de gaz de l’air et 50  unités de

production d’hydrogène et de monoxyde de carbone dans le

monde entier. De plus, le Groupe opère également 18  centrales de

cogénération pour fournir à ses clients vapeur d’eau et électricité.

Dans la métallurgie, l’oxygène est utilisé dans la production d’acier

pour améliorer les performances énergétiques et réduire les émissions

polluantes. La majorité des nouveaux projets est aujourd’hui située dans

les économies en développement.

L’industrie chimique utilise surtout de l’oxygène, de l’hydrogène et du

monoxyde de carbone dans ses procédés de fabrication et aussi de

l’azote pour l’inertage de ses installations.

L’industrie du raffinage consomme de l’hydrogène pour réduire le

taux de soufre des carburants et alléger les hydrocarbures lourds. La

demande en hydrogène augmente en raison, d’une part, de législations

toujours plus strictes en matière d’émissions et, d’autre part, de

l’utilisation d’hydrocarbures de plus en plus lourds.



Par ailleurs, de nombreuses industries liées à l’énergie ou à la chimie

utilisent de l’oxygène en grande quantité pour transformer le charbon,

le gaz naturel ou les hydrocarbures liquides en gaz de synthèse pour

la production de produits chimiques, d’essences synthétiques ou

d’électricité. Pour répondre aux besoins de ces clients, la fourniture de

grandes quantités de gaz est indispensable. Air Liquide approvisionne

ses clients directement par canalisations, en provenance d’une usine

dédiée ou de différentes usines reliées en réseau. Air Liquide construit

ses propres réseaux de canalisations depuis 40  ans. À ce jour, leur

longueur atteint plus de 9  300  km dans le monde, s’étendant pour

l’Europe du Nord par exemple, de Rotterdam à Dunkerque, et pour la

côte du golfe du Mexique aux États-Unis, de Lake Charles, Louisiane, à

Corpus Christi, Texas. De nombreux réseaux locaux de taille moyenne

ont aussi été construits dans des bassins industriels importants et

en fort développement en Allemagne, en Italie, à Singapour et, plus

récemment, en Chine.

L’utilisation de gaz industriels pour ces différents procédés industriels

est indispensable. Toute discontinuité dans la fourniture oblige

le client à interrompre ses opérations de production  ; la fiabilité

de l’approvisionnement est donc primordiale. Cependant, bien

qu’indispensable, la fourniture de gaz ne représente pour le client qu’un

coût minime comparé à son coût global de production.
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Les matières premières nécessaires à la production de gaz industriels

varient selon le type de gaz et la localisation de l’unité de production. La

production d’oxygène et d’azote requiert de l’air et une grande quantité

d’électricité. Les unités de production d’hydrogène et de monoxyde de

carbone consomment principalement du gaz naturel et peu d’électricité.

Les unités de cogénération consomment du gaz naturel et de l’eau.

De manière générale, ces procédés industriels ont des intensités

énergétique et capitalistique élevées.

La fourniture du gaz est généralement contractualisée pour une durée

de 15 ans. Pour certains projets spécifiques, la durée du contrat peut aller

jusqu’à 20  ans, voire au-delà. La signature de nouveaux contrats pour

des nouveaux sites clients industriels est gage de croissance future. Le

Groupe s’engage à garantir un haut niveau de fiabilité et de disponibilité

du gaz en service continu, sur le long terme, par une solution industrielle

performante. En contrepartie, les contrats intègrent une indexation sur les

coûts variables, principalement pour l’électricité et le gaz naturel, et des

volumes minimaux garantis par des clauses d’achat ferme (take-or-pay).



L’activité Grande Industrie s’appuie sur des contrats de long

terme, dont les prix sont indexés, notamment sur les coûts

d’énergie. Ces contrats, qui comportent des clauses «  take-orpay  », offrent une grande visibilité sur les revenus futurs et une

protection en cas de baisse importante des volumes consommés

par le client (en dessous du niveau minimum du take-or-pay). Le

cycle d’investissement long et l’intensité capitalistique élevée

requièrent un bilan solide. La signature de nouveaux contrats est

gage de croissance future.

Air Liquide développe une stratégie de réseaux de canalisations

dans les bassins industriels afin d’offrir une plus grande fiabilité

de fourniture aux clients et d’optimiser les coûts opératoires.



INDUSTRIEL MARCHAND

La Branche d’activité Industriel Marchand sert une très grande

diversité de marchés et de clients – artisans, PME, groupes industriels

internationaux. Elle leur offre des solutions gaz complètes pour mettre

en œuvre et optimiser leurs procédés industriels. Forte d’un réseau

mondial d’experts métiers et d’une large couverture géographique, elle

fournit à plus de 2 millions de clients des solutions innovantes incluant

gaz industriels, matériel de soudage, équipements d’application et de

sécurité, et services associés.



CHIFFRE D’AFFAIRES 2016

INDUSTRIEL MARCHAND PAR MARCHÉ FINAL



L’activité industriel Marchand sert cinq marchés principaux :

„ Matériaux et énergie : Les clients de ce marché utilisent des gaz

très différents. L’oxygène permet de réduire l’énergie consommée

dans les procédés de fabrication du verre et des métaux et de

traiter les eaux usées. L’azote est utilisé pour créer des atmosphères

inertes qui préservent les produits sensibles à l’oxygène. Le dioxyde

de carbone est utilisé pour le traitement de l’eau potable, l’hélium

pour la plongée professionnelle et l’imagerie par résonance

magnétique. L’azote et le dioxyde de carbone peuvent être utilisés

pour la récupération assistée de pétrole ou de gaz et permettent

dans certains cas de réduire la consommation d’eau et de solvants.



Technologie

et recherche

10 %

Matériaux

et énergie

25 %



Professionnels

et distribution

14 %



7 565*

millions d’euros



Alimentaire

et pharmacie

16 %



*



Automobile

et fabrication

35 %



Soit 44 % du chiffre d’affaires Gaz &amp; Services.



CHIFFRES CLEFS DE L’ACTIVITÉ

INDUSTRIEL MARCHAND

„ ~ 24 millions de bouteilles

„ ~ 13 000 camions

„ ~ 61 000 réservoirs installés en clientèle

„ &gt; 1 000 petits générateurs de production de gaz sur site (unités dites

« on-site »)

„ ~ 37 000 collaborateurs

„ ~ 1 000 magasins
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Zoom sur l’industrie du verre : dans tous les domaines du verre, les

clients utilisent l’oxygène pour faciliter la fusion des matières premières,

économiser l’énergie fossile et réduire leurs émissions de polluants

comme les oxydes d’azote. Pour la fabrication du verre plat dédié

au bâtiment et à l’industrie automobile, les clients (verriers) utilisent

également de l’azote et de l’hydrogène pour améliorer la qualité et la

transparence de leurs produits, alors que dans le verre creux dédié

à l’emballage (bouteilles, flacons…) ou aux arts de la table, les clients

utilisent de l’oxygène pour supprimer les défauts de fabrication et

obtenir un aspect de qualité. Ces industriels sont livrés soit par camion,

sous forme de liquide cryogénique, soit par des petits générateurs de

production de gaz sur site (unités dites « on-site ») pour les plus grands

fours. Air  Liquide met à disposition les stockages et accessoires de

mesure et de contrôle des débits de gaz, ainsi que les technologies

de combustion, comme les brûleurs conçus par ses ingénieurs, pour

maximiser le rendement et l’efficacité des fours de fusion.



„ Automobile et fabrication : L’argon et les mélanges à base

d’argon sont utilisés pour le soudage des pièces métalliques dans

les industries manufacturières, l’hydrogène et l’azote pour les

traitements thermiques, les gaz spéciaux pour l’analyse des gaz

d’échappement, l’hélium pour les airbags et les gaz rares (krypton,

xénon) pour les phares et l’isolation thermique. L’oxygène et

l’acétylène interviennent, quant à eux, lors des opérations de chauffe
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et de coupage des métaux. Air  Liquide permet ainsi aux clients

de produire des biens de qualité, d’optimiser leurs procédés de

fabrication et de préserver leur environnement de travail.



Zoom sur l’industrie manufacturière : de nombreuses opérations

de fabrication font appel à des opérations de coupage, soudage ou

traitement thermique de pièces métalliques. Les gaz industriels jouent

un rôle essentiel pour améliorer la productivité des sites tout en assurant

la qualité de fabrication. Ils sont fournis sous forme gazeuse à haute

pression, grâce à des bouteilles souvent équipées de vannes innovantes

à détente intégrée, ou sous forme de liquide pour les plus grands sites

de production. Les experts Air Liquide accompagnent nos clients pour

leur proposer des solutions gaz toujours plus adaptées à leurs procédés

et leurs besoins spécifiques. L’argon, le dioxyde de carbone ou l’hélium

sont des molécules essentielles pour garantir la qualité des soudures à

l’arc, l’oxygène et l’acétylène sont utilisés pour le coupage des métaux,

l’azote ou l’oxygène pour le coupage au laser ; l’argon ou l’azote pour les

nouveaux procédés d’impression 3D alors que l’azote ou l’hydrogène

sont indispensables aux traitements physico-chimiques des pièces

comme le recuit, la cémentation ou la trempe, permettant d’atteindre

les propriétés mécaniques finales. Air  Liquide installe chez les clients

stockages ou panoplies de détente pour gaz en bouteille ainsi que les

équipements associés pour le contrôle des procédés concernés, y

compris des dispositifs de mesure et de contrôle de l’atmosphère des

fours de traitement thermique.



„ Alimentaire et pharmacie  : Les technologies du Groupe

permettent d’allonger les durées de conservation et d’améliorer

les procédés de fabrication et de refroidissement des produits

alimentaires et pharmaceutiques. Les trois principales activités sont

la fourniture de dioxyde de carbone pour les boissons, de mélanges

de gaz pour le conditionnement sous atmosphère contrôlée et

d’azote pour l’inertage des aliments ou leur surgélation. Air Liquide

assure la conformité de ses produits aux régulations en vigueur dans

ces marchés, notamment la traçabilité complète de ses gaz.



Zoom sur la surgélation des aliments  : le froid cryogénique

permet de faire baisser très rapidement la température des aliments

en évitant leur déshydratation de surface et la formation de gros

cristaux de glace dans le produit. Cela permet ainsi de conserver

toutes les propriétés gustatives des aliments surgelés. Air  Liquide

fournit et garantit aux clients la qualité et la sécurité alimentaire

de l’azote ou du dioxyde de carbone liquide nécessaire à la

surgélation, en conformité avec les spécifications réglementaires de

traçabilité. Air  Liquide met également à disposition des industriels

agroalimentaires les tunnels ou armoires de surgélation développés

par ses ingénieurs, permettant ainsi de traiter directement leur

production tout en garantissant les meilleures conditions d’hygiène,

de qualité, de productivité et d’efficacité. Air Liquide assure le réglage

et la maintenance de ces équipements et apporte aux clients

l’expertise requise à l’intégration et à l’utilisation de ses équipements

de surgélation dans la chaîne de production.
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„ Technologie et recherche : Les gaz industriels sont utilisés dans

l’assemblage et l’encapsulation des composants électroniques, dans

les procédés optoélectroniques, notamment dans la fabrication des

LED et l’étirage des fibres optiques et des lingots de silicium. Les gaz

spéciaux nécessaires, entre autres, au calibrage des instruments

d’analyse sont largement utilisés dans les centres de recherche

et laboratoires d’analyses. Des solutions complètes de grande

technicité combinant gaz et équipements ont été développées pour

ces différentes applications.



Zoom sur l’optoélectronique  : la fabrication d’une fibre optique

nécessite, dans un premier temps, la production d’un barreau de silice,

appelée préforme. Cette préforme est consolidée à l’aide d’hydrogène,

d’oxygène et d’hélium, puis fondue dans un four et étirée en fibre optique

à la vitesse de 1  500 à 2  000 mètres par minute. La fibre étirée est

ensuite refroidie à l’hélium. Air  Liquide accompagne les fabricants de

fibre optique en leur fournissant ces gaz de haute pureté. Par ailleurs,

le matériau de base utilisé par les LED blanches et bleues nécessite

un atome d’azote. Pour cela, de l’ammoniac UHP (ultra haute pureté)

est injecté durant la phase de dépôt. Liquide à température ambiante,

l’ammoniac doit être chauffé pour prendre sa forme gazeuse. Notre

solution de chauffage à induction, qui évapore plus efficacement

l’ammoniac UHP, permet à nos clients d’utiliser d’importants volumes de

ce gaz. Air Liquide propose l’ensemble des gaz destinés à la fabrication

des LED, y compris les équipements et les installations de mise en

œuvre.



„ Professionnels et distribution : une gamme complète de gaz est

proposée pour les activités de plomberie, chauffage, ventilation,

climatisation, maintenance industrielle et réparation automobile,

principalement pour le soudage. Ces gaz sont très souvent offerts à

la vente dans un conditionnement dédié – en bouteilles sous forme

gazeuse comprimée – adapté aux besoins d’utilisation des clients.

Air  Liquide offre également dans certains pays, notamment en

Amérique du Nord, une gamme complète d’équipement de soudage

(Radnor, Red-D-Arc), fils et postes, ainsi que tous les équipements

de protection individuels requis pour pouvoir travailler en toute

sécurité, permettant aux clients artisans et entrepreneurs de trouver

rapidement et au même endroit tous les éléments dont ils ont besoin

pour assurer leurs activités de soudage.

La Branche d’activité Industriel Marchand vend du gaz en bouteilles

sous forme comprimée via de multiples canaux de distribution pour

couvrir tous les besoins clients  : par téléphone, via des sites Internet

d’e-commerce et/ou via son réseau de distribution pour offrir une

expérience client proposant un arrêt unique pour les gaz et les

équipements. Les bouteilles de gaz peuvent aussi être directement

livrées chez les clients, avec une gestion optimisée du stock grâce au

traçage des bouteilles. L’expertise Air  Liquide vis-à-vis des procédés

clients est toujours proposée.
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MODES DE FOURNITURE DU GAZ



La Branche d’activité Industriel Marchand fournit aussi le gaz sous forme

liquide en utilisant la livraison par camion. La Branche d’activité gère

alors le niveau de stockage de gaz chez les clients à distance en utilisant

la télémétrie. Elle fournit tous les équipements pour utiliser les gaz sur

les sites clients, du réservoir de stockage aux équipements d’application

(tunnels de surgélation, panneaux de contrôle et d’utilisation, brûleurs,

buses d’injection) et optimise les opérations des clients en s’appuyant

sur un réseau unique et mondial de spécialistes d’applications. Les

clients livrés en gaz sous forme liquide sont appelés clients vrac.

La Branche d’activité Industriel Marchand propose enfin des petits

générateurs de production de gaz sur site (dits unités «  on-site  »). Ce

mode de fourniture de gaz est contractualisé pour des durées pouvant

aller jusqu’à 15 ans ; il concerne les clients ayant des besoins de volumes

très importants ou ayant des sites de production isolés.

Services et autres

15 %



Équipements

et Installations

21 %

Petits générateurs

de production de

gaz sur site

4%



Gaz en bouteilles

25 %

Gaz de spécialité

(Hélium, CO2…)

9%

Gaz liquide

26 %



La distribution reste traditionnellement locale avec des distances

d’acheminement ne dépassant que rarement un rayon de 200 à 250 km

autour du site de production. Pour assurer cette présence locale,

l’activité Industriel Marchand s’appuie principalement sur les capacités

de production des gaz de la Grande Industrie et développe ensuite sa

propre logistique de distribution.

„ Pour les clients consommant les gaz industriels en petite quantité, les

gaz sont distribués en bouteilles. D’un point de vue opérationnel, la

majorité des gaz est produite par l’activité Grande Industrie et ensuite

livrée dans des usines de conditionnement de l’activité Industriel

Marchand. Ces gaz sont stockés puis, après évaporation, transvasés

dans des cylindres de différentes capacités (typiquement de 5 à

50 litres). Il est possible de mélanger les gaz pour créer de nouvelles

références produits. Une flotte de camions conçus pour le transport

de ces cylindres est alors utilisée pour livrer les bouteilles aux clients
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ou aux distributeurs ou magasins. Dans ces deux derniers cas, les

clients, surtout des artisans et des entrepreneurs, peuvent venir

chercher eux-mêmes les cylindres dont ils ont besoin pour leur

activité.

„ Pour les clients consommant des gaz industriels en plus grande

quantité, les gaz sous forme liquide sont fournis par les usines de

la Grande Industrie (oxygène, azote, argon, hydrogène). Ils sont

directement distribués par des camions de l’activité Industriel

Marchand aux clients vrac ou aux clients ayant un petit générateur

de production de gaz sur site où des réservoirs de stockage

ou de secours ont été préalablement installés. Les clients vrac

consomment le gaz directement sous forme liquide (par exemple

dans l’industrie agroalimentaire) ou après évaporation au travers

d’équipements (échangeurs) dédiés, également installés et

maintenus par Air Liquide.

Au point d’utilisation des gaz chez les clients, Air  Liquide installe

tous les équipements requis pour le bon usage des gaz tels que des

détendeurs pour ajustement de la pression, des instruments pour la

mesure et le contrôle des débits, le mélange des gaz ou l’injection de

gaz dans le procédé de fabrication. Air  Liquide assure la fiabilité de

l’approvisionnement des gaz et garantit la qualité des matériels utilisés

(réservoirs de stockage et bouteilles). Les équipements d’utilisation et

d’application des gaz sont investis et maintenus par Air Liquide.



L’activité Industriel Marchand est caractérisée par une forte

diversité de clients, de marchés, d’applications et de solutions et

services. La durée des contrats peut s’étendre jusqu’à cinq  ans

pour les bouteilles et la fourniture en gaz liquide et jusqu’à 15 ans

pour les petits générateurs de production de gaz sur site. Les

revenus proviennent de la vente de gaz et de services associés.

C’est un métier de service et d’expertise, à composante

technologique et innovation, très local, où la densité géographique

est clé. Les situations concurrentielles peuvent varier d’une zone

à l’autre.

L’innovation en termes de marchés, de produits et d’applications

est un fort vecteur de croissance. La croissance de l’activité est

aussi influencée par la présence de production industrielle locale.
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SANTÉ

La Branche d’activité Santé fournit des gaz, des services, du matériel

médical et des produits d’hygiène à plus de 15 000 hôpitaux et cliniques,

et 1,4  million de patients à domicile dans le monde. La Branche Santé

intègre le segment d’activité des Ingrédients de spécialité avec sa filiale

SEPPIC, qui sert les marchés de la cosmétique, de la pharmacie et des

vaccins.

Air  Liquide est l’un des leaders mondiaux dans ce secteur d’activité

soumis à de fortes obligations réglementaires, liées au statut de

médicament de plusieurs de ses gaz, ainsi qu’à la multiplicité des parties

prenantes (patients, médecins et payeurs). La répartition géographique

du segment d’activité Gaz médicaux correspond à celle de l’activité

Marchand Industriel, ceci s’est notamment renforcé avec l’acquisition

d’Airgas aux États-Unis. Les segments Santé à domicile, Hygiène et

Ingrédients de spécialité sont davantage concentrés en Europe. Ainsi,

près de 75 % des ventes de la Branche d’activité Santé sont en Europe,

et près de 20 % aux Amériques.



CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 SANTÉ PAR ACTIVITÉ



Hygiène

10 %



*



L’activité Santé tire une partie de sa croissance de la mise en place de

systèmes et d’infrastructures de santé dans de nombreuses économies

en développement. L’activité Santé à domicile, permettant le maintien à

leur domicile des patients, se développe du fait de la forte prévalence

des maladies chroniques et de l’allongement de la durée de vie. Cette

activité répond également aux contraintes croissantes de maîtrise des

dépenses de santé dans les pays économiquement avancés.

À travers sa filiale SEPPIC, Air  Liquide produit et commercialise des

ingrédients de spécialité comme des excipients et principes actifs pour

la cosmétologie, des adjuvants pour les vaccins et le pelliculage pour

certains médicaments.



Ingrédients de spécialité

9%



Gaz médicaux

32 %



Dans le domaine de la Santé à domicile, Air  Liquide a développé

son offre au-delà de l’oxygénothérapie. Le Groupe prend en charge

1,4  million de patients à domicile souffrant notamment de bronchopneumopathie chronique obstructive, d’apnée du sommeil, de diabète

ou de la maladie de Parkinson, en leur fournissant des services

médico-techniques et de suivi à long terme. En veillant au bon suivi

des prescriptions et en favorisant l’observance du traitement par les

patients, Air Liquide, prestataire de Santé à domicile, devient un maillon

clé de la relation patient/médecin/payeur et contribue à l’amélioration

de la santé et de la qualité de vie des patients au quotidien, ainsi qu’à

l’efficacité des systèmes de santé.



Santé à domicile

49 %



3 111*

millions d’euros



En près de 20 ans, Air Liquide s’est affirmé comme un acteur majeur de la

santé en Europe (France, Allemagne, Italie, Royaume-Uni, Scandinavie,

Espagne et Pays-Bas), au Canada et en Australie. Le Groupe est

également implanté aux États-Unis (gaz médicaux uniquement), en

Amérique du Sud, en Afrique et au Japon, et a récemment commencé

son développement en Europe de l’Est, en Corée du Sud et en Chine, au

fur et à mesure du développement des systèmes de santé locaux.



Soit 18 % du chiffre d’affaires Gaz &amp; Services.



Air  Liquide fournit aux hôpitaux et aux cliniques des gaz médicaux,

comme l’oxygène et le protoxyde d’azote, pour les salles d’opération,

les unités de soins intensifs, les soins d’urgence et, d’une manière plus

générale, les chambres des patients.

Le Groupe innove et développe également des gaz thérapeutiques,

utilisés en particulier en réanimation pour les cas d’hypertension

artérielle pulmonaire aiguë (Kinox™), ou pour soulager la douleur

(Kalinox™). Plusieurs gaz thérapeutiques sont aujourd’hui encore en

phase de Recherche et Développement, et le Groupe a entrepris des

démarches d’extension de ses autorisations de mise sur le marché.

Avec sa filiale Schülke, Air  Liquide fournit également aux hôpitaux et

aux cliniques une gamme étendue de produits d’hygiène médicale

(pour les mains, la peau, les instruments et les surfaces) pour lutter en

particulier contre les maladies nosocomiales. Air Liquide contribue ainsi

à la sécurité des patients, particulièrement dans les salles d’opération et

les unités de soins intensifs. Certains produits d’hygiène sont également

destinés aux industriels, dont les procédés requièrent une propreté

irréprochable.



L’activité Santé produit et distribue des gaz médicaux pour les

hôpitaux et fournit des services de santé pour des patients à

domicile. Elle évolue dans un cadre réglementaire strict. Densité,

qualité des services supports et efficacité sont primordiales car

elles permettent de résister aux pressions tarifaires des systèmes

de santé, notamment dans les économies avancées.

Air  Liquide est présent tout au long du parcours de soins  :

traitement des maladies aiguës (avec les gaz médicaux à

l’hôpital), traitement des maladies chroniques (avec la Santé à

domicile) et prévention/bien-être (avec les activités Hygiène et

Ingrédients de spécialité santé).

L’allongement de la durée de vie, le besoin accru de prise en

charge du fait de l’augmentation des maladies chroniques et

le développement des systèmes de santé dans les économies

en développement font de l’activité Santé un solide relais de

croissance pour le Groupe.
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ÉLECTRONIQUE

Partout dans le monde, Air  Liquide accompagne les principaux

fabricants de semi-conducteurs, d’écrans plats et de cellules solaires,

s’appuyant sur son expertise, son infrastructure mondiale et sa proximité

stratégique avec les fabricants. Ses matériaux innovants devancent les

exigences croissantes des consommateurs en matière de mobilité,

de connectivité, de puissance de traitement et d’économie d’énergie.

Le Groupe offre des gaz vecteurs ultra-purs, une large gamme de

Matériaux spéciaux électroniques et de Matériaux avancés, des

équipements sophistiqués de distribution, d’épuration et de contrôle de

pureté en ligne. Les plus sophistiquées de ces Matériaux avancés sont

indispensables à la miniaturisation des nouvelles puces électroniques.

Sur site, les fabricants font appel à l’expertise du Groupe dans la gestion

totale au quotidien de ces fluides et équipements ainsi qu’à ses services

d’analyse de pointe afin d’améliorer sans cesse leurs procédés de

production.



CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 ÉLECTRONIQUE

PAR PRODUIT

Équipements

&amp; Installations

17 %

Gaz Vecteurs

38 %



Services

10 %



1 618*

Matériaux

Avancés

16 %



millions d’euros



Matériaux spéciaux

électroniques

19 %



La Branche Électronique fournit également les équipements et

procède à l’installation des conduites et unités de distribution des gaz et

produits chimiques ultra-purs destinés à équiper de nouvelles usines de

fabrication de ses clients.

Enfin, en raison de son expertise et de sa volonté d’offrir une prestation

complète à ses clients, Air Liquide propose également des services de

contrôle qualité et de gestion des fluides sur site en flux tendus et dans

des conditions rigoureuses de sécurité.

Ainsi le modèle de l’activité Électronique repose principalement

sur des accords de long terme pour la fourniture des gaz vecteurs

et sur la nécessité constante d’innovations technologiques pour

satisfaire les besoins des clients en concevant de nouvelles molécules

dites précurseurs. La combinaison des activités de gaz vecteurs,

de matériaux spéciaux électronique, de nouveaux matériaux et

d’équipements et installations permet à Air Liquide de limiter la volatilité

de son chiffre d’affaires dans ce secteur cyclique et à haut potentiel de

croissance.

L’activité Électronique d’Air  Liquide est située en Asie pour 66  %, en

Amériques pour 23 % et enfin en Europe pour 11 %.



La Branche Électronique fournit à ses clients des gaz vecteurs

(principalement de l’azote ultra-pur) à partir d’installations sur site,

destinés au transport de molécules, à l’inertage, à la protection des

systèmes électroniques et à la purge des outils de fabrication. La

nécessité d’une fourniture régulière et constante de gaz vecteurs

conduit à des engagements à long terme et à la construction d’unités de

production à proximité ou sur le site même du client.



L’activité Électronique du Groupe se répartit en trois catégories

différentes : les gaz vecteurs avec un modèle économique basé

sur des contrats de long terme et sur des volumes minimaux

garantis par des clauses de type «  take-or-pay  »  ; les Matériaux

spéciaux électroniques et Matériaux avancés, marqués par une

expertise technologique forte ; les Équipements &amp; Installations,

liés à la dynamique du cycle d’investissement du secteur

électronique.



Air  Liquide fournit également des matériaux pour l’électronique,

c’est-à-dire des Matériaux spéciaux électroniques et des Matériaux

avancés, qui interviennent au cœur des procédés de fabrication de



Dans un secteur électronique en croissance sur le long terme

avec des cycles courts, le mix d’activités, propre à Air  Liquide,

avec ses contrats long terme, représente un véritable atout.



*
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Matériaux

pour l’électronique

35 %



semi-conducteurs, écrans plats et cellules solaires. Avec l’acquisition

de la société Voltaix, réalisée en 2013, le Groupe élargit sa gamme

de Matériaux avancés. Dans cette gamme regroupée sous le nom

d’ALAM, il développe et commercialise des offres à forte valeur ajoutée,

incluant les offres ALOHA™ et Voltaix. Il renforce ses relations auprès

de clients clés et crée de nouvelles synergies dans la recherche et

l’industrialisation de Matériaux avancés.



Soit 9 % du chiffre d’affaires Gaz &amp; Services.
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SYNERGIES DE PRODUCTION ET LOGISTIQUES

Les quatre Branches qui constituent l’activité Gaz  &amp; Services sont

étroitement liées par une logique industrielle forte qui privilégie

la proximité. Le schéma présenté ci-après illustre pour une zone

géographique donnée la mutualisation des actifs, de production ou

de distribution, entre les différentes Branches. Grâce à ce maillage

industriel efficace, Air  Liquide profite de sa proximité avec ses clients

pour anticiper leurs besoins, comprendre les évolutions des marchés

et proposer des solutions innovantes. Cela permet aussi au Groupe de

cibler une grande diversité d’activités et de marchés.

Dans sa recherche de performance, le Groupe favorise les efficacités

dans différents domaines :



„ Ingénierie &amp; Construction : partage de l’expertise mondiale du Groupe,

transfert de connaissances, soutien aux zones géographiques ;

„ Recherche et Développement  : efforts constants pour développer

de nouvelles applications ;

„ Ressources Humaines  : culture managériale commune au sein

de géographies ou métiers variés, visant à sélectionner, former, et

valoriser les hommes et femmes du Groupe, favorisant un partage

unique des compétences.

La combinaison de toutes ces efficacités permet au groupe Air Liquide

de se renforcer et de croître tout en créant de la valeur sur le long terme.



„ Industrie  : investissements locaux dans de nouveaux actifs puis

mutualisation de ces actifs entre les différentes lignes de métiers,

optimisation des procédés de production, globalisation des

approvisionnements et notamment des achats d’énergie (électricité

et gaz naturel) ;
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Raffinage/Sidérurgie/

Chimie/Énergie

Transition

énergétique



Technologies

avancées

CLIENTS



Maritime



INGÉNIERIE

&amp; CONSTRUCTION
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O GIE
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˜ 67 000



COLLABORATEURS



CLIENTS



Photovoltaïque



NIQUE

CTRO

E

L

É



Oxygène



Semiconducteurs



Argon

ACTIFS DE PRODUCTION ET



ASU(a)



SMR(b)

Réseau

Camion

de canalisations



Écrans

plats



SA N



TÉ



PATI

EN
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Gaz

médicaux



Santé

à domicile

Hygiène

Ingrédients

de spécialité
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Sidérurgie

Chimie



Matériaux

&amp; énergie



CLIENTS



GRANDE INDUSTRIE



NTS



CLIE



Hélium

Hydrogène

ND



Azote



Automobile

&amp; fabrication



Alimentaire

&amp; pharmacie



IE



Centre de Bouteilles

conditionnement



TR



Vrac



US



On-site(c)



LM



AR



CHA



DE DISTRIBUTION



IN



D



NTS



CLIE



Professionnels

&amp; distribution



Technologie

&amp; recherche

(a) ASU : Unité de séparation des gaz de l’air (Air Separation Unit).

(b) SMR : Unité de production d’hydrogène et de monoxyde de

carbone (Steam Methane Reformer).

(c) On-site : Petit générateur de production de gaz sur site.
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INGÉNIERIE &amp; CONSTRUCTION

Afin de fournir aux clients les gaz nécessaires à leur production

industrielle, les ingénieurs d’Air Liquide ont développé des technologies

propriétaires. Le Groupe conçoit ainsi et construit, depuis plus de

100 ans, les unités de production de gaz qu’il opère pour son compte ou

qu’il réalise pour compte de tiers qui souhaitent produire leur gaz euxmêmes. Aujourd’hui encore, Air  Liquide est reconnu pour sa capacité

à améliorer constamment la productivité des unités de séparation

des gaz de l’air et des unités d’hydrogène grâce à ses technologies

parfaitement maîtrisées.

En effet, depuis l’acquisition de Lurgi en 2007, le Groupe a étendu son

champ de compétences technologiques. Il détient désormais en

propre des technologies de production d’hydrogène et de monoxyde

de carbone par vaporéformage du méthane, développées depuis

plus de 50 ans au sein de Lurgi. De plus, cette acquisition a permis de

compléter l’offre du Groupe avec les technologies de valorisation du

charbon ou du gaz naturel en gaz de synthèse, gaz naturel synthétique,

méthanol, propylène, carburants liquides, biocarburants. L’extension

de son savoir-faire en Ingénierie &amp; Construction permet au Groupe de

s’associer, en amont des projets de production de gaz industriels, au

développement des procédés de ses clients et de dynamiser ainsi la

croissance de ses ventes. Certains des procédés de ses clients, dont

les stades de développement varient, offrent des solutions techniques

de lutte contre le réchauffement climatique en permettant notamment le

captage d’un flux presque pur de CO2 émis par les sites industriels.

La majorité de l’activité Ingénierie  &amp; Construction d’Air  Liquide est

orientée vers les technologies de production de gaz industriels. Ainsi

en 2016, 58 % de son portefeuille de commandes en cours concernent

la fabrication d’unités de production de gaz de l’air ou d’hydrogène et

monoxyde de carbone.

Afin de couvrir l’ensemble des grands marchés industriels clients,

l’activité Ingénierie  &amp; Construction dispose d’une large présence

géographique avec 15  centres d’ingénierie principaux dans le monde,

implantés notamment en Amérique du Nord, en Europe et en Asie.

Ces implantations permettent au Groupe de répondre à la demande

mondiale tout en maîtrisant ses coûts de production.

Le Groupe privilégie en premier lieu le développement de son

activité de vente de gaz par rapport à celle de vente d’équipements.

Néanmoins, l’Ingénierie  &amp; Construction a pour le Groupe une

dimension toute stratégique, à la fois pour l’interne et l’externe.

En interne, elle permet au Groupe de bénéficier des ressources

d’ingénierie nécessaires aux projets d’investissements liés au

développement de son activité Gaz  &amp; Services. Elle assure un niveau

élevé d’expertise, condition primordiale pour concevoir des unités

performantes répondant spécifiquement aux demandes des clients

des activités Gaz. Elle apporte un support au Groupe lors des reprises

de site en ayant une juste appréciation de la qualité des actifs achetés.



L’activité Ingénierie  &amp; Construction intervient aussi pour le compte

de clients tiers. Air  Liquide conçoit et construit des unités sur mesure

qui appartiendront et seront opérées par les clients. Cette activité

de clients tiers permet aussi au Groupe d’évaluer en permanence la

compétitivité de ses technologies et de son offre commerciale. Elle

permet notamment à Air Liquide de tisser des relations étroites avec les

clients auto-producteurs de gaz et de mieux connaître leurs procédés

industriels et leurs projets d’investissement. Dans certains cas, des

négociations initialement orientées vers la vente d’équipement ont été

finalisées par la signature d’un contrat de fourniture de gaz industriel à

long terme. Dans le cadre de cette activité de clients tiers, la stratégie

consiste à privilégier les contrats d’étude et de fourniture d’équipements

et à ne pas inclure les risques de construction dans les contrats. Dans

ce contexte, la contribution au chiffre d’affaires consolidé de l’activité

Ingénierie &amp; Construction peut varier significativement d’une année sur

l’autre.



L’activité Ingénierie &amp; Construction confère au Groupe un réel

avantage compétitif lui permettant à la fois de proposer des

solutions complètes à ses clients et de s’engager pour ses besoins

propres dans un processus continu d’amélioration des procédés

industriels et de réduction des coûts des actifs industriels.



En 2016, les ventes tiers consolidées Ingénierie  &amp; Construction

atteignent 474 millions d’euros.



MARCHÉS GLOBAUX &amp; TECHNOLOGIES

L’activité Marchés globaux &amp; Technologies se focalise sur les nouveaux

marchés nécessitant une approche mondiale, en s’appuyant sur la

science, les technologies, les modèles de développement et les usages

liés à la transformation numérique.

Elle est composée de :

„ advanced Business  &amp; Technologies  – aB&amp;T (Marchés  &amp;

Technologies avancés), chargé d’ouvrir de nouveaux marchés liés

à la transition énergétique, tels que l’énergie hydrogène, le transport

propre grâce au Bio-Gaz Naturel Véhicules (Bio-GNV) et à la

réfrigération mobile à l’azote, la purification du biogaz, ainsi que de

développer les marchés Spatial, Aéronautique, Cryogénie extrême,

à partir des technologies cœur de métier ;

„ Air Liquide Maritime, chargé de développer les usages des gaz pour

les acteurs du domaine maritime, à savoir les plateformes offshore

pétrole et gaz (construction et maintenance, inertage, assistance

au forage, fourniture de services de calibration, gaz de plongée), les

éoliennes offshore, ou le transport cryogénique par voie maritime de

molécules à forte valeur ajoutée, comme l’hélium.

Elle regroupe 1  600 collaborateurs et a généré en 2016 un chiffre

d’affaires de 330 millions d’euros.



26



DOCUMENT DE RÉFÉRENCE 2016 I AIR LIQUIDE



RAPPORT DE GESTION

Activités et facteurs de risques



1



Concurrence

À l’échelle mondiale, le secteur des gaz industriels compte

quatre  acteurs principaux  : Air  Liquide, Linde (Allemagne), Praxair

(États-Unis) et Air Products (États-Unis). Fin 2016, Linde et Praxair ont

confirmé des discussions quant à une éventuelle fusion entre égaux des

deux groupes.

Il existe également plusieurs acteurs régionaux, tels que Taiyo Nippon

Sanso (Japon), Messer (Allemagne), Yingde (Chine) et Hangzhou

Hangyang (Chine).

Enfin, sur les marchés locaux, de nombreux acteurs de taille plus

modeste sont également présents.

Dans la Grande Industrie, le client choisit entre production par luimême  – autoproduction  – et externalisation de sa fourniture de gaz.

On estime aujourd’hui à 80  % la part mondiale d’autoproduction de

l’hydrogène et à 65  % celle de l’oxygène, avec cependant de fortes

disparités géographiques. Les sociétés autoproductrices de gaz

sont donc les plus grandes concurrentes du Groupe. Cependant, le

passage progressif de certains clients à l’externalisation représente

une opportunité de croissance majeure pour l’activité Grande

Industrie. Le recours à l’autoproduction varie fortement selon la

zone géographique, le secteur d’activité ou la culture du client. Dans

les économies avancées, la fourniture d’oxygène est largement

externalisée, tandis que celle d’hydrogène pour le raffinage reste

majoritairement internalisée. Dans les économies en développement,

le recours à l’externalisation, relativement nouveau, est en forte

accélération. Air Liquide, leader mondial dans l’externalisation des gaz

industriels, est en concurrence avec les trois autres grands acteurs

mondiaux et les acteurs régionaux.

L’Industriel Marchand est une activité régionale : les coûts de transport

limitent la zone d’exploitation à un rayon de l’ordre de 200 à 250  km

autour de l’unité de production, sauf pour les gaz à forte valeur ajoutée.



Ce marché, très diversifié par la taille et le secteur d’activité de ses

clients, inclut donc de nombreux concurrents locaux de moyenne ou

petite taille, qu’ils soient à la fois producteurs et distributeurs de gaz, ou

uniquement distributeurs.

Dans le domaine de l’Électronique, cinq acteurs jouent un rôle majeur :

Air  Liquide, Linde, Versum, Air  Products et Taiyo Nippon Sanso.

Air Liquide est particulièrement présent dans les molécules à plus forte

valeur ajoutée.

Enfin, dans le domaine de la Santé, la plupart des acteurs de l’industrie

du gaz fournissent également de l’oxygène médical aux hôpitaux,

mais peu d’entre eux sont présents sur le marché prometteur des gaz

thérapeutiques. Sur le segment de la Santé à domicile, Air  Liquide

maintient sa position de numéro  1 en Europe. Néanmoins, le marché

demeure fragmenté dans presque toutes les géographies avec une

multitude de petites entreprises et d’organisations associatives. Cette

fragmentation représente des opportunités d’acquisitions. Enfin,

Air Liquide est le seul producteur de gaz industriels et médicaux à avoir

développé une activité Hygiène et Ingrédients de spécialité. Air Liquide

se positionne en tant qu’acteur à part entière dans le domaine de la

Santé, ce qui lui confère une différenciation unique.

Dans le domaine de l’Ingénierie  &amp; Construction, Air  Liquide est

également en concurrence avec des acteurs du gaz industriel. Dans

les technologies dites « froides », dans le domaine de séparation des

gaz de l’air, les concurrents sont Linde, Air Products ou Praxair. Dans

les technologies dites « chaudes », dans les domaines de l’hydrogène,

de la gazéification de charbon et de la conversion chimique des gaz

de synthèse, les concurrents les plus importants sont Haldor Topsoe

(Danemark) ou Technip (France). Des concurrents basés dans les

économies en développement progressent également : par exemple,

pour le domaine des gaz de l’air, Hangzhou Hangyang et Kaifeng

(Chine).
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Facteurs de risques

Le Groupe identifie les facteurs de risques auxquels il est exposé en

s’appuyant sur sa démarche formalisée de maîtrise des risques.

Les risques présentés ci-après sont, à la date du présent Document de

référence, ceux dont le Groupe estime que la réalisation est susceptible

d’avoir un effet défavorable significatif sur son activité, ses résultats, ses

perspectives ou sa réputation. La liste de ces risques n’est toutefois pas

exhaustive et d’autres risques, inconnus à la date du présent document,

pourraient survenir et avoir un effet défavorable sur l’activité du Groupe.

Dans le cadre de sa démarche de maîtrise des risques, le Groupe

s’attache donc à évaluer les risques régulièrement et à en réduire la

probabilité d’occurrence ou l’impact potentiel par la mise en œuvre de

plans d’action formalisés et spécifiques.

Le Rapport du Président du Conseil d’Administration de la Société décrit

(page 145) les principales procédures de contrôle interne et de gestion

des principaux risques mises en place et qui concourent précisément à

en limiter la probabilité d’occurrence ou l’impact.



RISQUES PARTICULIERS LIÉS À L’ACTIVITÉ

Le métier des gaz industriels se caractérise par un fort contenu

technologique (tant dans la conception que dans la mise en œuvre

d’unités de production), des capacités de production locales, une

intensité capitalistique élevée et une intensité énergétique importante.

Les risques liés à ces caractéristiques sont atténués par de nombreux

facteurs. Il s’agit notamment de la diversité des clients et des industries

servis par le Groupe, ainsi que des innombrables applications qu’il

propose. Il s’agit aussi d’une forte contractualisation de l’activité, d’un

processus strict d’autorisation et de gestion des projets d’investissement

ainsi que d’une politique énergétique adaptée.



Risques industriels

Les risques industriels sont liés aux différents procédés industriels et

modes de distribution mis en œuvre par le Groupe ; ils se répartissent

sur un grand nombre de sites sur lesquels il opère.

La priorité essentielle du Groupe est la sécurité, avec l’objectif formel

de « zéro accident sur chaque site, dans chaque région, dans chaque

entité  ». Les résultats obtenus en matière de sécurité depuis plus de

20 ans témoignent des progrès continus du Groupe dans ce domaine.

Au-delà des risques génériques inhérents à toute activité industrielle,

les différents métiers d’Air  Liquide comportent des risques plus

spécifiques liés :

„ aux produits  : les propriétés intrinsèques de certains produits

conditionnés par le Groupe les classent dans la catégorie des

matières dangereuses, pour lesquelles des procédures et moyens

de détection adaptés sont définis  aux fins d’assurer a minima la

conformité aux réglementations locales ;
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„ aux procédés et à leurs exploitations : la cryogénie est utilisée pour

séparer des gaz par distillation, les stocker et les transporter. Cette

technique à très basse température ainsi que d’autres techniques

à haute température (utilisées notamment pour la production

d’hydrogène) requièrent des moyens de contrôle et de protection

spécifiques. Par ailleurs, la pression est au cœur des procédés du

Groupe. Ainsi les équipements sous pression doivent être conçus

avec des éléments de sécurité limitant tout relâchement incontrôlé

susceptible d’entraîner des accidents ;

„ à la logistique et au transport  : chaque année, les véhicules de

livraison, les commerciaux et les techniciens d’intervention

parcourent de très nombreux kilomètres. Le non-respect du Code

de la route par les conducteurs ou le défaut d’entretien régulier

des véhicules exposerait les conducteurs et les tiers à des risques

d’accident. Des moyens préventifs sont très régulièrement mis en

œuvre, tels que des campagnes de sensibilisation. Par ailleurs, les

sites industriels utilisent de nombreux moyens de levage motorisés.

Une formation et une habilitation à l’utilisation de ces engins sont

requises ;

„ à l’ingénierie et à la construction  : la prise en compte des risques

industriels débute au moment de la phase de conception des futures

installations. Par la suite, lors de la réalisation des installations, le

défaut de mise en place de plans de prévention et d’une organisation

rigoureuse affecterait la capacité de coordination des multiples

corps de métiers ; les outils de gestion de projet et des compétences

visent à réduire ces risques ;

„ à la fiabilité de livraison  : différentes solutions viennent réduire

les risques de défaillance d’un système de fourniture de gaz  : le

raccordement direct depuis une unité de production par une

canalisation, des stockages télé-surveillés sur site afin de déclencher

automatiquement un réapprovisionnement, ou bien encore des

bouteilles de gaz disposant d’un code-barres assurant la traçabilité

des produits ;

„ aux enjeux du domaine médical  : les produits et services délivrés

pour la santé et le bien-être des patients sont encadrés par des

normes internes et des réglementations particulières, et doivent faire

l’objet d’une grande vigilance par les équipes concernées.

Le Groupe dispose d’un système de gestion industrielle (« IMS ») décrit

plus en détail dans le Rapport du Président page  148 définissant les

processus de gestion sur les points ci-dessus.



Risques liés aux investissements industriels

Le Groupe peut être exposé à certains risques propres aux

investissements industriels qu’il réalise. Chaque projet d’investissement

peut être affecté notamment dans sa rentabilité, par différents facteurs

liés d’une part à la localisation géographique, la qualité du client, la

compétitivité du site, ou encore à la conception, l’estimation des coûts et

la construction des unités de production de gaz.
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L’autorisation d’investissement est encadrée par des Comités

Ressources et Investissements qui appliquent aux projets des critères

d’appréciation très stricts. Ces Comités, composés de responsables

géographiques, de responsables de lignes de métiers, de responsables

techniques et financiers qui peuvent varier en fonction de la nature

de chaque type de projet, sont présidés par un membre du Comité

Exécutif. Ils se tiennent dans chaque pôle ou Business Unit mondiale. Ce

processus de décisions d’investissements est expliqué dans la section

« Cycle d’investissement et stratégie de financement » – page 47.



Risques liés à l’Ingénierie &amp; Construction

Air  Liquide entreprend des projets de conception et construction

d’unités de production à travers le monde. L’Ingénierie du Groupe

a comme mission première la réalisation des projets internes

d’investissement. Elle réalise également pour des clients tiers des

projets qu’elle sélectionne selon des critères visant à encadrer les

risques liés à ces activités Ingénierie &amp; Construction.

Les dispositifs permettant d’encadrer les engagements sur les projets

les plus complexes sont décrits dans la section « Activités de contrôle »

du Rapport du Président – page 148.

Ces projets s’étendent généralement sur plusieurs années. Des

risques peuvent apparaître aux différentes étapes des projets, liés à

la conception, aux achats, au transport ou à la construction, et plus

généralement la qualité globale des réalisations. Les risques pour ces

projets sont souvent les plus importants en phase de construction

notamment dans le cadre des projets clés en main :

„ la qualité et les délais de livraison d’équipements critiques d’une part,

et les coûts et délais de construction sur site d’autre part peuvent

créer des aléas au démarrage du projet et en impacter la rentabilité ;

„ des problèmes techniques inattendus peuvent également

apparaître suite à la mise en œuvre d’un procédé innovant. Des tests

préliminaires sur des unités pilotes ou de démonstration visent à

réduire ces risques avant la mise en œuvre commerciale ;

„ certains projets sont situés dans des régions du monde qui peuvent

présenter des risques politiques et font de ce fait l’objet d’un suivi

particulier.

L’impact de l’ensemble des risques décrits ci-dessus dépend également

des engagements contractuels envers les clients.



Risques commerciaux

Le principal risque commercial lié à l’activité est celui de faillite ou de

fermeture de site de production d’un client. La diversité des implantations

géographiques dans 80  pays répartit les risques clients et marchés.

En effet, les filiales du Groupe servent un nombre très important

de clients (plus de deux  millions dans le monde) présents sur des

marchés extrêmement variés : chimie, sidérurgie, raffinage, alimentaire,

pharmacie, métaux, automobile, santé, électronique, photovoltaïque,
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laboratoires de recherche, etc. Le premier client du Groupe représente

environ 1  % du chiffre d’affaires, les dix premiers clients du Groupe

représentent environ 10  % des ventes et les 50  premiers clients du

Groupe représentent environ 25 % des ventes.

L’activité des gaz industriels est en outre fortement contractualisée

avec notamment des durées d’engagements propres aux Branches

d’activité considérées :

„ l’activité Grande Industrie et un tiers de l’activité de l’électronique

reposent en majeure partie sur des contrats de respectivement

15 ans à 20 ans, et 10 ans, adossés à des clauses dites de take-orpay assurant un revenu minimal garanti. Ces contrats offrent une

grande visibilité sur les futurs flux de trésorerie ;

„ les contrats dans l’Industriel Marchand, d’une durée allant en général

d’un à cinq ans, incluent également des services associés aux

stockages et aux bouteilles ;

„ pour la Santé, les situations varient d’un système de santé à l’autre,

certains pays attribuant des marchés par région et par pathologie à

la suite d’appels d’offres publics pour des durées d’un à cinq ans.

Par ailleurs, l’activité de certains clients du Groupe pourrait être

interrompue suite à des événements climatiques ou politiques majeurs.

L’impact pour le Groupe de ces risques d’interruption d’activité de

clients suite à des événements climatiques ou politiques majeurs est

néanmoins limité par la grande diversité des pays dans lesquels il

opère. Cet impact peut être compensé par le recours nécessaire aux

gaz lors de situations critiques. En effet, les gaz sont nécessaires à la

sécurisation d’installations industrielles ou chimiques (gaz inertes), au

maintien d’une activité industrielle locale (élément indispensable aux

procédés industriels) et encore au maintien de la vie (gaz médicaux). Ils

sont donc souvent protégés ou prioritaires selon les situations.

Le montant des créances d’exploitation ainsi que les provisions pour

créances douteuses sont indiqués dans la note 18 « Clients » aux états

financiers consolidés – page 275.



Risques liés aux approvisionnements

L’électricité et le gaz naturel sont les principales matières premières

des unités de production. Leur disponibilité est donc essentielle pour

le Groupe. Du fait de la répartition géographique de son activité, les

contrats d’approvisionnements du Groupe sont diversifiés. Quand

les marchés locaux le permettent, les filiales du Groupe assurent leur

approvisionnement en énergie à travers des contrats d’achat sur le

moyen et long terme et la mise en concurrence de fournisseurs locaux,

avec l’objectif d’obtenir la fourniture d’énergie la plus fiable et au coût

le plus compétitif disponible sur le marché. Le Groupe répercute à

ses clients la variation de ces coûts à travers une facturation indexée

intégrée à leurs contrats moyen et long terme.

Le risque de matières premières est décrit dans la note 26.1 aux états

financiers consolidés – page 299.
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Risques liés à l’innovation et à la propriété intellectuelle

L’activité du Groupe n’est pas dépendante de technologies brevetées

par des tiers. Elle repose essentiellement sur des technologies, des

procédés et des designs développés, en interne notamment par ses

équipes de Recherche et Développement, de Marketing, d’Ingénierie

et d’autres équipes d’innovation, ainsi qu’en collaboration avec des

tiers, et protégés globalement par des brevets, des dessins et modèles

ainsi que par des marques. Des risques d’atteinte aux droits de tiers

peuvent néanmoins se présenter, notamment lorsque plusieurs

intervenants sur le marché travaillent sur des technologies voisines.

Le Groupe développe également des activités d’innovation à travers

des partenariats, prises de participations ou acquisitions ; des risques

peuvent y apparaître dans la répartition entre parties prenantes, des

droits ou des obligations en termes de propriété intellectuelle.

Le dispositif visant à s’assurer du respect de la propriété intellectuelle

est détaillé dans le Rapport du Président en page 149.



RISQUES ENVIRONNEMENTAUX ET CLIMATIQUES

Le métier des gaz industriels et médicaux est un métier dont les risques

environnementaux sont par nature limités. En effet, près de 85  % des

grandes unités de production du Groupe sont des unités qui séparent

les composants de l’air atmosphérique que sont l’oxygène, l’azote,

l’argon et les gaz rares. Ces usines «  sans cheminée  » n’ont recours à

aucun procédé de combustion et consomment presque uniquement

de l’énergie électrique. Elles sont ainsi particulièrement respectueuses

de l’environnement car elles ne rejettent pratiquement pas de CO2,

d’oxydes de soufre ou d’oxydes d’azote.



Le dispositif visant à gérer les risques environnementaux et climatiques

est détaillé dans le Rapport du Président en page 151.



RISQUES FINANCIERS ET FISCAUX

La maîtrise des risques financiers est une priorité pour le Groupe.

Les modalités de gestion des risques financiers sont décrites dans le

Rapport du Président page 149, selon une gouvernance qui définit le rôle

de la Direction Financière, des différents Comités, et le rôle des entités

locales.

La Direction Financière assure également l’analyse des risques pays et

des risques clients dans les décisions d’investissements ; elle participe

aux Comités d’investissements.



Risque de change

Les gaz industriels et médicaux n’étant pas appelés à être transportés

sur de longues distances sont fabriqués en majorité dans le pays où ils

sont vendus. Le Groupe estime que ses activités et sa rentabilité sont

donc peu exposées aux fluctuations des devises.



Néanmoins cette consommation d’électricité génère chez les

fournisseurs de cette énergie des émissions de CO2 appelées

émissions indirectes. Par ailleurs, les deux autres principales activités

du Groupe, la production d’hydrogène et la cogénération, représentent

près de 15 % des grandes unités de production, et utilisent des procédés

de combustion, rejetant du CO2 et des oxydes d’azote, ainsi que des

oxydes de soufre en faible quantité.



Le risque de change transactionnel concerne d’une part les flux de

redevances, d’assistance technique et de dividendes et d’autre part les

flux commerciaux en devises des entités opérationnelles. Ces derniers

ne sont pas significatifs comparés au chiffre d’affaires consolidé sur

base annuelle. Ce risque de change transactionnel est géré dans le

cadre de la politique de couverture mise en œuvre par la Direction

Financière.



L’eau est une ressource nécessaire à ces trois principaux procédés

du Groupe. Les unités de séparation des gaz de l’air utilisent de l’eau

uniquement pour le refroidissement au cours du procédé de séparation.

Les unités de production d’hydrogène utilisent de l’eau sous forme de

vapeur nécessaire à la réaction produisant l’hydrogène. Enfin les unités

de cogénération produisent de la vapeur d’eau fournie en majeure partie

au client.



Par ailleurs, le Groupe assure une couverture naturelle et réduit

son exposition aux fluctuations de change en choisissant la devise

d’endettement en fonction de la monnaie dans laquelle les flux de

trésorerie qui permettront de rembourser la dette seront générés. Ainsi

les financements sont réalisés soit en monnaie locale, soit en devise

étrangère (EUR ou USD) lorsque les contrats de vente sont indexés sur

cette dernière.



Les risques environnementaux comprennent notamment les éléments

suivants qui font l’objet d’un suivi rigoureux :



Le risque de change de conversion des états financiers de monnaies

locales en euros correspond principalement à la sensibilité aux

principales devises étrangères  : dollar américain (USD), yen (JPY) et

renminbi (CNY).



„ l’empreinte environnementale, liée aux activités du Groupe dans le

monde, incluant les émissions directes et indirectes de gaz à effet de

serre mesurées sur chacun des sites de production ;

„ le respect des législations applicables et leurs évolutions,

notamment dans certaines géographies.



30



Les risques climatiques comprennent notamment les catastrophes

météorologiques et climatiques pouvant perturber le bon fonctionnement

des opérations, en particulier sur les principaux sites situés dans les

zones à risque. Des mesures d’adaptation concernant les risques liés aux

phénomènes météorologiques extrêmes et à la raréfaction de l’eau dans

les zones géographiques de stress hydrique sont mises en place sur les

principaux sites situés dans les zones à risque.
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La note  25.3 aux états financiers consolidés présente la répartition par

devise de l’endettement net et la note 26.1 aux états financiers consolidés

décrit le processus de gestion du risque de change transactionnel, ainsi

que les instruments dérivés utilisés et la sensibilité aux devises.
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Risque de taux



RISQUES NUMÉRIQUES



Le risque de taux est essentiellement lié à la fluctuation des flux futurs

sur la dette quand elle est à taux variable, tels que l’Euribor ou le Libor.

L’objectif du Groupe est de limiter l’impact des variations de taux

d’intérêt sur ses frais financiers et d’assurer, dans le cadre d’un principe

de prudence, un adossement des actifs immobilisés à long terme

avec des capitaux propres et de la dette à long terme à taux fixe. Les

investissements d’Air  Liquide étant en grande partie basés sur des

contrats à long terme (10 à 20 ans), la politique qui privilégie la couverture

du risque de taux permet de maîtriser les coûts de financement au

moment de la décision des investissements à long terme.



Les activités du Groupe, ses savoir-faire et plus largement ses

relations avec l’ensemble des acteurs dans son environnement

social et économique dépendent d’un fonctionnement de plus en

plus dématérialisé et numérique. Ce fonctionnement s’appuie sur

des systèmes d’information et des réseaux de communications

interdépendants tant au plan humain que fonctionnel et technique.



La politique du Groupe est de maintenir sur un horizon à moyen ou long

terme une part majoritaire de la dette totale à taux fixe, notamment

par l’utilisation de couvertures fermes ou optionnelles. Cette politique

permet de limiter l’impact des variations de taux d’intérêt sur les charges

financières du Groupe.

La note 25.4 aux états financiers consolidés présente la part de la dette à

taux fixe et la note 26.1 aux états financiers consolidés décrit la sensibilité

des charges financières du Groupe aux variations de taux d’intérêt et le

calendrier de refixation des taux d’intérêt de la dette à taux fixe et des

instruments de couverture du risque de taux.



Risque de contrepartie ﬁnancière et de liquidité

Le risque de contrepartie financière est principalement lié aux encours

de placements à court terme et d’instruments dérivés de couverture, et

aux lignes de crédit contractées avec chaque établissement financier.

Pour assurer son développement et son indépendance, le Groupe

doit par ailleurs disposer d’une liquidité permanente, c’est-à-dire de

capacités de financement suffisantes auprès des banques et des

marchés financiers, disponibles à tout moment et au moindre coût.

Dans ce domaine, le Groupe s’appuie sur des principes de prudence

en termes de contreparties, et de diversification de celles-ci avec une

limitation stricte des encours individuels.

Les risques de contrepartie et de liquidité au 31  décembre 2016 sont

développés dans la note  26.1 aux états financiers consolidés. La

répartition des clients et autres créances d’exploitation et les provisions

pour créances douteuses sont développées dans les notes  18.1 et 18.2

aux états financiers consolidés.



Risques ﬁscaux

Le Groupe est exposé dans certains pays au risque fiscal, du fait de

l’évolution des réglementations applicables et qui sont susceptibles

d’avoir un impact sur son activité ou ses résultats. Son Département

Fiscalité et ses Directions Financières opérationnelles suivent ces

évolutions avec attention pour assurer la conformité du Groupe à ces

réglementations.
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Cette dépendance numérique accentue les risques sur la confidentialité

des données, sur l’intégrité des traitements et sur la disponibilité des

systèmes informatiques, pouvant avoir des conséquences financières,

opérationnelles, ou d’image pour le Groupe.

Un programme opérationnel pluriannuel vise à renforcer de façon

continue les dispositifs du Groupe en matière de prévention et de

surveillance, dans un contexte de cyber-menaces et de risques

numériques en constante évolution. Il permet de déployer la politique de

sûreté numérique décrite dans le Rapport du Président (page 148) dans

les domaines et activités prioritaires.



RISQUES LIÉS À LA GESTION DES RESSOURCES

HUMAINES

La performance dans la durée du groupe Air Liquide repose notamment

sur la qualité de ses collaborateurs, leurs compétences et leur motivation.

Le Groupe peut rencontrer des difficultés à disposer et pérenniser des

compétences requises au bon moment et au bon endroit, en particulier,

dans les pays émergents où le Groupe développe ses activités.

Le Groupe veille à construire un environnement professionnel motivant

et impliquant, orienté vers la performance, à travers une politique de

ressources humaines, qui vise à identifier, attirer, retenir et développer

des collaborateurs compétents de tous horizons. Les objectifs de cette

politique sont précisés dans le Rapport du Président – page 149.

Par ailleurs, compte tenu de l’évolution du contexte international et de sa

présence dans un très grand nombre de pays, le Groupe (ses employés,

sites et actifs) peut être exposé localement à un risque de sécurité plus

élevé, pour lequel des actions complémentaires sont entreprises.



RISQUES JURIDIQUES

Le Groupe est implanté mondialement. Aussi les sociétés du Groupe qui

exploitent des installations de production de gaz industriels et médicaux

sont tenues de respecter la loi et les règlements qui leur sont applicables

localement, notamment dans le domaine technique, et de suivre leur

évolution.

Dans l’activité Santé en particulier, le contexte réglementaire évolue en

permanence et des contraintes réglementaires spécifiques existent

concernant notamment les marchés publics, la commercialisation de

produits qui peuvent être soumis à la réglementation applicable aux

médicaments et la protection de l’information privée de chaque patient.

Dans cette activité, l’évolution du contexte réglementaire fait l’objet

d’une vigilance particulière et est accompagnée de la mise en place de

moyens renforcés adaptés.
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Plus généralement, le Groupe doit faire face aux risques relatifs aux

contrats et au droit de la concurrence, ainsi qu’aux risques liés aux

questions relatives à l’anti-corruption et au commerce international. Ces

risques font également l’objet d’un suivi particulier, comme indiqué dans

le Rapport du Président du Conseil d’Administration sur les procédures

de contrôle interne et de gestion des risques mises en place par la

Société (en page 147).

À la connaissance du Groupe, il n’existe pas de procédure

gouvernementale, judiciaire ou d’arbitrage, y compris toute procédure

dont la Société a connaissance qui est en suspens ou dont elle est

menacée, susceptible d’avoir ou ayant eu au cours des 12 derniers mois

des effets significatifs sur la situation financière ou la rentabilité de la

Société et/ou du Groupe.

Les passifs et passifs éventuels liés aux litiges sont décrits dans les

notes 23 et 31 aux états financiers consolidés.



RISQUES COUVERTS PAR DES ASSURANCES

Le Groupe couvre les risques de responsabilité civile, de dommages

aux biens et de pertes d’exploitation par des assurances adéquates

souscrites auprès d’assureurs de premier rang.



Dommages aux biens et pertes d’exploitation

Les biens et les pertes d’exploitation sont couverts par des polices

d’assurance dommages souscrites dans chaque pays où le Groupe

est présent. La quasi-totalité de ces polices est regroupée dans un

programme international.

Ces assurances, qui sont en général du type «  tous risques sauf  »,

couvrent l’incendie, la foudre, le dégât des eaux, l’explosion, le

vandalisme, le choc, le bris de machine, le vol et, selon les pays et pour

des montants limités, les catastrophes naturelles.

Les pertes d’exploitation sont assurées pour la plupart des sites de

production dans ces mêmes polices. La période de couverture des

pertes d’exploitation est de 12 à 18 mois. Les montants de franchise sont

en rapport avec l’importance des sites. Les assureurs font régulièrement

des visites de prévention des risques des principaux sites industriels.



Responsabilité civile

En matière de responsabilité civile, le Groupe maintient deux

couvertures, une pour la zone Amérique du Nord et une autre pour

le reste du monde. La zone Amérique du Nord est couverte par une

assurance souscrite aux États-Unis. Pour les autres zones, le Groupe

dispose d’une autre assurance ombrelle souscrite en France, qui couvre

à la fois la Société et ses filiales en dehors des États-Unis et du Canada,

les filiales étant assurées en excédent de leur propre couverture locale.

Ces deux assurances couvrent la responsabilité des sociétés du

Groupe pour les dommages qu’elles peuvent causer aux tiers dans

le cadre de leur activité (risque d’exploitation) ou du fait des produits

(risque produits). En outre et avec certaines limitations, ces assurances

couvrent le risque « pollution » et les frais de retrait de produits.
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Les montants de couverture souscrits sont supérieurs à 500  millions

d’euros. Chacune de ces deux couvertures est conçue sur plusieurs

lignes d’assurance qui se superposent. Chaque ligne est souscrite pour

un montant donné auprès de plusieurs assureurs qui se partagent le

risque. Au-dessus de la première ligne, les lignes supérieures agissent

en excédent des lignes inférieures.

La police souscrite par la Société en France sert d’ombrelle aux filiales

qui ne sont pas en Amérique du Nord. Dans le cadre de cette dernière

ombrelle, chaque filiale à l’étranger a sa propre police de responsabilité

qui couvre les dommages aux tiers du fait de son activité et du fait de

ses produits. Le montant assuré pour chaque filiale dans sa propre

police dépend de son chiffre d’affaires. Au-delà des montants assurés

localement, les filiales sont assurées par l’assurance ombrelle du

Groupe.

Les principales exclusions sont la faute intentionnelle, la guerre,

l’incident nucléaire et la réfection du produit défectueux.



Captive de réassurance

Une partie des risques de dommages et pertes d’exploitation est

conservée par le Groupe par l’intermédiaire d’une société captive de

réassurance située au Luxembourg, qui participe également depuis le

1er juillet 2015 à la couverture responsabilité civile du Groupe hors zone

Amérique du Nord.

Cette société captive de réassurance participe à l’assurance des

sinistres à hauteur maximale de 5 millions d’euros par sinistre au-dessus

des franchises avec un maximum de 19,5 millions d’euros par an. Au-delà

de ces montants, les risques sont transférés aux assureurs. Sa gestion

est confiée à un gestionnaire de captive agréé par le Commissariat aux

assurances luxembourgeois.

Cette société de réassurance est consolidée par intégration globale. Le

total de son bilan au 31 décembre 2016 s’élève à 73 millions d’euros.



RISQUES LIÉS À L’ACQUISITION D’AIRGAS

Les paragraphes qui suivent résument, à la clôture de l’exercice

2016, les facteurs de risques plus spécifiquement liés à Airgas

dont l’intégration s’est focalisée, dans les premiers mois suivant

l’acquisition, sur les processus de gestion des risques financiers du

Groupe (notamment les investissements, la trésorerie, le reporting).

Suite à l’acquisition d’Airgas, le groupe Air  Liquide réalisera en année

pleine approximativement un tiers de son chiffre d’affaires sur le territoire

des États-Unis d’Amérique et verra de ce fait croître sa sensibilité à

l’économie et aux spécificités de ce pays. De façon similaire, et du

fait du profil d’activité d’Airgas, le poids relatif de l’Industriel Marchand

augmentera pour représenter, en année pleine, de l’ordre de 40 à 50 %

du chiffre d’affaires du Groupe.
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Risques liés au ﬁnancement

En raison du niveau d’endettement accru découlant de l’acquisition, et

notamment en cas de hausse significative des taux d’intérêt lors des

renouvellements à venir des émissions obligataires libellées en euro

et dollar américain réalisées post-acquisition, le Groupe pourrait se

trouver dans l’obligation de consacrer une partie plus importante des

flux de trésorerie provenant de ses activités opérationnelles au service

de la dette.

La note  26.1 aux états financiers consolidés décrit la sensibilité des

charges financières du Groupe aux variations de taux d’intérêt et le

calendrier de refixation des taux d’intérêt de la dette à taux fixe et des

instruments de couverture du risque de taux.



Risques concernant les notations ﬁnancières

Comme cela avait été anticipé, à la suite de l’acquisition, la notation de

la dette à long terme de L’ Air Liquide S.A. a été dégradée de deux crans

par S&amp;P (passant d’« A+ » à « A- »). Malgré la perspective stable associée

à cette notation ainsi qu’à la première notation émise en mai 2016 par

Moody’s (« A3 »), il est possible que les agences de notation dégradent

leurs notations de L’ Air Liquide S.A. en dessous de leurs niveaux actuels,

si le niveau d’endettement d’Air  Liquide devait augmenter davantage

que prévu ou pour d’autres raisons liées au crédit, avec un impact

défavorable sur la capacité d’Air Liquide à financer ses activités en cours

et à refinancer sa dette.



Risques de change consécutifs à l’acquisition
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Risques concernant les synergies et autres bénéﬁces

attendus

Le processus d’intégration d’Airgas comporte des incertitudes et

des coûts qui lui sont inhérents. Les synergies et autres bénéfices

attendus de l’acquisition (notamment des opportunités de croissance,

des économies de coûts, une augmentation du chiffre d’affaires et des

profits) pourraient ne pas se concrétiser comme prévu si Air  Liquide

n’était pas, par exemple, en mesure de faire adopter ses produits par la

clientèle existante d’Airgas et vice versa, de mener à bien l’intégration

des systèmes d’information et des processus opérationnels, d’assurer

le renouvellement de certains grands contrats d’approvisionnement,

du fait de contraintes juridiques ou réglementaires, ou encore du fait

d’une réaction négative de clients ou de fournisseurs suite à l’acquisition.

L’intégration réussie d’Airgas continue de nécessiter une implication

forte des équipes de Direction, ce qui pourrait affecter leur capacité à

diriger leurs activités courantes de manière efficace pendant la période

d’intégration, et ce même si des équipes dédiées ont été mises en place

pour gérer ce processus.



Risques dans le domaine des ressources humaines

suite à l’acquisition

Dans le cadre du processus d’intégration, le Groupe traite des

problématiques inhérentes à la gestion et à l’intégration d’un grand

nombre d’employés ayant des parcours, des profils, des structures de

rémunérations et des cultures distincts. Le Groupe déploie dans cette

optique des programmes de fidélisation destinés aux employés clés

identifiés.



Le Groupe présente ses états financiers en euros. Suite à l’acquisition,

l’exposition du Groupe au dollar américain a augmenté en raison

des revenus et actifs significatifs d’Airgas aux États-Unis et de

l’augmentation de la dette du Groupe libellée en dollars américains,

avec un risque lié à la conversion des états financiers :

„ les fluctuations significatives de la valeur de l’euro par rapport au

dollar américain auront un impact plus important sur les résultats

publiés du Groupe qu’avant l’acquisition ;

„ les mêmes variations de change auront un impact sur les chiffres

présentés au bilan du Groupe, notamment concernant la dette.

La note 26.1 aux états financiers consolidés décrit le processus de gestion

du risque de change transactionnel, ainsi que les instruments dérivés

utilisés et la sensibilité aux devises.
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) PERFORMANCE 2016

Le Groupe réalise une performance solide en 2016, année de

transformation, marquée par l’acquisition d’Airgas et le recentrage sur

les activités Gaz &amp; Services. Le chiffre d’affaires 2016 du Groupe atteint

18 135 millions d’euros, en croissance publiée de + 14,6 % par rapport à

2015, soutenue par la consolidation des ventes d’Airgas depuis le 23 mai

2016 mais pénalisée par un effet de change négatif de -  1,4  % et par

l’impact défavorable de l’énergie de - 2,2 %. La progression comparable

des ventes Gaz &amp; Services, supérieure à la croissance du marché, est

de + 2,7 %.

Le développement de l’activité en 2016 s’appuie principalement sur les

montées en puissance d’unités de production dans la Grande Industrie,

une progression solide des ventes de l’activité Santé, la croissance à

deux chiffres de la nouvelle activité Marchés globaux &amp; Technologies et

le dynamisme des économies en développement.

Le ratio de marge opérationnelle s’établit à 16,7 % en 2016, reflétant le

nouveau mix d’activités suite à l’intégration d’Airgas ; il inclut également

la contribution des 315  millions d’euros d’efficacités et les premières

synergies d’Airgas pour 45  millions de dollars américains. Le résultat

net – part du Groupe atteint 1 844 millions d’euros, en hausse de + 5,0 %



par rapport à 2015. Le résultat net par action, après prise en compte de

l’impact dilutif de l’augmentation de capital, est de 5,11 euros, en hausse

de + 2,4 % par rapport à 4,99 euros en 2015.

Le flux net de trésorerie après variation du besoin en fonds de roulement

s’inscrit en hausse de + 30,5 % par rapport à 2015 et ressort à 20,4 %

des ventes, soutenu notamment par un bon niveau de Cash Flow

opérationnel et une amélioration du BFR. Suite à l’augmentation de

capital, le ratio d’endettement net sur fonds propres s’établit à 90 % fin

décembre 2016, en forte baisse par rapport au niveau exceptionnel de

151 % atteint fin juin 2016, cinq semaines après l’acquisition d’Airgas.

Le Groupe poursuit ses initiatives de croissance avec des décisions

d’investissement de 2,2 milliards d’euros. La taille moyenne des projets

au sein du portefeuille d’opportunités est plus modeste, ce qui contribue

à une meilleure répartition du risque.

Le Conseil d’Administration proposera à l’Assemblée Générale du

3 mai 2017 un dividende d’un montant nominal de 2,60 euros par action.

En tenant compte du retraitement lié à l’augmentation de capital, ce

dividende correspond à une hausse de 2,7 % pour l’actionnaire. Le taux

de distribution est estimé à 56 %.



Chiffres clés 2016

Variation (b)

2016/2015

comparable



15 819



18 135



+ 14,6 %



+ 0,9 %



14 752



17 331



+ 17,5 %



+ 2,7 %



2015 (a)



(en millions d’euros)



Chiffre d’affaires total

dont Gaz &amp; Services

Résultat opérationnel courant

Résultat opérationnel courant (en % du chiffre d’affaires)

Résultat net – part du Groupe



2 856



3 024



+ 5,9 %



18,1 %



16,7 %



- 140 pbs



1 756



1 844



+ 5,0 %



Bénéﬁce net par action ajusté (en euros)



4,99



5,11



+ 2,4 %



Dividende par action ajusté (en euros)



2,53



2,60 (c)



+ 2,7 %



2 832



3 697



+ 30,5 %



Paiements nets sur investissements 



2 292



13 609



Endettement net



7 239



15 368



Ratio d’endettement net sur fonds propres



56,7 %



89,6 %



Rentabilité des capitaux employés après impôts – ROCE (f)



10,3 %



7,8 %



Flux net de trésorerie généré par les activités

opérationnelles (d)

(e)



(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)
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2016



Variation

2016/2015

publiée



Retraitement des données 2015 pour tenir compte de la norme IFRS 5, « activités non poursuivies ».

Hors effets de périmètre significatif, de change et d’énergie (gaz naturel et électricité).

Sous réserve de l’approbation par l’Assemblée Générale du 3 mai 2017.

Capacité d’autofinancement après variation du besoin en fonds de roulement et autres éléments.

Incluant les transactions avec les actionnaires minoritaires.

Rentabilité des capitaux employés après impôts : ((résultat net après impôts et avant déduction des intérêts minoritaires - coûts de l’endettement financier net

après impôts) sur la période 2016) / (moyenne de (capitaux propres + intérêts minoritaires + endettement net) à la fin des 3 derniers semestres (S2 2015, S1 2016

et S2 2016)).
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Faits marquants 2016

UNE ACQUISITION MAJEURE : AIRGAS

Finalisation de l’acquisition :

Le 23  mai 2016, Air  Liquide a finalisé l’acquisition de la société

américaine Airgas. Au niveau mondial, les activités combinées du

Groupe incluant Airgas généreront un chiffre d’affaires annuel de plus

de 20 milliards d’euros.

Fusion des opérations et premières synergies :

„ le processus d’intégration a franchi une étape majeure avec la

fusion effective des deux organisations le 1er  octobre 2016. Les

clients Industriel Marchand et Santé du Groupe aux États-Unis sont

maintenant servis par cette nouvelle organisation dont la supervision

est réalisée depuis le site de Radnor en Pennsylvanie. Les Branches

d’activité Grande Industrie et Électronique aux États-Unis restent

supervisées indépendamment depuis le site de Houston au Texas ;

„ les synergies attendues s’élèvent à plus de 300  millions de dollars

américains. Pour environ 70 %, il s’agit de synergies de coûts issues

de l’optimisation des opérations des activités bouteilles et gaz liquide,

des processus, des achats et de l’administration. Pour environ 30 %,

les synergies de ventes correspondent au déploiement des offres

Air Liquide à travers le réseau Airgas et des offres Airgas au Canada

et au Mexique. Elles incluent aussi l’accélération des ventes de gaz

de l’air et d’hélium en s’appuyant sur les capacités de production

d’Air Liquide ;

„ les synergies de coûts d’Airgas devraient être entièrement réalisées

avant fin 2018, soit plus tôt qu’initialement anticipé. L’intégration

opérationnelle se déroule comme prévu, avec notamment la

fermeture de 18 sites de conditionnement de bouteilles ou de

stockage pour optimiser les flux de produits, ce qui contribue aux

synergies logistiques. Les projets qui permettront de dégager des

synergies de chiffre d’affaires ont également démarré, notamment

avec le lancement de l’offre on-site (Floxal™) du Groupe auprès

des clients d’Airgas et de la formation des équipes de ventes sur

l’ensemble des offres produits combinées.

Succès du reﬁnancement de l’opération d’acquisition :

„ le 6  juin 2016, Air  Liquide a réalisé une émission obligataire de

3  milliards d’euros à un taux moyen pondéré de 0,65  %. Cette

opération a constitué la première étape du refinancement. Elle a

permis d’émettre plusieurs tranches obligataires de 2 à 12 ans, avec

une durée moyenne pondérée de 7,3  ans. Les 3  milliards d’euros

levés ont permis au Groupe de refinancer une partie du prêt relais

de 12 milliards de dollars américains ;



„ le 12  septembre 2016, Air  Liquide a lancé une augmentation de

capital avec maintien du droit préférentiel de souscription dans le

cadre du refinancement de l’acquisition d’Airgas. Cette opération,

dont la période de souscription s’est déroulée du 14 septembre au

28  septembre inclus, a constitué la 2e  étape du refinancement. La

parité était d’1  action nouvelle pour 8  actions existantes et le prix

unitaire de souscription de 76 euros par action nouvelle. Le montant

brut de l’augmentation de capital s’est élevé à 3,3 milliards d’euros et

s’est traduit par l’émission de 43 202 209 actions nouvelles. Le taux

global de souscription a atteint 191,2 % ;

„ le 22  septembre 2016, Air  Liquide a placé avec succès

cinq  émissions obligataires libellées en dollar américain pour un

montant total de 4,5  milliards de dollars qui ont constitué la 3e  et

dernière étape du refinancement. Ces émissions ont une maturité

allant de 3 à 30 ans, soit une durée moyenne pondérée de 10,6 ans

et un taux moyen pondéré de 2,3 % ;

„ ces refinancements permettent également de continuer de financer

de manière durable la croissance à long terme du Groupe.

Réalisation des désinvestissements :

„ conformément au processus de désinvestissement décrit dans le

communiqué de presse de l’Autorité américaine de la concurrence

(FTC) du 13 mai 2016, un accord a été conclu avec Matheson Tri-Gas,

Inc. («  Matheson  »), une filiale de Taiyo Nippon Sanso Corporation

(Tokyo, Japon), portant sur la vente d’une partie des actifs situés

aux États-Unis. L’opération, finalisée début septembre, consiste

en la vente de 18 unités de séparation des gaz de l’air réparties sur

16 sites, deux unités de production de protoxyde d’azote, six unités

de production de dioxyde de carbone et trois points de vente de gaz

conditionné de soudage d’Airgas en Alaska. Selon les termes de ce

contrat, Matheson a fait l’acquisition des unités de production, des

équipements, des stocks, des actifs de distribution et des contrats

clients et emploie les collaborateurs des actifs cédés ;

„ cette opération, d’une valeur de 781  millions de dollars américains,

se traduit par une plus-value de cession après impôt d’environ

250  millions de dollars américains pour Air  Liquide. Cette plusvalue compense l’ensemble des coûts exceptionnels d’acquisition,

d’intégration et de financement de l’année liés à l’acquisition d’Airgas ;

„ par ailleurs, Air Liquide a finalisé au mois de décembre 2016 la vente

de deux unités dans l’Iowa qui produisent du dioxyde de carbone

liquide et de la glace sèche et qui correspondent aux derniers actifs

dont l’Autorité américaine de la concurrence (FTC) a demandé la

vente dans le cadre de l’acquisition d’Airgas.
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LANCEMENT DU NOUVEAU PROGRAMME

D’ENTREPRISE 2016-2020 : NEOS

Le Groupe a pris une nouvelle dimension à la suite de l’acquisition

d’Airgas et entre ainsi dans une nouvelle phase de son développement.

Air  Liquide a publié les grandes lignes de son nouveau plan à moyen

terme, NEOS, le 6 juillet 2016.

Sa stratégie est celle d’une transformation centrée sur le client

permettant d’assurer une croissance rentable dans la durée. Elle

s’appuie sur l’excellence opérationnelle et la qualité des investissements,

de même que sur l’innovation ouverte et l’organisation en réseau déjà

mise en place par le Groupe à l’échelle mondiale. L’ambition d’Air Liquide

est d’être le leader de son industrie, d’être performant sur le long terme et

de contribuer à un monde plus durable.

Air  Liquide a identifié trois grandes tendances de long terme qui sont

des sources de croissance pour toutes ses activités. Il s’agit de la

transition énergétique et environnementale, de l’évolution du monde de

la santé et de la transformation numérique.

Air Liquide vise, dans le cadre de son programme NEOS pour la période

2016-2020, une croissance de son chiffre d’affaires en moyenne

annualisée de + 6 % à + 8 %, incluant en 2017 un effet de périmètre lié à la

consolidation d’Airgas correspondant à + 2 % en moyenne annualisée.

Le Groupe entend également générer des gains d’efficacité substantiels

récurrents de plus de 300 millions d’euros en moyenne par an à partir

de 2017, auxquels s’ajoutent les synergies liées à l’acquisition d’Airgas

d’un montant total supérieur à 300  millions de dollars américains. Le

Groupe vise une rentabilité des capitaux employés (ROCE) supérieure

à 10 % dans cinq à six ans. Enfin, le maintien d’une notation long terme

minimum de catégorie « A » (des agences de notation Standard &amp; Poor’s

et Moody’s), grâce à un bilan solide, reste une priorité.

En ce qui concerne le développement durable, qui, comme la

performance, est au cœur de son ambition, le Groupe va renforcer ses

actions visant à améliorer l’environnement et la santé par la qualité de

l’air et va poursuivre un dialogue actif avec l’ensemble de ses parties

prenantes pour contribuer à un monde plus durable.



DÉVELOPPEMENTS INDUSTRIELS

Grande Industrie :

„ en Chine, Air Liquide a signé un nouveau contrat à long terme avec

Xinneng Energy Company, filiale de ENN Ecological Holdings

Company (ENN). Selon les termes du nouveau contrat, Air Liquide

investira plus de 60 millions d’euros dans une unité de séparation des

gaz de l’air (ASU) d’une capacité totale de 2 700 tonnes d’oxygène

par jour. La mise en service est prévue pour le 2e trimestre 2018 ;
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„ Air  Liquide a également signé en Chine un nouveau contrat à

long terme avec Maoming Petrochemical Co. (MPCC), filiale de

China Petroleum  &amp; Chemical Corp. (Sinopec Corp.), une des plus

grandes entreprises intégrées des secteurs de l’énergie et de la

chimie du pays. Le contrat prévoit un investissement d’Air  Liquide

d’environ 40  millions d’euros dans une nouvelle ASU de pointe,

d’une capacité de 850 tonnes d’oxygène par jour. La mise en service

de cette nouvelle ASU est prévue pour le 2e  trimestre 2017. Elle

fournira des gaz industriels – oxygène et azote – à la nouvelle usine

d’oxyde d’éthylène du client ainsi qu’à celle déjà existante. Le choix

d’externaliser ses besoins en gaz industriels par MPCC illustre la

confiance vis-à-vis d’Air Liquide à fournir des solutions innovantes et

à garantir la sécurité des opérations ;

„ en Amérique du Sud, le Groupe a signé un nouveau contrat à long

terme avec Axion Energy Argentina, filiale de Bridas Corporation et

raffineur de premier plan en Argentine. Selon les termes du nouveau

contrat, Air  Liquide investira 55  millions d’euros dans une seconde

unité de production d’hydrogène (reformage de gaz naturel à la

vapeur, ou SMR) pour Axion. Implanté à Campana, Buenos Aires,

ce SMR portera la capacité de production du site à 37  000 Nm3

d’hydrogène par heure. La mise en service de cette nouvelle unité

est prévue au 2nd semestre 2018.

Industriel Marchand :

„ Air Liquide a signé deux contrats pluriannuels d’une valeur globale

de 20  millions d’euros pour la fourniture de xénon de haute pureté

sur le marché des satellites à propulsion électrique : l’un avec Airbus

Defence and Space, leader mondial des satellites électriques haute

puissance, et l’autre avec Thales Alenia Space, leader des satellites

flexibles très haut débit ;

„ la filiale Cryo International du Groupe, spécialisée dans les solutions

de logistique sous température contrôlée a acquis PDP Couriers,

acteur majeur du transport sur mesure de produits à forte valeur

ajoutée pour les industries pharmaceutiques et biotechnologiques.

L’entreprise a généré un chiffre d’affaires d’environ 21 millions d’euros

en 2015. Au fil des ans, PDP Couriers s’est fortement développé en

Europe de l’Est, en Amérique latine et en Asie ;

„ l’association d’Air  Liquide avec la start-up américaine Solidia

Technologies® (Solidia), a permis de fournir un nouvel équipement

d’injection de dioxyde de carbone (CO2) destiné à la production du

béton Solidia Concrete™. Grâce au procédé breveté par Solidia,

qui remplace l’eau par du CO2 pour le durcissement du béton, cette

nouvelle génération de ciment permet à l’ensemble de la chaîne

industrielle de réduire jusqu’à 70 % l’empreinte environnementale du

béton préfabriqué. Cette technologie de rupture abaisse le temps de

durcissement à moins de 24 heures et réduit la consommation d’eau.

En plus de capturer de grandes quantités de CO2, la qualité du béton

est nettement améliorée.
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Marchés globaux &amp; Technologies :

„ Air  Liquide a mis en service sept unités de purification de biogaz

en Europe en 2016. Le Groupe a développé les technologies et le

savoir-faire sur l’ensemble de la chaîne de valeur du biométhane  :

purification du biogaz en biométhane, injection dans le réseau de

gaz naturel, liquéfaction, distribution pour les flottes de véhicules

propres. La filière de purification et de valorisation du biogaz est

une forme très prometteuse d’économie circulaire qui contribue à la

réduction des gaz à effet de serre et pourra alimenter les solutions

pour le transport zéro émission de demain ;

„ en juillet 2016, Air Liquide a annoncé avoir également mis en service

le premier site de stockage d’hélium pur près de Düsseldorf, en

Allemagne. Ce site permet au Groupe de proposer à ses clients

un service de sécurisation de leur fourniture d’hélium. Avec cette

initiative, Air  Liquide pourra mieux répondre aux besoins de ses

clients, en leur garantissant un approvisionnement en hélium fiable

et prévisible ;

„ Air  Liquide a signé plusieurs contrats pour la fourniture

d’équipements cryogéniques destinés à la propulsion du futur

lanceur européen Ariane 6, ainsi qu’à la conception et la réalisation

des systèmes de fluides cryogéniques du nouvel Ensemble de

Lancement Ariane (ELA4) du Centre Spatial Guyanais (CSG). Les

contrats pour la vente de ces équipements, dont le montant s’élève

à plus de 100  millions d’euros, seront exécutés au cours des trois

prochaines années.



DÉVELOPPEMENTS DANS LA SANTÉ

„ Air  Liquide a poursuivi sa stratégie de croissance externe dans

la Santé. Le Groupe a ainsi annoncé l’acquisition par sa filiale

Schülke, spécialisée dans l’hygiène et la désinfection hospitalière,

de Vic  Pharma, 2e  acteur indépendant du marché de l’hygiène au

Brésil. Il offre un large éventail de produits pour la désinfection des

surfaces, instruments et dispositifs médicaux, et des solutions

antiseptiques pour les traitements pré- ou post-opératoires.

Présente essentiellement en milieu hospitalier et médical,

l’entreprise a généré un chiffre d’affaires d’environ 8 millions d’euros

en 2015.

„ Le Groupe a annoncé le 13 octobre que ses filiales SEPPIC, créateur

d’ingrédients de spécialité pour la santé, et Schülke, spécialisée dans

l’hygiène, construisent un site conjoint de production de pointe à

Sandston en Virginie, États-Unis. Cette unité dont la mise en service

est prévue pour le premier semestre 2018, produira des ingrédients

destinés aux marchés cosmétique et pharmaceutique mondiaux et

représente un investissement de plus de 60 millions de dollars.
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NOUVEAUX PROJETS EN INNOVATION

ET TECHNOLOGIES

„ Air  Liquide a inauguré en Chine son nouveau Centre de

Recherche et Technologies à Shanghai, le Shanghai Research  &amp;

Technology Center (SRTC). Ce nouveau centre réunira à terme

250  collaborateurs, incluant chercheurs, experts en applications

clients, et équipes de développement commercial. Il deviendra

un centre majeur pour l’innovation du Groupe dans la région

Asie-Pacifique. Cette inauguration fait suite à la célébration du

20e  anniversaire du site d’Ingénierie  &amp; Construction à Hangzhou,

dans la province du Zhejiang, et illustre ainsi l’engagement à long

terme du Groupe en Chine.

„ Air Liquide a reçu en France le label « vitrine technologique » de la

part de l’association Alliance Industrie du Futur. Air Liquide a décidé

en 2016 d’investir 20  millions d’euros en Grande Industrie dans un

projet appelé «  Connect  ». Le Groupe crée en France un centre

d’opération et d’optimisation à distance unique dans l’industrie

des gaz industriels, capable de piloter et d’optimiser la production,

l’efficacité énergétique et la fiabilité des sites Grande Industrie, ainsi

que de mener des actions de maintenance prédictives.

„ ALIAD, la filiale de capital risque du groupe Air  Liquide s’est

renforcée dans les industries du futur avec de nouvelles prises

de participation dans des start-up technologiques  : Carmat,

Inpria, Poly-Shape, Solidia Technologies et Proxem. ALIAD a ainsi

réalisé 27  investissements depuis sa création en 2013 pour un

montant d’engagement de plus de 66 millions d’euros. La stratégie

d’investissement d’ALIAD cible les secteurs liés à la transition

énergétique, la santé et la high-tech, en cohérence avec la stratégie

globale du Groupe.



GESTION DE PORTEFEUILLE

Air  Liquide se concentre sur ses activités Gaz  &amp; Services suite à

l’acquisition d’Airgas, ainsi que sur la mise en œuvre de son plan

stratégique NEOS pour la période 2016-2020.

Air  Liquide étudie différentes options relatives au désinvestissement

de sa filiale Air  Liquide Welding, spécialisée dans la fabrication de

technologies de soudage et coupage, afin de lui assurer les meilleures

opportunités de développement sur le long terme.

Fin décembre, Air  Liquide a finalisé la cession d’Aqua  Lung, un acteur

de référence des équipements individuels pour les activités sportives

et professionnelles en milieu aquatique, à Montagu Private Equity, un

des principaux acteurs du marché européen du capital investissement.

Montagu soutiendra Aqua Lung dans sa prochaine phase de croissance

et accompagnera la société dans la mise en œuvre de sa feuille de route

stratégique.
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Compte de résultat 2016

DONNÉES COMPARABLES : HORS IMPACTS DE PÉRIMÈTRE SIGNIFICATIF, DE CHANGE

ET D’ÉNERGIE (GAZ NATUREL ET ÉLECTRICITÉ)

Méthode employée

Au-delà de la comparaison des chiffres publiés, les informations financières sont fournies hors effet de périmètre significatif, hors change et hors effet

de variation des prix du gaz naturel et de l’électricité.

„ L’effet périmètre significatif correspond à l’impact sur les ventes de toute acquisition ou cession de taille significative pour le Groupe. Ces variations

de périmètre sont déterminées :

−



pour les acquisitions de la période, en déduisant des agrégats de la période la contribution de l’acquisition ;



−



pour les acquisitions de la période antérieure, en déduisant des agrégats de la période la contribution de l’acquisition allant du 1er janvier de la

période en cours jusqu’à la date anniversaire de l’acquisition ;



−



pour les cessions de la période, en déduisant des agrégats de la période précédente la contribution de l’entité cédée à compter du jour anniversaire

de la cession ;



−



pour les cessions de la période antérieure, en déduisant des agrégats de la période précédente la contribution de l’entité cédée.



„ Les gaz pour l’industrie et la santé ne s’exportant que très peu, l’impact des variations monétaires sur les niveaux d’activité et de résultat est limité à la

conversion des états financiers en euros pour les filiales situées en dehors de la zone Euro. L’effet de change est calculé sur la base des agrégats de

la période convertis au taux de change de la période précédente.

„ Par ailleurs, le Groupe répercute à ses clients la variation des coûts de l’énergie (gaz naturel et électricité) à travers une facturation indexée intégrée

à leurs contrats moyen et long terme. Cela peut conduire à une variation significative des ventes (principalement dans la Branche d’activité Grande

Industrie) d’une période à l’autre selon la fluctuation des prix de marché de l’énergie.

Un impact énergie est calculé sur les ventes de chacune des principales filiales de l’activité Grande Industrie. Leur consolidation permet de déterminer

l’impact énergie pour le Groupe. Le taux de change utilisé est le taux de change moyen annuel de l’année N-1.

Ainsi, au niveau d’une filiale, la formule suivante donne l’impact énergie, calculé respectivement pour le gaz naturel et pour l’électricité :

Impact énergie = Part des ventes indexée sur l’énergie année (N-1) x (Prix énergie moyen année (N) – Prix énergie moyen année (N-1)).

La neutralisation de l’impact de l’évolution des prix de l’énergie sur les ventes permet de réaliser l’analyse de l’évolution du chiffre d’affaires sur une base

comparable.

Principaux impacts 2016

„ Compte tenu de la cession d’Aqua  Lung réalisée le 30  décembre 2016, et du fait qu’Air  Liquide étudie différentes options relatives au

désinvestissement de sa filiale Air  Liquide Welding, communiqué le 15  décembre 2016, les «  Autres activités  » sont reportées dans la ligne

« Résultat net des activités non poursuivies » dans le compte de résultat 2016, en application de la norme IFRS 5. Le compte de résultat 2015

est retraité de façon identique. Le bilan présente également les actifs et passifs destinés à être cédés sur une ligne dédiée.

Par conséquent, les commentaires ci-dessous portent sur les données 2015 retraitées et 2016, conformément à la norme IFRS 5 évoquée ci-dessus.

„ Par ailleurs, compte tenu de la fusion opérationnelle au 1er  octobre 2016 des activités d’Airgas et d’Air  Liquide aux États-Unis en Industriel

Marchand et en Santé, il n’est désormais plus possible d’isoler les activités d’Air Liquide et d’Airgas sur le périmètre antérieur. Par conséquent, les

croissances comparables du chiffre d’affaires au 4e trimestre 2016 et sur l’année 2016 de la zone Amériques résultent d’une estimation interne.

Les principaux effets sur le chiffre d’affaires en 2016 sont :

(en millions d’euros)



Chiffre d’affaires 2016

Variation 2016/2015 publiée (en %)

Effet de périmètre signiﬁcatif



Gaz &amp; Services



18 135



17 331



+ 14,6 %



+ 17,5 %



+ 2 735



+ 2 735



Effet de change



(210)



(203)



Effet de gaz naturel



(272)



(272)



Effet électricité

Variation 2016/2015 comparable (a) (en %)

(a) Croissance comparable estimée hors effets de périmètre significatif, de change et d’énergie.
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(84)



(84)



+ 0,9 %



+ 2,7 %
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CHIFFRE D’AFFAIRES



2015



2016



Variation

2016/2015



14 752



17 331



+ 17,5 %



Chiffre d’affaires

(en millions d’euros)



Gaz &amp; Services



Variation

2016/2015

comparable (a)

+ 2,7 %



Ingénierie &amp; Construction



775



474



- 38,8 %



- 38,0 %



Marchés globaux &amp; Technologies



292



330



+ 13,2 %



+ 13,6 %



CHIFFRE D’AFFAIRES TOTAL



15 819



18 135



+ 14,6 %



+ 0,9 %



(a) Hors effets de périmètre significatif, de change et d’énergie.



Groupe

Le chiffre d’affaires 2016 du Groupe atteint 18 135 millions d’euros, soit

une croissance publiée de + 14,6 % par rapport à 2015, soutenue par la

consolidation des ventes d’Airgas depuis le 23 mai 2016 mais pénalisée

par un effet de change négatif de - 1,4 % et par l’impact défavorable de

l’énergie de - 2,2 %. Hors change et hors énergie, la croissance s’établit

à + 18,2 %. Au 4e trimestre, les effets change et énergie se sont inversés,

devenant légèrement positifs, respectivement de + 0,1 % pour le change

et + 0,4 % pour l’énergie.



Hors Airgas, hors change et hors énergie, la croissance comparable des

ventes 2016 du Groupe est de + 0,9 %. Elle bénéficie d’une progression

solide des ventes Gaz  &amp; Services alors que le niveau d’activité reste

faible en Ingénierie &amp; Construction dans un environnement difficile.



Chiffre d’affaires trimestriel

(en millions d’euros)



Gaz &amp; Services

Ingénierie &amp; Construction

Marchés globaux &amp; Technologies

CHIFFRE D’AFFAIRES TOTAL

Variation 2016/2015 publiée

Variation 2016/2015 comparable (a)

(a)



Variation 2016/2015 Gaz &amp; Services comparable 



T1 2016



T2 2016



T3 2016



T4 2016



3 548



4 070



4 783



4 930



124



130



105



115



65



81



73



111



3 737



4 281



4 961



5 156



- 2,9 %



+ 7,9 %



+ 25,1 %



+ 27,8 %



+ 2,8 %



+ 1,3 %



- 0,8 %



+ 0,5 %



+ 4,2 %



+ 3,1 %



+ 2,0 %



+ 1,7 %



(a) Hors effets de périmètre significatif, de change et d’énergie.
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Gaz &amp; Services

Sauf mention contraire, les variations sur le chiffre d’affaires commentées ci-dessous sont toutes des variations à données comparables : hors

effet de consolidation d’Airgas et hors effets de change et d’énergie (gaz naturel et électricité).



Le chiffre d’affaires Gaz &amp; Services atteint 17 331 millions d’euros, en croissance publiée de + 17,5 %. Elle bénéficie de la consolidation des ventes

d’Airgas depuis le 23 mai 2016 mais est pénalisée par un effet de change négatif de - 1,4 % et par l’impact défavorable de l’énergie de - 2,4 %. La

croissance avec Airgas, hors change et hors énergie s’établit à + 21,3 %.

En excluant la contribution d’Airgas, hors change et hors énergie, la croissance comparable est de + 2,7 %, soutenue par une progression solide des

ventes en Grande Industrie, en Santé et dans les économies en développement.



Variation

2016/2015

comparable (a)



2015



2016



Variation

2016/2015



Europe



6 749



6 593



- 2,3 %



+ 2,0 %



Amériques



3 595



6 230



+ 73,3 %



+ 1,8 %



Asie-Paciﬁque



3 850



3 936



+ 2,2 %



+ 4,2 %



Chiffre d’affaires

(en millions d’euros)



Moyen-Orient et Afrique

GAZ &amp; SERVICES

Grande Industrie



558



572



+ 2,5 %



+ 7,6 %



14 752



17 331



+ 17,5 %



+ 2,7 %



5 201



5 037



- 3,1 %



+ 5,4 %



Industriel Marchand



5 229



7 565



+ 44,7 %



- 1,6 %



Santé



2 799



3 111



+ 11,2 %



+ 4,9 %



Électronique



1 523



1 618



+ 6,2 %



+ 4,3 %



(a) Hors effets de périmètre significatif, de change et d’énergie.



Europe

Le chiffre d’affaires de la zone Europe s’établit à 6 593 millions d’euros

en 2016, en progression de + 2,0 %, confirmant une reprise progressive.

La Grande Industrie, en croissance de +  2,6  %, a été pénalisée par

plusieurs arrêts temporaires des clients pour maintenance. Les ventes

de l’Industriel Marchand sont stables sur l’année, avec une légère

amélioration au 4e trimestre et des signes encourageants dans l’activité

bouteilles. La Santé poursuit son développement solide proche de

+ 4 %.



CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 GAZ &amp; SERVICES

EUROPE

Électronique

3%

Grande Industrie

31 %



6 593

Santé

35 %



millions d’euros



Industriel Marchand

31 %
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„ Les ventes de l’activité Grande Industrie progressent de +  2,6  %

en 2016. La demande en gaz de l’air a été forte toute l’année. Alors

que le chiffre d’affaires au 1er  trimestre a bénéficié de la montée en

puissance de l’unité HyCO de Dormagen en Allemagne, les 2e  et

3e  trimestres ont été pénalisés par des arrêts temporaires des

clients pour maintenance. Le 4e trimestre bénéficie d’une indemnité

exceptionnelle liée à un contrat client. L’Europe de l’Est poursuit son

développement, notamment en Russie, Pologne et Turquie.

„ Le chiffre d’affaires de l’activité Industriel Marchand est stable sur

l’année (+ 0,0 %). Les ventes sont en croissance dans les marchés de

l’alimentaire, des boissons et de la pharmacie alors que le secteur de

la fabrication reste difficile. Les volumes d’oxygène et d’azote liquides

sont en hausse sur l’année. En fin d’année, le marché des petits clients,

essentiellement bouteilles, présente des signes encourageants. Les

ventes dans le sud de l’Europe, notamment l’Ibérie, sont relativement

dynamiques. Les pays d’Europe de l’Est poursuivent leur croissance

soutenue, plus particulièrement la Russie et la Pologne. Les effets

prix dans la zone sont négatifs sur l’année à - 0,7 % dans un contexte

d’inflation quasi nulle et de baisse de prix pour les clients dont les

contrats sont indexés sur l’énergie.
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„ La Santé présente une croissance soutenue de +  3,9  % sur

l’année. L’activité Santé à domicile poursuit son développement

organique dynamique avec l’augmentation du nombre de patients

et l’élargissement du portefeuille de thérapies traitées, la contribution

incrémentale de petites acquisitions étant relativement faible en

2016. Dans le segment des Gaz médicaux pour les hôpitaux, la

pression tarifaire continue de pénaliser le chiffre d’affaires. Les

ventes des activités Hygiène et Ingrédients de spécialités sont en

forte progression.

„ Le chiffre d’affaires de l’Électronique est en retrait de -  6,0  % sur

l’année, pénalisé par des ventes d’Équipements &amp; Installations en

baisse de - 17 %.



1



„ Le chiffre d’affaires de la Santé progresse fortement, de + 73,4 % hors

change sur l’année et de + 11,2 % en excluant l’impact d’Airgas. Les

ventes au Canada sont soutenues par une croissance organique

solide et par la contribution d’acquisitions en Santé à domicile. En

Amérique du Sud, l’activité poursuit son développement dynamique

avec une croissance à deux chiffres au Brésil et en Argentine.

„ Les ventes de l’activité Électronique présentent une évolution de

- 1,6 % en 2016. Après une progression de + 3,2 % au 1er semestre,

soutenue notamment par des ventes d’Équipements &amp; Installations

élevées, le chiffre d’affaires est en retrait au 2nd semestre, les ventes

d’Équipements &amp; Installations étant en forte baisse au 4e trimestre.



Asie-Paciﬁque

Amériques

Le chiffre d’affaires Gaz  &amp; Services de la zone Amériques s’établit à

6  230  millions d’euros en 2016, en hausse de +  77,8  % hors change

et hors énergie, et de +  1,8  % en excluant Airgas. Soutenues par des

démarrages, les ventes sont en forte croissance en Grande Industrie,

avec des volumes solides, alors qu’elles restent en retrait en Amérique

du Nord en Industriel Marchand, la production manufacturière et la

construction étant toujours ralenties aux États-Unis et au Canada.

L’activité poursuit son développement dynamique en Amérique du Sud,

notamment en Grande Industrie et en Santé.



CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 GAZ &amp; SERVICES

AMÉRIQUES



Le chiffre d’affaires 2016 de la région Asie-Pacifique progresse de + 4,2 %

et atteint 3  936  millions d’euros, soutenu notamment par les activités

Grande Industrie et Électronique. Les évolutions sont contrastées selon

les pays : les ventes en Chine progressent de + 7,8 % sur l’année, avec

une contribution solide de toutes les activités ; le Japon bénéficie en fin

d’année d’une amélioration de l’activité Industriel Marchand mais est

pénalisé par des ventes plus faibles en Électronique.



CHIFFRE D’AFFAIRES 2016 GAZ &amp; SERVICES

ASIE-PACIFIQUE

Grande Industrie

36 %



Électronique

27 %



Électronique

6%

Grande Industrie

21 %



Santé

9%



3 936

Santé

5%



millions d’euros



6 230

millions d’euros



Industriel Marchand

64 %



„ La Grande Industrie affiche des ventes en forte croissance de + 7,4 %

sur l’année, soutenues notamment par la montée en puissance de

plusieurs unités aux États-Unis et en Amérique du Sud. Les volumes

de gaz de l’air sont en forte hausse. La mise en service de la caverne

hydrogène en fin d’année renforce la fiabilité pour les clients, la

flexibilité des unités de production pour plus d’efficacité et permet de

développer les ventes d’hydrogène à la demande.

„ L’activité Industriel Marchand est en croissance de +  153,6  %

hors change sur l’année  ; elle est en retrait de -  4,2  % en excluant

Airgas, avec un 2nd  semestre en moindre retrait à -  2,9  %. En

Amérique du Nord, les ventes sont pénalisées par une faible activité

manufacturière, notamment dans les secteurs de l’énergie, de la

fabrication métallique et de la construction. La demande reste solide

dans les marchés de l’Alimentaire, des Boissons et de la Pharmacie.

En Amérique du Sud, le chiffre d’affaires augmente de plus de + 10 %.

Les effets prix dans la zone sont positifs de + 2,5 % sur l’année.



Industriel Marchand

32 %



„ Sur l’année, les ventes de la Grande Industrie progressent de + 5,4 %,

soutenues par la montée en puissance d’unités, notamment en

Chine et d’un démarrage en Australie au 3e trimestre. Les ventes au

4e  trimestre sont pénalisées par plusieurs arrêts temporaires des

clients pour maintenance.

„ Le chiffre d’affaires de l’Industriel Marchand est en léger recul

de -  0,7  % en 2016, le 4e  trimestre présentant une croissance

légèrement positive. Les situations sont contrastées selon les pays.

Les ventes en Chine affichent une solide progression sur l’année,

avec des volumes de gaz liquides et en bouteilles en croissance

à deux chiffres au 4e trimestre. Au Japon, les ventes sont en retrait

sur 12 mois mais présentent une légère croissance au 2nd semestre.

L’activité en Australie est de retour à la croissance au 4e trimestre. La

performance en Asie du Sud-Est reste irrégulière. Les effets prix sont

négatifs sur la zone à - 0,3 % sur l’année.
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„ Les ventes de l’Électronique progressent de + 8,6 % en 2016 avec

une évolution contrastée sur l’année. Le chiffre d’affaires présente

une hausse de + 17,7 % au 1er semestre, soutenu par une croissance

à deux chiffres en Chine, au Japon, à Singapour et en Corée du Sud ;

tous les segments d’activité contribuent à la croissance, en particulier

les Matériaux avancés et l’activité Équipements et installations (E&amp;I).

Au 2nd semestre, les ventes restent en légère croissance mais sont

pénalisées par la baisse de l’activité E&amp;I après plusieurs trimestres

très dynamiques et par des ventes plus faibles de Matériaux

spéciaux électroniques après une période de forte augmentation.

Il faut noter que le prix du néon était exceptionnellement élevé

au 4e  trimestre 2015. Les ventes de gaz vecteurs sont solides, en

hausse de plus de + 5 %, renforcées notamment par le démarrage

de plusieurs unités à Singapour, en Chine et au Japon au cours de

l’année. Les Matériaux avancés poursuivent leur développement

dynamique à deux chiffres en 2016.



Moyen-Orient et Afrique

Le chiffre d’affaires de la zone Moyen-Orient et Afrique atteint

572 millions d’euros, en croissance de + 7,6 %. Au 1er trimestre, les ventes

ont bénéficié de la fin de la montée en puissance de deux unités de

production d’hydrogène de grande taille à Yanbu en Arabie saoudite

démarrées au 2e trimestre 2015 ; à l’inverse, les ventes du 4e trimestre

ont été pénalisées par l’arrêt programmé pour maintenance du client

qui a duré quatre semaines. L’activité est dynamique en Égypte, les

ventes bénéficiant du préchargement d’une unité de production Grande

Industrie et du développement de l’activité Industriel Marchand auprès

de clients verriers et sidérurgiques. L’Afrique du Sud est en progression

en Grande Industrie. L’activité Santé poursuit sa croissance dans la

région.



Ingénierie &amp; Construction

Le chiffre d’affaires de l’Ingénierie &amp; Construction s’élève à 474 millions

d’euros, en baisse de -  38,0  % par rapport à 2015. Il est affecté par le

ralentissement des grands projets liés à l’énergie et par le nombre limité

de nouveaux projets dans un environnement global toujours difficile.

Les prises de commandes totales atteignent 389  millions d’euros, en

retrait par rapport à 936 millions en 2015. La grande majorité des projets

concerne des unités de production de gaz de l’air (ASU).



Marchés globaux &amp; Technologies

L’activité Marchés globaux &amp; Technologies présente un chiffre d’affaires

en hausse de +  13,6  % à 330  millions d’euros. Les ventes ont été

importantes dans les secteurs du spatial, du maritime et du biogaz.

Les prises de commandes connaissent une croissance spectaculaire

et s’élèvent à 405 millions d’euros en 2016.



42



DOCUMENT DE RÉFÉRENCE 2016 I AIR LIQUIDE



RÉSULTAT OPÉRATIONNEL COURANT

Le résultat opérationnel courant avant amortissements s’élève à

4 611 millions d’euros, en hausse publiée de + 9,4 % par rapport à 2015

et de +  10,9  % hors effet de change, reflétant l’intégration d’Airgas sur

sept mois en 2016.

Les achats progressent de + 13,6 %, à un rythme légèrement inférieur à

la croissance des ventes publiée de + 14,6 %. Les frais de personnels et

les autres charges sont en hausse plus rapide que les ventes (+ 19,6 %),

principalement du fait du changement de mix d’activités. En effet,

l’activité Industriel Marchand, qui représente désormais près de la moitié

des ventes, requiert plus d’effectifs que d’autres activités comme la

Grande Industrie.

Sur l’année, les efficacités s’élèvent à 315  millions d’euros, dépassant

l’objectif annuel fixé à plus de 250  millions d’euros. Elles représentent

une économie de 2,7 % sur la base des coûts. Un peu moins de la moitié

correspond à des gains logistiques et industriels  : il s’agit notamment

de l’optimisation du fonctionnement des unités de production reliées

aux réseaux de canalisation, de l’amélioration de la fiabilité des usines,

du lancement du centre d’opération et d’optimisation à distance en

France et de la revue des tournées d’approvisionnement dans un

contexte de moindre consommation des clients Industriel Marchand.

Les efficacités sur achats représentent environ un tiers du total. Elles

sont principalement liées à des gains sur les achats d’énergie et sur les

achats de la Santé à domicile en Europe. Le solde des efficacités inclut

les effets des plans de réalignement dans plusieurs pays et notamment

dans l’activité Ingénierie  &amp; Construction. L’Industriel Marchand est la

branche d’activité qui génère le plus d’efficacités, soit 36 % du total.

Les premières synergies Airgas, notamment avec la fusion des activités

opérationnelles Industriel Marchand et Santé aux États-Unis depuis

le 1er octobre  2016, se matérialisent. Elles représentent 45  millions

de dollars américains répartis suivant quatre catégories principales  :

les opérations bouteilles qui font l’objet de fermeture de sites et de

restructuration, les opérations gaz liquides qui sont optimisées de la

source de gaz à la logistique de livraison chez les clients, la revue des

process et les achats, et le back-office.

Les amortissements atteignent 1  587  millions d’euros, en hausse de

+ 16,8 % et + 18,1 % hors change, notamment du fait des démarrages de

l’année, de l’intégration d’Airgas et d’amortissements supplémentaires

d’immobilisations incorporelles du fait de l’acquisition d’Airgas.

Le résultat opérationnel courant (ROC) du Groupe atteint 3 024 millions

d’euros en 2016, en hausse de + 5,9 % par rapport à 2015 et de + 7,5 %

hors change. Le ratio de marge opérationnelle (ROC sur chiffre

d’affaires) évolue de 18,1 % en 2015 à 16,7 % en 2016, reflétant le nouveau

mix d’activités suite à l’intégration d’Airgas  ; hors effet énergie, le ratio

s’établit à 16,4 %.
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Gaz &amp; Services

Le résultat opérationnel courant de l’activité Gaz  &amp; Services s’élève à

3 239 millions d’euros, en augmentation de + 9,4 % par rapport à 2015.

Le ratio de ROC sur chiffre d’affaires publié s’établit à 18,7 % reflétant le

nouveau mix d’activités suite à l’intégration d’Airgas ; hors effet énergie,

le ratio de marge opérationnelle est de 18,3 %.
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RÉSULTAT OPÉRATIONNEL COURANT 2016

GAZ &amp; SERVICES

Moyen-Orient

et Afrique

3%



Asie-Paciﬁque

23 %



3 239

millions d’euros



Europe

41 %



Amériques

33 %



Marge opérationnelle Gaz &amp; Services (a)



2015



2016



Europe



19,6 %



20,0 %



Amériques



23,5 %



17,3 %



Asie-Paciﬁque



18,2 %



18,5 %



Moyen-Orient et Afrique



15,9 %



19,9 %



TOTAL



20,1 %



18,7 %



(a) Résultat opérationnel courant/chiffre d’affaires, en données publiées.



Le résultat opérationnel courant de la zone Europe s’élève à 1 319 millions

d’euros, en très léger retrait (-  0,5  %) par rapport à 2015. Hors effet

énergie, le ratio de marge opérationnelle est en baisse de - 30 points de

base et s’établit à 19,3  %. Cela s’explique essentiellement par l’activité

Industriel Marchand dont les volumes sont en retrait dans l’activité

bouteilles dans certains pays ; les efficacités compensent partiellement

des effets prix légèrement négatifs.



Le résultat opérationnel courant de la zone Moyen-Orient et Afrique

s’élève à 114  millions d’euros, en croissance significative de +  28,3  %.

La marge opérationnelle, hors effet énergie, est en progression

de +  430  points de base et s’établit à 20,2  %. Elle intègre un profit

exceptionnel lié à une indemnité client.



Ingénierie &amp; Construction



Le résultat opérationnel courant dans la zone Amériques atteint

1  076  millions d’euros, en hausse de +  27,7  %. Le ratio de marge

opérationnelle hors effet énergie est en baisse de - 630 points de base,

à 17,2 %. Il reflète le changement de mix d’activités suite à l’acquisition

d’Airgas avec le renforcement du poids relatif de l’Industriel Marchand.

Un travail important sur les coûts fixes est en cours aux États-Unis suite

aux désinvestissements réalisés dans le cadre de l’acquisition d’Airgas

et à la fusion des activités opérationnelles en octobre 2016.



Le résultat opérationnel courant de l’activité Ingénierie &amp; Construction

atteint 5,1  millions d’euros, soit 1,1  % du chiffre d’affaires, pénalisé par

un volume d’activité limité dans un environnement toujours difficile.

L’objectif moyen terme du Groupe reste de maintenir un niveau de

marge compris entre 5 et 10 %.



En Asie-Pacifique, le résultat opérationnel courant s’établit à 730 millions

d’euros, en progression de +  4,0  %. Le ratio de marge opérationnelle

hors effet énergie est stable à 18,2  %. L’amélioration de la marge en

Électronique, qui bénéficie notamment d’un mix activités favorable,

permet de compenser la baisse des prix de certains produits en

Industriel Marchand.



Le résultat opérationnel courant de l’activité Marchés globaux  &amp;

Technologies s’établit à 34 millions d’euros, en légère baisse par rapport

à 36 millions d’euros en 2015. La marge opérationnelle atteint 10,3 %.

Le niveau de marge de cette activité est dépendant de la nature des

projets réalisés pendant la période et peut varier de manière assez

marquée d’une année sur l’autre.



Marchés globaux &amp; Technologies
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Recherche et Développement et Frais de Holding

La Recherche  et Développement (R&amp;D) et les Frais de Holding

incluent des ajustements de consolidation intersectoriels et s’élèvent

à 254  millions d’euros, en hausse de +  22,5  % par rapport à 2015. La

progression des frais de R&amp;D et de Holding explique deux tiers de

cette augmentation, le reste étant dû à des effets de change et des

ajustements de consolidation.



RÉSULTAT NET

Les autres produits et charges opérationnels présentent un solde

positif de  35,6  millions d’euros. La plus-value réalisée sur les cessions

demandées par l’Autorité américaine de la concurrence (FTC) dans

le cadre de l’acquisition d’Airgas compense l’ensemble des coûts

exceptionnels de l’année liés à l’acquisition et l’intégration d’Airgas,

ainsi que d’autres coûts exceptionnels comme ceux liés aux plans de

réalignement réalisés dans différents pays pour plus de 60  millions

d’euros.

Le résultat financier de -  403  millions d’euros est en augmentation de

+ 54,1 % par rapport à 2015. Le coût de l’endettement financier net est

en hausse de + 74,5 % du fait du financement de l’acquisition d’Airgas.

Néanmoins, le coût moyen de la dette nette est de 2,9 %, en baisse par

rapport à 3,7 % en 2015. Il reflète le mix entre le financement de l’acquisition

d’Airgas réalisé à un taux historiquement bas, les financements en

devises fortes pour lesquels les taux d’intérêt ont continué à baisser et

ceux en devises des économies en développement où les taux d’intérêt

restent élevés. La baisse des « autres produits et charges financiers »

est en grande partie liée à des gains de change sur les opérations de

financement, notamment liées à l’acquisition d’Airgas.

La plus-value réalisée sur les cessions demandées par l’Autorité

américaine de la concurrence (FTC) dans le cadre de l’acquisition

Airgas permet également de compenser environ 30 millions d’euros de

frais financiers non récurrents.

Le montant des impôts atteint 747  millions d’euros, en hausse de

+ 13,0 %. Le taux effectif d’impôt s’établit à 28,2 % sur l’année, supérieur à

celui de 2015 (26,8 %). Ce taux reflète le mix entre un taux faible (23,8 %)

au 1er semestre 2016 qui intègre des éléments exceptionnels (produits

d’impôt relatifs à la mise en œuvre d’une décision de la Cour de Justice

de l’Union Européenne et à l’évolution favorable de plusieurs contrôles

fiscaux) et un taux plus élevé au 2nd semestre (31,3 %) du fait d’éléments

exceptionnels liés à l’acquisition d’Airgas.



La quote-part du résultat des sociétés mises en équivalence contribue

à hauteur de 6,6  millions d’euros. La part des intérêts minoritaires est

globalement stable à 82,7 millions d’euros.

Le résultat net des activités non poursuivies s’élève à 11,1  millions

d’euros en 2016, en baisse par rapport à 14,6 millions d’euros en 2015.

La plus-value de cession d’Aqua  Lung compense les dépréciations

enregistrées sur l’activité Soudage réalisées en vue de préparer la

cession.

Au total, le résultat net – part du Groupe s’établit à 1 844 millions d’euros

en 2016, en hausse de + 5,0 % par rapport à 2015.

Après prise en compte de l’impact dilutif de l’augmentation de capital,

le résultat net par action est de 5,11  euros, en hausse de +  2,4  % par

rapport à 4,99  euros en 2015. À noter que les résultats nets par

action des exercices antérieurs ont été retraités de l’impact du droit

préférentiel de souscription attribué aux actionnaires du Groupe dans

le cadre de l’augmentation de capital de 3,3 milliards d’euros réalisée en

septembre 2016 pour financer l’acquisition d’Airgas. Le nombre moyen

d’actions en circulation retenu pour le calcul du résultat net par action au

31 décembre 2016 est de 360 751 910.



Évolution du nombre d’actions



Nombre moyen d’actions

en circulation (a)



2015



2016



351 963 761



360 751 910



(a) Utilisé pour calculer le bénéfice net par action ; montant 2015 retraité de

l’impact du droit préférentiel de souscription attribué aux actionnaires dans

le cadre de l’augmentation de capital.



Nombre d’actions au 31 décembre 2015

Augmentation de capital



344 163 001

43 202 209



Options levées durant l’exercice



511 408



Augmentation de capital réservée aux salariés



999 143



NOMBRE D’ACTIONS AU 31 DÉCEMBRE 2016



388 875 761



DIVIDENDE

Lors de l’Assemblée Générale du 3  mai 2017, le versement d’un

dividende de 2,60  euros par action sera proposé aux actionnaires

au titre de l’exercice 2016. En tenant compte du retraitement lié à

l’augmentation de capital, ce dividende est en progression de + 2,7%.

Le montant distribué est estimé à 1  032  millions d’euros en tenant

compte des mouvements de rachats et d’annulations d’actions, soit un

taux de distribution de 56 %.

Le détachement du coupon est fixé au 15  mai  2017 et la mise en

paiement interviendra à compter du 17 mai 2017.
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Flux de trésorerie et bilan 2016

(en millions d’euros)



Capacité d’autoﬁnancement avant variation du besoin en fonds de roulement

Variation du besoin en fonds de roulement

Autres éléments

Flux de trésorerie généré par les activités opérationnelles



2015



2016



3 149



3 523



(258)



331



(59)



(158)



2 832



3 696



(975)



(1 019)



(2 292)



(13 609)



86



3 361



Achat d’actions propres



(178)



4



Incidence des variations monétaires et de l’endettement net d’ouverture des sociétés

nouvellement intégrées et autres



(405)



(563)



Distributions

Acquisitions d’immobilisations nettes des cessions (a)

Augmentation de capital en numéraire



Variation de l’endettement net

Endettement net au 31 décembre

Ratio d’endettement net au 31 décembre



(932)



(8 129)



(7 239)



(15 368)



57 %



90 %



(a) Incluant les transactions avec les minoritaires.



FLUX DE TRÉSORERIE GÉNÉRÉ PAR LES ACTIVITÉS

OPÉRATIONNELLES

La capacité d’autofinancement avant variation du besoin en fonds

de roulement atteint 3 523 millions d’euros, en hausse de + 11,9 % par

rapport à 2015. Elle s’établit à 19,4 % des ventes Groupe.

Le flux net de trésorerie généré par les activités opérationnelles, après

variation du besoin en fonds de roulement, s’élève à 3  697  millions

d’euros, en hausse de + 30,5 % par rapport à 2015 et s’établit à 20,4 %

des ventes. Cette performance est le résultat des actions menées pour

réduire le besoin en fonds de roulement.



L’amélioration du BFR provient de l’activité Gaz  &amp; Services, le BFR de

l’Ingénierie &amp; Construction présentant une augmentation liée au cycle

des projets. La baisse du BFR est principalement due à la diminution

des créances clients grâce à des actions d’affacturage, à la baisse

des retards de règlement de certains clients et à une amélioration en

Amérique du Nord due à la meilleure maîtrise du nouvel ERP mis en

place en 2015. Le besoin en fonds de roulement s’établit à 7,2  % des

ventes, sur la base du chiffre d’affaires d’Airgas annualisé, en baisse par

rapport au ratio de 8,0 % fin 2015 (retraité IFRS 5). Cette performance

est essentiellement le résultat d’actions mises en œuvre pour réduire

les créances clients qui compensent largement l’effet de l’intégration

d’Airgas dont l’activité requiert un BFR supérieur à la moyenne du

Groupe.



VARIATION DU BESOIN EN FONDS

DE ROULEMENT



PAIEMENTS SUR INVESTISSEMENTS



Le besoin en fonds de roulement (BFR) baisse de 331 millions d’euros en

2016. Ce montant inclut la variation du BFR d’Airgas ; il exclut en revanche

l’effet périmètre, reporté dans la ligne «  Acquisition d’immobilisations

financières et incidences des variations de périmètre ».



En 2016, les paiements bruts sur investissements atteignent

14 439 millions d’euros en incluant les transactions avec les minoritaires.

Ils intègrent 12  004  millions d’euros d’investissements financiers liés à

l’acquisition d’Airgas.



Paiements bruts sur investissements Groupe

Paiements sur

investissements industriels



Paiements sur

investissements ﬁnanciers (a)



Total paiements sur

investissements



2011



1 755



103



1 858



2012



2 008



890



2 898



2013



2 156



401



2 557



2014



1 902



273



2 175



2015



2 028



395



2 423



2016



2 259



12 180



14 439



(en millions d’euros)



(a) Incluant les transactions avec les minoritaires.
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Les produits de cessions d’immobilisations, pour un total de 830 millions

d’euros, concernent principalement les désinvestissements demandés

par l’Autorité américaine de la concurrence (FTC) dans le cadre de

l’acquisition d’Airgas pour 424 millions d’euros net d’impôt et la cession

d’Aqua Lung pour 229 millions d’euros net d’impôt.



Paiements sur investissements industriels

Les paiements sur investissements industriels bruts du Groupe se sont

élevés à 2 259 millions d’euros en 2016, en hausse de + 11,4 % par rapport

à 2015. Les investissements d’Airgas expliquent la grande majorité de

l’augmentation.



Ainsi, les paiements nets sur investissements, qui incluent le rachat

des intérêts minoritaires, s’établissent à 13  609  millions d’euros, dont

11 580 millions d’euros d’investissement financier lié à l’acquisition de la

société Airgas, net des cessions.



Paiements bruts sur investissements industriels par zone géographique

Gaz &amp; Services



Europe



Amériques



Asie-Paciﬁque



Afrique,

Moyen-Orient

et Inde



2015



549



731



475



129



1 884



2016



566



737



599



155



2 057



(en millions d’euros)



Paiements sur investissements ﬁnanciers

Les investissements financiers se sont élevés à 12 180 millions d’euros

dont 15 millions d’euros de transactions avec les minoritaires. Ils incluent

l’acquisition d’Airgas pour 12 004 millions d’euros.



ENDETTEMENT NET

L’endettement net au 31 décembre 2016 atteint 15 368 millions d’euros,

en hausse de 8 129 millions d’euros par rapport à fin 2015 et en baisse de

4 492 millions d’euros par rapport à fin juin 2016.

er



L’augmentation de la dette au 1 semestre s’explique principalement par

le financement de l’acquisition d’Airgas finalisée le 23 mai 2016 (valeur

des titres pour 10,7  milliards de dollars américains), le refinancement

d’une partie de la dette d’Airgas (pour 0,9 milliard de dollars américains)

et la consolidation de la dette d’Airgas non refinancée (1,8  milliard de

dollars américains).
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Total



Le très bon niveau de Cash Flow sur la seconde partie de l’année et

l’augmentation de capital avec droits préférentiels de souscription

réalisée en septembre 2016 contribuent à la réduction de la dette pour

un montant de 4 492 millions d’euros au 2nd semestre.

Le ratio d’endettement net sur fonds propres s’établit à 90  % fin

décembre  2016 (contre 57  % fin 2015) en forte baisse par rapport au

niveau exceptionnel de 151 % atteint fin juin 2016, cinq semaines après

l’acquisition d’Airgas.



ROCE

Le retour sur capitaux employés après impôts s’établit à 7,8  %.

Le  ROCE  retraité de façon à prendre en compte l’acquisition d’Airgas

sur l’ensemble de l’année atteint 6,9 % et 7,1 % hors change.

Le Groupe confirme l’objectif NEOS d’atteindre à nouveau un ROCE

supérieur à 10 % d’ici cinq à six ans.
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) CYCLE D’INVESTISSEMENT ET STRATÉGIE DE FINANCEMENT

La croissance régulière du Groupe sur le long terme repose en grande partie sur sa capacité à investir chaque année dans de nouveaux projets. Les

projets d’investissement du métier des gaz industriels sont répartis partout dans le monde, leur intensité capitalistique est élevée et les contrats qui les

accompagnent sont de longue durée, notamment pour la Grande Industrie. Air Liquide a donc mis en place une stratégie de financement adaptée à la

nature de ses projets, fondée sur la diversification des sources de financement, la gestion prudente des équilibres du bilan et des modes de financement

innovants. Cette stratégie de financement est fondamentale pour assurer la poursuite du développement du Groupe.



Investissements

CARACTÉRISTIQUES

Les investissements réalisés par le Groupe reflètent sa stratégie de

croissance.



Le Groupe rassemble des métiers dont l’intensité capitalistique est

variée :

„ en Grande Industrie :



Ils peuvent être classés selon deux catégories :



−



„ les investissements industriels, qui supportent la croissance

organique ou assurent l’efficacité, la maintenance ou la sécurité des

installations ;



la production de gaz de l’air a une intensité capitalistique comprise

entre 2 et 3. L’intensité capitalistique varie en fonction de l’évolution

des prix de l’électricité,



−



l’hydrogène et l’activité de cogénération ont une intensité

capitalistique, de l’ordre de 1 à 1,5 en raison de la part importante,

dans les coûts des ventes, du gaz naturel. Mais cette intensité

capitalistique varie en fonction de l’évolution des prix du gaz

naturel ;



„ les investissements financiers, qui permettent de renforcer des

positions existantes, ou d’accélérer la pénétration dans une nouvelle

région ou un métier par l’acquisition de sociétés existantes ou d’actifs

déjà en opération.

La nature des investissements industriels diffère d’une Branche d’activité

mondiale à l’autre : unités de production de gaz pour la Grande Industrie,

centres de conditionnement, équipements logistiques, stockages et

systèmes de gestion pour l’Industriel Marchand, l’Électronique et la

Santé. L’intensité capitalistique varie fortement d’une activité à l’autre.



Intensité capitalistique

L’intensité capitalistique représente le montant des capitaux en euros

à engager pour générer, lorsque les projets ou les activités atteignent

leur phase de maturité, 1  euro supplémentaire de chiffre d’affaires.

Ces capitaux sont investis en actifs industriels (unités de production,

stockages, équipements logistiques,  etc.) ou financent le fonds de

roulement nécessaire au développement des activités.



„ l’intensité capitalistique de l’activité Industriel Marchand pour se

positionner sur un nouveau marché se situe entre 1,5 et 2 ;

„ les activités Électronique ont une intensité capitalistique moyenne

proche de 1 ;

„ la Santé affiche également une intensité capitalistique, hors

acquisitions, autour de 1 qui varie suivant le mix produit.

Quelle que soit l’intensité capitalistique, tout projet doit permettre au

Groupe d’atteindre son objectif de rentabilité des capitaux employés

(ROCE) dans la durée.

Du fait de ces écarts d’intensité capitalistique entre les différentes

activités du Groupe, leurs ratios de marge opérationnelle sur chiffre

d’affaires sont différents.

L’intensité capitalistique du Groupe évolue en continu en fonction du mix

d’activité, du type de projet et des prix des matières premières.



DOCUMENT DE RÉFÉRENCE 2016 I AIR LIQUIDE



47



1



RAPPORT DE GESTION

Cycle d’investissement et stratégie de ﬁnancement



Cycle de vie normatif d’un contrat de Grande Industrie

Le développement sur le long terme est l’une des caractéristiques de l’activité des gaz industriels. Le cycle d’investissement en témoigne. Il faut compter

environ cinq ans entre l’étude d’un nouveau projet de construction pour un client de la Grande Industrie et les premières ventes de gaz industriel

correspondantes. Le suivi de ce cycle est clé pour anticiper la croissance future du Groupe. Le schéma ci-après détaille chaque étape de ce processus.



CYCLE D’INVESTISSEMENT D’UN CONTRAT DE GRANDE INDUSTRIE

Opportunités

en négociation



Signature



Construction



Chiffre d’affaires



Portefeuille

12 mois



Décisions

d’investissement



Paiements

sur investissements



Démarrages

et montées en puissance



100



100



100



50



50



50



50



2021



...



40

30



2015



2016



2016



2017



2018



2019



2020



5-7 ans



En appliquant une intensité capitalistique théorique de 2, 100 millions d’euros investis sur un nouveau projet rapportent, après montée en puissance, 50 millions

d’euros de ventes par an.



„ Étape Identification et Négociation  : Il s’agit de la phase pendant

laquelle le projet est enregistré dans le portefeuille d’opportunités

d’investissements et entre en phase de développement. Les projets

de plus de 5  millions d’euros d’investissement sont suivis dans le

portefeuille global d’opportunités potentielles réparti entre ceux

dont la décision peut intervenir dans un délai de douze mois et ceux

qui se concrétiseront dans plus d’un an. Des discussions et des

négociations sont menées avec le client. Plusieurs raisons peuvent

entraîner une sortie du portefeuille :

1. Le contrat est signé, il sort donc du portefeuille pour devenir une

décision d’investissement ;



„ Étape Signature  : Les deux parties se sont mises d’accord. La

signature du contrat à long terme correspond à une décision

d’investissement validée par les organes internes de gouvernance

et sur laquelle s’engage l’entité. Le projet sort du portefeuille

d’opportunités d’investissements et entre dans les investissements

en cours.

„ Étape Construction : La construction de l’unité dure en général de

12 à 24 mois et parfois jusqu’à 36 mois en fonction de la taille du projet.

Elle correspond à la période des paiements sur investissements. Le

projet est toujours dans les investissements en cours.

„ Étape Chiffre d’affaires :



2. Le projet est abandonné par le client ;

3. Le client décide de ne pas externaliser sa fourniture de gaz, ou

bien le projet est remporté par un concurrent ;

4. Le projet est retardé au-delà de 12  mois  ; il sort du portefeuille

d’opportunités d’investissement à 12 mois, mais demeure dans le

portefeuille global.
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1. Mise en service  : C’est le démarrage de l’unité. Les ventes

démarrent en fonction des besoins du client et avec un volume

minimal garanti correspondant au niveau du take-or-pay,

assurant une rentabilité minimale dès le début du contrat ;

2. Montée en puissance  : Il s’agit de la phase de montée en

puissance de l’unité. Au cours de la durée du contrat, les volumes

augmentent et dépassent le niveau du take-or-pay jusqu’à

atteindre la capacité nominale définie par le contrat. Ce n’est qu’à

l’issue de cette phase que l’intensité capitalistique nominale est

atteinte.
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