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La commission entend M. Martin Vial, directeur géhéle ’Agence des participations de
I'Etat.

M. le président Gilles Carrez.L'Agence des participations de I'Etat (APE) a été
créée en 2004 afin de professionnaliser la gesgda fonction d’actionnaire de I'Etat et ainsi
de mieux valoriser ses intéréts patrimoniaux das®htreprises a participations publiques. La
création, en 2010, de la fonction de commissaire @articipations de I'Etat a illustré la
volonté de mettre l'accent sur la vision stratégigdu développement industriel et
économique des entreprises concernées. L’APE asé@lsous la double tutelle du ministre
des finances et des comptes publics et du minrd’économie, de l'industrie et du
numerique.

Nous faisons régulierement le point avec les resgqioles de 'APE et nous avons
ainsi recu M. David Azéma le 6 mai 2014, mais noawvons pas eu I'occasion d’entendre
M. Régis Turrini, votre prédécesseur immédiat. Neashaitons vous entendre décrire la
doctrine de '’Agence et donc la gestion du compadfettation spéciale. Ce compte, qui sert
a doter en capital celles des entreprises dansidéieg I'Etat a des participations et qui ont
besoin de fonds propres, contribue aussi au déenamt de I'Etat. Je ne doute pas que les
guestions de mes collegues porteront aussi suestiog de certaines participations dont
l'actualité fait des cas particuliers, qu'’il s'agsde Renault ou d’AREVA.

M. Martin Vial, commissaire aux participations de 'Etat, directeur général de
I'Agence des participations de I'Etat. Je vous remercie de me faire I'honneur, en
m’accueillant parmi vous, de poursuivre une traditid’échanges réguliers entre votre
commission et I'’Agence des participations de I'Eféi pris la responsabilité de I'Agence a
la fin de I'été ; ma science est donc relativeménente, mais je souhaite partager avec vous
mes convictions sur ce qui doit guider I'Etat agtiaire dans I'exercice de ses responsabilités
et dans sa gestion. Je tiens d’abord & souligner’Btat actionnaire a beaucoup progressé
depuis dix ans, qu’il dispose aujourd’hui de lesipuissants qui le rendent plus efficace et
plus agile, qu’il a des devoirs particuliers etibjdoit étre exemplaire.

L’évolution de 'APE depuis sa création traduit @egres et la plus grande maturité
de I'Etat dans sa conception de son réle d’activandusqu’a la création de I’Agence, en
2004, I'Etat agissait dans les entreprises a paation publique avec plusieurs
« casquettes » ;. une responsabilité de tutelleosel®, une responsabilité de régulateur,
I'exercice d’une tutelle financiére incarnée pargiturs directions du ministére des finances
— et la tutelle était parfois double, pour les Bsaements de recherche par exemple. L’'Etat
était aussi client, fournisseur et préleveur d'itspdCes responsabilités et fonctions étant
dispersées, il s’ensuivait un certain désordre damis les organes de gouvernance que dans
les rapports entre les dirigeants des entreprigblqouies et I'Etat. La création de I'APE, en
2004, visait & mettre de l'ordre pour rendre leerde I'Etat actionnaire plus efficace, plus

lisible et plus transparent.

La création de ce service a compétence nationalargué une étape déterminante.
Pour la premiére fois, il était reconnu a une adstriation un rdle d’actionnaire, c’est-a-dire
de promoteur du patrimoine détenu par I'Etat dags ehtreprises a participation publique.
Pour la premiére fois, le role d’actionnaire detdEétait distingué de son role de régulateur et
de tutelle sectorielle.
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La deuxieme étape, en 2010, a consisté a conférer autonomie a I'APE,
jusqu’alors rattachée a la direction du Trésor.ddmmissaire aux participations de I'Etat a
été nommé et 'APE a été rattachée directement iaistme chargé de I'’économie. Cela a
donné une pleine lisibilité a une Agence qui agiss@sormais selon les seuls critéeres de
I'Etat actionnaire, indépendamment des préoccupstitégitimes du Trésor en matiére
financiére et de régulation macro-economique. Aijsrapporte directement au ministre des
finances et des comptes publics et au ministrééderiomie, de I'industrie et du numeérique.

La troisieme étape fut 'ordonnance du 20 ao(t 204#fiée par le |égislateur. Elle a
donné a I'Etat actionnaire et & 'APE un cadre pghasisparent et des outils plus efficaces
pour assurer ses fonctions. Le cadre |égislatiégiementaire a été adapté tant pour les régles
d’opérations en capital que pour les régles de gmance. Ce nouveau cadre juridique a fait
de I'Etat un actionnaire plus proche des autreésmtires des entreprises dans lesquelles il a
des participations. L'ordonnance a mis fin aux esgbkpéciales concernant la taille des
conseils et la durée des mandats des entrepragicéipation publique. Elle a clarifié le role
des administrateurs représentant I'Etat, en digting le role de I'Etat actionnaire de ses
autres fonctions, telles que I'Etat régulateur bent. Elle a donné la possibilité a I'Etat de
proposer des administrateurs issus d'un viviergélan monde économique, afin de pouvoir
bénéficier de leur expérience et de sortir de Egi@tion exclusive de fonctionnaires. Elle a
instauré une gouvernance de droit commun pour degtes a participation publiqgue en
simplifiant la représentation de I'Etat en leumspar la nomination en assemblée générale et
la désignation d’un représentant unique de I'E&spnne morale, issu en général de 'APE,.
L’ordonnance a maintenu certaines spécificitéstivaa a la représentation des salariés dans
les organes de gouvernance des entreprises aigatita publique et la protection des
intéréts stratégiques de I'Etat, notamment daneméeprises de la défense nationale, par le
biais de I'action spécifique.

La quatrieme étape, quasiment concomitante, fidriaalisation d’une doctrine plus
établie des interventions de I'Etat actionnaird, dgtient ou investit des participations dans
des entreprises avec quatre objectifs.

Il intervient en capital dans des sociétés conéelcomme stratégiques du point de
vue de la souveraineté nationale ; c’est le cda défense nationale et du nucléaire.

L’Etat détient aussi des participations dans deseprises qui ont contribué ou qui
contribuent a des services publics d’intérét naliamu qui exercent des activités essentielles
au bon fonctionnement de I'économie et de la séciétest le cas pour La Poste, devenue
société anonyme, et pour Orange ; nous sommes actssnnaire de référence chez Engie,
anciennement GDF Suez, en raison de son poidslel@esteur de I'approvisionnement et de
la distribution de gaz en France. Je pourrais autesile groupe SNCF et la Régie autonome
des transports parisiens (RATP), qui sont des pmées publiques, et nul n’ignore
I'importance que I'Etat accorde a ces entreprissemtielles au fonctionnement des transports
nationaux ou en lle-de-France.

L’Etat intervient encore pour contribuer & la cditsiion ou I'évolution stratégique
de groupes importants pour notre économie. Je pesnsdisant, a l'intervention dans PSA
Peugeot Citroén pour stabiliser l'actionnariat ernpettre au groupe de reprendre des
positions majeures sur le marché de I'automobtl@, l&lliance en cours d’achévement dans
le domaine de la défense entre la société frangdasger et I'entreprise allemande KMW,
processus dans lequel I'Etat a pesé pour que [@aepement se fasse dans les meilleures
conditions.
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L’Etat intervient enfin dans les cas critiques teue systémique ; ce fut le cas pour
Dexia.

Tels sont les objectifs qui fondent nos intervargia)’ajoute que I'Etat actionnaire doit
étre décomplexé, responsable et exemplaire. Pécanplexé », je veux dire que lorsque I'Etat
est I'actionnaire de référence, méme minoritairéoit pouvoir exercer son réle de fagon active
comme le fait tout actionnaire privé. « Responsatsgnifie que I'Etat, lorsqu’il n’est pas le
seul actionnaire d’'une entreprise, doit respedsrihtéréts des actionnaires minoritaires, les
regles de gouvernance et les regles commercialest;une de nos préoccupations constantes.
Il doit aussi étre « exemplaire » car n’étant pasaationnaire banal, il doit se comporter de
facon plus rigoureuse que tout autre dans I'exerdeses fonctions.

Beaucoup de progres ont été accomplis en ces demalapuis la création de
I’Agence. Aujourd’hui, 'Etat dispose de leviersigsants et assure une gestion dynamique de
son portefeuille. LAPE est I'un des plus imporgmgférants de participations publiques au
monde. Nous gérons un portefeuille de 77 entreqrisprésentant un montant de capitaux
propres de quelque 110 milliards d’euros et plug4emilliards d’euros de chiffre d’affaires
cumulé ; elles emploient environ 1,8 million dess#s et collaborateurs.

Pour exercer sa mission, 'APE dispose d’'une éqagsez restreinte d’'un peu plus de
50 personnes. Elle est organisée en directionsorgalds, avec des podles d’expertise
transversaux de haute compétence notamment danslolesines juridique, d’audit et
comptable.

En 2015, I'Etat a géré son portefeuille de partitigns de fagon dynamique — et
I'APE contribuera au désendettement, monsieurdsigent. Nous aurons réalisé 2,3 milliards
d’euros de cessions et investi environ 1,2 millidkelros dans les entreprises du portefeuille.
Les cessions ont concerné Safran, une grande pdetita participation de I'Etat dans
I'aéroport de Toulouse et un bloc de participatidass Engie. A I'inverse, nous avons acquis
au printemps des titres Renault et des titres Aan€e-KLM pour faire appliquer dans ces
entreprises la loi sur les droits de vote doubienRjue I'exercice 2015 ne soit pas clos, je
puis déja vous dire que le solde des cessions stadguisitions permettra non seulement
d’assurer I'équilibre du compte d’affectation spdeimais aussi de contribuer a I'effort de
désendettement de I'Etat. A ce sujet, comme vossez, I'objectif de 4 milliards d’euros
fixé dans le projet de loi de finances initiale t& éamené€, sous réserve des conditions de
marché, a 2 milliards d’euros. La cession inteneehier d’'un petit bloc d’actions de Safran
contribuera a cet objectif.

Dans le projet de loi de finances pour 2016, lesvigions de recettes, fixées a
5 milliards d’euros, sont inchangées mais la ré@partinterne a été revue, avec 3 milliards
pour le programme 731 consacré aux investissengtr2amilliards pour le programme 732
relatif au désendettement de I'Etat et d’établissasipublics de I'Etat.

En investissement en fonds propres, 'APE intefviaax cotés d’autres acteurs
publics puissants : Bpifrance — qui a un actif @ariilliards d’euros —, la Caisse des dépbéts, et
le Commissariat général a I'investissement (CGiargé de la mise en ceuvre du programme
d’'investissements d’avenir pour une enveloppe unipirieure a 6 milliards d’euros. Nous
sommes en interaction permanente avec Bpifranad, IlRPE détient 50 % du capital, aux
cotés de la Caisse des dépbdts ; cette relatiorgtriaire fonctionne trés bien. Des progres sont
nécessaires dans la concertation entre 'APE eC®& pour garantir la cohérence des
interventions en fonds propres avec la doctrineba® des pouvoirs publics. Mais,
globalement, la coopération avec les autres insg=irs publics fonctionne bien.
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Enfin I'Etat doit étre un actionnaire exemplairensld’application de la loi et la
fidélité a son esprit. Cela vaut en matiere de m@mation des dirigeants des entreprises a
participation publique ; de diversité des membres organes sociaux, en particulier pour le
taux de féminisation ; de comportement fiscal. €sués entreprises publiques se conforment
au décret du 26 juillet 2012 plafonnant la rémutiénad’activité de leurs dirigeants. Dans les
entreprises détenues minoritairement par I'Etatisrevons conditionné nos votes a une baisse
significative — de 'ordre de 30 % — de la rémutiérades dirigeants et a I'absence de jetons
de présence, de retraites « chapeau » et d’'indésndé rupture excédant un an. Nous avons
€émis un vote négatif lorsque les résolutions préssna I'assemblée générale ne respectaient
pas ces criteres.

S’agissant de la diversification des profils demauistrateurs et en particulier de la
féminisation des conseils d’administration, mémeesmouvement de rééquilibrage n’est pas
terminé, nous avons progressé. A I'été 2015, lpgton de femmes dans les conseils
d’administration des entreprises du périmetre APE était de 27 % contre 16 % en 2012 ; en
un peu plus de deux ans, 'augmentation est spdaiee Actuellement, 207 femmes siegent
en qualité d’administratrices dans les conseilglmiaistration d’entreprises a participation
publigue. Nous visons a respecter I'obligation éixgar la loi du 27 janvier 2011 en matiére
de représentation équilibrée des femmes et des ksnam sein des organes dirigeants. La
vague de nominations lors des assemblées gén@ml@916 nous permettra d’augmenter
encore la féminisation des conseils d’administratio

Dans le domaine fiscal, le Gouvernement s’est nsgbpour remédier aux stratégies
d’optimisation fiscale des entreprises et des gesupternationaux. Le ministre des finances
et des comptes publics et le ministre de I'éconoéel'industrie et du numérique ont saisi,
début 2015, tous les dirigeants des entreprisemticipation publique afin qu’ils mettent en
ceuvre les actions nécessaires pour se conformarrancipes édictés. Les administrateurs de
I'Etat se sont exprimés en ce sens au sein deit®miadministration. C’est un travail de
longue haleine et 'APE veut contribuer, dans cegeuille de 77 entreprises a participation
publique, a la lutte contre des pratiques qui distit des recettes fiscales des ressources de
I'Etat.

En conclusion, le role de I'Etat actionnaire esnptexe car il doit &tre plus exigeant
avec lui-méme que tout autre actionnaire, s’assigda bonne performance de sa gestion et
prendre en considération des criteres de perforengac ne sont pas strictement financiers
mais aussi de performance sociale et sociétalee etesponsabilité environnementale. La
professionnalisation continue de I'APE doit permeetde s’assurer de la performance
économique et financiére des participations deat' Btais aussi de la performance globale des
entreprises en portefeuille. Des progres ont édraplis ces derniéres années mais nous
devons poursuivre nos efforts d’amélioration. Ligtant un actionnaire de long terme, notre
responsabilité principale est que les décisionscemrant les entreprises du portefeuille
traduisent la vision de long terme qu’incarne I’AREest ma préoccupation quotidienne.

Mme Valérie Rabault, rapporteure générale.Je pense comme vous, monsieur le
commissaire, que I'Etat doit jouer son role d’actiaire de maniére décomplexée et
responsable, mais je ne suis pas certaine quedmttene soit toujours appliquée avec une
parfaite sincérité.

Ainsi du contrat régissant la privatisation de lGg#ort de Toulouse, que jai lu,
comme mes prérogatives m'y autorisent ; je ne pas slre qu’il puisse étre qualifié de
« responsable ».
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D’autre part, comment s’explique le maintien adtetdu groupe Air France-KLM
d’'un homme qui, depuis qu’il a été nhommé a la wel'entreprise en 2011, a affiché,
exercice apres exercice, des résultats nets n&gaggortis des mouvements sociaux que nous
savons ? Un conseil d’administration normal aurag un terme au mandat de M. de Juniac ;
guelle est la position de 'APE a ce sujet ? Quellestructions avez-vous donné a votre
représentant au conseil d’administration du grou@surquoi ce qui S’applique dans toute
entreprise « responsable et décomplexée » ne gjapmit pas en ce cas ?

Vous avez aussi indiqué que des instructions antdénnées pour éviter que les
entreprises dans lesquelles I'Etat a des participgtse livrent & une optimisation fiscale
abusive. A ce sujet, pouvez-vous nous assurer gumntrat de cession de l'aéroport de
Toulouse protége notre patrimoine et permet d’éuie maniére certaine que des recettes
taxables produites en France par des actifs frangehappent au budget national ? Quelle
appréciation portez-vous sur ces questions ?

M. Guillaume Bachelay, rapporteur spécial des créds du compte spécial
Participations financiéres de I'EtatDans mon rapport spécial, qui reprenait d'ailleties
travaux antérieurs, javais, des 2012, appelé de wweux la définition d’'une nouvelle
doctrine de I'Etat actionnaire lui permettant depéir son réle et de tenir son rang, et élaboré
des préconisations en ce sens. Je me suis efftang, mes deux derniers rapports spéciaux,
d’évaluer la nouvelle doctrine. La gestion du pedédle des participations financiéres de
I'Etat, qui vise & la fois au désendettement etémvestissement, est effectivement active et
dynamique. Pourriez-vous nous dire quand pour éanare fois une partie des produits de
cession sera affectée au désendettement ?

L'Etat n'a aucune raison d'étre «complexé » : ameécunation au monde ne
s’interroge sur la légitimité de la puissance pyudi a intervenir sur les orientations ou la
structuration de son économie et de son apparalusiniel dés lors qu'il s'agit
d’'investissements d’avenir, dactivitts de souvet® ou d'activités essentielles au
fonctionnement de son économie.

L'élargissement du vivier d’administrateurs repréaat I'Etat au sein des
entreprises dont il est actionnaire, recommandénigue date par notre Assemblée, a-t-il eu
lieu ? Qu’en est-il des outils qui favorisent I'estissement de long terme — les droits de vote
double ? L’Etat, n’étant pas un actionnaire comasedutres, a, vous l'avez justement dit, le
devoir d’étre exemplaire, qu’il s’agisse de la rémation des dirigeants des entreprises
concernées, de la parité — y compris dans lesnostadirigeantes —, d’encouragement au
dialogue social ou de lutte contre I'optimisatiascéle abusive. En ces différents domaines,
des progres notables ont été réalisés mais I'efmittétre maintenu et amplifié.

L’intervention de I'Etat se fait par I'entremise diférents acteurs : 'APE bien s(r,
mais aussi Bpifrance, le CGl et la Caisse des dégtdtonsignations. Vous avez indiqué que
la coordination entre 'APE et le CGI est bonne gualque chose prés. Ce « quelque chose »
dit I'importance du Comité stratégique de I'Etati@enaire ; quelle appréciation portez-vous
sur I'apport de cet organe ?

M. Marc Goua. Une grande ambivalence demeure quant a la notidtat’
actionnaire, qui doit concilier son réle de strateg la recherche de la meilleure rémunération
possible des participations publiques. J'ai préseamt 2012, avec mon collegue Camille de
Rocca Serra, un rapport d’'information relatif asiuation financiere et aux perspectives
d’EDF et d’AREVA, et cette année, avec Hervé Marjtan rapport d’information sur les



— 7 —

perspectives de développement d’AREVA et I'avendr ld filiere nucléaire. Ce dossier
montre quel investisseur peu avisé a été I'APE 4eatapport de 2012 edt-il été lu que
I'entreprise aurait peut-étre échappé aux diffiesiqui I'ont frappée en 2015.

Puisque nous sommes dans la période de I'Avertggjste I'augure d’une Agence
nouvelle, telle que vous nous l'avez décrite, ntaikiment peut-on étre omniscient au point
de juger de tout, dans tous les secteurs, sarisutliéf? Des personnes issues des mémes
grandes écoles, du méme sérail, peuvent-elles audfrsamment d’esprit critique pour
garantir que les entreprises dans lesquelles & ts participations sont gérées avec tout le
bon sensrequis ? Ce probleme de fond nous a snditérvé Mariton et moi-méme, a
préconiser une réflexion sur la gouvernance deEARe je souhaite plus poussée.

M. Charles de Courson.Je prolongerai l'interrogation de Marc Goua en vous
demandant, monsieur le commissaire, quel role & JOAPE dans le sinistre industriel
d’AREVA — qui va codter 15 milliards d’euros aux ntobuables — et qui, lors de la
restructuration du groupe, assumera les pertdesuéacteurs EPR en cours de construction.

D’autre part, ne faut-il pas faire le ménage dass77 participations de I'Etat gérées
par 'APE ? En quoi sa participation dans Renasiitefle une mission de service public ? On
peut comprendre une participation temporaire d&¥, gue I'on revendra, mais celle-la ? De
méme, pourquoi I'Etat conserve-t-il dans Engie paeticipation qui a pour seul motif que
cette société résulte d’une fusion qui impliqualFS? Lorsque Total a absorbé Elf, I'Etat en
est sorti. De méme, ou est le service public dars@e ? Et que dire de la SNCF, société
anonyme transformée en trois établissements publ@s est le service public dans la SNCF,
mis a part le réseau de banlieue et les TER, quésentent une part tres minoritaire de
l'activité du groupe ? Avez-vous demandé a la SMENendre toutes ses participations dans
le secteur routier, elle qui, avec Geodis, estdenper transporteur routier de France ?

Vous nous avez dit mener une gestion active deticipations de I'Etat. Mais Si
J'étais chargé de gérer 110 milliards d’euros dfactt que ma gestion se traduisait par des
mouvements annuels de 2 milliards d’euros, on niiseit d’assoupissement. Une gestion
active ne se traduit pas par la rotation du paniiéetous les cinquante ans ! L'APE ne gere
méme pas en bon pere de famille : elle est consmw &t « fait avec ce qu’elle a », sans plus.

Il en résulte que I'’Agence, sans ressources faatgeasbtion dynamique, dote les
entreprises en difficulté, mais non celles qui famment bien. Quelle est la politique de
distribution des dividendes ? Au moins convientld laisser leurs bénéfices a celles des
entreprises en portefeuille qui réussissent, pawr permettre de réinvestir.

Mme Karine Berger. Ces questions montrent que I'APE doit se préterea d
échanges plus réguliers avec notre commission. €2ewus prendre I'engagement
gu’aujourd’hui aucune des entreprises du périmg¢ré Agence ne procede a des montages
visant I'optimisation fiscale ou n’a de filiale agure a cet effet, notamment au sein de I'Union
européenne ? La vérification de I'existence deriss@au Luxembourg et aux Pays-Bas
permettrait de le savoir aisément — et je pensdayjgeestion est ouverte pour Orange.

M. le président Gilles Carrez.Quelle qu’elle soit, la réponse que fera M. Viataau
ses limites, comme le montrera le bref exempleaguiiLa RATP est en pleine optimisation
fiscale : elle qui, jusqu’a présent, ne payait fiagot sur les sociétés, a décidé de le faire a
partir de I'année prochaine pour bénéficier du ikré@impdét pour la compétitivité et 'emploi
(CICE)...
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Mme Karine Berger. Pouvez-vous nous dire, monsieur le commissairégensmes
et hommes figurent a parité au nombre des rep@sisntle 'APE siégeant au sein des
conseils d’administration des entreprises qui ettians son périmétre d’intervention ?

Confirmez-vous que I'APE a voté systématiquemenmitreol’attribution de retraites
« chapeau », dstock-optionsou de tout mécanisme de rétribution particuliestidé a des
dirigeants d’entreprises dans lesquels I'Etat apdeticipations ? Vous n’avez dit mot de la
politique de I'Etat en matiére de dividendes ; qumlircentage du bénéfice de ces entreprises
publiques récupeére-t-il ?

En raison de la multitude de leurs filiales, certai des entreprises que I'APE a en
portefeuille figurent parmi les plus grandes bénaiiies du crédit d'imp6t recherche (CIR) ;
combien, parmi elles, ont des centres de recherdiidranger ? La question, posée plusieurs
fois en séance publique, est restée sans répoosdaft, I'Agence, administratrice de ces
entreprises, sait d’évidence si les investissemeuis font I'objet d’'un crédit d’impot
recherche ont été réalisés a I'étranger et danequeoportions ; nous devrions donc obtenir
cette information.

Enfin, les investissements consacrés aux renouweiliess d’infrastructures de
'ensemble que constituent Réseau ferré de FraREE)(et la SNCF ont chuté de plus de
25 % entre 1995 et 2010. Pourquoi I'APE ne s’ésths opposee a cet effondrement ?

Mme Monique Rabin. Vous avez, monsieur le commissaire, insisté suptiesipes

qui animent votre action ; 'exemplarité et I'éth@doivent en effet primer. Mais comment la
stratégie de I'APE est-elle définie, et commentdtfcoordonne-t-il ses stratégies ? L'examen
de la loi du 6 aolt 2015 pour la croissance, Natgtiet 'égalité des chances économiques,
dite « loi Macron », a donné lieu a un débat somverture du capital du Laboratoire frangais
du fractionnement et des biotechnologies (LFB).2B&2, le LFB a été accompagné par le
CGl pour 28,5 millions d’euros dans le cadre degjgbs de recherche et développement
structurant pour la compétitivité ; il 'a aussé gtar le Comité stratégique santé. De I'aveu du
président du Laboratoire, I'ouverture du capitglcar objectif 'appel a des capitaux prives.
Je récuse cette option ; le don du sang doit resteractivité éthique, et il faut, par les
participations de I'Etat, préserver le statut dBLEomment les différents acteurs peuvent-ils
accompagner le besoins de développement du larer&té quoi ont servi les 28,5 millions
d'euros versés ? Pourquoi est-ce Bpifrance quiimsrvenue dans l'augmentation de
capital et non 'APE ? Tout cela est opaque, tamirdes donneurs de sang que pour les
parlementaires, qui veulent comprendre.

M. Joél Giraud. J'écouterai avec attention, monsieur le commissaws réponses
relatives a I'optimisation fiscale.

Je m’interroge sur les relations entre 'APE etfBpice. Dans la communication en
Conseil des ministres du 15 janvier 2014, le Gouserent a annoncé la nouvelle stratégie de
I'Etat actionnaire, précisant que I'Etat interviedirectement par le biais de I'APE et
indirectement par celui de Bpifrance, organes dest doctrines d’investissement sont
complémentaires. Se produit-il que les deux opearatgopposent ? Si tel est le cas, comment
se reglent les divergences ? Plus largement, coinntengestion stratégique des
investissements est-elle coordonnée quand les deérateurs détiennent des participations
dans une méme entreprise — Orange, par exemple ?

Vous nous avez dit aussi que I'APE peut intervenir« sauvetage », dans le cadre
défini par le droit européen, lorsque la défaillartune entreprise présenterait un risque
systémique ; combien d’opérations de ce type eges&ous dans un avenir proche, et pour
guel montant ?
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M. Alain Rodet. Monsieur le commissaire, avez-vous la liberté, am rde 'APE,
investisseur de long terme, de faire au Gouvernent®s suggestions en matiére
d’acquisitions et de cessions ?

M. Alain Fauré. L’Agence était chargée d'organiser la cession daillards
d’euros de participations en 2015 ; ou en étes-Pous

Dans votre portefeuille de 110 milliards d’euras,plart d’EDF est de 36 milliards.
Pouvez-vous nous en dire plus sur le secteur dertge, qui est en pleine évolution, sinon
révolution, avec la prise de participation d’'EDF eapital dAREVA et le risque de
démantelement de la filiere nucléaire francaise ?

M. le directeur général de I'Agence des participatins de I'Etat. Madame la
rapporteure générale, certaines dispositions di& aour la croissance, I'activité et I'égalité
des chances économiques votée cet été visaienpandie aux critigues relatives aux
conditions de la cession de I'aéroport de Toulolise Gouvernement et le |égislateur ont
décidé que les criteres de choix des futurs actives des sociétés de gestion aéroportuaires
devraient étre non seulement financiers mais aulgsisignificativement industriels, dans le
respect de la réglementation européenne. Au pasealgislateur reprend la main dans ces
privatisations. C’est pourquoi, s'il y a eu des erfpctions dans le cas de la cession de
'aéroport de Toulouse, nous allons essayer dectasiger au moment de céder les
participations de I'Etat dans les aéroports de Lgomle Nice. Vous le savez, ces cessions
feront I'objet d’'une double concertation avec legllactivités locales et territoriales
actuellement actionnaires de ces aéroports : stalger des charges lui-méme avant qu’il ne
soit arrété et sur les candidats qui se préseritefonsi la procédure gagnera-t-elle en
sécurité : les regles relatives au choix des aegugmpotentiels prendront en compte l'intérét
industriel bien compris de ces plateformes et lb@soins de développement, et le profil des
investisseurs futurs devra correspondre a desesitgui ne seront pas uniquement financiers.
Il a donc été tenu compte de I'expérience de Iasioasde I'aéroport de Toulouse. Vous
invitez a un dialogue plus fréquent entre votre wussion et 'APE ; je suis a votre complete
disposition pour venir exposer devant vous les @g®gjui auront été accomplis lors des
cessions des aeroports de Lyon et de Nice, quéwiairont été menées a leur terme.

L’Etat participe au capital d’Air France-KLM poui7 B8 %. Il est donc actionnaire
minoritaire, mais il joue son réle et il est re@é® au conseil d’administration, ou nous
avons formulé les observations relatives aux pevémices de I'entreprise sur lesquelles vous
venez de vous exprimer. Nous avons dit la néceshtéredresser les résultats de la
compagnie ; de sécuriser le bilan du groupe afiit gpirouve le chemin de la croissance ; de
mettre en ceuvre une stratégie offensive d’alliamesdiales pour demeurer durablement
dans le groupe des trois compagnies européenntgtedeMais la compétition est tres rude
avec Lufthansa et IAG d'une part, avec les compEgai bas colt, devenues tres puissantes
sur ce marché, d’autre part. Ces objectifs de d@peiment ont été partagés avec le président
d’Air France-KLM, dont le mandat a été renouvel@iMer dernier par les organes de
gouvernance de I'entreprise. L'une des conditiamsatiressement est que le groupe retrouve
sa compétitivité-colt. Cela passe par une négoaniasiociale visant a une participation
équilibrée de I'ensemble des catégories de pers@nheffort collectif, par le renforcement
des capacités commerciales et par des alliancediaies, tous objectifs fixés au président de
I'entreprise.



M. le ministre de I'économie a rappelé récemmer kfgtat actionnaire — et donc
'APE - souhaite renforcer le dialogue avec lesgdants du groupe Air France-KLM a
travers les organes de gouvernance du groupe. kditécad hoca été créé au sein du conseil
d’administration ; nous y sommes présents, et eotsndons que s’instaure avec le dirigeant
de I'entreprise un dialogue permanent sur toussigets stratégiques et d’actualité, sujets
sociaux inclus. Nous considérons le groupe Air Eeanomme une entreprise majeure de
notre portefeuille et nous souhaitons évidemmestéezes de I'entreprise.

Mme Berger et plusieurs intervenants ont évoquéutte contre I'optimisation
fiscale. Je rappelle que toutes les entreprisgsodiefeuille de 'APE, gu’elles soient cotées
ou gu’elles ne le soient pas, publient des donrséesleur présence a l'étranger. Cette
exigence nouvelle contribue a la transparence -jeusrtifier que toutes les entreprises du
portefeuille de 'APE ont fermé I'ensemble de lefilisles situées dans des paradis fiscaux ?
Nous avons lancé la démarche et demandé a de grantieprises — dont je ne peux citer les
noms car certaines sont cotées — qu’elles s’eng@gerspecter les demandes exprimées par
le Gouvernement et rapatrient celles de leurs iéesivdont on peut Iégitimement considérer
gu’elles sont des opérations d’optimisation fiscbesives a I'étranger. Donc, nous agissons :
le processus est engagé, mais il prend un peungestear ces sociétés ne peuvent mettre la
clef sur la porte du jour au lendemain. Sous résdevI’accord du ministre des finances et des
comptes publics, je vous ferai rapport en 2016esiefforts accomplis dans ce domaine par
les entreprises du portefeuille ; je souhaite det &fe pas devancer les communications que
les entreprises cotées doivent faire aux marcleépadage la préoccupation que vous avez
exprimée et c’est une de nos missions que d’y appa@ponse. Quand nous serons en mesure
de faire le bilan des progrés accomplis, sans d@ariaée prochaine, nous pourrons montrer
la contribution de I'Etat & I'exigence d’exemplarién cette matiére.

Cette année, monsieur Bachelay, la cession de thafran contribuera largement au
désendettement de I'Etat. En 2015, nous auronssééahviron 2,3 milliards d’euros en
cessions et 1,3 milliard d’euros en emplois. End20APE a contribué au désendettement a
hauteur de 1,5 milliard d’euros. C’est une novatioais je souligne que notre contribution au
désendettement dépend de I'état des marchés.

M. de Courson juge que notre gestion manque dendgnae. Je ferai valoir que,
dans notre portefeuille de 110 milliards d’eurdd ndilliards correspondent a des entreprises
ou des établissements publics pour lesquels, sspbsitions |€gislatives expresses, nous ne
pouvons faire de cessions. D’autre part, méme pesientreprises cotées, des contraintes
|égislatives s’imposent a nous : ainsi, notre pgadtion dans le capital d’Aéroports de Paris
ne peut-elle étre inférieure a 50 %, ni a 70 % @ODF. Il existe une certaine marge, je le
reconnais, mais nous avons aussi des contrainfglgcii®s car, sous un certain niveau de
participation, I'Etat ne pourra plus peser surtfatégie de I'entreprise.

Pourquoi ne pas procéder a davantage de cessionsjuei ne pas étre plus
sélectif ? J'ai rappelé la doctrine qui sous-teagihterventions de I'Etat : elles n’ont pas pour
seule considération l'intérét souverain du paygselisent aussi a accompagner des activités
déterminantes pour la croissance économique. Rsuentreprises que vous avez citées, je
renvoie aux décisions du Gouvernement ; elles rappdrtiennent pas. J'observe simplement
que I'Etat est un actionnaire historique de Renatlgu’il exerce a ce titre une responsabilité
singuliére. Dans Engie, I'Etat est actionnaire énence minoritaire ; cela correspond a la
doctrine actuelle pour une entreprise qui contridudoon fonctionnement de notre économie
et qui permet I'accés de tous au gaz. A ce sigaerjvoie une fois encore aux débats au sein
du Parlement et avec le Gouvernement.



Le Comité stratégique de I'Etat actionnaire rasderables principaux acteurs
publics sous I'égide des deux ministres de tutdllen expérience personnelle de I'entreprise,
publique et privée, me donne a penser que le ®leette instance devrait étre renforcé, et
jentends votre observation comme signifiant qUEPE doit, sous l'autorité des ministres,
étre le vecteur d’'une coopération stratégique regtentre les acteurs des participations de
I'Etat. Déja, le directeur général de la Caisse dégodts et moi-méme sommes convenus
d’'une coordination stratégique plus poussée poujuteconcerne la stratégie et I'avenir de
Bpifrance, notre filiale commune.

M. Goua et M. de Courson m’ont interrogé sur le rdé I'Etat dans AREVA. Votre
rapport d’'information, monsieur Goua, est trés el Mon antépénultieme prédécesseur
s’en est expliqué et je ne reviendrai pas sur éekrhtions. Parler, comme je I'ai fait, d’'un
Etat responsable, dans les entreprises dont ilaesbnnaire, particuliérement dans une
entreprise telle qu’AREVA, ou c’est exprimer qua $6le dans les organes sociaux doit étre
plus affirmé. Car, vous l'avez souligné dans vatapport, des dysfonctionnements ont
conduit a des décisions qui n'ont pas été souna@sg&sorganes sociaux, si bien qu’elles ont
été insuffisamment instruites par les actionnasesjulierement I'Etat. C’est 'une des voies
de progrés que jévoquais. Nous devons, en padicguand il s'agit d’entreprises aussi
déterminantes que celles du secteur nucléaireegtgeants a I'égard des dirigeants et des
organes sociaux et instruire les grands projetpeuvent définir la trajectoire financiere et le
bilan de I'entreprise. C’est I'une des lecons artte la situation d’AREVA, et cela fait partie
de mes préoccupations.

L’APE vise un taux de retour correct de son podiie En 2016, le rendement
global — l'addition de la plus-value potentieller $année et des dividendes versés — sera un
peu supérieur a 6 %. Nous tablons, pour 2015, asncdissement de 3,7 milliards d’euros de
dividendes ; nos prévisions pour 2016, inscritesle@nde finances, sont de 3,2 milliards
d’euros. Nous menons une politique de dividendéseav. elle tend a ce que les entreprises
en portefeuille affichent un taux de rendement lstalans le temps, tout en prenant en
considération leur capacité de paiement des dideenAinsi, I'Etat souscrira au paiement en
titres de 'acompte de dividende sur les résutlat2015 versé par EDF, laissant a I'entreprise
la trésorerie correspondante, ce qui contribuera fiaancement de son programme
d’'investissements.

En matiere de parité, peut-étre, madame Bergeergagvous a moitié vide le verre
que jai tendance a considérer a moitié pleinprigportion de femmes représentant I'Etat au
conseil d’administration des entreprises au paniéede I'APE était de 31,4 % I'été dernier.
Je vous l'ai dit, la proportion globale de femmemsl les conseils d’administration des
entreprises du périmetre de I'APE est de 27 % srsmmmes donc au-dessus du taux moyen,
mais j'ai conscience que des progres sont encareseaires. Sachez que, pour représenter
I'Etat, nous recherchons presque systématiquemest fdmmes qui, dans I'esprit de
'ordonnance de 2014, ont une expérience des gsaedéreprises. Ce rééquilibrage est
progressif. Je suis néanmoins tres optimiste gjes@ que, d’ici deux ou trois ans, la parité
sera totale et que les renouvellements des cormsadsinistration se feront paritairement de
maniere naturelle. Nous sommes encore en phaseodeegsion, et nous faisons tous nos
efforts pour étre exemplaires.

Nous avons systématiquement voté contre les dispasicontraires aux directives
gouvernementales relatives aux retraites « chapeaau régime d’indemnités de sortie. Cela
nous vaut parfois des débats compliqués, mais assisrons et assumons cette position au
sein des conseils d’administration ou nous siégeons



Je ne suis pas en mesure de répondre avec laipné@guise a la question portant
sur les bénéficiaires du crédit d'impoét recherclpe le ferai ultérieurement, par écrit. Il est
exact que certaines des entreprises de notre @aittef qui sont des tres grands groupes
internationaux dans le domaine de la défense eté@sommunications, ont des centres de
recherche situés a I'étranger et sont bénéficiaieese crédit.

Vous avez évoqué I'évolution des investissementlad®NCF au cours des quinze
dernieres années. Il faut reconnaitre que I'égndiranciére de I'entreprise est extrémement
préoccupante. L’évolution de la dette cumulée dwuge conduit a sélectionner
rigoureusement les nouveaux projets d'infrastr@stut 'Etat actionnaire souhaite dorénavant
gue la dette n’évolue pas aussi vite que pendartijeannées précédentes.

Le Laboratoire francais du fractionnement et dedelshnologies est une entreprise
tres dynamique, une des plus brillantes de notreefemille dans son secteur. C’est un actif
majeur pour la santé et pour I'industrie de la &abe Laboratoire, en pleine croissance, doit
investir pour faire fructifier les recherches qudilmenées avec succes ces dernieres années.
L’APE, avec Bpifrance, doit pouvoir accompagnedéxeloppement du LFB dans des formes
d’évolution de sa structure financiere. N'ayez pd$nquiétude sur notre volonté
d’accompagner ce développement ; nous devons simepleavoir les meilleurs instruments
et cadres possibles pour le permettre.

Mme la rapporteure générale.Puis-je rappeler gu'’il s'agit de trouver entre &0

30 millions d’euros ? Je n'ose imaginer que I'APEdispose pas de ce montant. Comment
imaginer privatiser le LFB ? Non seulement, voasdz dit, c’est un fleuron industriel, mais

il y a aussi la une question éthique. Je ne peuxesmir que nous bradions a la fois un actif

public et nos idéaux pour une somme dérisoire gardkedes montants dont la commission

des finances est amenée a débattre par ailleatsregard, aussi, de tout ce qui a été fait pour
I'Etablissement francais du sang. Je ne peux ergeseldiscours — dont je sais qu'il n’est pas
le votre a titre personnel.

Mme Monique Rabin. Le président du Laboratoire m'a dit avoir prograénm
'ouverture du capital a Predica. J'aurais préfgré I'on confie le LFB a I'APE.

M. le directeur général de 'APE. L’Etat n'est pas inactif : nous avons souscrit a
laugmentation du capital du LFB de 230 millionsi geera libérée en plusieurs tranches
jusqu’en 2018 — la premiére tranche de 'augmemnadie capital souscrite en 2015 représente
60 millions d’euros. Il ne s’agit donc pas de braded’abandonner le Laboratoire, mais
I'entreprise a des besoins d'investissement imptstals ont été pris en compte par I'Etat et
par I'APE.

M. Giraud m’a interrogé sur les relations entregéfice et Bpifrance. Nos doctrines
sont complémentaires. L’APE agit comme actionndé&déong terme en prenant d’'importantes
participations, plus particulierement dans des epnises ayant un intérét stratégique
souverain ou lorsque des opérations visent a ciolesotertains secteurs économiques.
Bpifrance prend des participations nouvelles dasseamtreprises de taille intermédiaire et des
PME, et la rotation de son portefeuille sera pade ; elle contribue aussi a doter en fonds
propres des entreprises aux cOtés d’autres ingestis. Cette répartition des réles fait qu'il
n'y a pas de zones de frottement. Dans les cascédli d’Orange, ou I'APE et Bpifrance ont
toutes deux une participation, la stratégie detibanaire est déterminée par 'APE et les
choses se passent trées bien. Pour ce qui estadeidination des investissements, I'APE est
actionnaire a 50 % de Bpifrance. Je suis membreodseil d’administration de BPI SA, la



holding de téte, et I'un de mes collaborateurs, iathtnateur de BPI Participations, siege a
tous les comités d’investissement. En liaison aee€aisse des dépoéts, avec laquelle la

collaboration est excellente, nous participons alécisions relatives a I'ensemble du
portefeuille de BPI Participations.

Je suis, monsieur Rodet, placé sous l'autorité elex dninistres, mais I'APE n’est
pas seulement un exécutant, elle contribue ad#égie de I'Etat actionnaire. Je I'ai dit dans
mon propos introductif, 'Etat peut avoir d’autnestoccupations, telles que la régulation, les
finances publiques, I'équilibre des marchés. llsxappartient de présenter au Gouvernement
des propositions relatives a la stratégie des miges que nous avons en portefeuille,
propositions qui vont bien au-dela du prochain exer comptable. Nous le faisons tres
régulierement, dans un dialogue avec les dirigedets entreprises en portefeuille, pour
prendre en compte leur intérét de long terme efrwise croissance rentable. Cette capacité
de suggestion est entiére et, fort d’'une longueteepce de chef d’entreprise d'une part et
d’administrateur dans le secteur public d’autrd,pamm’attache a contribuer a cette vision de

long terme.

Pour ce qui est enfin du réle d’EDF dans la filiewgcléaire, monsieur Fauré, les
décisions ont été annoncées avant I'été. Dans deecde la loi relative a la transition
énergétique pour la croissance verte, EDF ferau@vaon parc nucléaire et investira dans les
énergies renouvelables. Cela crée des contraimteanagiere d’investissements futurs. Une
fois AREVA NP racheté, EDF aura le leadership darnstruction de centrales.

M. Dominique Lefebvre, président. Monsieur le commissaire, je vous remercie
pour la qualité de votre intervention et de voorses.
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Membres présents ou excuses
Commission des finances, de I'économie généraledet contrdle budgétaire

Réunion du mercredi 2 décembre 2015 a 11 heures 15

Présents. - M. Guillaume Bachelay, Mme Karine Berger, M. EtiennBlanc,
M. Jean-Claude Buisine, M. Gilles Carrez, M. Yvem§&l, M. Romain Colas, M. Charles de
Courson, Mme Marie-Christine Dalloz, M. Alain FauiM. Olivier Faure, M. Joél Giraud,
M. Jean-Pierre Gorges, M. Marc Goua, Mme Arletteogskost, M. Razzy Hammadi,
M. Jean-Frangois Lamour, M. Jean Lassalle, M. Dajum Lefebvre, M. Jean-Frangois
Mancel, M. Michel Pajon, Mme Valérie Rabault, Mmeoihiique Rabin, M. Alain Rodet,
M. Michel Vergnier

Excusés. M. Eric Alauzet, M. Dominique Baert, M. Xavier Beahd, M. Pascal Cherki,
M. Henri Emmanuelli, M. Christian Estrosi, Mme AlieéFilippetti, M. Jean-Claude Fruteau,
M. Jérdme Lambert, M. Patrick Lebreton, M. Marchu, M. Victorin Lurel, M. Camille de

Rocca Serra, M. Pascal Terrasse, M. Laurent Wamquie
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