
– VENDREDI 15 DECEMBRE 2017

Rémunération des dirigeants :  
Feuil le de route pour 2022 

7 JUILLET 2021
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Le credo 
parler autant le langage des DRH, 
des comités de rémunération que 

celui des professionnels des 
rémunérations.

QUI SOMMES-NOUS
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La valeur ajoutée  
une parfaite maîtrise des concepts 

juridiques des uns et des autres 
pour livrer la solution 

opérationnelle

QUI SOMMES-NOUS
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QUI SOMMES-NOUS

10 JUIN 2021

• premier cabinet de la place dédié au droit des politiques 
de rémunérations et de la protection sociale d’entreprise.

• 35 avocats et professionnels

• accompagne les groupes et entreprises du CAC 40 et SBF 
120 et les prestataires spécialisés sur l’ensemble des 
problématiques de rémunérations et d’avantages 
sociaux des collaborateurs salariés et mandataires sociaux 

• rédaction des URD et de l’ensemble de la 
documentation corporate, mise en place de dispositifs 
de retraite supplémentaire, de plans d’actionnariat 
salarié, épargne salariale, prévoyance/santé, contrôle 
URSSAF, …
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NOTRE MISSION DEPUIS 13 ANS

7 JUILLET 2021

Promouvoir 
les meilleures pratiques

de place



8

NOTRE PÉRIMÈTRE : LES ~ 350 SOCIÉTÉS DU CAC ALL TRADABLE, A PARIS, EN RÉGIONS ET  

7 JUILLET 2021
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SECTEURS VARIÉS

Répartition par secteur des entreprises étudiées 
au 6 juillet 2021
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NOTRE CREDO : C’EST EN LES OBSERVANT DANS LA VRAIE VIE 
QU’ON DÉTECTE LES MEILLEURES PRATIQUES

7 JUILLET 2021

L’HebdodesAG en chiffres, rien que depuis le 1er janvier 2021 :
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VEILLE, BENCHMARKS INTERACTIFS, FORMATIONS, ACCESSIBLES A TOUS
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AU PROGRAMME CE MATIN : 
RÉMUNÉRATION DES DIRIGEANTS : FEUILLE DE ROUTE 

POUR 2022

DES CRITÈRES DE PLUS EN PLUS QUANTITATIFS ET MÉCANIQUES

7 JUILLET 2021

LES RETRAITES CHAPEAUX « LOI PACTE » :  CAS ISOLÉS OU NOUVEAU SUJET ?

A L’ÉTUDE AUJOURD’HUI POUR 2022

LES CRITÈRES CLIMAT SE DÉVELOPPENT

LA « DÉCOTE DE GENRE » A DISPARU

Q& A

DE 2019 A 2021 :  UNE COURBE EN J A HAUT RISQUE

Q& A

LES CRITÈRES FÉMINISATION AUSSI

Q& A



De 2019 à 2021, 
une courbe en J à haut risque

7 JUILLET 2021
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LES DIRIGEANTS ONT BEAUCOUP RÉDUIT LEURS RÉMUNÉRATIONS EN 2020, ET REBONDISS   

Niveaux et composition des rémunérations 
des dirigeants du CAC40, en M€
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PHÉNOMÈNE ENCORE PLUS PRONONCÉ DANS LE NEXT80

Niveaux et composition des rémunérations 
des dirigeants du Next80, en M€
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MOINS DANS LE NEXT++

Niveaux et composition des rémunérations 
des dirigeants du Next++, en M€
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357 

Temps en minutes consacré aux rémunérations des dirigeants
dans les assemblées 2021 (moyenne au 6 juillet 2021)

POUR FAIRE DE LA PLACE A L’EXPOSÉ DES STRATÉGIES CLIMAT DANS LES AG 2021, LES SO   
PRIS SUR LE TEMPS CONSACRÉ JUSQU’ICI AUX POLITIQUES DE RÉMUNÉRATION 
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0%1%5% 
Part des questions sur les rémunérations des dirigeants sur le total des questions

dans les assemblées 2021 (moyenne au 6 juillet 2021)

BEAUCOUP MOINS DE QUESTIONS D’ACTIONNAIRES
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ET POURTANT LA MAJORITÉ DES VOTES À COURTE MAJORITÉ ONT PORTÉ SUR LA RÉMUNÉ

Typologie des résolutions votées à moins de 80% dans le CAC40
dans les assemblées 2021 (moyenne au 6 juillet 2021)
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PRESSION SOCIÉTALE EN FRANCE, EN CONTEXTE DE CAMPAGNE PRÉSIDENTIELLE 



La « décote de genre » a 
disparu 

7 JUILLET 2021
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LE CAC 40, UN CAS PARTICULIER

Niveaux des rémunérations de dirigeants du CAC40, en M€

• Une seule femme dirigeante exécutive, un cas statistiquement non 
extrapolable

• Dans une société (Engie) aux schemas de rémunération fortement 
influencés par les recommandations gouvernementales
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LE NEXT 80, L’ÉGALITÉ DIRIGEANT - DIRIGEANTE

Niveaux des rémunérations de dirigeants du Next 80, en M€

• Un nombre important de dirigeantes exécutives, même si on n’est pas 
encore à parité

• Les légers écarts viennent des entreprises et non des personnes : 
lorsqu’une femme succède à un homme à la tête de l’entreprise, la 
rémunération reste la même



24

7 JUILLET 2021

LE NEXT ++

Niveaux des rémunérations de dirigeants du Next ++, en M€

• l ’écart de rémunération entre dirigeantes et dirigeants dans les ETI cotées 
s’explique par le fait que les dirigeants sont encore souvent les fondateurs, 
rémunérés donc par d’autres circuits que leur seul mandat social, quand 
les dirigeantes sont en général des managers, non fondatrices

• Un écart qui reflète surtout le fait que les entrepreneuses créatrices de 
grandes ETI franchissent aujourd’hui statistiquement moins souvent le 
pas de les coter en bourse (source : Etude MiddleNext 2020).



AG 2021 : 
les limites d’un système de 

critères mécaniques, qui s’est 
heurté à l’imprévu

7 JUILLET 2021
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POUR RÉPONDRE À L’ATTENTE DES INVESTISSEURS, LES CRITÈRES DE PERFORMANCE O  
D’ABORD ÉTÉ EXPLICITÉS, PUIS QUANTIFIÉS

10 JUIN 2021

68%
Des critères de performance 2021 sont quantitatifs, suivant un 

processus de mesure défini à l ’avance, qu’ils soient financiers ou 
extrafinanciers

73%88%
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EN 2021, SEULES DE RARES SOCIÉTÉS COTÉES N’ONT PAS ÉTÉ CONFRONTÉES AU FAIT Q
LES SCHEMAS DE RÉMUNÉRATION N’ÉTAIENT PAS ADAPTÉS À LA CRISE :

7 JUILLET 2021

• Celles qui ont choisi de laisser se dérouler les critères de performance 
initialement convenus, même s’ils donnaient pour le dirigeant un bonus 0 : 
LVMH ,  SODEXO

• Celles dont les critères de performance initialement convenus 
permettaient de d’attribuer au dirigeant un bonus motivant, par exemple 
dans le cas où les bonus étaient indexés sur la guidance donnée au 
marché, et non sur le budget initial 
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UNE SOCIÉTÉ A TENU UNE ASSEMBLÉE AD HOC POUR FAIRE VOTER 
UNE POLITIQUE DE RÉMUNÉRATION RÉVISÉE

7 JUILLET 2021

1 
BOUYGUES
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UN PETIT NOMBRE D’AUTRES SOCIÉTÉS ONT SOUMIS AU VOTE UNE MODIFICATION DES 
POUR PRENDRE EN COMPTE LA CRISE

7 JUILLET 2021

1
QUADIENT

2
ACCOR, GETLINK

4 
AXA, LVMH, 

VEOLIA, THALES
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LES INVESTISSEURS ONT CONTESTÉ CES MODIFICATIONS DANS LE CAC 40 (POIDS D’ISS  
MÊME SI ELLES ONT ÉTÉ TRÈS TRANSPARENTES,
L’ONT MIEUX COMPRIS DANS LES AUTRES SOCIÉTÉS PLUS PETITES

7 JUILLET 2021

88%
Scores moyens sur les modifications de critères

95%76%
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LES AUTRES SOCIÉTÉS N’ONT PAS COMMUNIQUÉ ET ONT SOUVENT UTILISÉ 
LE CRITÈRE DIT « RSE », JOUANT LE RÔLE DE BONUS DISCRÉTIONNAIRE

7 JUILLET 2021

30%
% de variable lié à des critères « RSE » génériques

30%31%
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Conséquence pour les politiques 
2021

Plutôt que la transparence, qu’ils 
n’ont pas récompensée, les 

investisseurs ont obtenu pour 2021 
une fragmentation et une plus 

grande mécanisation encore des 
critères



Les critères Climat se 
développent

7 JUILLET 2021
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LES BONUS SPÉCIFIQUEMENT LIÉS AUX STRATÉGIES « CLIMAT » SE DÉVELOPPENT

7 JUILLET 2021

37%
Part des  dir igeants  dont le bonus  est  l ié  à  au moins  un cr itère 

« Cl imat »
Parmi les 247 dirigeants dont les politiques de rémunérations 2021 

ont été rendues publiques, au 6 juillet 2021

45%67%
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LE CLIMAT REPRÉSENTE 13% DES MONTANTS DE VARIABLE 2021, AUTANT QUE LA CROIS   

7 JUILLET 2021

12%
Poids du cr itère « Cl imat »  dans  les  bonus  des  dir igeants

Parmi les 247 dirigeants dont les politiques de rémunérations 2021 
ont été rendues publiques, au 6 juillet 2021

14%13%
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LES PIONNIERS, DÈS 2015

Antoine
Frérot

François-Henri 
Pinault

Emmanuel 
Faber

Martin
Bouygues

Bernard
Arnault

7 JUILLET 2021
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ILS ONT ADOPTÉ OU RENFORCÉ LE CRITÈRE « CLIMAT » DE LEUR BONUS 2021

Clotilde 
Delbos

Philippe 
Petitcolin

Xavier
Huilliard

Luca
di Meo

Jean-Paul
Agon

7 JUILLET 2021

Patrick Pouyanné

Sébastien 
Clerc

Sophie 
Zurquiyah

Elie 
Girard Patrick Findeling Paul Hudson Vincent Ravat
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EXEMPLES DE FORMULATIONS DU CRITÈRE CLIMAT

• économie circulaire 
• Carbon Disclosure Project notation A ou A-
• CDP au niveau “Leadership” sur 3 ans
• performance environnementale
• réalisation des ambitions en matière de climat
• respect des engagements du Groupe en matière de financement de la 

transition énergétique
• taux d’avancement des investissements planifiés pour réduire les 

émissions de gaz à effet de serre
• réduction de l’ impact environnemental avec l ’objectif d’être aligné sur 

l ’ambition de -40 % en 2025 
• D’ici à 2025, atteindre la neutralité carbone pour l 'ensemble des sites du 

Groupe 
• D’ici à 2030, réduction de 50 % en moyenne par produit fini des émissions 

de gaz à effet de serre liées au transport des produits du Groupe, par 
rapport à 2016

7 JUILLET 2021



Les critères Féminisation aussi

7 JUILLET 2021
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LES BONUS SPÉCIFIQUEMENT LIÉS AUX STRATÉGIES « FÉMINISATION » SE DÉVELOPPEN

7 JUILLET 2021

15%
Part des  dir igeants  dont le bonus  est  l ié  à  au moins  un cr itère 

« Féminisat ion »
Parmi les 247 dirigeants dont les politiques de rémunérations 2021 

ont été rendues publiques, au 6 juillet 2021

18%25%
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QUASI-ABSENTE EN 2019, LA FÉMINISATION REPRÉSENTE 5% DES MONTANTS DE VARIA  

7 JUILLET 2021

5%
Poids du cr itère « Féminisat ion »  dans  les  bonus  des  dir igeants

Parmi les 247 dirigeants dont les politiques de rémunérations 2021 
ont été rendues publiques, au 6 juillet 2021

5%7%
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LES PIONNIERS, DÈS 2019

Arnaud 
Lagardère
Lagardère

Vincent Paris
Sopra Steria

Julie Walbaum
Maisons du 

Monde

Carlos Tavares
PSA/Stellantis

7 JUILLET 2021
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ILS ONT PASSÉ LE CAP EN 2021

Axel Dumas
Hermès

Sébastien Bazin
Accor

Nicolas 
Hiéronimus

L’Oréal

7 JUILLET 2021
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EXEMPLES DE FORMULATIONS DU CRITÈRE FÉMINISATION

• Mise en œuvre et progression des indicateurs diversité et parité au sein du 
Groupe

• Confirmation de la trajectoire vers l 'objectif 2025 de féminisation des 
instances dirigeantes

• Egalité femmes – hommes
• Taux de femmes cadres exécutifs
• Taux de femmes dans le top management
• Pourcentage de femmes dans les Comités de direction
• Initiatives du groupe en faveur de l’égalité femmes-hommes 

7 JUILLET 2021



retraites chapeaux « loi 
Pacte » : 

cas isolés ou nouveau sujet ?

7 JUILLET 2021
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CONSTAT ET ENVIRONNEMENT JURIDIQUE

Un constat partagé : l’obsolescence des « 39 sous condition 
de présence »

• Condition d’achèvement de la carrière du bénéficiaire dans l 'entreprise plus 
dans l ’air du temps

• Contraintes comptables incitant à la fermeture ou la suppression des 
régimes

• Régime placé « sous les projecteurs » des médias
• Moralisation de l’usage, par l ’effet du code « Afep/medef »
• Taxation accrue

Intervention de la loi européenne et française :
Directive « Portabil ité 

retraite » du 16 avri l  
2014

"accroître  la  mobi l i té  des 
travai l leurs  entre  les  

États  membres en 
amél iorant  l 'acquis i t ion 

et  la  préservat ion des 
droits  à  pension 

complémentaire"

Loi PACTE
du 22 mai 

2019

habi l i tat ion à procéder  
par  voie  d ’ordonnance 

pour  transposer
la  direct ive  du 16  avr i l  

2014

Ordonnance 
du 3 jui l let 

2019

re lat ive  aux régimes 
profess ionnels

de retraite  
supplémentaire

Naissance du nouveau
« 39 à droits  acquis »
Art ic le  L137-1 1 -2  CSS

Instruction
du 23 décembre 

2020

posit ion de 
l ’administrat

ion
sur  le  

d isposit i f
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① des droits certains
(notamment en cas de départ avant la liquidation de la pension de 
vieillesse + possibilité d’une contre assurance en cas de décès avant 
liquidation)

② des droits significatifs
sous la forme d’une rente viagère égale, au plus, à :  
- 3% de la rémunération annuelle du bénéficiaire,
- et, 30 points pour un même bénéficiaire, sur l ’ensemble de la carrière, 
tous employeurs confondus

③ aucun décaissement du bénéficiaire en phase de 
constitution des droits
ni cotisations sociales, ni CGS-CRDS, ni impôt sur le revenu

④ un engagement pouvant être individuel
(aucune exigence d’un caractère collectif)

⑤ aucune exigence de non substitution

⑥ système autonome avec des droits cumulables avec tout 
autre dispositif

  /      

L’ESSENTIEL À RETENIR DES NOUVEAUX 
DISPOSITIFS



En ce moment à l’étude pour 
2022

7 JUILLET 2021
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FEUILLE DE ROUTE DES COMITÉS DE RÉMUNÉRATIONS

7 JUILLET 2021

Intéresser les dirigeants 
sans braquer les investisseurs 

ni risquer l’impopularité
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LES LEVIERS À L’ÉTUDE

• Retour des critères financiers et boursiers
• Clauses de « discrétion du Conseil »
• Variables pluri-annuels
• Retraites « loi Pacte »
• Part croissante d’equity vs cash (impacts fiscaux et charges)

7 JUILLET 2021



MERCI

25 JANVIER 20187  JUILLET 2021
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