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EPARGNE SALARIALE 

Attention rabot 
 
 
 
Il fallait s’y attendre, l’épargne salariale est considérée comme une niche 
fiscale et va donc être rabotée. 
Elle fait partie des 22 niches fiscales qui seront à priori concernées. Dans 
épargne salariale il y a action donc capital et de fait personne ne descendra 
dans la rue pour défendre un actionnaire. 
A ce jour, tout n’est pas encore définitivement arbitré dans le budget 2011. 
Mais l’augmentation sur la CSG et RDS de 2% ne fait aucun doute. Vous en 
trouverez le détail dans les pages suivantes. 
 
Soulignons le plan d’attribution d’actions gratuites 2010 « spécial 
anniversaire » mis en place par EADS. Ce plan va donner 10 actions 
gratuites à tous les salariés sans intervention de celui-ci. Le cours de l’action 
EADS est de 17,87 € au 08/10/2010 avec un objectif donné par CA Chevreux 
de 30,00 € soit un potentiel de 67,88%. Nous réitérons notre demande pour 
le groupe Crédit Agricole et pensons que le 1er trimestre 2011 apportera 
une bonne nouvelle à tous les salariés de toutes les entités du groupe avec 
une distribution identique pour tous. Bien entendu nous reviendrons sur les 
éléments à connaître d’une telle offre : fiscalité, durée de détention, 
période de garde, dividendes, plus-values, obligations déclaratives,… 
 
Dans ce numéro 38 d’ADSACA Info nous développons les changements sur 
les dividendes et les plus values connus, tout comme nous faisons une large 
place aux décisions concernant Bale III qui ont déjà eu un effet positif sur le 
cours du titre (le marché à moins pénalisé les bancaires que ce qui était 
craint) 
  
Regrettons encore une fois toutes les affaires des dernières années dans le 
monde bancaire : subprimes, Kerviel, 309 millions d’euros pour 
commissions non justifiées sur les chèques de 2002 à 2007, prêts de l’Etat 
(encore appelé dons aux banques par quelques manipulateurs), Nouvelles 
taxes bancaires d’1 milliard d’euros pour les banques dont environs 100 
millions pour le crédit agricole, publicité sur les paradis fiscaux, 
rémunérations excessives de certains dirigeants ; qui donnent à l’opinion 
publique une image floutée et ne permet pas à tous les collaborateurs de 
travailler dans la sérénité. Il est urgent de « reconstruire le puzzle de la 
confiance ». 
 

Didier LIGNON 

Président 
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 <<< Le billet de Bertrand Lancelevée  

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Qu'avons-nous devant nous ? 
 
En "externe" :  
Un environnement économique qui, sans parler de fin de crise, s'améliore légèrement sans toutefois 
être suffisamment actif pour relancer clairement la machine économique. 
Un environnement réglementaire qui continue d'apporter aux banques des  contraintes 
supplémentaires. 
 Un environnement médiatique toujours aussi défavorable à notre métier. 
 Un environnement social qui se durcit et, continuera à se durcir plus on approchera des élections 
politiques de 2012. 
 En synthèse, toujours beaucoup d'incertitudes qui ne dégagent pas clairement l'horizon. 
 
 En "interne" : 
 Notre Entreprise qui élabore son plan stratégique à moyen et long terme  après son changement de 
Gouvernance. 
 
 Et nous, actionnaires-salariés là dedans ? 
  
Nos souhaits : 
- une entreprise qui soit attentive à la situation professionnelle de ses  collaborateurs pour qu'en notre 
qualité de salariés, nous puissions obtenir et donner le meilleur couple "satisfaction au travail / qualité 
du travail fourni vers le client" 
 - une entreprise qui améliore son niveau de rentabilité financière (en recherchant d'autres leviers que 
la seule piste de la productivité humaine) pour que notre qualité d'actionnaire y trouve également son 
compte à  travers les dividendes versés et, nous l'espérons, de nouvelles augmentations de capital 
réservées voire de la distribution d'actions gratuites. 
 Equation difficile mais c'est dans une bonne réponse à cette équation que  l'actionnaire-salarié 
qualifiera la performance de la Gouvernance de l'Entreprise. 
Une devise pour terminer (celle d'une grande Maison viticole de la Vallée du Rhône) : Fac et Spera ... 
(Fait et Espère). 
 
 Cordialement à toutes et tous, 
 
 
 

Bertrand Lancelevée  

Vice Président ADSACA 

Président du CLAS 

 

L'été est maintenant derrière nous, la rentrée également, 
l'augmentation de capital aussi. 
Premier constat par rapport à l'évolution du cours du titre, les  
"Cassandres" se sont trompés. 
Pour un cours moyen d'acquisition à 7,11 € le cours est actuellement 
de 11,71 € soit une hausse de 65%. Très belle performance qui, certes, 
s'inscrit dans un contexte et un historique particulier et qui doit 
maintenant s'installer dans la durée pour que nous puissions 
réellement en bénéficier au moment de la disponibilité.  Cela étant, 
c'est toujours mieux que de faire le constat inverse. 
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Entre le projet de loi de finances et celui de la sécurité sociale (PLFSS), nombre de mesures fiscales touchent les 

revenus et plus-values du capital. A ce stade des discussions budgétaires, il paraît utile de récapituler les principaux 

dispositifs qui devraient toucher l’épargne des ménages. 

Afin de financer un aménagement de la réforme des retraites en faveur de certaines mères de famille, s’ajoutent 

deux propositions de l’Elysée annoncées le 7 octobre. 

Les contributions sur les hauts revenus et les revenus du capital 

 Le taux applicable à la tranche d’imposition la plus élevée du barème progressif de l’impôt sur le revenu sera relevé de 
40 à 41% ; les prélèvements sociaux passeront à 12,30% au lieu de 12,10% ;le taux du prélèvement forfaitaire 
libératoire (dividendes d’actions, intérêts sur produits de placement à taux fixe) sera porté de 18% à 19% soit un taux 
global de 31.3% (contre 30,1 auparavant) ; le taux proportionnel applicable aux gains de cession des valeurs mobilières 
sera porté de 18 à 19% soit un taux global de 31.3% (contre 30,1% auparavant) ; le taux applicable aux plus-values 
immobilières (hors résidence principale) sera porté de 16% à 19% soit un taux global de 31.3% (contre 28,1% 
auparavant). Il est rappelé qu’après 5 ans de détention, un abattement annuel de 10% s’applique qui porte le délai pour 
profiter de l’exonération totale à 15 ans de détention. 
 
Pas initialement prévue dans la loi de finances, la hausse des prélèvements sociaux a été annoncée le 7 octobre 2010 
par Nicolas Sarkozy pour financer les mesures prises en faveur des retraites de certaines mères de familles. De même, 
le taux de taxation des plus values immobilières, initialement porté de 16 à 17%, sera finalement relevé à 19%. 
L’augmentation d’impôt engendrée par ces majorations ne sera pas prise en compte pour la détermination du bouclier 
fiscal.  
 

Suppression du crédit d’impôt sur les dividendes 

 
Lorsqu’ils sont imposés au barème progressif de l’impôt sur le revenu, les dividendes bénéficient d’un abattement de 
40%, puis d’un autre, forfaitaire, de 1.525 euros pour une personne seule et 3.050 euros pour un couple. Enfin 
l’épargnant bénéficie d’un crédit d’impôt de 50% du montant des dividendes, plafonné à 115 ou 230 euros (personne 
seule ou couples mariés et pacsés). La loi de Finances prévoit la suppression de ce crédit d’impôt à compter de 
l’imposition des revenus 2010. 
 

Taxation au 1
er

 euro des plus-values mobilières 

 
Pour les cessions de valeurs mobilières réalisées en 2010, les plus-values sont soumises aux prélèvements sociaux 
(12,1%) quel que soit le montant des cessions. Par contre, les plus-values ne sont soumises à l’impôt sur le revenu au 
taux de 18% que si le seuil de cessions est dépassé (seuil fixé à 25.830 euros pour 2010), soit une taxation totale de 
30,1%. 
 
Il est prévu pour les cessions réalisées en 2011, de taxer les plus-values, dès le 1er euro de cession. En contrepartie, le 
report des moins-values réalisées sera désormais possible également, dès le 1er euro de cession. 
 

Niches fiscales : suppression de l'avantage fiscal de 10% 

 
Il s’agit ici du « rabot » de 10% des réductions et crédits d’impôt de 22 niches fiscales, parmi lesquels on citera des 
dispositifs fiscaux immobiliers comme la célèbre loi Scellier, ou la loi Malraux et des défiscalisations mobilières comme 
les FCPI et les FIP.  
 
S’applique également toujours le régime du plafonnement global qui amène certains avantages fiscaux à l’impôt sur le 
revenu à être soumis à un plafond (20.000 euros + 8% des revenus imposables du foyer fiscal en 2010). 
 
Il est important de préciser qu’il est prévu, en l’état actuel du débat, que certaines mesures n’impactent que 
l’imposition 2012 (plus-values mobilières dégagées en 2011) alors que d’autres auront un effet dès l’imposition 2011, 
comme la hausse du prélèvement libératoire, et de la tranche marginale d’imposition. Le crédit d’impôt accordé au titre 
des revenus distribués serait supprimé à compter de l'imposition des revenus de 2010. 
 

 

<<<  Épargne : les principales mesures fiscales pour 2011 
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<<<  L'épargne salariale responsable résiste à la crise 

<<<  Rentabilité de l’investissement en Bourse 
 

L’investissement en Bourse est un placement offrant de fortes perspectives de rentabilité à long terme. La 

contrepartie est une prise de risque plus ou moins importante. 

Avant d’investir, l’épargnant doit définir certains critères essentiels (objectif, montant, durée, etc.) et respecter 

quelques règles de bon sens. 

La rentabilité de l’investissement en Bourse : un placement rentable à long terme 

 L’investissement en Bourse offre des possibilités de rentabilité élevée dès lors que l’on accepte d’investir à long 
terme. 
 
En comparaison avec d’autres types de placements, la période, allant de 1987 à 2007, montre que la Bourse est un 
placement performant à long terme. On observe la hiérarchie suivante : 
 
Rendement annuel moyen de 1987 à 2007 : 
- actions françaises : 12,90% ; 
- immobilier à Paris : 9,60% ; 
- Sociétés d’investissement à capital variable (Sicav) obligataires : 5,80% ; 
- livret A : 3,70%. 

Source : Institut de l’épargne immobilière et foncière (IEIF) 

L'ISR gagne du terrain dans les systèmes d'intéressement, de participation, de PEE et Perco. 

Malgré la crise, les salariés continuent à adhérer aux principaux dispositifs d'épargne salariale : intéressement, 
participation, PEE (plan d'épargne entreprise) et Perco (plan d'épargne pour la retraite collectif). Ces formules sont 
fiscalement avantageuses et bénéficient souvent d'un abondement de l'entreprise. Moteur de la résistance, l'ISR 
gagne du terrain auprès des 12 millions de salariés épargnants au détriment de la gestion classique.  
Selon des chiffres de l'Association française de la gestion financière (AFG), les investissements dans les fonds 
communs de placement d'entreprise (FCPE), gérés selon des critères ISR, représentaient 3,9 milliards d'euros au 
31 décembre 2009 contre 2,2 milliards d'euros à fin 2008. Dans la période, les encours globaux des OPCVM d'épargne 
salariale ont crû de 18%, à 84,8 milliards d'euros.  
La tendance se confirme au premier semestre 2010, avec une progression de l'ordre de 15 % des FCPE ISR, alors que 
les encours en épargne salariale sont restés stables, pénalisés par des Bourses mal orientées. Parmi eux, les fonds 
labellisés depuis 2002 par le CIES, Comité intersyndical de l'épargne salariale, font un carton. Les 13 gammes 
labellisées par le CIES ont décollé de + 70% en dix-huit mois, à 2,7 milliards d'euros d'encours (à la fin du mois de 
juin 2010). Elles touchent désormais 1,4 million de salariés et 52.000 entreprises. 
 
1 milliard d'euros à fin 2009 
Autre créneau porteur : l'épargne salariale solidaire, qui sert à financer des projets d'utilité sociale (10% au minimum 
des encours y sont destinés, les 90 % restants sont investis en actions ou obligations, en général sélectionnées selon 
des critères ISR). En un an, l'actif des fonds solidaires a plus que doublé, passant de 480 millions d'euros à 1 milliard 
d'euros, à fin 2009.  
Et ce, avant même qu'entre en application depuis le 1er janvier 2010, l'obligation pour toutes les entreprises de 
proposer un fonds solidaire aux souscripteurs dans le cadre des plans d'épargne salariale. Depuis, les fonds solidaires 
confirment leur envolée. Leurs encours pourraient encore doubler d'ici à la fin de l'année. 
 
Anne-Sophie VION 
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<<<  Questions des adhérents 

 On parle beaucoup de niches fiscales y compris sur l’épargne salariale mais il semble que le PEA ne soit pas 

concerné. Quelle est votre position sur ce produit ? 

 Le PEA n’est pas un produit d’épargne salariale comme vous le précisés très bien et effectivement il devrait passer 
l’effet « rabot ».Vous nous donnez l’occasion de faire un éclairage particulier sur un produit qui doit redevenir un 
produit phare de l’épargne de tous les actionnaires et bien entendu des actionnaires salariés 

Rappelons en les principales caractéristiques succinctement (cf bfortbank) 

Le fonctionnement du PEA 

Le PEA est une enveloppe juridique et fiscale adossée à un Compte-Titres réservé aux résidents fiscaux français. 
Vous ne pouvez détenir qu’un seul PEA par contribuable, 2 pour un couple marié. Vous pouvez transférer votre 
PEA. Cette opération n’a pas de conséquence sur l’historique juridique et fiscal du PEA. La durée de détention 
recommandée est d’au moins 5 ans. Le plafond des versements est de 132.000 euros. Le PEA doit être investi en 
titres éligibles, c’est-à-dire en actions de sociétés de la Communauté Européenne, en titres non cotés, ou en 
OPCVM éligibles au PEA. 

La fiscalité du PEA 

Le PEA présente un avantage fiscal intéressant dans la mesure où, conservé pendant 8 ans, il est exonéré d’impôts 
sur les gains (hors prélèvements sociaux de 12,1%). La clôture de votre PEA génère une imposition de votre gain 
net. Si cette clôture intervient dans les deux premières années et en cas de dépassement du seuil de cession, vous 
serez imposé au taux de 34,6% (prélèvements sociaux compris). Si cette clôture intervient entre la deuxième et la 
cinquième année de votre PEA vous serez imposé au taux de 30,1% (prélèvements sociaux compris). Si cette 
clôture intervient entre la cinquième et la huitième année, vous serez soumis uniquement aux prélèvements 
sociaux. Si vous effectuez un retrait sur votre PEA dans les huit premières années suivant son ouverture, sa clôture 
est obligatoire. Si ce retrait s’opère à partir du premier jour de la huitième année suivant l’ouverture, la clôture de 
votre PEA est facultative mais vous n’aurez plus la possibilité d’y effectuer un quelconque versement. 

Nous voyons donc que le PEA a une fiscalité à moindre cout. A condition de conserver son épargne investie 
pendant 5 ans (épargne qui peut être arbitrée sous forme d’achat et de vente de titres), les dividendes, les intérêts, 
les plus-values et plus généralement tout ce qui est issu des placements restent exonérés d’impôts sur le revenu. 

 Pas d’impôts, mais tout de même des prélèvements sociaux à hauteur de 12,1% pour les gains réalisés depuis 2009 
comme pour tous les autres placements boursiers. 
 
Que faut-il en conclure ? 

Nous conseillons donc de souscrire un PEA pour prendre date 

Le PEA "bancaire" laisse une grande liberté dans le choix des actifs. Idéal pour une sortie en capital, sans impôts. 

Le PEA est d'autant plus intéressant qu'à partir de l'an prochain le seuil de cession de ventes exonérées de plus 
values sur les comptes ordinaires va être supprimé. 
Il n'y aura donc plus QUE le PEA qui permettra de dégager des plus values hors taxation fiscale. 
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On a beaucoup parlé au cours de l’été du « stress test «  des banques, pouvez vous nous en dire un peu plus ? 

 En fait il s’agit du test de résistance bancaire qui consiste à simuler des conditions économiques et financières 
extrêmes mais plausibles afin d’en étudier les conséquences sur les banques et de mesurer leur capacité de 
résistance à de telles situations.  
 
Ces tests de résistance bancaire ont été mis en place par les Banques centrales et les Autorités en charge de la 
supervision bancaire.  
 
L’opération consiste à définir plusieurs scénarios à un horizon d’un ou deux ans qui seront appliqués aux 

portefeuilles des banques (crédits, placements, dette) afin de mesurer leur évolution. Un premier scénario dit de 

base ou central, reprend les principales prévisions macroéconomiques existantes. Les résultats obtenus en 

appliquant ce scénario sont alors comparés à ceux que génère un autre scénario, dit dégradé ou extrême. Ce 
dernier table généralement sur un fort ralentissement de la croissance, souvent même une récession, une hausse du 
chômage, une chute des marchés boursiers, une hausse des crédits non remboursés…Il s’agit d’étudier non 
seulement les risques pouvant peser sur tel ou tel établissement financier soumis au test mais aussi les risques de 
contagion pouvant générer une instabilité du système financier. Les chocs étudiés doivent être importants mais 

réalistes.  

En 2010, les facteurs d’instabilité financière se sont accrus au printemps en raison des retombées de la crise de la 

dette souveraine grecque et des difficultés intervenues dans d’autres pays, sur le système bancaire. Différentes 
initiatives ont été prises au niveau européen pour apaiser les inquiétudes liées à la dette souveraine et à la santé du 
système bancaire. Parmi celles-ci il a été décidé de réaliser un test de résistance des banques européennes sur le 
modèle de ce qui a été fait aux Etats Unis en 2009. Il a été coordonné par le CESB (Comité des superviseurs bancaires 
européens). 91 grandes banques européennes sont concernées. Il a été demandé aux banques de vérifier que le 
ratio de solvabilité tier one qui fait le rapport entre capitaux propres et les crédits accordés serait supérieur à 6% 
(pour crédit agricole S.A. le ratio de 2011 serait de 9,6%) dans le scenario de rechute de l’économie et celui de la 
dépréciation de la valeur d’état européens (dette souveraine. 
 
Rappelons qu’aux états unis des tests avaient été faits avant la crise des subprimes et qu’ils n’avaient pas repéré la 
crise bancaire, tout comme des tests avaient été faits dans l’union Européenne en septembre 2009, mais aucun 
résultat précis n’a été publié. La crédibilité des résultats passe donc par la qualité, la transparence et la pertinence 

des scénarios testés qui doivent rassurer et ramener la confiance dans le système bancaire. 

 

CAC 40 1,63% 
CAC 40 EQUAL WEIGH 2,57% 
CAC ALL SHARES 2,15% 
CAC Banques 11,55% 
CAC HIGH DIVIDEND 4,44% 
CAC Sociétés Financières 7,22% 
EURONEXT 100 1,75% 
EURONEXT FAS IAS 4,29% 
NEXTCAC 70 1,33% 
SBF 120 1,38% 
SBF 250 1,35% 

 

<<<  Poids de l’action Crédit Agricole SA dans les indices  



 7

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ce type d’actionnariat présente de belles perspectives : « Les encours détenus par les FCPE et Sicav d’actionnaires salariés 
ont progressé de 18 % en 2009 », indique Michèle Monavon, présidente de la Fédération des actionnaires salariés. Selon 
elle, « 80 % des entreprises du SBF 250 et 88 % de leurs salariés [y] sont favorables ». Elle a recensé huit sociétés du 
Cac 40 ayant mis ou comptant mettre en place des plans pour les salariés en 2010. Néanmoins, la part du capital des 
entreprises du Cac 40 détenue par les salariés ne dépasse pas 3 %, avec des exceptions notables comme Saint-Gobain 
(8,1 %), Vinci (9,1 %), Société Générale (7,1 %) et surtout Bouygues (18,3 %). 

Sociétés du CAC 40            Proportions 

d’actionnaires 

salariés 

Sociétés du CAC 40            Proportions 

d’actionnaires 

salariés 

Accor Moins de 1% Michelin 2,1% 
Air Liquide 1,4% Natixis 1,7% 
Alcatel-Lucent 1,5% Pernod Ricard 1,4% 
Alstom 2,5% Peugeot 2,8% 
ArcelorMittal NS PPR 0,1% 
Axa 5,9% Publicis 0,5% 
BNP Paribas 5,77% Renault 3,34% 
Bouygues  18,3% Saint-Gobain 8,1% 
Capgemini 3,9% Sanofi-Aventis 1,37% 
Carrefour 1,05% Schneider 4,3% 
Crédit Agricole SA 4,6% Société Générale 7,13% 
Danone 1,4% STMicroelectronic NC 
EADS 2% Suez Environn. 1,4% 
EDF 2,43% Technip 2,35% 
Essilor International 7,76% Total 4% 
France Telecom 4,65% Unibail-Rodamco 0,52% 
GDF Suez 2,3% Vallourec 2,6% 
L’Oréal 0,7% Veolia 1,4% 
Lafarge 1,7% Vinci 9,1% 
LVMH 0,1% Vivendi 1,55% 

 
Source : Investir n°1917 – samedi 02/10/2010 

<<<  Les actionnaires salariés ont le vent en poupe  

L’actionnariat salarié dans les sociétés du CAC 40 

Précisons que : Selon une étude du cabinet de conseil Hewitt Associates, 88 % de sociétés cotées à la Bourse de Paris 

assurent avoir, en 2010, davantage encouragé leurs salariés à devenir actionnaire (81 % en 2009). De cette enquête 

nous pouvons retenir :  
 
Les projets d’actionnariat salarié retrouvent une place prépondérante dans la stratégie RH des entreprises :  
 
 - Une fréquence élevée de mise en œuvre des projets : près de 70% des entreprises participantes mettent en place des     
plans au moins tous les 2 ans, conférant ainsi un esprit de « rendez-vous » avec les salariés ;  
 - Un contexte économique perçu comme favorable au lancement d’un plan pour 62% des entreprises participantes ;  
 - 56% des entreprises envisagent le lancement d’un plan en 2010 contre 45% en 2009.  
 
Des enjeux humains prédominants :  
Parmi les 88% d’entreprises qui ont déclaré encourager l’actionnariat salarié :  
 
 - 91% le font afin de renforcer le sentiment d’appartenance des salariés à l’entreprise ;  
 - 63% y voient un vecteur d’accroissement de la motivation et de l’engagement des salariés ;  
 - 59% veulent donner un avantage financier.  
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<<<  Opération 2010 d’Augmentation de capital de Crédit 
Agricole SA : Le bilan 
 

L’augmentation de capital 2010 s’est élevée à 111, 4 M€ pour 20 733 souscripteurs, soit un taux de 
souscription de 11,4%. 
Les souscripteurs français sont au nombre de 19 450 soit un taux de souscription de 13,60%  et les 
souscripteurs étrangers au nombre de 1 283 soit un taux de souscription de 3,30%. 
Le montant moyen souscrit en France est de 5 365 € et de 5 549 € à l’étranger. 
Le financement de l’apport (France) s’est effectué pour 36,3% en cash et 63,7% en arbitrage. 
 

Pôle 
d'activité  

Nombre 
de 

salariés 
éligibles  

Nombre  
de 

souscripteurs  

Taux de souscription  Montant de souscription  Montant 
moyen de 

souscription  % Taux de 
souscription  

% Taux de 
souscription 

2007 
Règlement 

par 
arbitrage  

Règlement 
par 

prélèvement  
Montant 
total  de 

souscription  
Crédit 

Agricole S.A. 4 129 1 073 25,99% 55,89% 5 552 614 
€ 2 959 584 € 8 512 198 € 7 933 € 

LCL 33 338 3 867 11,61% 39,14% 11 869 
901 € 5 047 868 € 16 917 770 

€ 4 375 € 

SFS 6 096 637 10,45% 33,96% 1 832 407 
€ 1 526 518 € 3 358 925 € 5 273 € 

Assurance 2 708 699 25,81% 70,43% 2 316 592 
€ 1 087 318 € 3 403 910 € 4 870 € 

Gestion 
d'actifs 4 734 1 144 24,17% 67,01% 5 804 530 

€ 3 896 799 € 9 701 329 € 8 480 € 

BFI 5 705 1 240 21,74% 59,26% 4 162 131 
€ 6 934 424 € 11 096 555 

€ 8 949 € 
Autres 467 85 18,20% NC 375 285 € 258 413 € 633 698 € 7 455 € 
Total 

Groupe CA 
S.A. 

57 177 8 745 15,29% 44,72% 31 913 
460 € 

21 710 924 
€ 

53 624 385 
€ 6 132 € 

Caisse 
régionales 80 576 9 919 12,31% NC 36 784 

390 € 
10 500 171 

€ 
47 284 561 

€ 4 767 € 

Filiales CR 5 322 802 15,07% NC 1 137 552 
€ 3 497 287 € 4 361 € 3 454 € 

Total CR et 
filiales  85 898 10 721 12,48% 42,77% 39 144 

125 € 
11 637 723 

€ 
50 781 848 

€ 4 737 € 

Total France  143 
075 19 466 13,60% 43,60% 71 057 

585 € 
33 348 647 

€ 
104 406 
233 € 5 363 € 

         
Total 

International  38 915 1 283 3,30% 19,99% - 7 118 779 € 7 118 779 € 5 549 € 

         
Total  181 

990 20 749 11,40% 38,84% 71 057 
585 € 

40 467 426 
€ 

111 525 
011 € 5 375 € 
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 <<<  Situation des financières au 30.09.2010 

Commentaire ADSACA :  

La hausse des cours a une forte incidence sur les variations des 6 derniers mois, les décisions de Bale III (dossier traité 
par ailleurs) pèsent bien entendu  sur les cours de toutes les financières. 
Les mesures prises doivent être avalisées par le G20 de Séoul au mois de novembre mais sauf problèmes économiques 
de dernières heures ces mesures seront confirmées.  
Ceci aura pour conséquence que les financières sortiront de la tourmente des dernières années pour revenir sur la 
valorisation des bancaires avec des critères comme le PER et la valorisation boursière égale à la valeur d’actif.  
On devrait observer dans les prochains mois une meilleure valorisation des banques françaises.  
Toutefois les engagements en Grèce sur CASA continuent à peser sur le cours du titre et les prochains résultats 
trimestriels le 10 novembre seront comme toujours analysés dans le détail. 
 

Commentaire ADSACA :  

Crédit Agricole SA est la société française qui compte le plus d’actionnaires individuels avec plus de 1,3 millions (hors 
salariés actionnaires). 
Tous ses actionnaires détiennent 7,7% du capital soit environs 2,212 milliards d’euros il n’est donc pas surprenant que le 
plus grand volume échangé corresponde à la plus grande variation positive (le 27/07/2010) sans qu’il y ait une 
corrélation parfaite.  

 

SITUATION DES FINANCIERES AU 30 SEPTEMBRE 2010 

source : Boursorama Point au 30/09/2010 

Période CAC 40 CASA SG BNP P. AXA NATiXIS DEXIA  
depuis le 01/01/10 -5,62% -7,24% -13,69% -6,67% -6,67% 18,41% -27,53%  
1 SEMAINE 0,12% -4,18% -6,55% -5,66% -5,66% -3,54% 2,90%  
1 MOIS 6,54% 15,28% 5,15% 5,67% 5,67% -1,71% -2,74%  
3 MOIS 7,91% 38,13% 28,58% 19,96% 19,96% 22,84% 11,87%  
6 MOIS -6,83% -11,54% -9,27% -8,25% -8,25% 5,13% -27,34%  
1 AN -2,11% -17,31% -16,88% -0,65% -0,65% 3,65% -48,70%  
3 ANS -35,68% -56,23% -60,05% -31,16% -31,16% -53,95% -84,92%  
5 ANS -19,24% -53,34% -50,39% -16,51% -16,51% -43,47% -82,74%  
valeur 3715 11,465 € 42,250 € 52,170 € 52,170 € 4,200 € 3,232 €  
MM20 3 733 11,432  44,188 54,350 54,350 4,504 3,268  
MM50 3 667 10,853  43,514 53,490 53,490 4,376 3,446  
MM100 3 594 9,926  39,498 50,190 50,190 4,002 3,339  
RSI 14 51,56 47,840 31,530 30,220 30,220 22,460 43,300  
euro/dollar 1,360              
pétrole 78,95              

 

PRINCIPALES PERFORMANCES JOURNALIERES DE L'ACTION CASA 

PERIODE : du 1/07/2010 au 30/09/2010 

  CASA DATE CAC 40 DATE 

Cours de clôture le plus haut      12,280 €  29/09/2010 3788 20/09/2010 
Cours de clôture le plus bas        8,349 €  05/07/2010 3332 05/07/2010 
La plus grande variation positive 10,14% 27/07/2010 3,81% 01/09/2010 
La plus basse variation négative -4,74% 11/08/2010 -2,99% 01/07/2010 
Le plus grand volume échangé 22 781 000 27/07/2010     
Le plus faible volume échangé 3 420 000 30/08/2010     
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 <<<  Actualités de CASA au 3 ème  trimestre 2010 

5/07 Crédit Agricole : Le Crédit agricole n’envisage pas de grosse acquisition pour l’instant 

La banque française Crédit Agricole n'envisage pas de grosse acquisition à court terme, affirme lundi son 
directeur général Jean-Paul Chifflet dans une interview aux Echos. (Source : AFP) 

9/07 Crédit agricole : Suicide d’un employé du Crédit Agricole sur son lieu de travail 

Un employé du Crédit Agricole de Cambrai s'est défenestré vendredi matin sur son lieu de travail, a-t-on appris 
auprès des pompiers et de la direction régionale du Crédit Agricole. (Source : AFP) 

21/07 Crédit Agricole : Les banques françaises réduisent leur engagement  en  Grèce de 10% (Source : AFP) 
22/07 Crédit Agricole : Bankinter, bénéfice trimestriel en baisse de 24,1 € 

La banque espagnole Bankinter, dont le français Crédit Agricole détient 20% du capital, a enregistré au premier 
semestre une baisse de 24,1% de son bénéfice net à 105,2 millions d'euros, a-t-elle annoncé jeudi (Source : AFP) 

22/07  Crédit Agricole : Premier crédit automobile en Chine pour le Crédit Agricole (Source : AFP) 
23/07 Crédit Agricole : Le Crédit Agricole réussit le test de résistance 

Le groupe Crédit Agricole a été soumis à l'exercice de test de résistance effectué par le comité européen des 
contrôleurs bancaires.  
Les résultats font apparaître un excédent de 17,8 milliards d'euros en fonds propres Tier 1 par rapport au seuil 
de 6% du ratio d'adéquation des fonds propres Tier 1 pour le groupe Crédit Agricole convenu exclusivement aux 
fins de cet exercice.  
Sous l'effet du choc présumé dans le cas du scénario défavorable, le ratio de fonds propres consolidés Tier 1 
reviendrait, selon les estimations, à 9,2% en 2011, contre 9,7% à fin 2009. 
Un scénario additionnel de risque souverain aurait une incidence supplémentaire de 0,22 point de pourcentage 
sur le ratio estimé de fonds propres Tier 1, le ramenant à 9% à fin 2011, au regard de l'exigence minimum de 4% 
imposée par la directive. (Source : CercleFinance.com) 

27/07 Crédit Agricole : gap sans précédent au dessus de 9,64€ 

Crédit Agricole ouvre un énorme 'gap' de +4% d'amplitude au-dessus des 9,64E (le plus impressionnant depuis le 
6 septembre... 2005). 
C'est tout simplement le second plus important 'gap' haussier de l'histoire du titre ! 
Ce qui apparaît le plus prodigieux, c'est que le titre prend +20% en 5 séances alors qu'aucune information 
spécifique n'émane de la 'banque verte' elle même: la raison de cette flambée du 27 juillet serait les bons 
résultats surprise d'UBS (en quoi le Crédit Agricole peut-il être comparé à son concurrent helvétique qui réalise 
l'essentiel de son chiffre d'affaire aux Etats Unis ?). 
L'autre explication serait que le comité de Bâle a décidé d'assouplir les règles en matière de fonds propres: il ne 
subsistera bientôt plus rien des projets visant à rendre les banques plus solides. (Source : CercleFinance) 

28/07 Crédit Agricole : Morgan Stanley relève sa recommandation à « surpondérer » (Source : AFP) 
30/07 Crédit Agricole : Crédit Suisse reste prudent sur la version 2 de Bâle III 

L'assouplissement des nouvelles normes prudentielles publiées par le Comité de Bâle, dont l'annonce en début 
de semaine avait eu un effet euphorisant sur les valeurs bancaires, ne va aider que "marginalement", écrit 
aujourd'hui le Crédit Suisse dans une note consacrée au Crédit Agricole. (Source : Tradingsat.com) 

2/08 Crédit Agricole : Les pertes d’Emporiki se creusent  

Emporiki, la filiale grecque à problèmes de Crédit Agricole a publié vendredi une perte nette de -353,2 millions 
d'euros au titre du 1er semestre 2010, contre une perte de -337,3 millions d'euros à la même période un an plus 
tôt.  
Le coût du risque a bondi de 57,5% à 567 millions d'euros, la banque ayant passé 317,6 millions d'euros de 
provisions dans ses comptes au cours du seul 2ème trimestre.  
Crédit Agricole publiera pour sa part ses résultats du 2ème trimestre et du 1er semestre 2010 le 26 août 
prochain. (Source : Tradingsat.com) 
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2/08 Crédit Agricole : cède sa filiale djiboutienne à Bank of Africa (Source : AFP) 
3/08 Crédit Agricole acquiert Société belge de Gestion Desdner Van Moer Courtens (Source : AFP) 
5/08 Crédit Agricole : Alain Dieval a acheté des titres à bon prix (Source : Tradingsat.com) 
26 
Août 

Crédit Agricole : résultat net en forte hausse au 2
ème

 trimestre. 
Crédit Agricole annonce un résultat net en hausse de presque 89% au deuxième trimestre à la faveur d'un 
produit net bancaire record sur la période. 
La banque verte a dégagé sur le trimestre un résultat net part du groupe de 379 millions d'euros, contre 201 
millions d'euros sur la même période de l'exercice précédent. 
Dans un communiqué, Crédit Agricole explique avoir enregistré au cours du trimestre un plus haut niveau 
historique à la fois en termes de produit net bancaire (+20% à 5.469 millions d'euros) et de résultat brut 
d'exploitation (+31% à 2.064 millions d'euros). 
En baisse pour le deuxième trimestre consécutif, le coût du risque s'est établi à 2,1 milliards d'euros sur le 
semestre, reflétant une baisse sur quasiment l'ensemble de ses métiers. 
Sur l'ensemble du premier semestre 2010, le produit net bancaire atteint un niveau record de 10,3 milliards 
d'euros, soit une progression de 19,4%. 
Dans la banque de détail à l'international, Crédit Agricole affiche malgré tout une perte de 740 millions d'euros 
au premier semestre, dont 643 millions d'euros sur le seul deuxième trimestre, du fait des charges prises par sa 
filiale grecque Emporiki du fait de la dégradation de la situation dans le pays. 
Hors Emporiki, le résultat net part de la branche s'établit à 158 millions d'euros pour le semestre  
Le pôle de banque de financement et d'investissement affiche de son côté un résultat net part du Groupe en 
baisse de 22% à 401 millions d'euros dû à un contexte de marché décrit comme 'particulièrement volatil' et 
'marqué par les incertitudes sur les souverains européens'. 
En banque de proximité en France, les Caisses régionales enregistrent une hausse vigoureuse des encours tant 
de la collecte (+5,5%) que des crédits (+3,8%) sur le semestre, alors que chez LCL, les ouvertures nettes de 
comptes ont dépassé les 80.000 unités. 
Au niveau de sa solidité financière, Crédit Agricole affiche un ratio 'Tier 1' de 9,7%, contre 9,2% un an plus tôt, 
et un ratio 'Core Tier 1' de 9,1%, à comparer avec un ratio de 8,6% à la fin juin 2009.(source ; 
CercleFinance.com) 

22 
sept  

Crédit Agricole : rencontre avec les dirigeants de la banque chinoise Citic  (source : Tradingsat.com) 

24sept  Crédit Agricole : CASA pourrait se conformer à Balle III dès 2012  (source : Tradingsat.com) 
28 
sept 

Crédit Agricole : intègre la liste des valeurs préférées du Crédit Suisse (source Tradingsat.com) 

28 
sept 

Crédit Agricole : des perspectives favorables pour le refinancement de la dette. 

Jean-Paul Chifflet, Directeur général de Crédit Agricole S.A., a fait part de "perspectives favorables" concernant 
le refinancement de la dette à l'occasion de la Conférence Cheuvreux qui s'est tenue ce mardi à Paris. Dans une 
présentation disponible sur le site Internet de la banque verte, il est notamment rappelé que les échéances de 
dettes MLT 2011 sont nettement inférieures à 2010 (12 Mds € contre 19 Mds €). S'agissant d'Emporiki, le 
dirigeant a indiqué que sa filiale grecque, dont les résultats opérationnels s'améliorent, sera rentable en 
2012.(source : Tradingsat.com) 

 

 

Tous les mois vous trouverez la 

mise à jour de l’actualité de 

 Crédit Agricole SA  

dans son intégralité  

sur le site de l’adsaca 

www.adsaca.org 
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<<< FCPE Crédit Agricole Multiple : Valeur liquidative des 
deux fonds 

La souscription de parts du fonds "Crédit Agricole Multiple" a été financée à hauteur de 10% par la contribution 
personnelle du collaborateur et pour les 90% restants, grâce à un prêt bancaire.  
La valeur liquidative du fonds est déterminée par la somme des six paramètres suivants :  
  

• 90 % du prix de souscription initial (correspondant au capital emprunté)  
• les intérêts du prêt bancaire  
• 10 % du cours de clôture de l'action Crédit Agricole S.A. le jour de la valorisation  
• la garantie sur les prélèvements fiscaux et sociaux sur les intérêts du prêt  
• 10 % des dividendes et autres droits ou produits détachés pour chaque action  
• un bonus de performance*  

 
Crédit Agricole multiple 2007 au 30 septembre 2010 

 
90% du prix de souscription initial  M2  19,809 €  
Intérêts sur le capital emprunté du 5 décembre 2007 au 30 
septembre 2010  

M3  3,016€  

22,825 € 
10% du cours de l’action Crédit Agricole S.A. le 30 septembre 2010  M1  1,1465€ 
Garantie sur les prélèvements fiscaux et sociaux sur les intérêts du 
prêt  

M4  0,3900€ 

10 % des dividendes et autres droits ou produits pour chaque action  M5  0,3515 € 
Bonus de Performance  M6  0,000 €  
Part de la valeur liquidative revenant au porteur  1,888 €  
Valeur Liquidative publiée (M1+M2+M3+M4+M5+M6)  24,713 €  

 
 
 A l'échéance du fonds le 2

r 
juillet 2012, pour l’équivalent d’une action souscrite, ou 10 parts, le collaborateur 

bénéficiera d'un bonus de performance égal à 10 fois «la hausse moyenne floorée» de l’action Crédit Agricole S.A. sur 
les 5 ans. En cas de sortie anticipée, le porteur bénéficie d’une partie de «la hausse moyenne floorée». Le coefficient de 
partage de la performance est compris entre 9 la 1

ère 
année et 10 la 5

ème 
année.  

 

Au 30 septembre 2010 la part revenant au salarié après remboursement du prêt et des intérêts attachés, s'élève à 

1,888 € pour une valeur initiale de 2,201 €, soit une multiplication par environ 0,85 de l’apport personnel. 

 
* Le calcul du bonus de performance :  
Le bonus de performance est calculé de la façon suivante :  

1 - Le cours de clôture de l'action Crédit Agricole S.A. est relevé chaque fin de mois le dernier jour de Bourse 
ouvré du mois concerné.  

2 - Chaque mois, le cours relevé est comparé au prix de référence de l’Offre, soit 25,34 €
1
. Le cours retenu pour le 

calcul de la performance est égal à la plus élevée des 2 valeurs entre le cours de l’action relevé et le prix de référence. Si 
le cours relevé est inférieur au prix de référence, il est ainsi automatiquement remplacé par le prix de référence. 
Aucune baisse du cours en dessous du prix de référence ne sera jamais prise en compte.  

3 - A l’échéance du fonds, la «hausse moyenne floorée» est égale à la différence entre la moyenne des 58 cours 
relevés, tels que définis au point précédent et le prix de référence.  

4 - Pour l’équivalent d’une action souscrite, soit 10 parts, le bonus de performance sera égal à 10,855
1 

fois la 
"hausse moyenne floorée" de l’action Crédit Agricole S.A. sur les 5 ans.  
Si la valeur de l’action ne dépasse jamais le prix de référence à aucune date des relevés, il n’y aura pas de versement de 
performance.  
 

 
1 

Afin de neutraliser l'effet dilutif de l’augmentation de capital réalisée le 7 juillet 2008, le cours de référence a été ramené à 25,34 € 
(vs 27,51 € à l'origine) et le multiple a été porté à 10,855 (vs 10 à l'origine)   
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<<< Comprendre Bâle III  
 

Les mots clés de l’Accord de Bâle III 

 
Les rations de solvabilité 

 

Les ratios de solvabilité rapportent les fonds propres au montant des crédits distribués pondérés par leurs niveaux de 
risques. On parlait traditionnellement du ratio tier one (qui comprend les fonds propres élargis) mais Bâle III résonne 
essentiellement sur le ratio core tier one (plus restrictif : capital social et réserves). 
Dans Bâle III, le ratio cor tier one sera divisé en plusieurs segments :  
 

• Le ratio minimal de 4,5%, 
• Un coussin de sécurité de 2,5% supplémentaires. S’il venait à être entamé par une crise financière (pertes, 

dépréciations d’actifs), la banque concernée serait contrainte en termes de dividende ou de bonus ; 
• Un coussin contracyclique supplémentaire compris entre 0 et 2,5%, laissé à l’appréciation de chaque régulateur 

national. C’est une réserve de capital qui doit être constituée pendant les bonnes années. 
• Une réserve supplémentaire pourrait être ajoutée pour les groupes dont d’éventuelles difficultés auraient un 

impact « systémique » 
 
Les ratios de liquidité 
 
Pour prêter, une banque doit partiellement emprunter elle-même, c’est le refinancement ou le besoin de liquidité de 
moyen et de court terme doivent aussi être mis en place par Bâle III. 
 

Cette nouvelle réglementation s'appliquera progressivement à toutes les banques à partir de 2013 pour le ratio « core 
tier 1 » tandis que le « coussin de sécurité » sera introduit entre 2016 et 2019.  

 

Bâle II 2% 4% 0 0 0 

Bâle III 4,5% 6% 2,5% 0-2,5% A définir 

Echéancier 2015 2015 2019 A définir A définir 

Core Tier 1 Tier 1 

Coussin de 

Sécurité 

Coussin 

contracyclique 

Réserve 

supplémentaire 

pour les grands 

groupes 
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9,5% 

7% 

Ratio minimal 

+ coussin 

contracyclique 

Niveau 

minimal  

Bâle III 

Ratio de solvabilité core tier one (selon l’ancien calcul) à fin 

juin 2010 pour les banques françaises 

PARIS (Dow Jones)--La banque de financement et d'investissement de Crédit Agricole SA (ACA.FR), CA CIB, s'apprête à 
diminuer ses encours pondérés pour faire face aux nouvelles exigences de fonds propres imposées par Bâle III, 
rapporte vendredi Les Echos, citant plusieurs sources sans les nommer.  
 
Le directeur général de CA CIB, Patrick Valroff, a annoncé jeudi en interne à quelques cadres une réduction de 10% des 
actifs pondérés sur trois ans, ainsi qu'une réorganisation des activités pour atteindre cet objectif, précise le journal.  
 
Selon d'autres sources citées par Les Echos, la banque envisagerait de céder son portefeuille de corrélation, qui a 
perdu 150 millions d'euros au premier trimestre.  
 

Suite de l’article Bâle III veut mettre les banques au pas publié dans Adsaca n°37  

Quelles conséquences pour les épargnants et les assurés ? 

Tout d’abord, le ratio de liquidité à long terme compromet le métier de transformation des banques (collecter des 
ressources à court terme comme les dépôts et prêter à plus long terme). Si l’on y ajoute des contraintes drastiques en 
capital (doublement estimé des fonds propres pour les banques de l’Hexagone), autant dire que les établissements 
financiers vont prêter au compte-gouttes et plus cher ! Cela sera encore plus marqué pour les groupes mutualistes, 
dont le capital est, de plus, minoré par la déduction de leurs participations dans les banques régionales. En outre, des 
structures telles que ING Direct, à la gestion de la liquidité aléatoire, sont, quant à elles, directement menacées par les 
nouveaux ratios de liquidité. En revanche, les sociétés de crédit à la consommation qui, comme Cetelem, utilisent la 
titrisation, mais sous sa forme simple, ne seront pas affectées. Enfin, la viabilité des filiales d’assurance de banques 
est compromise par les déductions en capital, avec des hausses de tarifs à prévoir. 

Des incidences indirectes sur l’économie 

Qui dit contraction du crédit, ou credit crunch, dit ralentissement de la croissance économique. Ce phénomène est 
plus flagrant en Europe, où le financement des entreprises est réalisé aux deux tiers par les banques. 

Sandrine Voizot, analyste financier  - Extrait MoneyWeek n°79  

Le ratio de solvabilité Core Tier one va être considérablement accru par rapport a son niveau actuel 7% au lieu de 
2% mais en de ça des 9% craints initialement. Le nombre de capitalisations destinées à respecter les ratios sera donc 
limité. 

Bâle III - Conséquences 
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Association des Salariés et Retraités Actionnaires 
du Groupe Crédit Agricole 

 

 
Nom : - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -    Prénom :  - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 
-  
 
Adresse personnelle : - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -- - - - - -- - - - - - - - - - - - - - - - - -- - - - - -- -- - - - - - 
CP/Ville : - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -- - - - - - - -- - - - - - 
 
E-mail : - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - Téléphone : - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 
Etablissement d’appartenance : - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -  
 
Votre Situation : Salarié     Retraité  
 
 
Fait à - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - Le - - - - /- - - - /- - - - 
Signature 
 

 
Toutes les informations ci-dessus sont confidentielles et ne seront pas diffusées. 

Comment Adhérer ? 
 
En remplissant le bulletin d’adhésion ci-dessous 
En réglant le montant de la cotisation annuelle fixée à 10 € 
 
Soit par prélèvement, j’envoie un RIB à l’adresse ci-dessous (à privilégier pour des 
questions de couts de gestion) 
Soit par chèque à l’ordre de l’ADSACA, que j’envoie par la poste à l’adresse ci-dessous  
 

ADSACA 
81 Avenue du 14 juillet – 13980 Alleins 

 
L’adhésion n’est effective qu’à réception de l’autorisation de prélèvement accompagnée d’un 
RIB ou d’un chèque 
 
Durée de l’adhésion 
 
L’adhésion est d’une durée d’un an, et renouvelée par tacite reconduction. 
 
Fin de l’adhésion 
 
Tout adhérent peut mettre fin à son adhésion, en adressant par courrier ou par mail une 
demande de dénonciation. Le montant de la cotisation reste acquis, sauf dans le cas du 
paiement par prélèvement. En effet, en vue de privilégier ce mode de paiement pour des 
raisons administratives évidentes, l’ADSACA s’engage à rembourser tout adhérent qui en fait 
la demande dans 45 jours qui suivent la date de prélèvement. 

BULLETIN D’ADHESION et/ou de COTISATION 
A diffuser à tous vos collègues et collaborateurs 
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Vos rendez-vous… 
 

 10 novembre 2010 : Présentation des résultats des neufs premiers mois de 2010 
 29 novembre 2010 : Colloque à Marseille sur L’épargne salariale, l’intéressement et la participation 

Organisé par : L’université de la Méditerranée  - La faculté des sciences et de gestion en collaboration 
avec  FONDACT et l’ADSACA. 
Pour s’inscrire gratuitement, merci de nous envoyer par e-mail, contact@adsaca.org, vos coordonnées 
(nom – prénom- adresse postale – adresse mail)  
Programme consultable sur notre site internet, www.adsaca.org 
 

 

<<< Consensus des analystes au 08/10/2010 

Relations adhérents  
ADSACA 

Avenue du 14 juillet 
13980 ALLEINS 

Tél : 06.03.85.27.37 
Fax : 04.90.59.30.91 

Site internet : www.adsaca.org 
Mail : contact@adsaca.org 

Commentaire ADSACA  
 
La note du consensus varie peu et tant même à s’améliorer légèrement (1,86 contre 1,93 il y a 3 mois). 
6 cabinets sur 28 conseillent toujours de vendre ou alléger soit 21 %. Il faut rapprocher ce tableau de l’analyse 
technique qui situe le point pivot sur 11 euros en indiquant que «  tant que 11 n’est pas enfoncé nous sommes 
haussiers avec comme objectifs : 13,8 puis 14,75 » précisons que le scenario alternatif peut être « seule la cassure 
de 11 invalidera notre scénario haussier. Dans ce cas, un décrochage se dessinera vers 10 puis 9 en extension. 
A court terme le biais reste haussier, donc acte. 

CREDIT AGRICOLE S.A. - FR0000045072 - ACA ACTION/CAPITAL 
 

Cours  

   Historique       Profil        Consensus       Analyse Tech.      

CREDIT AGRICOLE S.A. 
 

Conserver 
Cours (08/10/10) Objectif Potentiel (*) 

11,64 € 13,00 €  11,68% (1,36 €) 
 

  
Cours de réf. (08/10/10) 11,64 € 
Secteur Banques 

Capitalisation boursière 27 955,32 (**) 
 

Recommandation Note Moy. Nombre d'analystes : 28 

   Acheter  (note de 1 à 1,33)      
 

  7 
 

   Accumuler  (note 1,33 à 1,66)      
 

  4 
 

   Conserver  (note 1,66 à 2,33)  1,86   
 

  11 
 

   Alléger  (note 2,33 à 2,66)      
 

  2 
 

   Vendre  (note 2,66 à 3)      
 

  4 
 

Historique Actuellement Il y a 7 jours Il y a 1 mois Il y a 2 mois Il y a 3 mois 
      

Note du Consensus : 1,86 1,86 1,83 1,98 1,93 

 


