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MESSAGE DE BENOIT POTIER,
PRESIDENT-DIRECTEUR GENERAL

Mobilisation

Hors norme. C’est I’expression qui me vient a
I’esprit pour qualifier 'année 2020. La pandémie
qui nous touche encore aujourd’hui a profondément
bouleversé nos vies. C’est dans ces moments
difficiles que se révéle pleinement la force d’un
groupe comme le nbtre. Partout dans le monde,
les équipes d’Air Liquide se sont plus que jamais
mobilisées au service de nos clients et de nos
patients, tout en s’engageant résolument aux
cotés des Etats et des soignants dans la lutte
contre la covid-19. Que ce soit sur site, ou en
télétravail, les équipes ont fait la démonstration de
leur professionnalisme et ont accompli un travail
remarquable. Je voudrais souligner la trés grande
fierté qui est la mienne face a cette mobilisation.

Performance

Cette année exceptionnelle a, a nouveau, confirmé
la force de notre modéle économique et de notre
stratégie. La performance du Groupe dans ce
contexte de crise a été remarquable. En 2020,
nous avons enregistré un chiffre d’affaires de plus

« Grace a la mobilisation de 20 milliards d’euros, soit un montant quasiment
deS équipes, 1e GI’OU.p@ stable en variation comparable par rapport a

, , 2019. Les ventes Gaz & Services, soit 96 % du

a su repondre present chiffre d’affaires du Groupe, ont affiché une bonne
fc[ce d la crise sanitaire résistance, tout comme les Marchés Globaux &

\ d 1 i Technologies qui restent dynamiques. L’activité
aupres ae ses Clienls Santé, en premiere ligne face a la pandémie

et de ses pC{J[ienJ[S, » notamment pour fournir de 'oxygéne médical,

ainsi que I'Electronique, sont en forte croissance.
Sur le plan géographique, les situations sont
contrastées avec notamment une bonne tenue de
I'Europe et une performance solide des économies
en développement et notamment de la Chine, des
pays de I'est de 'Europe et de ’Amérique latine.

Les résultats obtenus démontrent la résilience
du Groupe dans un contexte de crise. La marge
opérationnelle est en nette progression grace,
d’une part aux efficacités structurelles qui ont atteint
441 millions d’euros, et d’autre part a des mesures
exceptionnelles de contréle des colts.
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« Nous avons réalisé des investissements pionniers
dans le domaine de I’hydrogene, convaincus
depuis toujours de son immense potentiel en tant
que vecteur d’'énergie propre. »

Enfin, 'année 2020 a été marquée par un niveau
élevé de décisions d’investissement, maintenues
en dépit du contexte, pour atteindre 3,2 milliards
d’euros, gage de la croissance future du Groupe.

Responsabilité

Résilience donc, mais aussi responsabilité face
aux défis du monde et de la société. Nous croyons
que l'avenir est un bien partagé que seule une
croissance responsable permet de batir. Face a
I'urgence climatique et aux transformations de la
société accélérées par la crise, le temps est plus
que jamais a l'action et les entreprises doivent
pleinement jouer leur rdle. Ainsi, deux ans apres
I'annonce de nos Objectifs climat, les plus ambitieux
du secteur, nous voulons, pour notre part, aller
encore plus loin dans nos engagements en matiére
de développement durable.

Concrétement, pour notre Groupe, cela veut dire
mener une politique volontariste pour réduire nos
propres émissions. Cela veut dire aussi s’engager
en faveur d’'une société bas carbone, notamment
grace a I'hydrogéne qui va jouer un réle clé dans
la transition énergétique. Cela signifie enfin étre
une entreprise citoyenne modéle, dans nos actions
et avec I'ensemble de nos parties prenantes, et
mobilisée pour inventer et vivre I'avenir. En 2021,
ces engagements prennent une dimension nouvelle
avec la mise en place d’une stratégie plus ambitieuse
et la définition de nouveaux objectifs en matiére de
développement durable.

Perspectives

Le Groupe dispose d’atouts uniques qui lui
permettent d’avoir une vision a long terme de sa
performance. Des atouts qui reposent notamment sur
la force de son modele économique, la compétence
de ses équipes, et la qualité de ses positions sur
des marchés d’avenir ouvrant la voie a de nouvelles
opportunités de croissance.
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Air Liquide est profondément engagé en faveur
du climat et de la transition énergétique et nous
sommes convaincus du réle majeur que vont jouer
nos solutions de décarbonisation — et notamment
I’hydrogéne — dans I'avénement d’une société bas
carbone.

La santé, qui a pris une ampleur nouvelle durant la
crise sanitaire, constitue également I'un des axes
de notre développement futur.

Enfin, dans un monde ou les progres technologiques
s’accélerent, notamment dans le numérique, notre
expertise nous positionne parfaitement dans la
course a la croissance future, par exemple pour
accompagner I'expansion de I'industrie électronique
et celle des secteurs des hautes technologies
comme la cryogénie profonde, le spatial ou le
quantique. Notre conviction est que nos technologies
et notre capacité d’innovation feront la différence
dans cette transformation en cours.

Confiance

En cette période encore marquée d’incertitudes,
nous abordons l'avenir toujours avec prudence,
mais aussi avec audace et confiance. Confiance
dans les opportunités qui s’'offrent a nous. Confiance
également dans notre capacité a les saisir. Inventer
I'avenir, c’est notre métier depuis plus de 100 ans.
Je crois profondément que nous pouvons ensemble
continuer, plus que jamais, a inventer et a vivre
I'avenir.

« Transition climatique
et énergétique, Santé,
Technologies et
notamment le digital,
le Groupe est bien
positionné sur les
marchés d’avenir. »

AIR LIQUIDE
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CHIFFRES CLES

UN GROUPE MOBILISE

CONTRE LA CRISE SANITAIRE

Air Liquide est présent dans 78 pays avec environ 64 500 collaborateurs
et sert plus de 3,8 millions de clients et patients. L'oxygéne, I'azote
et I'hydrogéne sont des petites molécules essentielles pour la vie, la
matieére et I'énergie. Dans le cadre de la pandémie de coronavirus qui
nous affecte tous, notre objectif premier est, et continuera d’étre,
de garantir la santé et la sécurité de tous.

La santé et la sécurité ont toujours été des priorités pour Air Liquide.
C’est pourquoi nous suivons de prés I'évolution de cette crise sans
précédent dans tous les pays ou le Groupe est présent. Dés le
début de cette crise, nous avons mis en place des mesures pour
protéger efficacement la santé de nos collaborateurs, patients,
clients et partenaires.

Des cellules de gestion de crise ont été mises en place au niveau
du Groupe et dans chaque filiale. La présence mondiale du Groupe
nous a permis de mettre en commun les meilleures pratiques
efficacement et de créer des protocoles clairs. Des protocoles stricts
et des ajustements a I'organisation du travail ont été mis en place,
ils sont adaptés en continu en fonction de I'évolution de la situation.
Les équipes Santé & Sécurité et les ressources humaines ont
collaboré étroitement afin d’adapter I’organisation du travail
sur nos sites pour permettre la continuité de nos opérations tout en
protégeant la santé de nos collaborateurs.

Les équipes ressources humaines a travers le monde restent en
contact avec les collaborateurs grace a une communication fréquente
(e-mails, téléphone et sondages). lIs fournissent des informations
sur I'évolution de la situation sanitaire et des restrictions locales, sur
les consignes a suivre tout en offrant un soutien, en rappelant aux
collaborateurs les différents outils qui sont a leur disposition et en
partageant des conseils sur le bien-étre en télétravail a travers de
courtes vidéos. Nous avons tiré profit de notre plateforme collaborative
« Kite » afin de fournir a nos collaborateurs la possibilité de créer
et de rejoindre des communautés Google+. Les collaborateurs sont
aussi régulierement sensibilisés sur les risques de cybersécurité.

Pour veiller a la motivation et au suivi des collaborateurs d’Air Liquide,
un soutien a été offert au management (sondage sur 'engagement
des collaborateurs avec des sessions « close the loop » virtuelles,
ateliers virtuels ainsi que des pauses-café virtuelles ouvertes a tous,
questions-réponses avec le management). Des sessions de formations
en ligne sur le « travail a distance » et le « management a distance »
étaient ouvertes a tous dés la fin mars. Cette crise a aussi permis de
digitaliser encore plus notre offre de formation, deux campus virtuels
ont été créés et fonctionnent grace a notre plateforme Kite qui permet
de faire des présentations, de travailler en petits groupes de travail,
etc. Le premier a été lancé dés la mi-avril, regroupant plus de 3 500
collaborateurs a 'occasion de 200 sessions, dont 150 webinars internes
animés par des experts d’Air Liquide. En plus de 'apprentissage, cela
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a permis a nos équipes a travers le monde d'interagir différemment
et de renforcer ainsi leur sentiment d’appartenance. Le second s’est
déroulé en novembre et décembre. De juin a septembre, un premier
retour d’expérience de cette organisation du travail a eu lieu, avec le
soutien de plus de 100 managers et collaborateurs a travers le monde,
autour de quatre piliers (travail a distance, management a distance,
interactions avec les clients et patients, organisation des bureaux).

En paralléle, nous avons organisé la continuité de nos activités
pour servir industrie et la santé afin de satisfaire les besoins de nos
clients et patients. Nous avons gardé des contacts fréquents avec nos
clients et patients en nous concentrant sur leur satisfaction. Pour cela,
nous avons tiré profit des outils que nous avons déployés récemment
comme le programme la Voix du Client qui récolte et analyse les avis
de nos clients partout dans le monde. Grace a ce dialogue ouvert, le
Groupe a pu conserver des perspectives financiéres au cours de
I'année et continuer de signer des contrats avec nos clients.

Dans la Santé en particulier, nos équipes sont pleinement mobilisées.
Air Liquide fournit des gaz médicaux a plus de 15 000 hopitaux et
cliniques, principalement de 'oxygéne médical pour soigner les
patients atteints de covid-19 en soins intensifs. La ou le virus a été
particulierement actif, nos unités de production ont tourné a plein
régime et nos techniciens ont installé des réservoirs d’oxygene
temporaires dans les hopitaux ou ont livré des bouteilles en continu
pour augmenter les capacités de traitement. Pendant le printemps,
face au besoin impérieux de respirateurs en France et avec l'aide de
plusieurs industriels francais, Air Liquide a livré a prix coltant 10 000
unités, I'équivalent de trois années de production. Dans la Santé a
Domicile, lorsque les visites en présentiel sont devenues interdites,
Air Liquide est passé aux visites virtuelles et a ainsi pu assurer la
continuité des soins aux patients.

Air Liquide s’emploie a construire des partenariats de long terme
avec ses fournisseurs dans un rapport de confiance mutuelle. C'est
pourquoi nos filiales frangaises ont été incitées a payer les factures
de moins de 50 000 euros immédiatement aux fournisseurs de petite
et moyenne taille. Dans le méme esprit, et pour donner la priorité
aux entreprises qui en ont le plus besoin, le Groupe n’a bénéficié
d’aucune aide gouvernementale mise en place en France pour
soutenir 'économie.

En réponse a la crise sanitaire, la Fondation Air Liquide a lancé
dés mars 2020 l'initiative covid-19. Plus de 2 millions d’euros ont
été mobilisés sur deux ans avec un double objectif : soutenir des
projets de recherche scientifiques et renforcer I'aide aux associations
qui travaillent aupres des personnes les plus vulnérables face a la
covid-19. La Fondation a d’ores et déja approuvé plus de 10 projets
scientifiques et 21 projets d’aides sociales d’urgence sur tous
les continents.

AIR LIQUIDE



CHIFFRES CLES

Présent dans

/8 PAYS
- 64 500

collaborateurs

Un leader mondial
des gaz, technologies
et services

pour l'industrie

et la santé

UNE PRESENCE GLOBALE

CHIFFRE D’'AFFAIRES 2020 DU GROUPE PAR ACTIVITE

20485

millions d’euros

Gaz & Services
96 %

,{Jﬂ Grande Industrie
~ 249,

Industriel Marchand
(,5%@ Santé
-~ 18 %

AOF . Electronique
= 10%

Ingénierie & Construction
Marchés Globaux

& Technologies
3%

¥

CHIFFRE D’'AFFAIRES 2020 DU GROUPE PAR ZONE ET PAR ACTIVITE
POUR GAZ & SERVICES (G&S)

AMERIQUES

7799

millions d’euros
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Grande
Industrie
16 %
Industriel
Marchand

@ Electronique

5%
Santé
1%

EUROPE

6 826

millions d’euros

MOYEN-ORIENT ET AFRIQUE

Grande

Industrie
47 %
564 Industriel
millions d’euros Marchand
@ sante

8%

Grande
Industrie
28 %
Industriel
Marchand

@ Electronique

2%
Santé
39 %

ASIE-PACIFIQUE

Grande

34 %

4 467

millions d’euros
33%

Santé
. 4%
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Industriel
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CHIFFRES CLES

—— UNE GRANDE DI,V'ERSITE': DE MARCHES ——
ET UN MODELE ECONOMIQUE SOLIDE

ELEMENTS CLES PAR BRANCHE D'ACTIVITE @

Intensité capitalistique élevée
Clients dans la métallurgie, la chimie, le raffinage et I'énergie
Stratégie de bassins industriels et réseaux de canalisations

Contrats longue durée (15 ans), volumes minimaux garantis
par des clauses d’achat ferme (take-or-pay) et indexation des prix
24 % des revenus du Groupe  sur les colts, notamment le colt de I'énergie

E

4 972 millions d’euros Synergies avec les autres branches d’activité
Q2 Q2
GRANDE INDUSTRIE
adaptées aux métiers des clients
de clients
44 % des revenus du Groupe  Importance de la
8 959 millions d’euros Diversité d’applications et de marchés finaux
INDUSTRIEL
MARCHAND
Gaz, équipements et services a domicile, en hopital, et cabinets médicaux
1,8 million de patients
Densité géographique
18 % des revenus du Groupe  Gestion s'appuyant sur le suivi des patients a distance
3 724 millions d’euros et des systémes d’'information sophistiqués
Q2 Q2
SANTE
Solutions technologiques avec des gaz ultra-purs et des matériaux avancés
- - Contrats longue durée pour I'azote, volumes minimaux garantis par des
= = 10 % des revenus du Groupe ~ clauses d'achat ferme (take-or-pay) et indexation sur le codt de I'énergie
- = 2 001 millions d’euros Part importante de l'activité en Asie
< <
ELECTRONIQUE
L\
INGENIERIE & MARCHES GLOBAUX
CONSTRUCTION & TECHNOLOGIES
1 % des revenus du Groupe 3 % des revenus du Groupe
250 millions d’euros de ventes ® 579 millions d’euros

aux clients tiers
Développement et fourniture de solutions

Conception et construction d’usines technologiques pour accompagner
et d’équipements le développement des marchés de la
et de clients tiers O transition énergétique et de la deep tech

(a) Données publiées.
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CHIFFRES CLES

UNE EVOLUTION CONSTANTE

DEPUIS PLUS DE 100 ANS

LES ORIGINES

Air Liquide est le fruit d’'une innovation et de la rencontre de
deux hommes: Georges Claude, I'inventeur de la production
industrielle d’'oxygéne a partir d’air liquide, et Paul Delorme, un
entrepreneur visionnaire.

LA REVOLUTION CRYOGENIQUE

Le conditionnement du gaz sous forme liquide en citerne
cryogénique permet le transport routier et ferroviaire en grande
quantité.

UN NOUVEAU MARCHE, L'ELECTRONIQUE

Au Japon, le Groupe démarre la fourniture de gaz de ultra-haute
pureté a I'industrie des semi-conducteurs.

L’ACQUISITION D’AIRGAS PAR AIR LIQUIDE

Cette acquisition permet au Groupe d’étre présent sur 'ensemble
de la chaine de valeur du marché américain, combinant les
capacités de production d’Air Liquide avec les multiples canaux
de distribution d’Airgas.

LES NOUVEAUX MARCHES DE LHYDROGENE

Air Liquide investit a grande échelle : production par électrolyse,
liquéfaction d’hydrogéne pour la mobilité, et premier projet
de remplacement partiel du charbon par I'hydrogéne pour la
production d’acier bas carbone.
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INTRODUCTION EN BOURSE

Le role essentiel des actionnaires s’est concrétisé des les
premiéres années du développement de la Société.

LA STRATEGIE DE RESEAUX DE CANALISATIONS

Air Liquide relie ses unités de production de gaz les unes aux
autres, décuplant ainsi sa capacité de production pour répondre
a la demande des grandes industries.

L’OFFRE ELARGIE: L'HYDROGENE ET LA VAPEUR

Aprés I'oxygeéne et I'azote, I'hydrogene et la vapeur viennent
compléter 'offre d’Air Liquide qui s’engage pour un environnement
mieux protégé et une énergie plus économique.

SANTE

En complément de la fourniture d’'oxygéne en milieu hospitalier,
Air Liquide devient un spécialiste de la santé et lance son activité
Santé a domicile avec un réseau d’équipes dédiées.

TRANSITION ENERGETIQUE ET OBJECTIFS CLIMAT

Air Liquide annonce le 30 novembre 2018 ses Objectifs climat,
notamment celui de réduire de 30 % son intensité carbone entre
2015 et 2025, avec une approche globale incluant ses actifs, ses
clients et les écosystemes.

MOBILISATION DU GROUPE CONTRE LA COVID-19
Les équipes Santé se mobilisent pour faire face a 'augmentation
des besoins en oxygéne médical et garantir la fourniture
d’équipements, tels que les respirateurs pour les hopitaux.

Dans un contexte de crise sanitaire et économique mondiale, le
Groupe démontre une fois de plus sa résilience et la contribution
de ses activités a la société.

AIR LIQUIDE

7



CHIFFRES CLES

UNE ENTREPRISE

INNOVANTE

Al

O‘?O

303 millions d’euros

de dépenses Innovation en 2020
dont 100 milions dédiés

a la transition énergétique

347 nouveaux brevets
déposés en 2020

Plus de 300

partenariats d’innovation
académiques, industriels
et avec les start-up

UN ECOSYSTEME D’INNOVATION MONDIAL

4 300 collaborateurs

dans les entités dédiées a 'innovation
ou qui contribuent a I'innovation

@ Recherche & Développement

@® Marchés Globaux & Technologies
et Hydrogéne Energie

@ Digital & IT (incluant La Digital Factory
et ALIZENT), i-Lab et ALIAD

Ingénierie & Construction

Autres entités

Campus Innovation
& Campus Technologies

DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020
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CHIFFRES CLES

UNE PERFORMANCE
SOLIDE ET REGULIERE

Fondé en 2014 Cyo

]. 902 Marge opérationnelle / Chiffre d’affaires Gaz & Services en 2020

VENTES BNPA®@
(en millions d’euros) (en euros)

25000 &0

20 485 5,16
0 50 o)
20000 +5,3 /0 +6,7 A)
CAGR* @ CAGR*
15000 sur30 ans® sur30 ans®
30
10000
20
5000 10
. 00
1990 1992 1994 19% 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 1990 1992 1994 199 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
AUTOFINANCEMENT DIVIDENDE @
(en millions d’euros) (en euros/action)
5000 4932 30
2,750
(0] 25
4000 +6,5 /0 +8,5 (o]
CAGR* 20 CAGR*
3000 sur30ans® sur30 ans®
15
2000
10
1000 05
. 00
1990 1992 1994 199 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 1990 1992 1994 19% 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Croissance Annuelle Moyenne.

(a) Ajusté pour tenir compte de la division du nominal en 2007, des attributions d’actions gratuites et d’un facteur de 0,974 reflétant la valeur des droits préférentiels
de souscription suite a 'augmentation de capital réalisée en octobre 2016.

(b) Données calculées sur 30 ans selon les normes comptables en vigueur.

(c) Sous réserve de I'approbation par '’Assemblée Générale du 4 mai 2021.

'II-:EquldQe rentabilité pour + ]. 3, 1 o/o + 1 1 ,O OA)

I'actionnaire pour 1 action sur 5 ans @ sur 10 ans ®)
détenue au nominatif

(d) Au 31 décembre 2020, pour un capital investi depuis le 31 décembre 2015.
(e) Au 31 décembre 2020, pour un capital investi depuis le 31 décembre 2010.
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CHIFFRES CLES

PERFORMANCE BOURSIERE

140

A

80 M v
A\

60 v
Air Liquide m

AOW\—\V

20 e N~ At et v
CAC 40 indexé

I I I I I I I I I I I I I I I I
0 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

I I I
2017 2018 2019

1
2020

2016 2017 2018 2019 m
Capitalisation boursiére au 31 décembre
(en millions d’euros) 41 085 45 003 46 571 59 706 63 589
Cours de cléture @ (en euros)
+ haut 87,64 101,32 104,68 126,90 142,75
+ bas 71,41 82,19 89,04 93,09 99,22
au 31 décembre 87,31 95,50 98,59 126,20 134,25
Bénéfice net par action ® — BNPA (en euros) 4,2 4,68 4,49 4,76 5,16
Dividende par action ® — DPA (en euros) 2,14 2,40 2,40 2,70 2,75 ©
Taux de distribution 56,0 % 52,8 % 55,1 % 58,0 % 54,9 %
Rendement par action 2,5% 25% 2,4 % 21% 2,0 %
Date de détachement du coupon 15 mai 2017 28 mai 2018 20 mai 2019 11 mai 2020 17 mai 2021

(a) Ajusté selon les regles Euronext en vigueur.
(b) Données ajustées pour les attributions d’actions gratuites et I'augmentation de capital.
(c) Dividende 2020, sous réserve de I'approbation par '’Assemblée Générale du 4 mai 2021.

REPARTITION DE LACTIONNARIAT AU 31 DECEMBRE 2020

Actionnaires

individuels

33%

Investisseurs
institutionnels étrangers
51 %

Investisseurs
institutionnels frangais
16 %

Actions
auto-détenues

>0%
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CHIFFRES CLES

DES PREALABLES
A LACTION

SECURITE ETHIQUE DROITS HUMAINS

Une ambition zéro accident Un programme d’actions Une garantie de respect
au plus proche des droits humains

La sécurité est la valeur fondamen- des collaborateurs

tale du groupe Air Liquide. Adhérer aux plus hauts

L'engagement pour Assurer l'intégrité standards de respects
la sécurité est total, visible, et la transparence des droits de 'Homme
et accompagné d'une dans toutes et interdire tout
vigilance indéfectible. nos opérations. manquement a ces

droits fondamentaux.

N AL

[ o)
) S &£
Lasécurité  Lasécurité  La sécurité
des personnes sur laroute des procédés

TAUX DE FREQUENCE DES ACCIDENTS AVEC ARRET DES COLLABORATEURS AIR LIQUIDE @ ®

35 4

3,0 |

25_|

20

1,0 |

0,9

05
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2007 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

(a) Nombre d’accidents avec au moins un jour d’arrét par million d’heures travaillées.
(b) Incluant Airgas depuis 2017.
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UNE DEMARCHE GLOBALE
POUR LE CLIMAT

OBJECTIFS CLIMAT
I B

AGIR SUR AGIR AVEC AGIR POUR

NOS ACTIFS NOS CLIENTS NOS ECOSYSTEMES

Cont_rjbyer alessor d’'une
sociéte bas carbone en
développant des solutions

Innover pour réduire
les émissions de gaz a effet
de serre chez nos clients
et ceuvrer ensemble pour
une industrie plus propre

Réduire l'impact carbone
de nos activités

de production, de distribution

: de transition énergétique
et de services

pour agir contre
le changement climatique

OBJECTIF CLIMAT

Réduire de 30 % notre intensité carbone® d'ici a 2025, sur la base des émissions 2015

7.

6,3
5.
5,6
5_
51
4,9
2,4 4,4
4

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

(a) En kg CO.-équivalent/euro de résultat opérationnel courant avant amortissements et hors IFRS 16 au taux de change 2015 sur les scopes 1 et 2 des émissions de
gaz a effet de serre.
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UN DIALOGUE APPROFONDI

AVEC LES PARTIES PRENANTES

LES COLLABORATEURS

Objectifs et indicateurs de suivi

Porter a 39 % le nombre de femmes parmi les ingénieurs et cadres et

Embaucher 33 % de jeunes diplébmés parmi les ingénieurs et cadres a I'horizon 2025

EVOLUTION DES EFFECTIFS DEPUIS 2011

EVOLUTION DE LA PART DES FEMMES
DANS LE GROUPE DEPUIS 2011

_ 35 %,
70000 66700 g 000 67 200 ’
Pourcentage de femmes
parmi les Ingénieurs et Cadres @
60 000
30 0/07 30%
50 000 -
26%
46 200 25 %-| 27%
40 000 - Pourcentage de femmes
dans le Groupe ®
30 000 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 20 % ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

@

LES CLIENTS

150 000

retours de clients et patients
ont été recueillis depuis 2017

90%

des clients sont satisfaits
ou trés satisfaits d'Air Liquide ©

@

Fondation

@ aAirLiquide

Plusieurs centaines
de collaborateurs
impliqués

(a) Incluant Airgas depuis 2017.
(b) Incluant Airgas depuis 2016.
(c) En se basant sur les retours d’enquéte de satisfaction clients.
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Plus de 400 projets soutenus
dans 52 pays depuis
plus de 10 ans
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UNE ENTREPRISE RECOMPENSEE ———
POUR SA PERFORMANCE EXTRA-FINANCIERE

Climat Eau
Q

A
. A
uuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuuu 2019 C|IE1an A
2020 @
MSCI ©: - ccc e
A
2019 A
Top 5% i “"
; 2020 202
‘ecovadis o : R 5
g 2019 67 b

Risque 1¢r percentile
2020 faible du secteur de la chimie

A
2019 Risque faible

Meilleure note

B- du secteur de la chimie
2020
-~ I55-0ekom¥» ;| A+
f ¢ ;

2019 155 ESGH

100
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HISTOIRE DU GROUPE AIR LIQUIDE

MODELE D'AFFAIRES

Préalables a I'action : sécurité, éthique
et respect des droits humains

Description des activités
Description du modéle d’affaires
Concurrence

STRATEGIE ET OBJECTIFS
Ambition et piliers stratégiques

Programme d’entreprise NEOS
et objectifs moyen terme

Gouvernance de la stratégie
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Histoire du groupe Air Liquide

HISTOIRE DU GROUPE AIR LIQUIDE —

Air Liquide, un leader mondial des gaz, technologies et services pour I'industrie et la santé, construit son leadership depuis 1902.

1902

LES ORIGINES

Air Liquide est le fruit d’'une innovation et de la rencontre de deux
hommes : Georges Claude, I'inventeur de la production industrielle
d’oxygéne a partir d’air liquide, et Paul Delorme, un entrepreneur
visionnaire.

1906

LES PREMIERS DEVELOPPEMENTS
A L'INTERNATIONAL

Les gaz sont difficilement transportables et requiérent une production
locale. C’est une des raisons pour lesquelles, tres tot, Air Liquide
met le cap sur l'international et construit de nombreuses unités de
production a I'étranger. Le développement est rapide en Europe
(en 1906), puis au Japon (en 1907), au Canada (en 1911) et aux
Etats-Unis (en 1916).

1913

INTRODUCTION EN BOURSE

Le role essentiel des actionnaires s’est concrétisé des les premiéres
années du développement de la Société. Introduit a la Bourse de Paris
en 1913, le titre a fété en 2013 ses 100 ans de cotation ; cent années
durant lesquelles Air Liquide s’est attaché a batir dans la continuité
une relation forte et privilégiée avec ses actionnaires, basée sur
une performance boursiére exceptionnelle, avec une augmentation
moyenne sur 100 ans en 2013 du cours de bourse de + 11,9 % par an.

1952-1960

LA REVOLUTION CRYOGENIQUE

Le conditionnement du gaz sous forme liquide en citerne cryogénique
permet le transport routier et ferroviaire en grande quantité dans un
rayon d’environ 200-250 km autour du site de production.

LA STRATEGIE DE RESEAUX
DE CANALISATIONS

En livrant plusieurs clients a partir de canalisations, Air Liquide met
en ceuvre pour la premiéere fois une stratégie de réseau, en reliant
ses unités de production de gaz les unes aux autres. La capacité de
production est décuplée pour répondre a 'augmentation en fleche
de la demande des grandes industries : 'oxygéne pour I'industrie
sidérurgique tout d’abord, puis I'azote pour la chimie. C’est le
démarrage de I'activité Grande Industrie.
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1962

LE SPATIAL

Convaincu de l'intérét industriel de la cryogénie, Jean Delorme, alors
Président-Directeur Général d’Air Liquide, décide de créer prés de
Grenoble un pdle de recherche avancée dédié a cette technologie.
Les premieres applications voient rapidement le jour dans le domaine
spatial. Depuis 65 ans, Air Liquide est partenaire de I'aventure spatiale.

1970

UNE TRADITION D'INVENTIONS

Le Centre de Recherche Claude Delorme, situé sur le plateau de
Saclay et désormais nommé Campus Innovation Paris, voit le jour.
Les travaux du Centre de Recherche portent sur I'amélioration
des technologies de production des gaz et de leurs applications. Il
témoigne de la volonté du Groupe de mieux connaitre les procédés
industriels de ses clients et de développer de nouvelles applications
des gaz pour mieux répondre a leurs demandes. Aujourd’hui, le
Groupe dispose également de Campus Innovation en Europe, en
Amérique du Nord et en Asie.

1985-1986

UN NOUVEAU MARCHE, L’ELECTRONIQUE

Au Japon, le Groupe démarre la fourniture de gaz de ultra-haute
pureté a l'industrie des semi-conducteurs : il s'agit d’'une part des
gaz vecteurs, essentiellement I'azote, qui permettent de transporter
les gaz spéciaux et d’inerter les outils de production des puces, et,
d’autre part, des gaz spéciaux utilisés directement dans la fabrication
des semi-conducteurs. En 1987, Air Liquide inaugure le Centre de
Recherche de Tsukuba, au Japon, dédié a I'électronique.

ACQUISITION MAJEURE

Le Groupe fait 'acquisition de Big Three aux Etats-Unis, activité
Grande Industrie le long du golfe du Mexique.

1995

L'OFFRE ELARGIE : 'HYDROGENE
ET LA VAPEUR

Aprés l'oxygéne et I'azote, 'hydrogéne et la vapeur viennent compléter
I'offre d’Air Liquide. Afin d’assurer le succes de cette nouvelle offre, le
Groupe prend exemple sur le modéle économique qui fait le succes de
son activité gaz de l'air et déploie d’emblée une stratégie de bassins
reliés par un réseau de canalisations, offrant a ses clients flexibilité,
fiabilité de la distribution et qualité des services au meilleur prix.

AIR LIQUIDE



RAPPORT INTEGRE

SANTE

A Torigine simple fournisseur d’oxygéne en milieu hospitalier, Air Liquide
devient un spécialiste de la santé. Le Groupe lance son activité Santé
a domicile et met en place un réseau d’équipes spécialisées dédiées
a cette activité. Les gaz médicaux deviennent des médicaments et
leurs fabricants sont tenus de déposer des autorisations de mise
sur le marché (AMM). Le Groupe lance également des programmes
de recherche dans le domaine des gaz thérapeutiques, notamment
destinés a la réanimation ou a la lutte contre la douleur.

2000

EXPANSION INTERNATIONALE

Le Groupe investit massivement en Chine au début des années
2000 ; le pays est un marché de croissance majeur pour les gaz
industriels et Air Liquide parvient a conclure de nombreux contrats
liés aux gaz de l'air.

Le Groupe fait 'acquisition d’'une partie des activités de Messer
Griesheim en Allemagne, au Royaume-Uni et aux Etats-Unis.

2007-2009

ORGANISATION PAR METIER

Les relais de croissance d’Air Liquide pour les prochaines décennies
s’appuient sur les évolutions des modes de vie : croissance industrielle
des économies en développement, besoins croissants d’énergie et
enjeux environnementaux, santé et hautes technologies. Afin de capter
cette croissance, le Groupe met en ceuvre une nouvelle organisation
et crée quatre branches d’activité mondiale. Elles regroupent les
expertises techniques et opérationnelles propres a chacun de ses
différents métiers, Grande Industrie, Industriel Marchand, Santé et
Electronique, et centralisent les connaissances de chaque marché.

Conscient de la dimension stratégique de I'lngénierie & Construction,
le Groupe fait I'acquisition, en 2007, de la société Lurgi. Cette société
apporte a Air Liquide des technologies propriétaires majeures,
notamment pour la production d’hydrogéne et de monoxyde de
carbone, s’ajoutant aux compétences historiques du Groupe en
cryogénie.

RESISTANCE FACE A UNE CRISE
SANS PRECEDENT

Impacté par une crise économique mondiale d’'une ampleur sans
précédent, le Groupe concentre ses efforts sur la gestion de ses
liquidités, de ses colits et de ses investissements. Eprouvant la solidité
de ses contrats a long terme, Air Liquide démontre la pertinence de
son modéle économique. Dans un contexte global de récession, le
Groupe fait figure d’exception et affiche un résultat net stable tout en
préservant la solidité de son bilan.
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2013-2015

NOUVELLES INITIATIVES DANS LE DOMAINE
DE L'INNOVATION - HYDROGENE ENERGIE

L'innovation est un des piliers de la stratégie du groupe Air Liquide.
En 2013, Air Liquide lance deux initiatives destinées a favoriser
I'innovation ouverte : i-Lab (innovation Lab) et ALIAD, filiale de
capital-risque du Groupe prenant des participations minoritaires dans
des start-up technologiques innovantes. En 2014, le Groupe décide
de nouveaux investissements notamment pour moderniser son
Centre de Recherche prés de Versailles, sur le plateau de Saclay,
et lancer un centre technique d’excellence pour les technologies de
production cryogénique.

Par ailleurs, a I'échelle mondiale, Air Liquide participe activement au
développement de la filiére hydrogéne énergie pour accompagner les
constructeurs automobiles qui mettent sur le marché des véhicules
électriques a hydrogene. Air Liquide contribue a la construction de
stations d’hydrogéne (Etats-Unis, Japon, France, Allemagne, Belgique,
Danemark, Pays-Bas, Corée).

2016

L’ACQUISITION D’AIRGAS PAR AIR LIQUIDE

Le 23 mai 2016, Air Liquide finalise I'acquisition de la société américaine
Airgas. Cette acquisition complémentaire aux activités du Groupe aux
Etats-Unis permet a Air Liquide d’étre présent sur I'ensemble des
segments en amont et en aval du marché américain ; cette intégration
est fortement créatrice de valeur.

En plus des 300 millions de dollars américains de synergies prévues
par le Groupe grace a cette acquisition, Air Liquide est convaincu que
le modéle d’Airgas en termes de produits, de digitalisation des activités
et de modéle économique peut étre appliqué au-dela des Etats-Unis.

Avec cette acquisition, Air Liquide renforce sa position aux Etats-Unis,
le plus grand marché des gaz industriels dans le monde ainsi que celui
qui présente la plus forte croissance parmi les économies avancées.

LANCEMENT DU PROGRAMME
D’ENTREPRISE 2016-2020 : NEOS

Le Groupe prend une nouvelle dimension suite a I'acquisition d’Airgas
et entre ainsi dans une nouvelle phase de son développement.
Air Liquide publie les grandes lignes de son nouveau programme
d’entreprise a moyen terme, NEOS, le 6 juillet 2016.

Sa stratégie est celle d’une transformation centrée sur le client
permettant d’assurer une croissance rentable dans la durée.
Elle s’appuie sur I'excellence opérationnelle et la qualité des
investissements, de méme que sur l'innovation ouverte et 'organisation
en réseau déja mise en place par le Groupe a I'échelle mondiale.
L’ambition d’Air Liquide est d’étre un leader de son industrie, d’étre
performant sur le long terme et de contribuer a un monde plus durable.

CREATION DE L’ACTIVITE MARCHES
GLOBAUX & TECHNOLOGIES

Pour accélérer le développement des offres dans de nouveaux
marchés, le Groupe crée I'activité Marchés Globaux & Technologies,
chargée de développer les nouvelles activités dans le domaine de
la transition énergétique et des deep tech, tout en faisant levier sur
les technologies.

AIR LIQUIDE
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2017

RECENTRAGE DES ACTIVITES
SUR GAZ & SERVICES

Suite aux cessions de ses filiales Aqua Lung (plongée) et Air Liquide
Welding (soudage), Air Liquide se concentre sur ses activités Gaz
& Services et la mise en ceuvre de son programme d’entreprise
NEOS. A la suite de ces cessions, la part de revenus des activités
Gaz & Services dans les ventes du Groupe passe de 90 % en 2015
a 96 % en 2018.

2018

TRANSITION ENERGETIQUE
ET OBJECTIFS CLIMAT

Air Liquide s’inscrit depuis de nombreuses années dans une démarche
de croissance responsable visant notamment a limiter ses émissions
de CO:; et celles de ses clients. Le 30 novembre 2018, Air Liquide
annonce ses Objectifs climat, notamment celui de réduire de 30 %
son intensité carbone entre 2015 et 2025, avec une approche globale
incluant ses actifs, ses clients et les écosystemes. Ces objectifs sont
les plus ambitieux du secteur et sont en ligne avec le programme
d’entreprise NEOS.

Dans ce cadre, I'activité Marchés Globaux & Technologies accélére
ses ventes liées aux marchés de la transition énergétique, portées
par le secteur du biométhane avec le démarrage de plusieurs unités
de production en Europe et aux Etats-Unis, et par I'hydrogéne énergie
avec la mise en service de nouvelles stations hydrogéne pour la
mobilité. Par ailleurs, le Hydrogen Council (Conseil de 'Hydrogene),
créé en 2017, rassemble plus de 100 leaders des secteurs de I'énergie,
des transports et de I'industrie pour promouvoir I'hydrogéne en vue
d’atteindre les objectifs liés aux changements climatiques, et tient
pour la premiere fois une réunion en Chine.

2019

FINALISATION DE L'INTEGRATION D’AIRGAS
ET RENFORCEMENT DU PROGRAMME
D’EFFICACITE DU GROUPE

Début 2019, Air Liquide atteint son objectif de 300 millions de dollars
américains de synergies liées a I'intégration d’Airgas avec plus d’'un an
d’avance sur I'objectif initial. L'intégration étant finalisée, Airgas rejoint
le programme d’efficacités du Groupe et participe a 'augmentation
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de I'objectif annuel de génération d’efficacités. Initialement fixé a plus
de 300 millions d’euros, il est revu a la hausse, a plus de 400 millions
d’euros a partir de 2019. Par ailleurs, un programme visant a favoriser
le partage du modéle Airgas a permis a prés de 100 managers du
Groupe de se plonger dans les opérations d’Airgas pour accélérer
la diffusion de ses meilleures pratiques dans les autres géographies
du Groupe.

MONTf:I-E EN PUISSANCE DES NOUVEAUX
MARCHES DE L'HYDROGENE

Air Liquide entre au capital de la société canadienne Hydrogenics
Corporation, spécialiste des équipements de production d’hydrogéne
par électrolyse, et annonce la construction au Canada de la plus
grande unité d’électrolyse @ membrane du monde, visant a produire
de I'hydrogéne a partir d’énergie hydroélectrique pour les usages de
l'industrie et la mobilité.

Air Liquide collabore avec ses clients sidérurgistes dans le cadre
d’un projet novateur pour la production d’acier bas carbone ou de
I'hydrogéne sera injecté a grande échelle pour remplacer en partie
le charbon pulvérisé dans le haut-fourneau, diminuant ainsi les
émissions du procédé.

Sur la cote ouest des Etats-Unis, Air Liquide entre au capital de
FirstElement Fuel, leader du marché californien de I'opération de
stations hydrogéne, pour lequel Air Liquide investit 150 millions
de dollars américains dans la production et la liquéfaction
d’hydrogéne décarboné, utilisant en partie du biométhane.

2020

MOBILISATION DU GROUPE
CONTRE LA COVID-19

Les équipes Santé se mobilisent pour faire face a I'augmentation des
besoins en oxygéne médical, garantir la fourniture d’équipements, tels
que les respirateurs pour les hopitaux, et assurer le retour a domicile
des patients stabilisés ou la continuité du suivi des patients chroniques.
Face au besoin impérieux de respirateurs pour traiter les patients les
plus sévérement atteints par la covid-19, Air Liquide pilote avec succeés
un partenariat d’'industriels frangais afin d’en produire 10 000 en un
temps record, en réponse a la demande du Gouvernement frangais.
Par ailleurs, les équipes Santé a domicile se mobilisent également
pour prendre en charge des patients afin de désengorger les hopitaux.

Dans un contexte de crise sanitaire et économique mondiale, le Groupe
démontre une fois de plus sa résilience. Cette crise met également
en avant la contribution des activités du Groupe a la société ainsi que
'engagement des collaborateurs.
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1.

MODELE D'AFFAIRES

Préalables a l'action : sécurité, éthique

et respect des droits humains

Modéle d’affaires

PREALABLES A L’ACTION

Avant toute prise de décision puis dans la conduite de ses projets,

Air Liquide s’assure de I'application de trois grands principes,
parties intégrantes de son excellence opérationnelle
et auxquels aucune de ses activités ne doit déroger :

SECURITE

ETHIQUE

DROITS HUMAINS

Une ambition zéro accident

La sécurité est la valeur fondamen-
tale du groupe Air Liquide.
Lengagement pour

la sécurité est total, visible,
et accompagné d’'une
vigilance indéfectible.

~
[ Ne) S (<]
Lasécurité  Lasécurité La sécurité
des personnes sur laroute des procédés

&

Un programme d’actions

au plus proche
des collaborateurs

Assurer l'intégrité
et la transparence
dans toutes

nos opérations.

)

Une garantie de respect
des droits humains

Adhérer aux plus hauts
standards de respects
des droits de 'lHomme
et interdire tout
manquement a ces
droits fondamentaux.

My

w. 12régles vitales de sécurité
@ applicables a tous et dont
le respect est obligatoire
et contrélé.

[ ) Formations
av

NOS ACTIONS

Code de conduite et Code
de conduite anti-corruption
- Disponibles en 20 langues
- Formation obligatoire pour
100 % des collaborateurs.

au « leadership » sécurité O Organisati i -

A X . . ganisation dédiée :
@SS ot alaprévention des risques im; - un Comité Ethique
pour les collaborateurs '& 5 et Conformité
et partenaires. ~ - des correspondants éthiques
- un Contréle Général.

L'IMS (systéme de management

industricl) déployé depuis Formations obligatoires

15 ans, rgg'ullerement audité ; | aux usages, réglements

et actualisé, permet une 7| 1ocaux et codes

gestion efficace et globale
de la sécurité et de la fiabilité
des opérations du Groupe.

Déploiement des technologies
les plus récentes d’aide

a la conduite a bord

des véhicules pour prévenir
les risques routiers.

de conduite.

';l;-_F!'.H_Il:-ﬂ-l.l_tl El:m.::n:w

Systémes d’alertes permettant

a chaque employé de faire
remonter, s'il le souhaite

anonymement, un signalement.

Respect des
textes fondateurs

Déclaration universelle des
droits de 'Homme : égalité,
liberté et respect de chacun.

Principes directeurs
des Nations Unies
relatifs aux entreprises.

Adhésion aux guides
internationaux parmi les
plus exigeants en la matiére

o Principes directeurs
" de 'OCDE.

ﬂli'l.:'ll"ilin Conventions de 'Organisation
.'.:?'.__..J-. internationale du Travail.

Engagements volontaires
.E" Pacte mondial
fwre des Nations Unies.

Amélioration continue

et excellence en matiere
d’environnement, de santé
et de sécurité dans

le secteur de la chimie.

¥/

Responsible Care’

Les informations complémentaires sur les préalables a |

B Le Plan de Vigilance (Chapitre 2) : traitement des risques sécurité et droits humains.

"action sont disponibles dans :

B La Déclaration de performance extra-financiére (Chapitre 5) : traitement des risques sécurité, éthique et description de I'approche droits

humains d’Air Liquide.
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Modéle d’affaires

2. Description des activités

Les activités du Groupe sont organisées de la maniére suivante : Gaz &
Services, Ingénierie & Construction, Marchés Globaux & Technologies,
et sont au service d’'un seul métier, celui des gaz industriels. Les
quatre branches qui constituent les activités Gaz & Services sont
étroitement liées par une logique industrielle forte qui privilégie la
proximité. Le schéma en page 21 illustre la mutualisation des actifs
de production ou de distribution entre les différentes branches pour
une zone géographique donnée. Ce maillage industriel efficace et sa
proximité avec ses clients permettent a Air Liquide :

B d’accroitre sa fiabilité ;

B d'optimiser sa consommation énergétique, ses colts et ses flux
logistiques ;

B danticiper les besoins de ses clients ;
B de comprendre les évolutions des marchés ;
B et de proposer des solutions innovantes.

Les synergies dont bénéficient 'ensemble des activités du Groupe ne
se limitent pas a la dimension industrielle, mais englobent également
I'expertise scientifique et technologique, la démarche innovation ainsi
que les ressources humaines et la gestion financiére et administrative.
Ainsi, la forte intégration des différentes branches d’activité mondiale
permet au Groupe de créer des synergies, de se renforcer et de croitre
tout en créant de la valeur sur le long terme.

CHIFFRE D'AFFAIRES DU GROUPE 2020 PAR ACTIVITE

20485

millions d’euros

Gaz & Services
96 %

2.1. GAZ & SERVICES

Les Gaz & Services sont composés de quatre branches d’activité
mondiale pour mieux accompagner les évolutions et répondre a
la demande des différents marchés : Grande Industrie, Industriel
Marchand, Santé et Electronique.

La fourniture de gaz implique une production locale afin de limiter
les colts de transport. Les unités de production de gaz du groupe
Air Liquide sont donc réparties dans toutes les régions du monde et
peuvent approvisionner de nombreux types de clients et d’industries,
selon les volumes et les services requis. Air Liquide est organisé
autour d’'une base, a Paris, et de quatre pdles : Amériques, Europe,
Asie-Pacifique et Moyen-Orient et Afrique. Ces pdles s’appuient sur les
compétences et la présence du Groupe dans ces zones géographiques.

B La Grande Industrie fournit des gaz industriels en exploitant des
unités de production de grande taille. Elle sert les clients dans les
secteurs de la métallurgie, de la chimie, du raffinage et de I'énergie,
dont les volumes importants en gaz justifient une usine dédiée
ou le développement d'un réseau de canalisations. La Grande
Industrie approvisionne aussi les autres branches d’activité du
Groupe, en leur fournissant les gaz qui sont ensuite conditionnés
et livrés a leurs clients respectifs.
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EL Grande Industrie
24 %

Industriel Marchand
aEﬁ, Santé
18 %

i0: Electronique
10 %

Ingénierie & Construction

3

«

Marchés Globaux
& Technologies
3%

| fournit une gamme variée de gaz,
d’équipements d’application et de services associés. Elle sert les
industries et les professionnels avec des volumes plus petits que
les clients Grande Industrie. Le gaz peut étre distribué en vrac,
sous forme liquide, ou en bouteilles, sous forme gazeuse, pour
les plus petites quantités. Enfin, de petites unités de production
peuvent étre installées localement pour les clients avec des
besoins en gaz plus importants, ou pour des géographies isolées.

B La Santé fournit des gaz médicaux, des équipements ainsi que
des services aux hopitaux, mais aussi directement a domicile, chez
les patients. Elle produit et distribue également des ingrédients de
spécialité pour la santé destinés aux marchés de la cosmétique,
de la pharmacie et des vaccins.

B LElectronique fournit des gaz, des matériaux (molécules
complexes) intervenant au coeur des processus de fabrication,
et des services utilisés essentiellement pour la production des
semi-conducteurs mais aussi des écrans plats et des panneaux
photovoltaiques.
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CONCEVOIR 5
DESUNITES | ~ [l  coiiiiiiiiiiii i eiieeeennes
DE PRODUCTION > ...............
DE GAZ INDUSTRIELS

Production
centralisée

Production
sur les sites clients

UNITES DE SEPARATION DES GAZ DE L’AIR,
UNITES DE PRODUCTION D’HYDROGENE
ET DE MONOXYDE DE CARBONE

GRANDES QUANTITES par canalisations

MOYENNES QUANTITES par camions-citernes

@airtiquide W}

PETITES QUANTITES en bouteilles
L |

UNITES DE PRODUCTION
DE BIOMETHANE,
HYDROGENE ENERGIE...

(a) Technologies de rupture fondées sur des avancées scientifiques de nature a changer les modes de conception et de production.

La solidité du modele Air Liquide

Parmi les quatre branches d’activité mondiale Gaz & Services, la
Grande Industrie et la Santé sont les deux activités les moins impactées
par les cycles économiques. Elles représentent 44 % du chiffre
d’affaires Gaz & Services. L'activité Industriel Marchand est influencée
par le dynamisme de la production industrielle et des marchés de la
consommation, a I'échelle locale, tandis que I‘Electronique est liée
au secteur des semi-conducteurs.

En Grande Industrie, la fourniture du gaz est contractualisée pour une
durée de 15 ans, voire au-dela pour des projets spécifiques, avec des
clauses de take-or-pay qui garantissent un niveau de revenu minimum.

Les sous-jacents de I'activité Santé (allongement de la durée de vie
des populations, sédentarisation, urbanisation) assurent la croissance
de la demande qui est indépendante des cycles économiques.

L’activité Industriel Marchand bénéficie d’'une grande diversité de
marchés, de clients et de géographies, résultat d'un ciblage stratégique,
qui renforce la résilience de l'activité.

Le développement de I'industrie des semi-conducteurs avec ses
nombreuses applications digitales est le premier facteur de croissance
de I'activité Electronique, une industrie qui gagne en maturité.

La capacité d'innovation du Groupe lui permet d’améliorer de fagon
continue ses offres existantes en intégrant de nouvelles technologies
et de nouvelles fagons de travailler au service de I'excellence
opérationnelle et de la croissance future. Air Liquide fait ainsi levier sur
les écosystemes d’'innovation internes et externes afin de développer
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Modéle d’affaires
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des solutions différenciantes pour ses clients et patients et ouvrir de
nouveaux marchés. L'innovation contribue a la croissance durable
du Groupe.

Au-dela des activités de Gaz & Services, 'activité Marchés Globaux
& Technologies aide a positionner Air Liquide en pionnier sur des
nouveaux marchés ou de nouveaux modéles d’affaires dans le
domaine de la transition énergétique et de la deep tech, accélérant
ainsi la courbe d’apprentissage sur les nouveaux enjeux sociétaux
et environnementaux, et ouvrant des opportunités clés pour la
croissance future.

Enfin, la branche d’activité Ingénierie & Construction assure la
conception et la construction d’usines et d’équipements pour les
besoins des différentes branches d’activité du Groupe et de clients
tiers. C’est grace a sa branche d’activité Ingénierie & Construction
que le Groupe cultive, partage et transmet son expertise a travers les
générations, assurant a la fois la pérennité de son savoir-faire et son
amélioration continue grace a 'intégration permanente des derniers
progrés technologiques et leurs adaptations aux nouveaux marchés.

En outre, a travers ses différentes branches d’activité mondiale, le
Groupe sert plus de 3,8 millions de clients et de patients dans des
industries variées et dans une grande diversité de géographies, ce
qui contribue a une résistance forte aux cycles économiques. Ces
caractéristiques propres au métier des gaz pour l'industrie et la Santé
confirment la solidité du modéle.

AIR LIQUIDE
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Modéle d’affaires

Grande Industrie

1.  ACTIVITE, MODELE D’'AFFAIRES,
ET PROCEDES INDUSTRIELS

a. Présentation de l'activité

La branche d’activité Grande Industrie propose a ses clients dans
les secteurs de la métallurgie, de la chimie, du raffinage et de
I'énergie, des solutions gaz et énergie indispensables a leur propre
coeur de métier, leur permettant notamment d’améliorer I'efficacité
de leurs procédés et de rendre leurs usines plus respectueuses de
I'environnement. La Grande Industrie fournit de 'oxygéne, de I'azote,
de 'argon, de I'hydrogéne et du monoxyde de carbone grace a ses
usines et son réseau de canalisations. Le Groupe opére également
des centrales de cogénération pour fournir a ses clients de la vapeur
d’eau et de I'électricité.

Leader mondial dans ce domaine, Air Liquide bénéficie d’équipes
de développement et d'ingénierie dédiées, qui s’appuient sur des
technologies propriétaires différenciantes et des processus rigoureux
de sélection des investissements et d’exécution de projets. Les plus
gros clients de la Grande Industrie sont suivis par des responsables
grands comptes qui possédent une connaissance fine de leurs activités
respectives ainsi que de leurs projets, procédés industriels, et de leur
organisation globale. lls permettent a la Grande Industrie de maintenir
une forte proximité avec ses clients, augmentant ainsi la réactivité et
la compétitivité du Groupe pour répondre a leurs besoins.

CHIFFRE D’AFFAIRES 2020 -
ACTIVITE GRANDE INDUSTRIE PAR PRODUIT

. Gaz de l'air
57 %

Hydrogéne/ Monoxyde
de carbone

33 %

Cogénération :

vapeur et électricité
9%

@ Autres
1%

4 972

millions d’euros

* Soit 25 % du chiffre d’affaires Gaz & Services.

b. Modele d’affaires

La fourniture du gaz est généralement contractualisée pour une durée
de 15 ans. Pour certains projets spécifiques, la durée du contrat peut
aller jusqu’a 20 ans, voire au-dela. La signature de nouveaux contrats
pour des nouveaux sites clients industriels est un gage de croissance
future. Le Groupe s’engage a garantir un haut niveau de fiabilité et
de disponibilité du gaz en service continu, sur le long terme, via
une solution industrielle performante. En contrepartie, ces contrats
de fourniture de gaz a long terme intégrent des volumes minimaux
garantis par des clauses d’achat fermes (take-or-pay), ainsi qu'une
indexation sur les colts variables (principalement pour I'électricité et
le gaz naturel) et sur l'inflation.
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L'utilisation de gaz industriels est indispensable pour les différents
procédés industriels des clients de la Grande Industrie. Toute
discontinuité dans la fourniture oblige le client a interrompre
ses opérations de production ; la fiabilité et la sécurité de
I"approvisionnement sont donc primordiales. Cependant, bien
qu’'indispensable, la fourniture de gaz ne représente pour le client
qu’un colt minime comparé a son co(t global de production.

c. Les procédés industriels
de la Grande Industrie

Les matiéres premiéres nécessaires a la production de gaz industriels
varient selon le type de gaz et la localisation de I'unité de production.
La production d’oxygéne et d’azote requiert de I'air et une grande
quantité d’électricité. Les unités de cogénération consomment du
gaz naturel et de I'eau. Les unités de production d’hydrogéne et de
monoxyde de carbone consomment principalement du gaz naturel et
peu d’électricité. En 2019, le Groupe a également lancé la construction
des premiéres unités d’électrolyse utilisant de I'eau et de I'électricité
pour une production d’hydrogene sans émission de CO,. De maniere
générale, ces procédés industriels ont des intensités énergétique et
capitalistique élevées.

Production des gaz de I'air
(ASU : Air Separation Unit)

Une unité de séparation des gaz de I'air (ASU) comprime, liquéfie puis
distille I'air afin d’en séparer les différents composants : 78 % d’azote,
21 % d’'oxygene, 1 % d’argon et des gaz rares (néon, krypton et xénon).
Seules certaines ASU de grande taille permettent de produire des
gaz rares. La consommation d’électricité est importante. Le schéma
simplifié de fonctionnement d’'une ASU est présenté en page 24.

Production d’hydrogéne et de monoxyde
de carbone par vaporéformage
(SMR : Steam Methane Reformer)

Par réformage du gaz naturel a la vapeur (vaporéformage), un SMR
produit de I'hydrogéne et du monoxyde de carbone. La matiére premiére
la plus courante est le gaz naturel ; les consommations d’électricité et
d’eau sont modestes. Le schéma simplifié de fonctionnement d’'une
unité de production d’hydrogéne est présenté en page 23.

Production d’hydrogéne par électrolyse

La production d’hydrogéne par électrolyse est basée sur la dissociation
de molécules d’eau (H,O) grace a I'électricité, pour en extraire les
molécules d’hydrogéne et d’oxygéne. Ce procédé permet de produire
de 'hydrogene sans utiliser ni émettre de molécules a base de carbone.
Ce procédé peut étre utilisé pour la production d’hydrogéne décarboné
pour l'industrie et la mobilité, ainsi que pour le stockage d’électricité.
Le schéma simplifié de la production d’hydrogéne par électrolyse est
présenté en page 23.

Cogénération

La cogénération consiste a produire simultanément et efficacement de
I'électricité et de la vapeur d’eau en consommant du gaz naturel et de
I'eau. L'électricité est autoconsommeée ou fournie au réseau électrique
local, la vapeur d’eau est nécessaire a certains procédés industriels.
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" Elimination
du soufre et

Gaz naturel % préréformage

Production
du gaz de synthése

SMR
(Steam Methane Reformer)

SCHEMA SIMPLIFIE DE FONCTIONNEMENT D'UNE UNITE DE PRODUCTION D’'HYDROGENE

Modéle d’affaires

Réaction Shift

Réacteur « Shift »

Purification

I__>

de Sy

- o000
nthese |®©©© S

Hydrogéne pour
——> les clients
de Grande Industrie

&

Le gaz naturel, essentiellement composé
de méthane (CH,), contient également des
hydrocarbures plus lourds et du soufre qui
sont éliminés.

Vapeur

[ ]
( —atalyseur_J

Catalyseur

renvoyé

i Gaz résiduel

La réaction entre le gaz naturel et la
vapeur d'eau se produit dans un four, a
I'intérieur de tubes remplis de catalyseurs.
Le gaz de synthese (ou syngaz) produit est
composé essentiellement d’hydrogéne et

Le gaz de synthese réagit avec la vapeur
d’eau pour produire de [I'hydrogéne
supplémentaire. A la sortie du réacteur,
le mélange gazeux est essentiellement
constitué d’hydrogéne et de dioxyde de

vers les brileurs

L’hydrogene produit est purifié et livré aux
clients. Les gaz résiduels sont envoyés
aux brlleurs du four (voir étape 2 —
Production de gaz de synthese).

de monoxyde de carbone.

SECTION CHAUDE SECTION FROIDE

i carbone.

LES TECHNOLOGIES DE SEPARATION DES GAZ POUR LA CAPTURE ET LUTILISATION DU CO,

Le portefeuille de technologies Air Liquide comprend aussi des technologies de séparation et de capture des gaz. Reposant sur la distillation
cryogénique, les membranes de séparation ou le traitement par les amines, ces technologies sont utilisées pour capturer le dioxyde de
carbone généré dans les procédés industriels d’Air Liquide et ceux de ses clients. Ces solutions peuvent par exemple étre installées sur
des unités de production d’hydrogene, de gaz de synthese, ou sur les hauts-fourneaux d’une aciérie. Le dioxyde de carbone capturé est
ensuite utilisé dans les procédés du client, comme pour le traitement des eaux alcalines, ou par les clients de 'activité Industriel Marchand,
qui l'utilisent par exemple pour la production de boissons gazeuses, le conditionnement sous atmosphére protectrice des aliments, ou
dans les mélanges de gaz de soudure.

SCHEMA SIMPLIFIE DE FONCTIONNEMENT D'UNE UNITE DE PRODUCTION D’'HYDROGENE PAR ELECTROLYSE

Electrolyse : Fabrication
de ’hydrogéne

Séparation et purification
des gaz produits

Approvisionnement
et transformation
de I’électricité

Approvisionnement
et purification de I’eau

Purification de 'eau

X

Transformateur électrique

I

Y
I

o
N

I
Oxygene |-[] []-l Hydrogéne

[ Distribution aux clients ]

4]

Transformation en courant continu

Fabrication de I'hydrogéne
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Modéle d’affaires

SCHEMA SIMPLIFIE DE FONCTIONNEMENT D'UNE UNITE DE SEPARATION DES GAZ DE LAIR

1 2 3 4

COMPRESSION EPURATION REFROIDISSEMENT DISTILLATION
Proccds non cryogenique

Refroidissement cryogénique
AT -
Gaz rares
Air > < gazewx | Client
? [ ] Azote Grande
WAVWVWNAAD % Air gazeux Industrie
/ < 7 L < Oxygeéne
VWMWY 7 purifié azeux
» / | PUl — 9 ,
/ Air comprimé §
VWWAWWAWAR Z <
/ . ——— <l
WWWAWAVAA % Air Glient
liquéfig> < ‘ ‘ Industriel
Compresseur ] aa— | ‘ ‘ Marchand
U U U v | ]
Filtre ) N AP AN V ) ) J
Tres basses températures
Echangeur Colonnes de distillation
L’air est composé de : Elimination des molécules Une partie des produits de I'étape 4 Les molécules produites sont livrées
* 78 % d’azote d’eau et des impuretés (CO,...) est utilisée pour refroidir I'air entrant sous forme gazeuse aux clients
* 21 % d’oxygéne pour éviter la formation dans I'échangeur. de Grande Industrie grace au réseau
* 1 % de gaz rares de glace lors du refroidissement. de canalisations ou dirigées sous forme liquide
(argon, néon, krypton, xénon) vers les stockages pour alimenter les clients
d’Industriel Marchand en vrac ou bouteilles.
-~ -~
2. CHIFFRES CLES DE L’ACTIVITE Pour répondre aux besoins de ces clients, la fourniture de grandes
GRANDE INDUSTRIE quantités de gaz est indispensable. Air Liquide approvisionne ses
clients directement par canalisations, en provenance d’une usine
B 373 grandes unités de séparation de gaz de l'air ; dédiée ou de différentes usines reliées par un réseau. Air Liquide

construit ses propres réseaux de canalisations depuis 40 ans. A ce
jour, leur longueur atteint plus de 9 700 km dans le monde, s’étendant
pour 'Europe du Nord par exemple, de Rotterdam a Dunkerque, et
pour la céte du golfe du Mexique aux Etats-Unis, de Lake Charles,

B 53 unités de production d’hydrogéne et/ou de monoxyde de
carbone ;

B > 9 700 km de réseaux de canalisations ;

B 19 centrales de cogénération. Louisiane, a Corpus Christi, Texas ainsi que le long du Mississipi
en Louisiane. De nombreux réseaux locaux de taille moyenne ont
3. CLIENTS ET MARCHES aussi été construits dans des bassins industriels importants et en

fort développement en Allemagne, en ltalie, a Singapour et, plus
L’'industrie chimique utilise surtout de I'oxygéne, de I'hydrogéne récemment, en Chine.
et du monoxyde de carbone dans ses procédés de fabrication, ainsi
que de I'azote pour l'inertage de ses installations.

¥7 A RETENIR
L’industrie du raffinage consomme de I'hydrogéne pour réduire le

taux de soufre des carburants et alléger les hydrocarbures lourds. La branche d'activité Grande Industrie s'appuie sur des contrats de
La demande en hydrogéne augmente réguli€rement en raison de long terme (15 & 20 ans) qui comportent des clauses « take-or-pay »,
législations plus strictes visant a réduire les émissions et de I'utilisation offrent une grande visibilité sur les revenus futurs et une protection
d’hydrocarbures de plus en plus lourds pour la production de carburant. en cas de baisse importante des volumes consommeés par le client

(en dessous du niveau minimum du take-or-pay). Les prix de vente
des contrats de la Grande Industrie sont indexés, notamment sur
les codts de I'énergie et l'inflation. Le cycle d’investissement long
et l'intensité capitalistique élevée requierent un bilan solide. La

Dans la métallurgie, Air Liquide fournit d'importants volumes d’oxygene
notamment aux aciéristes, dont 'utilisation conduit & une amélioration
des performances énergétiques et une réduction significative de leurs
émissions de CO,. La majorité des nouveaux projets sont aujourd’hui

situés dans les économies en développement. Toujours dans le but signature de nouveaux contrats est gage de croissance future.

de proposer a ses clients des solutions permettant de réduire leurs Air Liquide développe une stratégie de réseaux de canalisations
émissions, Air Liquide participe a un projet pilote, avec un de ses dans les bassins industriels afin doffrir une plus grande fiabilité
clients aciéristes, qui consiste & injecter de 'nydrogéne pour remplacer de fourniture aux clients et d’optimiser les colits opérationnels.
une partie du charbon pulvérisé dans les hauts-fourneaux, diminuant Cette stratégie permet la mutualisation des actifs de production,
ainsi les émissions de dioxyde de carbone liées au processus de permettant ainsi de générer des économies, notamment d’énergie,

production d'acier. sur 'ensemble du réseau Air Liquide et pour ses clients.

Par ailleurs, de nombreuses industries liées a I'énergie ou a la chimie
utilisent de 'oxygéne en grande quantité pour transformer le charbon,
le gaz naturel ou les hydrocarbures liquides en gaz de synthése
pour la production de produits chimiques, d’essences synthétiques
ou d’électricité.
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1. ACTIVITE, MODELE D'AFFAIRES ET
MODES D’APPROVISIONNEMENT

La branche d’activité Industriel Marchand est par essence un métier
de proximité, trés local, qui sert plus de 2 millions de clients en gaz
industriels, équipements, petit matériel et services associés.

L’activité Industriel Marchand fournit des gaz selon le mode
d’approvisionnement le plus adapté aux besoins du client : soit via
une petite unité de production sur site pour les clients ayant des
besoins de volumes importants, soit sous forme liquide distribuée par
des semi-remorques pour des besoins de moyenne quantité, soit sous
forme de bouteilles pour des volumes plus petits ou une utilisation
sur des chantiers. Environ 95 % de la base clients de I'Industriel
Marchand sont des clients de petites tailles qui recherchent avant
tout la simplicité, la flexibilité et la qualité du service : ils commandent
principalement du gaz en bouteilles et le matériel associé.

L’Industriel Marchand sert une grande variété de marchés et
invente constamment de nouvelles applications pour ses molécules
qui adressent les défis des nouveaux marchés et contribuent a
I'amélioration de I'efficacité opérationnelle de ses clients. L'activité
Industriel Marchand gére une masse importante de données, issue
du large volume d’actifs dans les opérations et de la diversité des
marchés et des clients. La transformation digitale et I'analyse des
données jouent donc un réle prédominant dans I'amélioration de
I'efficacité opérationnelle et la qualité de services rendus aux clients.

Automobile et fabrication
33%

Matériaux et énergie
25%

8 9 5 9* ?gr:zantaire et pharmacie

millions d’euros
Entrepreneurs

et distributeurs
15%

Technologie et recherche
12%

* Soit 46 % du chiffre d’affaires Gaz & Services.

Une part importante des ventes de I'Industriel Marchand est couverte
par des contrats dont la durée peut s’étendre jusqu’a cinq ans pour les
bouteilles et la fourniture de gaz sous forme liquide et jusqu’a 15 ans
pour les petits générateurs de production de gaz sur site client. Ces
contrats incluent en général une vente de gaz, une livraison fiable
et slre des produits avec mise a disposition des équipements par
le Groupe sur les sites des clients, une prestation de service, ainsi
qgu’une indexation du prix de vente sur différentes variables telles
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Modéle d’affaires

que l'inflation et le prix des carburants. La mise a disposition de
bouteilles ou de réservoirs sur les sites des clients est couverte par
un frais mensuel fixe. La grande diversité des marchés, des clients
et des géographies ou le Groupe est présent renforce la résilience
de cette activité.

Services et autres
8 %
Petits générateurs
de production
de gaz sur site ——
6 %
Gaz liquide
Gaz de spécialité — 28 %
(hélium, COs...)
1%

Equipements
et Installations ——
20 %

Gaz en bouteilles
27 %

L’activité Industriel Marchand (IM) est intégrée dans les bassins
industriels et ancrée dans la vie économique locale. Cet ancrage local
est renforcé par des contraintes économiques qui limitent le rayon de
distribution du gaz & environ 250 km autour du site de production. Une
des forces d’'Industriel Marchand est de pouvoir identifier les zones a
fort potentiel et de s’y implanter en développant des synergies avec
le réseau d’usines de la Grande Industrie ou en investissant dans
des unités dédiées. Tout en irriguant I'économie locale, I'activité
Industriel Marchand se déploie a I'échelle internationale dans plus
de 73 pays, renforgant ainsi la résilience de I'activité. Cette diversité
géographique repose sur une stratégie d’investissements ciblés et
des revues d’optimisation de portefeuille réguliéres.

La recherche permanente de densité géographique dans les bassins
industriels est un facteur clé de succes grace aux synergies qu’elle
génere, notamment au niveau logistique. Au-dela du développement
commercial dans un bassin, I'acquisition de distributeurs locaux et
de leur portefeuille de clients permet également de renforcer cette
densité, en particulier dans des marchés encore fragmentés comme
aux Etats-Unis ou en Chine.

Le schéma en page 27 présente les différents modes
d’approvisionnement de I'Industriel Marchand. Une forte discipline
opérationnelle s’applique sur 'ensemble de la chaine de valeur
(approvisionnement, conditionnement, distribution) et fait pleinement
partie du modele intégré d’Air Liquide. Couplée a de nouveaux outils
digitaux dont le programme IBO (« Integrated Bulk Operations ») décrit
en page 69, elle permet au Groupe d’optimiser I'utilisation de ses
ressources en temps réel (usines, camions, énergie...) afin d’'ameliorer
la compétitivité de ses produits et services pour les clients, et réduire
ses émissions de CO,. C’est dans une démarche d’amélioration
continue qu’Air Liquide assure la sécurité de ses collaborateurs, clients
et prestataires et optimise ses codts, tout en offrant une expérience
client de premiere classe.
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Modéle d’affaires

2. CHIFFRES CLES DE L'ACTIVITE
INDUSTRIEL MARCHAND

~ 33 000 collaborateurs ;
~ 20 millions de bouteilles ;
~ 8 400 camions ;

~ 53 000 réservoirs cryogéniques installés en clientéle ;

> 1 000 petites unités de production de gaz sur site
(unités dites « on-site ») ;

B ~ 1500 centres de conditionnements et points de ventes.

3.  CLIENTS ET MARCHES

Les marchés de I'Industriel Marchand sont présentés sur le schéma
de la page 27. Les clients de I'Industriel Marchand sont trés différents
de par leur taille, leurs activités et leurs besoins, mais ils recherchent
tous des produits et des services qui facilitent leur quotidien.

L'ambition du Groupe d’offrir une expérience client de premiere classe
passe par une écoute du besoin client, une offre variée et personnalisée
et la fourniture d’un service de qualité. Ainsi, Air Liquide travaille sur
la rationalisation et la simplification de ses processus pour améliorer
constamment son niveau de service, mettant 'accent sur la fiabilité
des équipements et des livraisons, ainsi que sur I'efficacité globale
de sa chaine d’approvisionnement.

L'optionalité tant dans I'offre de produits et services que dans le
canal transactionnel est également un marqueur différenciant de
I'activité Industriel Marchand. L'intégration d’Airgas a fait progresser
cette culture client dans le Groupe, aussi bien dans I'excellence de
service opérationnel que dans I'approche multicanale des ventes.
Le savoir-faire d’Airgas en matiere de téléventes, d’e-commerce,
et sa capacité a intégrer 'ensemble des canaux sont actuellement
déployés dans certaines filiales du Groupe.

UNE APPROCHE MULTICANALE DES VENTES

1 &
2 millions
de clients

Commerce
en ligne

Téléventes

' SN )
Magasins /
— . o
Distributeurs
. ]

Ventes

LA DONNEE ET LE DIGITAL AU SERVICE DU CLIENT ET DE LAMELIORATION DE LA PERFORMANCE DU GROUPE

L'activité Industriel Marchand gére une masse importante de données issue du large volume d’actifs dans les opérations et de la diversité
des marchés et des clients. La transformation digitale et I'analyse des données jouent donc un réle prédominant dans I'amélioration de
I'efficacité opérationnelle, la qualité de services rendus aux clients et les nouvelles offres. Grace a la gestion des données, les équipes
Industriel Marchand peuvent piloter en temps réel la performance des opérations, se comparer avec d’autres entités du Groupe et
reproduire les meilleures pratiques pour améliorer la création de valeur. La digitalisation des actifs chez les clients permet également de
faire remonter des données d’usage ensuite analysées pour créer de nouveaux services, offres ou modéles d’affaires.

Grace a leur proximité avec les clients et la présence du Groupe
dans un grand nombre de marchés, les équipes Industriel Marchand
développent une connaissance large et approfondie de ces derniers
et de leurs procédés industriels. De plus, Air Liquide collecte une
masse importante de données sur ses marchés et I'économie en
général. Cela lui permet de capter les grandes tendances, d’évaluer
les potentiels de croissance et d’anticiper les opportunités futures.
En effectuant une analyse fine de ces données et de leurs chaines
de valeur, le Groupe développe une approche sélective et une
gestion dynamique des marchés pour concentrer ses ressources
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la ou sont anticipés les plus forts potentiels de développement. La
diversité des marchés, des clients et des géographies, résultat d’'un
ciblage stratégique, renforce la résilience de I'activité.

Le niveau de rentabilité de I'activité Industriel Marchand varie en
fonction des produits et des modes d’approvisionnement. C’est en
optimisant ce mix produits et clients que I'activité augmente sa
profitabilité, capture de nouveaux volumes et diversifie sa base de
clients.
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SCHEMA DES MODES D'’APPROVISIONNEMENT

Approvisionnement / Conditionnement / Distribution

Unité

Grande Industrie

Centres de conditionnement

SCHEMA DES MARCHES DES CLIENTS

Production Industrielle Consommation

Description

Tendances
des marchés

Distributeurs
& Artisans

Distributeurs et artisans,
métiers du travail du métal,
chauffage, construction

et réparations.

Simplicité et flexibilité
des produits et services.

Facilité de I'expérience client.

.
=

Automobile
& Fabrication

Petites et grandes entreprises
transformant des matiéres
premiéres métalliques en
produits finis ou fabrications
avancées.

Pression sur la qualité et le prix
des produits fabriqués.

Développement de matériaux

légers (composites) et nouveaux
procédés (fabrication additive).

B

Génération sur site

- L

4

Technologie
& Recherche

Industries utilisant des
technologies avancées
(optoélectronique, spatial,
fabrication de composants
électroniques), centres de
recherche et laboratoires.

Développement
de la numérisation.

Besoin pour des produits

et services plus intelligents,
plus fiables, et plus efficaces.

\il

Gaz sous forme liquide

Gaz en bouteille

e

Services

.

Equipements
& Installations

Petit matériel

Modéle d’affaires

Clients
Grande Industrie

Clients

Industriel Marchand

Distributeurs
& Artisans

Automobile
& Fabrication

Matériaux
& Energie

Alimentaire
& Pharmacie

Technologie
& Recherche

..1-
K

&
Matériaux
& Energie

Industries engagées dans
I'extraction de minerais et
de pétrole, ainsi que dans la
transformation de matiéres
premiéres brutes en produits
de spécialité.

Productivité, préservation
de I'environnement et des
ressources naturelles.

Alimentaire
& Pharmacie

Entreprises engagées
dans lindustrie alimentaire,
les boissons, ainsi que la
production et les procédés
pharmaceutiques.

Croissance démographique et

vieillissement de la population.

La branche d’activité est par essence un métier de proximité, trés local, qui sert plus de 2 millions de clients en gaz
industriels, équipements, petit matériel et services associés.

La diversité des marchés, des clients et des géographies, résultat d’'un ciblage stratégique, renforce la résilience de I’activité.
La répartition équilibrée entre les marchés liés a la production industrielle et ceux plutét corrélés a la consommation, le tout combiné au
modeéle d’affaires Industriel Marchand intégrant une part de revenus fixes des ventes, renforce la résilience de I'activité. Ainsi, plus de
50 % des ventes de I'Industriel Marchand ne dépendent pas de la fluctuation du marché industriel des pays ou le Groupe est présent.
Grace a leur proximité avec les clients et leur connaissance approfondie de leurs procédés industriels, les équipes Industriel Marchand et

leurs experts en applications des gaz développent de nouvelles offres de produits et services qui constituent un fort vecteur de croissance
et de performance.
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Santé

1. ACTIVITE ET MODELE D’'AFFAIRES

a. Présentation de l'activité

La branche d’activité Santé fournit des gaz et des produits médicaux,
des ingrédients de spécialité et des services qui accompagnent les
patients tout au long du parcours de soins, de I'hdpital au domicile.
Le Groupe s’engage, aux cdtés des patients, des professionnels de
santé et des hopitaux a contribuer a rendre le systéme de santé plus
efficace. Air Liquide est I'un des leaders mondiaux dans ce secteur
d’activité en constante évolution, et soumis a de fortes obligations
réglementaires ainsi qu’a la multiplicité des parties prenantes (patients,
médecins, autorités de santé et payeurs). Dans un contexte de crise
sanitaire, les équipes de la Santé se mobilisent pour faire face a
'augmentation des besoins en oxygéne médical, garantir la fourniture
d’équipements, tels que les respirateurs pour les hopitaux, et assurer
la continuité du suivi des patients chroniques. La branche d’activité
Santé est aussi mobilisée pour le déploiement de plans d’'urgence
sanitaire en soutien aux gouvernements.

CHIFFRE D'AFFAIRES 2020 —
ACTIVITE SANTE PAR DOMAINE

. Santé a domicile

' 50 %

Gaz médicaux
32%

3 7 2 4* Hygiene
0,
millions d’euros 6%

@ Equipements
4%

Ingrédients de spécialité
8%

* Soit 19 % du chiffre d’affaires Gaz & Services.

b. Modele d’affaires

L'activité Santé, notamment les Gaz médicaux, s’appuie principalement
sur les capacités de production des gaz de la Grande Industrie et
développe sa propre logistique de distribution. Les gaz médicaux ont
un statut de médicament nécessitant une autorisation de mise sur
le marché délivrée par les autorités de santé du pays. lIs font I'objet
d’une tragabilité pharmaceutique spécifique et sont délivrés sous
forme gazeuse ou liquide par du personnel qualifié. L'intégration des
activités industrielles et Santé assure synergies et efficacité industrielle.
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CHIFFRES CLES DE L'ACTIVITE SANTE

~ 15 600 collaborateurs ;

~1 800 000 patients a domicile ;

2

|

B 35 pays a travers le monde ;

|

B plus de 15 000 hépitaux et cliniques.

3.  CLIENTS ET MARCHES

En pres de 20 ans, Air Liquide s’est affirmé comme un acteur majeur de
la santé en Europe de I'Ouest, au Canada et en Australie. Le Groupe
est également implanté aux Etats-Unis (gaz médicaux uniquement), en
Ameérique du Sud et dans certains pays d’Asie, d’Afrique et d’Europe
de I'Est. Son développement se poursuit dans 'ensemble de ces
geéographies, notamment en fonction de la maturité des systémes de
santé. Ainsi, environ 70 % des ventes de la branche d’activité Santé
sont en Europe, et plus de 20 % aux Amériques.

La branche d’activité propose des produits et services dans quatre
domaines :

B Gaz médicaux : Air Liquide sert plus de 15 000 hopitaux et cliniques
en leur fournissant des gaz médicaux. Parmi les principaux gaz
médicaux et leurs domaines d’application, Air Liquide offre : de
I'oxygéne médical pour les pathologies respiratoires ou les soins
intensifs ; du protoxyde d’azote médical, un mélange d’oxygene et
de protoxyde d’azote O./N,O (KALINOX™) et du xénon (LENOXe™)
en anesthésie/analgésie ; du monoxyde d’azote (KINOX™ et
VasoKINOX™) en réanimation.

Air Liquide assure le respect des normes de sécurité et de qualité
les plus strictes a travers l'installation et la maintenance de réseaux
de distribution de gaz médicaux au sein des hdpitaux et le contréle
permanent des stocks.

Les gaz médicaux et services d’Air Liquide sont également
dispensés chez certains spécialistes en cabinets de ville ou dans
de nouveaux lieux de soins en dehors de 'hépital.

B Santé a domicile : Air Liquide prend en charge a leur domicile
1,8 million de patients atteints de maladies chroniques. Une fois
le diagnostic et le traitement établis par le médecin, le traitement
a long terme nécessite une sensibilisation des patients, un suivi
continu, l'intervention d’'infirmiers ou de techniciens qualifiés et la
mise en ceuvre d’une thérapie respiratoire, de perfusion, ou autre.

Air Liquide a développé son offre au-dela de I'oxygénothérapie et
participe a la prise en charge de patients souffrant notamment de
broncho-pneumopathie chronique obstructive, d’apnée obstructive
du sommeil, d’insuffisance respiratoire chronique, de diabéte,
d’hypertension artérielle pulmonaire ou de la maladie de Parkinson,
en leur fournissant des services pour un suivi a long terme.
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L'allongement de la durée de vie et I'urbanisation sont des facteurs
démographiques et sociologiques qui contribuent a 'augmentation
du nombre de maladies chroniques. Air Liquide, avec sa prise
en charge a domicile, répond a ces défis de santé publique ainsi
gu’aux contraintes croissantes de maitrise des dépenses de santé
dans les économies avancées, en évitant I'hospitalisation et en
développant une offre de suivi a domicile, notamment via le digital.
Dans les économies en développement, I'activité Santé a domicile
se développe la ou se mettent en place les systémes de santé.

Ingrédients de spécialité santé : a travers sa filiale Seppic,
Air Liquide congoit et développe, depuis plus de 70 ans, des
ingrédients de spécialité innovants pour le secteur de la santé,
notamment des adjuvants de vaccins, des systémes fonctionnels
de pelliculage pour I'industrie pharmaceutique ainsi qu’'une
gamme compléte d’épaississants, stabilisants, émulsifiants verts
et ingrédients actifs pour le marché de la cosmétologie.

Dispositifs médicaux / Respirateurs : avec sa filiale Air Liquide
Medical Systems, Air Liquide concoit depuis plus de 40 ans des
dispositifs médicaux innovants, notamment des respirateurs, a
la fois pour les soins intensifs mais aussi pour le transport et le
domicile, ainsi que des équipements pour I'administration des gaz
médicaux et I'aérosolthérapie.

Hygiéne : avec sa filiale Schiilke, leader de la désinfection
hospitaliére, Air Liquide contribue a combattre les infections et
les pandémies grace a une large gamme de produits utilisés a
I'hopital et en cabinet privé (dentistes, médecins généralistes...)
ou vendus en pharmacie. Schiilke développe aussi des produits
antibactériens, principalement pour I'industrie cosmétique mais
aussi pour le grand public. L’activité Hygiéne a été cédée par
le Groupe en 2020 pour des raisons stratégiques.
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La branche d’activité Santé produit et distribue des gaz médicaux
pour les hopitaux et fournit un accompagnement et des services de
santé pour des patients a domicile. Elle opére dans un monde en
constante évolution et dans un cadre réglementaire strict. Expertise
médicale, qualité des services de santé, excellence opérationnelle
et technologies digitales sont des critéres primordiaux qui
contribuent a compenser les pressions tarifaires des systemes
de santé, notamment dans les économies avancées.

Dans un contexte de crise sanitaire, la branche d’activité Santé
se mobilise et s’adapte pour assurer I'approvisionnement critique
en oxygéene médical, équipements et services pour les hopitaux
et les patients, ainsi que pour le déploiement de plans d’urgence
en soutien aux gouvernements.

Air Liquide a une position unique en étant a la fois présent tout
au long du parcours de soins et connecté a toutes les parties
prenantes de I'écosysteme santé (patients, professionnels de
santé, hopitaux, autorités de santé, payeurs) pour le traitement
des maladies aigués (avec les Gaz médicaux a I'hopital), le
traitement des maladies chroniques (avec la Santé a domicile) et
la prévention/bien-étre (avec les Ingrédients de spécialité santé).

Les tendances de fond telles que 'allongement de la durée de
vie, le besoin accru de prise en charge du fait de I'augmentation
des maladies chroniques et le développement des systémes de
santé dans les économies en développement font de I'activité
Santé un solide relais de croissance pour le Groupe.

AIR LIQUIDE
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f:lectronique

1.

a.

ACTIVITE ET MODELE D’AFFAIRES

Présentation de l'activité

Avec une vision a long terme, Air Liquide apporte des solutions
innovantes aux marchés des semi-conducteurs principalement, et
également aux marchés des écrans plats et du photovoltaique. Pour
cela, la branche d’activité Electronique s’appuie sur son expertise,
son infrastructure mondiale et sa proximité stratégique avec les
acteurs clés de ces secteurs. Les produits offerts par les clients de la
branche d’activité Electronique permettent de répondre aux exigences
croissantes des consommateurs en matiére de mobilité, de connectivité,
de puissance de traitement et d’économie d’énergie, notamment dans
le contexte de la crise sanitaire. Ces progrés technologiques sont
rendus possibles grace aux matériaux innovants et aux gaz utilisés
dans la production des semi-conducteurs.

b.

CHIFFRE D’AFFAIRES 2020 -
ACTIVITE ELECTRONIQUE PAR PRODUIT

. Gaz vecteurs
41 %
Matériaux spéciaux
électroniques
15%
Matériaux avancés
22%
@ Services
8%
Equipements

& Installations
14 %

/

2001

millions d’euros

* Soit 10 % du chiffre d’affaires Gaz & Services.

Modele d’affaires

La branche d’activité Electronique d’Air Liquide est située & proximité
des sites de production de ses clients. Son modele d’affaires repose
principalement sur des contrats a long terme pour la fourniture de gaz
vecteurs, et sur une innovation constante, notamment via la fourniture
de nouveaux matériaux avancés, nécessaires pour répondre aux défis
technologiques des grands acteurs du secteur. Elle fournit également
des équipements de distribution de gaz et produits chimiques, et
procéde a leur installation sur le site des clients. La branche d’activité
Electronique travaille sur la réduction de ses émissions, principalement
liées a la consommation d’électricité pour la production de gaz vecteurs,
ainsi que sur la réduction des émissions de ses clients, notamment
en leur fournissant des matériaux a impact réduit pouvant remplacer
certains composés plus polluants utilisés actuellement.

2,

CHIFFRES CLES DE L'ACTIVITE
ELECTRONIQUE

~ 3 850 collaborateurs ;

~ 50 000 bouteilles de matériaux de spécialité expédiées chaque
année ;

~ 20 000 équipements de distribution de gaz et produits chimiques
installés.
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CLIENTS ET MARCHES

La branche d’activité Electronique assure un service global aux
principaux acteurs du secteur. Les ventes sont générées en Asie
pour prés de 74 %, en Amériques pour un peu plus de 20 % et enfin
en Europe pour environ 6 %. Dans la branche d’activité Electronique,
Air Liquide est leader du marché.

Les produits et services fournis sont les suivants :

Gaz vecteurs : les gaz vecteurs (principalement de I'azote
ultra-pur, mais aussi d’autres gaz ultra-purs tels que I'oxygene,
I'argon, et 'hydrogene), fournis a partir d'installations sur site, sont
destinés au transport de molécules pour la fabrication des puces
et a l'inertage de I'environnement de production. Le besoin d’'une
fourniture ininterrompue de gaz vecteurs ultra-purs conduit a des
engagements clients long terme, jusqu’'a 15 ans, et a la construction
d’'unités de production a proximité ou sur le site méme du client.

Matériaux pour I’électronique : les Matériaux spéciaux
électroniques sont utilisés dans les procédés de fabrication des
semi-conducteurs, des écrans plats et des cellules photovoltaiques.
Les Matériaux avancés interviennent quant a eux au coeur des
procédés de fabrication des puces les plus avancées. Avec
I'acquisition de la société Voltaix en 2013, le Groupe a élargi
sa gamme de matériaux avancés de déposition. Il développe
et commercialise des offres a forte valeur ajoutée, incluant les
offres ALOHA™, Voltaix™ et enScribe™. Les matériaux avancés
les plus sophistiqués sont développés en collaboration avec les
clients et leurs écosystemes. Ces matériaux sont indispensables
a la miniaturisation et a I'efficacité énergétique des nouvelles
générations de puces électroniques.

Equipements et Installation : la branche Electronique fournit
également les équipements de distribution de gaz et produits
chimiques, et procéde a leur installation sur le site des clients.

Services : les clients font appel a I'expertise d’Air Liquide pour
gérer chaque jour sur leur site les gaz et produits chimiques,
ainsi que pour leur fournir des services d’analyse de pointe afin
d’améliorer sans cesse leurs procédés de production.

7] A RETENIR

La branche d'activité¢ Electronique du Groupe se répartit en quatre
catégories différentes :

B les Gaz vecteurs avec un modeéle économique basé sur des
contrats de long terme incluant des volumes minimaux garantis
par des clauses de type « take-or-pay » ;

B les Matériaux pour I'électronique, avec une expertise
technologique forte et une innovation constante ;

B les Equipements et Installation, liés aux usines de production
de nos clients ;

B les Services.

Dans un secteur électronique en croissance, le mix d’activités,

propre a Air Liquide, et ses contrats long terme, représentent un
véritable atout.
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2.2. INGENIERIE & CONSTRUCTION

Afin de fournir aux clients les gaz nécessaires a leur production
industrielle, les ingénieurs d’Air Liquide ont développé des technologies
propriétaires innovantes. Le Groupe congoit et construit, de la phase
d’étude de faisabilité a la livraison de l'installation compléte, les unités
de production de gaz qu’il opere pour son compte ou qu’il réalise
pour le compte de tiers qui souhaitent produire leur gaz eux-mémes.
Air Liquide répond aux exigences, de plus en plus strictes, de sécurité,
fiabilité et compétitivité des unités de séparation des gaz de I'air et
des unités d’hydrogene.

Depuis I'acquisition de Lurgi en 2007, le Groupe a étendu son champ
de compétences technologiques. Il détient désormais en propre des
technologies de production d’hydrogéne et de monoxyde de carbone
par vaporéformage du méthane, développées depuis plus de 50 ans
au sein de Lurgi. De plus, cette acquisition a permis de compléter I'offre
du Groupe avec les technologies de valorisation du gaz naturel en gaz
de synthése, gaz naturel synthétique, méthanol, propyléne, carburants
liquides, biocarburants. L'extension de son savoir-faire en Ingénierie
& Construction permet au Groupe de s’associer, en amont des projets
de production de gaz industriels, au développement des procédés
de ses clients et de dynamiser ainsi la croissance de ses ventes.

La majorité de I'activité Ingénierie & Construction d’Air Liquide est
orientée vers les technologies de production de gaz industriels
notamment la fabrication d’unités de production de gaz de I'air ou
d’hydrogéne et monoxyde de carbone.

Afin de couvrir 'ensemble des grands marchés industriels et de
maitriser ses colts de production, I'activité Ingénierie & Construction
dispose d’une large présence géographique avec des centres
d’ingénierie et des ateliers de fabrication implantés notamment en
Ameérique du Nord, en Europe, en Asie et au Moyen-Orient.

Le Groupe privilégie le développement de son activité de vente de gaz
par rapport a celle de vente d’équipements. Néanmoins, I'Ingénierie
& Construction a pour le Groupe une dimension stratégique, a la fois
pour l'interne et I'externe.

En interne, elle permet au Groupe de bénéficier des ressources
d’ingénierie nécessaires aux projets d’investissements liés au
développement de ses activités Gaz & Services. Elle assure un
niveau élevé d’expertise, condition primordiale pour concevoir des

2.3. MARCHES GLOBAUX & TECHNOLOGIES

L’activité mondiale Marchés Globaux & Technologies (GM&T) offre des
solutions technologiques — molécules, équipements et services — pour
accompagner le développement des marchés liés a la transition
énergétique, principalement dans le secteur des transports, de
I'énergie, de la valorisation des déchets, ainsi que ceux liés a la deep
tech (voir page 21), dans les domaines de I'exploration spatiale, de
I'aéronautique et de la science fondamentale, afin d’accélérer la
croissance durable d’Air Liquide.

Pour accompagner la transition énergétique, GM&T commercialise
des solutions respectueuses de I'environnement, de la production a
l'usage par le client.

L'activité GM&T investit dans des unités de production de biométhane
et développe des stations pour distribuer du bio-Gaz Naturel pour
Véhicules, ou encore de I'hydrogéne pour accompagner la mobilité
propre et notamment le déploiement de I'hydrogene énergie. Elle
opeére aussi des unités de traitement du biogaz permettant I'injection
du biométhane dans les réseaux de gaz domestiques, ainsi que
des solutions multimodales et de fourniture de gaz, équipements et
services pour l'industrie maritime. Ces solutions s’appuient sur une
valorisation des ressources et de leurs utilisations avec une approche
d’économie circulaire.

Dans le domaine de I'hydrogéne, Air Liquide maitrise 'ensemble de
la chaine d’approvisionnement, de la production au stockage, a la
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unités performantes répondant spécifiquement aux demandes des
clients des activités Gaz & Services. Elle apporte un support au
Groupe lors des reprises de site en ayant une juste appréciation de
la qualité des actifs achetés.

L'activité Ingénierie & Construction intervient aussi pour le compte
de clients tiers. Air Liquide congoit et construit des unités sur mesure
qui appartiendront et seront opérées par les clients. Cette activité
de clients tiers permet aussi au Groupe d’évaluer en permanence
la compétitivité de ses technologies et de son offre commerciale.
Elle permet notamment a Air Liquide de tisser des relations étroites
avec les clients autoproducteurs de gaz et de mieux connaitre leurs
procédés industriels et leurs projets d’'investissement. Dans certains
cas, des négociations initialement orientées vers la vente d’équipement
ont été finalisées par la signature d’'un contrat de fourniture de gaz
industriel a long terme. Dans le cadre de I'activité vers les clients tiers,
la stratégie consiste a privilégier les contrats d’étude et de fourniture
d’équipements et a ne pas supporter les risques de construction.
Dans ce contexte, la contribution au chiffre d’affaires consolidé (ventes
aux clients tiers) de I'activité Ingénierie & Construction peut varier
significativement d’'une année sur l'autre.

En 2020, les ventes tiers consolidées publiées d’'Ingénierie &
Construction atteignent 250 millions d’euros.

L'activité confére au Groupe un
réel avantage compétitif lui permettant a la fois de proposer des
solutions complétes a ses clients et de s’engager pour ses besoins
propres dans un processus continu d’amélioration des procédés
industriels et de réduction des colts des actifs industriels.

Les ventes consolidées Ingénierie & Construction reflétent
uniquement 'activité ventes aux tiers et non les ventes internes
pour les besoins du Groupe/de I'activité Gaz & Services. Afin
de couvrir 'ensemble des grands marchés industriels et de
maitriser ses colts de production, elle dispose d’une large
présence géographique avec des centres d’'ingénierie et des
ateliers de fabrication implantés notamment en Amérique du
Nord, en Europe, en Asie et au Moyen-Orient.

distribution et au développement d’applications pour les utilisateurs
finaux, contribuant ainsi a la généralisation de I'utilisation de I'hydrogéne
comme source d’énergie propre, notamment pour la mobilité. A ce jour,
le Groupe a congu et installé 120 stations de distribution d’hydrogene
dans le monde et investit dans la production d’hydrogéne décarboné
(voir pages 66-67).

Pour accompagner la deep tech, GM&T imagine et développe, avec
ses clients et les écosystémes, des technologies de rupture pour les
marchés de I'exploration spatiale, de I'aéronautique et de la science
fondamentale. Grace a ses technologies brevetées et a son expertise
en cryogénie, GM&T continue a repousser les frontiéres de la science
et a ouvrir de nouveaux marchés.

GM&T emploie 2 200 collaborateurs dans le monde, et génére en
2020 un chiffre d’affaires de 579 millions d’euros.

] A RETENIR

L’activité mondiale Marchés Globaux & Technologies s’appuie
sur des technologies propriétaires de rupture qui lui permettent
d’ouvrir de nouveaux marchés deep tech et d'imaginer de nouveaux
modeles d’affaires dans le domaine de la transition énergétique,
avec une approche d’économie circulaire.

AIR LIQUIDE
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Modéle d’affaires

3. Description du modeéle d'affaires

La croissance économique d’Air Liquide s’accompagne de la création de valeur pour la société et I'environnement afin d’assurer la pérennité

du Groupe sur le long terme.

RESSOURCES
ET PARTIES PRENANTES

Capital humain et parties
prenantes

W 64 445 collaborateurs aux profils variés ;
B 30 % de femmes parmi les ingénieurs
et les cadres ;
B 4 300 collaborateurs contribuent
a l'innovation ;
B Actionnaires de long terme,
dont 470 000 actionnaires individuels ;
B Collaboration avec plusieurs dizaines
de milliers de fournisseurs et plus
de 300 partenariats académiques,
industriels et avec des start-up ;
B Dialogue régulier avec les autorités
et communautés locales.

Capital industriel

B 3,0 milliards d’euros de décisions
d’investissements industriels en 2020 ;

B Plus de 300 millions d’euros par an
de dépenses d’innovation ;

B Technologies propriétaires
et plus de 11 000 brevets ;

B Forte présence dans les grands bassins
industriels ;

B Plus de 600 unités de production, 24 millions
de bouteilles, plus de 10 000 camions.

Capital financier

B Contrats clients long terme ;
B Répartition du capital :
33 % d’actionnaires individuels
et 67 % d’actionnaires institutionnels ;
M Solidité du bilan ;
m Notation financiére en catégorie « A ».

Capital naturel

B 36,1 TWh d’électricité
dont 22 % d’électricité renouvelable ;

H 90 millions de m® d’eau consommée ;

B 262 000 TJ de gaz naturel consommeé.

Données 2020

METIER D’AIR LIQUIDE :

gaz, technologies et services pour l'industrie et la santé

Leader mondial des gaz, technologies et services pour I'industrie et la santé, le Groupe
accompagne le développement de la quasi-totalité des secteurs de I'économie en
s’appuyant sur sa grande expertise scientifique et technique. Son offre comprend :

B Production et valorisation des molécules ;
B Intégration et commercialisation des technologies propriétaires ;

B Fourniture de services associés et de solutions numériques.

RESPECT DES DROITS
HUMAINS

IMPACT :
création de valeur

ETHIQUE sur le long terme

SECURITE

..........

..........

TRANSFORMATION
NUMERIQUE

RESSOURCES ,
EVOLUTION DU MONDE

et ~ RN DE LA SANTE
PARTIES PRENANTES

TRANSITION ENERGETIQUE
ET ENVIRONNEMENTALE
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Modeéle d’affaires

IMPACT : création de valeur
sur le long terme

Société

W Priorité a la sécurité des collaborateurs, des clients,
des sous-traitants et des fournisseurs ;

B Fiabilité de la production et des livraisons ;

B Accompagnement de 2 millions de clients industriels
dans le monde ;

B Déploiement du programme « La Voix du Client »
dans 60 pays ;

B Activité Santé, avec 1,8 million de patients pris
en charge a domicile et 15 000 hopitaux servis ;

B Plus de 236 fournisseurs critiques évalués sur les
thémes environnement, social, éthique des affaires
et politique d’achats ;

B Développement local : présence dans 78 pays,
forte densité du maillage territorial ;

B 69 projets approuvés par la Fondation Air Liquide.

Environnement

B > 40 % des ventes sont liées a des solutions pour
protéger la vie et I'environnement ;
B Emissions de CO, et émissions évitées :
Scope 1:15,0 Mt CO; eq. ; Scope 2: 12,5 Mt CO; eq. ;
Emissions évitées chez les clients : 11,2 Mt CO, eq.;
B 30 % de réduction de lintensité carbone
par rapport a 2015 ;
B Plus de 9 700 km de canalisations,
réduisant le transport par route ;
B 109 membres au Hydrogen Council (Conseil
de I'Hydrogéne) pour une société bas carbone.

Pérennité de I'Entreprise

B Chiffre d’affaires : + 5,3 % @ de croissance annuelle
moyenne sur 30 ans ;

B Bénéfice net ajusté © par action : + 6,7 % @
de croissance annuelle moyenne sur 30 ans ;

B Dividende ajusté ® par action : + 8,5 % @
de croissance annuelle moyenne sur 30 ans ;

B 30e distribution d’actions gratuites en 2019 ;

B Cing P.-D.G. depuis 1902 ;

B Fidélité des collaborateurs : 95 % de fidélisation
des ingénieurs et cadres ©.

(a) Données calculées sur 30 ans selon les normes comptables en
vigueur.

(b) Ajusté pour tenir compte de la division du nominal en 2007,
des attributions d’actions gratuites et d’un facteur de 0,974
reflétant la valeur des droits préférentiels de souscription suite a
I'augmentation de capital réalisée en octobre 2016.

(c) Taux mesuré sur la base des démissions.
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4. Concurrence

A I'échelle mondiale, le secteur des gaz industriels comporte trois
acteurs principaux : Air Liquide et Linde Plc (Irlande), co-leaders du
marché avec plus de 20 milliards d’euros de ventes chacun, et Air
Products (Etats-Unis) dont le chiffre d’affaires est plus de deux fois
plus faible. Linde Plc est la nouvelle entité issue de la fusion des deux
acteurs mondiaux Linde AG (Allemagne) et Praxair (Etats-Unis) finalisée
en octobre 2018. Il existe également plusieurs acteurs mondiaux ou
régionaux, tels que Taiyo Nippon Sanso (Japon), Messer (Allemagne),
Yingde (Chine), Air Water (Japon) et Hangzhou Oxygen Plant Group
(Chine). Enfin, sur les marchés locaux, de nombreux acteurs de taille
plus modeste sont également présents.

Dans la Grande Industrie, le client choisit entre autoproduction et
externalisation de sa fourniture de gaz. On estime aujourd’hui a 90 %
la part mondiale d’autoproduction de I'hydrogene et a 60 % celle
de 'oxygene, avec cependant de fortes disparités géographiques.
Les sociétés autoproductrices de gaz représentent d'importantes
parts de marché a conquérir pour le Groupe. Dans ce contexte, le
passage progressif de certains clients a I'externalisation représente
une opportunité de croissance majeure pour l'activité Grande
Industrie. Le recours a I'autoproduction varie fortement selon la
zone géographique, le secteur d’activité ou la culture du client. Dans
les économies avancées, la fourniture d’oxygene est largement
externalisée, tandis que celle d’hydrogéne pour le raffinage reste
majoritairement internalisée. Dans les économies en développement,
le recours a I'externalisation, relativement nouveau, est en forte
accélération. Air Liquide, leader mondial dans la Grande Industrie,
est en concurrence avec les autres grands acteurs mondiaux et les
acteurs régionaux.

L'Industriel Marchand est une activité régionale : les codts de transport
limitent la zone d’exploitation a un rayon de I'ordre de 200 a 250 km
autour de l'unité de production, sauf pour les gaz a forte valeur
ajoutée comme I'argon ou I'hélium. Ce marché, trés diversifié par la

DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020

taille et le secteur d’activité de ses clients, compte donc de nombreux
concurrents locaux de moyenne ou petite taille, qu’ils soient a la fois
producteurs et distributeurs de gaz, ou uniquement distributeurs.

Dans le domaine de la Santé, la plupart des acteurs de I'industrie
du gaz fournissent également de I'oxygene médical aux hopitaux,
mais peu d’entre eux interviennent dans le traitement des maladies
chroniques a domicile. Sur le segment de la Santé a domicile,
Air Liquide est numéro 1 en Europe alors que Linde Plc est plus
présent aux Etats-Unis. Ce marché demeure fragmenté dans presque
toutes les géographies avec une multitude de petites entreprises et
d’organisations associatives. Cette fragmentation représente des
opportunités d’acquisitions.

Enfin, dans le domaine de I'Electronique, cing acteurs jouent un réle
majeur : Air Liquide, Linde Plc, Merck KGaA (Allemagne), Air Products
et Taiyo Nippon Sanso. Air Liquide est le leader dans cette activité.

Dans le domaine de I'Ingénierie & Construction, Air Liquide est
également en concurrence avec des acteurs du gaz industriel. Dans
les technologies dites « froides », dans le domaine de séparation des
gaz de l'air, les concurrents sont principalement Linde Plc, Hangzhou
Hangyang (Chine), Kaifeng (Chine) et Air Products. Des concurrents
chinois renforcent leur position du fait de la forte demande dans leur
pays. Dans les technologies dites « chaudes », dans les domaines
de I'hydrogéne et de la conversion chimique des gaz de synthése,
les concurrents les plus importants sont Technip (France), Haldor
Topsoe (Danemark) et Linde Plc.

L’activité Marchés Globaux & Technologies se développe a I'échelle
mondiale, sur des marchés en croissance comme ceux de la transition
énergétique et climatique, ainsi que la deep tech. Le paysage
concurrentiel differe fortement selon les marchés, avec des sociétés
de tailles variées : de la multinationale a la start-up.

AIR LIQUIDE
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Stratégie et objectifs

1. Ambition et piliers stratégicques

Air Liquide est un leader mondial des gaz, technologies et services
pour l'industrie et la santé. La stratégie du Groupe est centrée sur
le client. Elle vise une croissance rentable, réguliére et responsable
dans la durée et repose sur quatre piliers :

B l'excellence opérationnelle, pour la satisfaction de ses clients, grace
notamment au renforcement de la compétitivité et la digitalisation
des opérations ;

B la qualité des investissements, en ligne avec le profil d’activités
du Groupe et ciblés en priorité sur les marchés et technologies
les plus prometteurs ;

B linnovation ouverte, dans les technologies coeur de métier ou
de rupture, en s’associant a des partenaires externes (clients,
partenaires académiques, start-up...), afin de contribuer a
I'excellence opérationnelle et de créer de nouvelles offres ;

B [organisation en réseau, facteur d’agilité et d’efficacité, renforcée
par 'usage d’outils digitaux collaboratifs.

Ces piliers stratégiques sont les fondements du développement a la

fois économique et sociétal du Groupe. Air Liquide a 'ambition d’étre

un leader de son industrie, d’étre performant sur le long terme et de
contribuer a un monde plus durable.

PERFORMANCE D’AIR LIQUIDE SUR 30 ANS

ETRE UN LEADER DE SON INDUSTRIE

Le Groupe vise a générer une croissance supérieure a celle de son
marché en excellant en matiére d’expérience client. Cela passe en
priorité par la sécurité et la fiabilité¢ des opérations. Etre un leader
signifie aussi agir en pionnier et innover continuellement, notamment
dans les trois domaines majeurs que sont la transition énergétique et
le climat, I'évolution du monde de la santé et le digital. Cette innovation
contribue a I'excellence opérationnelle, conduit au développement de
nouvelles technologies, de nouvelles expertises et permet d’ouvrir
de nouveaux marchés, par exemple celui de I'hydrogéne énergie.

ETRE PERFORMANT SUR LE LONG TERME

Depuis plus de 30 ans, Air Liquide affiche des performances solides
dans une perspective de croissance a long terme. Cette performance
reléve a la fois de la nature du marché des gaz industriels, qui croft
régulierement, de nos investissements et de la résilience du modéle
d'affaires d’Air Liquide. Ce dernier repose en particulier sur I'excellence
opérationnelle, la capacité d’innovation, et I'optimisation permanente
du portefeuille d’activités.

Chiffre d’affaires : + 5,3 % en moyenne par an.

Capacité d’autofinancement : + 6,5 % en moyenne par an.
Résultat net : + 6,8 % en moyenne par an.

Bénéfice net par action @ : + 6,7 % en moyenne par an.

Dividende par action @®) : + 85 % en moyenne par an.

B Nombre de collaborateurs : + 2,9 % en moyenne par an.

de souscription suite a 'augmentation de capital réalisée en octobre 2016.
(b) Sous réserve de I'approbation par '’Assemblée Générale du 4 mai 2021.

Sécurité — Réduction du taux de fréquence des accidents : - 6,4 % en moyenne par an.

(a) Ajusté pour tenir compte de la division du nominal en 2007, des attributions d’actions gratuites et d’un facteur de 0,974 reflétant la valeur des droits préférentiels

CONTRIBUER A UN MONDE PLUS DURABLE

La performance d’Air Liquide et son engagement en matiere de
développement durable sont indissociables. Cet engagement est
essentiel pour la motivation des équipes, la confiance sur le long terme
de I'ensemble des parties prenantes et la pérennité de I'entreprise.

Les activités du Groupe se déploient de maniére a contribuer aux
grands enjeux environnementaux et sociétaux, en apportant des
solutions dans le domaine de I'industrie, des transports et de la
santé. Ces enjeux, comme le climat et la qualité de l'air, sont des
facteurs de croissance pour Air Liquide. Les risques associés a
ces domaines sont également pris en compte dans la démarche
de prévention des risques du Groupe ainsi que pour répondre aux
différentes réglementations dans le Plan de Vigilance ou la Déclaration
de performance extra-financiéere.

Acteur industriel responsable, le Groupe a pris 'engagement fin 2018
de réduire l'intensité carbone de ses opérations. Plus largement,
Air Liquide contribue par ses activités et son engagement a certains
des Objectifs de Développement Durable (ODD) que 'ONU a mis en
place. Ces derniers sont détaillés dans la Déclaration de performance
extra-financiére (p. 319).
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LES NOUVEAUX MARCHES
DE L'HYDROGENE

Au sein de I'activité Grande Industrie, les ventes d’hydrogene
représentent aujourd’hui plus de 2 milliards d’euros et sont le résultat
de relations commerciales, de transformations technologiques et
de positionnements stratégiques réalisés depuis une cinquantaine
d’années. Sur ces bases solides, Air Liquide poursuit activement le
développement de nouvelles applications pour 'hydrogéne, notamment
I'hydrogéne bas carbone pour 'industrie et la mobilité.

Sur ces nouveaux marchés, le Groupe a pour ambition de maitriser
'ensemble de la chaine de valeur pour l'industrie et la mobilité qui
inclut I'approvisionnement en énergies bas carbone et renouvelables,
la production d’hydrogéne, le conditionnement par compression et
liquéfaction, le transport par camions et canalisations, ainsi que le
stockage et la distribution aux clients finaux.

Ainsi, le Groupe investit dans de nouvelles technologies pour produire
et distribuer de I'hydrogéne bas carbone a grande échelle de maniére
compétitive, fiable et slre, telles que I'électrolyse, la capture et le
stockage du CO,, et la liquéfaction de I'hydrogéne.

AIR LIQUIDE
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Depuis 2014, les investissements cumulés d’Air Liquide pour le
développement de ces nouveaux marchés dépassent 500 millions
d’euros avec plus de 60 actifs déployés dont une unité d’électrolyse
a grande échelle de 20 MW au Canada, une unité de capture du
CO, basée sur la technologie AL Cryocap en France, un liquéfacteur
de 30 tonnes par jour pour la mobilité aux Etats-Unis, et plus de 60
stations hydrogéne a travers le monde.

Le 23 mars 2021, Air Liquide organise un « Sustainability Day » au
cours duquel il présentera aux marchés financiers sa stratégie et
ses ambitions @ moyen et long termes pour ces nouveaux marchés
de I'hydrogéne conjointement avec son analyse stratégique sur la
transition énergétique et la révision de ses Objectifs climat, sociaux
et sociétaux.

2. Programme d'entreprise NEOS et objectifs moyen terme

Le programme d’entreprise NEOS définit un cadre pour construire
dans la durée un Groupe plus performant, plus connecté a ses parties
prenantes et plus innovant. Il comporte deux séries d’objectifs :
financiers et également environnementaux et sociétaux. En raison
de la crise sanitaire et de I'environnement économique exceptionnel
de I'année 2020 qui impactent fortement I'évolution des ventes ainsi
que la gestion des codts et des investissements, le Groupe considére
qu'il n’est pas pertinent d’inclure les résultats de I'année 2020 dans
I'évaluation de sa performance moyen terme.

Par conséquent, la réalisation des objectifs financiers du programme
NEOS initialement prévue sur la période 2016-2020 a été cloturée de
maniére anticipée a la fin de 'année 2019, a I'exception de I'objectif
de ROCE qui était fixé sur une période plus longue. Sur la période
2016-2019, tous les objectifs ont été atteints. Un nouveau programme
d’entreprise a 5 ans devrait étre annoncé au premier trimestre 2022
et couvrira la période 2021-2025, en utilisant 2021 comme année
de référence.

2.1. REALISATION DES OBJECTIFS FINANCIERS

Les objectifs financiers du programme d’entreprise NEOS s’articulent autour des quatre objectifs ci-dessous.

De+6%a+8%

Croissance en moyenne annualisée
2016-2020®

ROCE >10%

En 2021-2022

Gains d'efficacité > 300 millions d’euros
en moyenne par an®

Portés a > 400 millions d’euros
depuis 2019

+ Synergies Airgas > 300 millions
de dollars US

Notation long terme
dans la catégorie « A »

@ Incluant l'effet de périmétre li€ a la consolidation d’Airgas, qui correspond & + 2 % de la croissance en moyenne annualisée

() Sur la période 2017-2020.

La croissance annualisée moyenne du chiffre d’affaires sur la période
2016-2019 s’établit a + 6,5 % et + 7,8 % hors change, dont + 2 %
de croissance liés a I'acquisition d’Airgas, en ligne avec I'objectif de
+6 % a + 8 % entre 2016 et 2020 incluant I'impact d’Airgas.

L'objectif initial de 300 millions de dollars américains de synergies
cumulées liées a I'acquisition d’Airgas a été atteint au premier trimestre
2019, un an avant la date prévue. De plus, en 2019, le Groupe a revu
a la hausse I'objectif initial de 300 millions d’euros par an d’efficacités
a 400 millions d’euros. Ainsi, plus de 1,1 milliard d’euros d’efficacités
cumulées sur la période 2017-2019 ont été réalisées, dépassant trés
largement I'objectif initial.

Air Liquide a conservé sa notation « A » pendant toute la période. Le
ratio de dette nette sur fonds propres, initialement supérieur a 150 %
apres l'acquisition d’Airgas, atteint 64,0 % fin 2019. Ce fort niveau
de désendettement a été reconnu par I'agence de notation Standard
& Poors qui a communiqué une perspective positive sur le Groupe.

Par ailleurs, le Groupe a également maintenu sur la période un niveau
d’'investissement compris entre 10 % a 12 % des ventes, en ligne
avec l'orientation communiquée.

Le Groupe s’était donné pour objectif d’atteindre un ROCE supérieur
a 10 % en 2021-2022 mais la pandémie de covid-19 aura tres
probablement un impact de plus d’'un an sur la croissance du résultat net.

De plus, afin de préparer la croissance future, Air Liquide a décidé
d’accélérer ses investissements en dépit de la crise sanitaire, en
particulier ceux pour la transition énergétique. En conséquence, le
Groupe maintient son objectif d'un ROCE supérieur a 10 % et le
replanifie @ horizon 2023 ou 2024, en fonction de la date de sortie
de crise de la covid-19.

Un nouveau programme d’entreprise a 5 ans devrait étre annoncé au
premier trimestre 2022 et couvrira la période 2021-2025, en utilisant
2021 comme année de référence.

2.2. OBJECTIFS ENVIRONNEMENTAUX
ET SOCIETAUX

Le programme d’entreprise NEOS integre des objectifs de
développement durable qui soutiennent la stratégie et contribuent
a la performance du Groupe dans la durée.

2.2.1. Objectifs environnementaux

OBJECTIFS CLIMAT

Réduire de 30 % rintensité carbone @ d'ici 2025 (4,4),
sur la base des émissions de 2015 (6,3).

(a) En kg CO.-équivalent/euro de résultat opérationnel courant avant amortissements et hors IFRS 16 au taux de change 2015 sur les scopes 1 et 2 des émissions de
gaz a effet de serre (voir réconciliation en annexe au Chapitre 1, page 57. Le bilan des émissions de gaz a effet de serre est disponible en page 304).
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AGIR POUR LE CLIMAT

Air Liquide est convaincu que le changement climatique et la transition énergétique
doivent étre au centre des préoccupations économiques et sociétales.

C’est pourquoi le Groupe a inscrit le climat au coeur de sa stratégie
a travers sa démarche « AGIR ». Par son ambition pour le climat et ses actions,
Air Liquide s’inscrit ainsi dans la lignée des accords de Paris.

UNE DEMARCHE INTEGRANT TOUTES NOS ACTIVITES
A TRAVERS 3 PILIERS COMPLEMENTAIRES

Air Liquide puise dans sa capacité d’innovation pour concilier croissance et respect de I'environnement.
Ce travail s’inscrit dans une approche globale et ambitieuse :
au sein de ses activités pour limiter leur empreinte environnementale,
avec ses clients pour développer des solutions durables et au service d’'une société bas carbone.

OBJECTIFS CLIMAT

AGIR SUR AGIR AVEC AGIR POUR

NOS ACTIFS NOS CLIENTS NOS ECOSYSTEMES

A Contribuer a l'essor d’'une

Réduire limpact carbone e g:;‘ics“é%n%oé'é ;e‘,fzug%ffet sociéte bas carbone en
de nos activités de serre chez nos clients developpant des solutions
et ceuvrer ensemble pour de transition énergétique

i lls s le chingement dimaticue

de production, de distribution
et de services

( NOS LEVIERS | ( NOS LEVIERS | ( NOS LEVIERS |
(© o ® s
)
Augmenter les achats Déployer des offres de Développer 'lhydrogéne
d’électricité renouvelable solutions bas carbone pour une mobilité propre
Ch € Offenz
Améliorer I'efficacité Co-développer avec les clients Développer Iéconomie circulaire
énergétique des unités des procédés innovants
de production a faible impact ’
environnemental Q
Créer une économie
=4 mondiale de ’hydrogéne
Réduire 'empreinte carbone
des produits vracs
et des bouteilles

Utiliser I'expertise cryogénique pour
des solutions de transport propre

Actions agissant . :
sur les scopes 1& 2 Actions agissant

sur le scope 3

Air Liquide a réalisé son bilan des émissions de scope 3 en 2020. La définition et le calcul des scopes sont détaillés p. 343 du Chapitre 5
du présent Document d’Enregistrement Universel.
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2.2.2. Approfondir le dialogue
avec les parties prenantes

Renforcer le dialogue avec les collaborateurs du Groupe, les clients
et les patients, les actionnaires, les fournisseurs, les communautés
locales et la sphére publique, est un objectif stratégique qui contribue
directement a la croissance responsable qu’Air Liquide ambitionne. Au
travers de ces échanges continus, le Groupe s’attache a prendre en
compte leurs problématiques, identifier les enjeux de développement
prioritaires et partager 'ambition de contribuer a un monde plus durable.

Pour renforcer le dialogue avec ses parties prenantes et répondre
aux évolutions réglementaires, Air Liquide a réalisé, en 2020, une
matrice de matérialité de ses enjeux de développement durable.
Ainsi, 21 enjeux, couvrant les aspects environnementaux, sociaux,
sociétaux, économiques, de droits humains et de gouvernance ont été
soumis a I'analyse des parties prenantes du Groupe : collaborateurs,
actionnaires, investisseurs, membres de la sphére publique, clients,
patients...

Prés de 1 400 retours ont ainsi été collectés, compilés et analysés
pour constituer la matrice de matérialité des enjeux de Développement
Durable d’Air Liquide présentée en page 322. Cette matrice a pour
objectif d’intégrer les principaux risques et opportunités dans la
stratégie du Groupe en fonction de I'importance que leur accorde
les différentes parties prenantes.

OBJECTIFS RESSOURCES HUMAINES

35 % de femmes ingénieurs et cadres dans les effectifs du
Groupe et

33 % de jeunes dipldmés parmi les embauches d’ingénieurs
et cadres a horizon 2025.

Un nouveau modéle pour les collaborateurs

/ Notre environnement se caractérise par
Ijﬁ.ill"{.{*u]“%b une évolution accélérée de la société et

de I'économie avec la numérisation, le
développement rapide des technologies, le vieillissement de la
population active et les nouveaux modéles d’entreprise. Par exemple,
les nouvelles générations ont des priorités plus fortes en ce qui
concerne leur environnement de travail (quéte de sens, forme
d’apprentissage, flexibilité au travail). L'environnement est incertain
et, en méme temps, la recherche de la durabilité est essentielle.

Issu d’'une co-création rassemblant plus 700 collaborateurs, Air Liquide
fait évoluer ses méthodes de travail au sein de I'entreprise, non
seulement afin de répondre aux exigences d’aujourd’hui, mais aussi
a celles de demain, tout en s’appuyant sur ses fondamentaux. Le
Groupe a ainsi déployé en 2020 son nouveau modéle Be Act Engage
qui permet de développer ses collaborateurs dans un environnement
s(r, éthique et engageant pour délivrer une performance durable.

3. Gouvernance de la stratégie

3.1. ORGANISATION

Différentes structures internes interviennent dans la définition et la
mise en ceuvre de la stratégie. Leurs roles sont présentés dans le
Chapitre 2 « Facteurs de risques et environnement de contréle »,
page 73.

Des réunions SIR (en anglais « Strategic Investment Review »)
sont organisées autour du Président-Directeur Général pour revoir
périodiquement la stratégie, les grands investissements et les
politiques du Groupe. Le Comité Exécutif se réunit également de
maniére périodique pour examiner la stratégie et sa mise en ceuvre.

Par ailleurs, des réunions mensuelles du Comité de pilotage de la
performance Groupe sont organisées afin de décider des enveloppes
d’investissements et des plans d’action a conduire ou a amender pour
atteindre les objectifs annuels ou pluriannuels.

Enfin, les investissements sont validés dans le cadre de Comités
Ressources et Investissements (RIC) dont le fonctionnement est
présenté en page 41 de ce chapitre.

La prise en compte des enjeux environnementaux et sociétaux fait
également partie intégrante de la stratégie de I'Entreprise. Ainsi, la
Direction du Développement Durable, placée sous I'autorité d’'un
Directeur Général Adjoint, participe a I'élaboration de la stratégie et
définit des actions spécifiques qui s’intégrent dans le programme
d’entreprise NEOS. En outre, ce Directeur Général Adjoint participe, avec
sa vision développement durable, aux réunions citées précédemment.

3.2. PROCESSUS D'INVESTISSEMENT

La croissance réguliére du Groupe sur le long terme repose en grande
partie sur sa capacité a investir chaque année dans de nouveaux
projets. Les projets d’investissement du métier des gaz industriels
sont répartis partout dans le monde, leur intensité capitalistique est
élevée et les contrats qui les accompagnent sont de longue durée,
notamment pour la Grande Industrie. Air Liquide a donc mis en
place un financement adapté a la nature de ses projets, fondé sur
la diversification des sources de financement, la gestion prudente
des équilibres du bilan et des modes de financement innovants.
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Cette politique de financement est fondamentale pour assurer la
poursuite du développement du Groupe.

Les investissements réalisés par le Groupe reflétent sa stratégie de
croissance. lls peuvent étre classés selon deux catégories :

B les investissements industriels qui supportent la croissance
organique ou assurent I'efficacité, le renouvellement, ou la sécurité
des installations ;

B les investissements financiers qui permettent de renforcer des
positions existantes, ou d’accélérer la pénétration dans une nouvelle
région ou un métier par I'acquisition de sociétés ou d’actifs déja
en opération, ainsi que de nouvelles technologies.

La nature des investissements industriels différe d’'une branche

d’activité mondiale a I'autre : unités de production de gaz pour la

Grande Industrie et I'Electronique, centres de conditionnement,

équipements logistiques, stockages, dispositifs médicaux et systemes

de gestion pour I'Industriel Marchand, I'Electronique et la Santé. La
nature des investissements est également tres diverse au sein de

I'activité Marchés Globaux & Technologies. L'intensité capitalistique

varie fortement d’une activité a l'autre.

CLIMAT ET DECISIONS DINVESTISSEMENTS

Pour tous ses grands projets, Air Liquide intégre un prix interne
du carbone de 50 euros la tonne de CO, dans son processus
de décision d’investissements. Ce prix interne du carbone est
une valeur qu’'Air Liquide se fixe volontairement pour évaluer le
coqt économique des émissions de gaz a effet de serre. L'analyse
des investissements avec ce prix interne de carbone permet de
s’assurer de la robustesse et de la pérennité du projet client : pour
les grands projets, les colts potentiels associés a une éventuelle
taxe sur les émissions de CO, des actifs du Groupe sont reflétés
sur le prix des gaz industriels et portés par le client. Cette analyse
permet également de valider la pertinence et la viabilité de la
solution d'investissement envisagée par Air Liquide et de proposer,
quand c’est possible, des solutions technologiques bas carbone.
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3.2.1. Intensité capitalistique

L'intensité capitalistique représente le montant des capitaux en euros
a engager pour générer 1 euro supplémentaire de chiffre d’affaires
lorsque les projets ou les activités atteignent leur phase de maturité.
Ces capitaux sont investis en actifs industriels (unités de production,
stockages, équipements logistiques, etc.) ou financent le fonds de
roulement nécessaire au développement des activités.

Le Groupe rassemble des métiers dont 'intensité capitalistique est
variée :
B en Grande Industrie :

- la production de gaz de I'air a une intensité capitalistique
de l'ordre de 3. Lintensité capitalistique varie en fonction de
I’évolution des prix de I'électricité,

- I'hydrogéne et I'activité de cogénération ont une intensité
capitalistique de l'ordre de 1,5 a 2 en raison de la part importante
du gaz naturel dans les colts des ventes. Cette intensité
capitalistique varie donc en fonction de I'évolution des prix du
gaz naturel et de I'électricité ;

Stratégie et objectifs

B en Industriel Marchand, l'intensité capitalistique de l'activité pour
se positionner sur un nouveau marché se situe entre 1,5 et 2 ;

B en Electronique, les activités ont une intensité capitalistique
moyenne de l'ordre de 2,5 ;

B dans la Santé, l'intensité capitalistique, hors acquisitions, s’affiche
autour de 1 et varie suivant le mix produit.

L'intensité capitalistique du Groupe évolue donc en continu en
fonction du mix d’activité, du type de projet et des prix des matiéres
premiéres. Elle est nettement plus élevée pour les investissements
de renouvellement ou d’efficacité.

Quelle que soit son intensité capitalistique, tout projet doit permettre au
Groupe d’atteindre son objectif de rentabilité des capitaux employés
(ROCE) dans la durée. Ainsi, pour un méme niveau de retour sur
investissement, le ratio de marge opérationnelle sur chiffre d’affaires
d’'un projet va dépendre de l'intensité capitalistique de 'activité dans
laquelle le projet est réalisé.

3.2.2. Cycle de vie normatif des contrats pour les unités de production de gaz

Le développement sur le long terme est I'une des caractéristiques de
I'activité des gaz industriels. Le cycle d’investissement en témoigne.
Il faut compter environ cing ans entre I'étude d’'un nouveau projet de
construction pour un client de la Grande Industrie et les premieres
ventes de gaz industriel correspondantes. Les cycles d’investissement

CYCLE DINVESTISSEMENT D'UN CONTRAT DE GRANDE INDUSTRIE

dans les autres branches d’activité sont généralement plus courts. Le
suivi du cycle de vie de ces projets est clé pour anticiper la croissance
future du Groupe. Le schéma ci-aprés détaille chaque étape de ce
processus en prenant I'exemple d’un contrat Grande Industrie.

Opportunités ) Signature ) Construction ) Chiffre d'affaires
en négociation
Portefeuille Décision Paiements Mise en service
12 mois d'investissement sur investissements et montée en puissance
100 100 100
50 50 50
40
30
N-2 N-1 N N+1 N+2 N+3 N+4
5-7 ans

En appliquant une intensité capitalistique théorique de 2, 100 millions d’euros investis sur un nouveau projet rapportent, apres montée
en puissance, 50 millions d’euros de ventes par an.

DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020
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m FEtape Opportunités en négociation : il s’agit de la phase pendant
laquelle le projet fait partie du portefeuille d’opportunités
d’investissement et entre en phase de développement. Les projets
de plus de 5 millions d’euros pour la Grande Industrie, et de plus
de 3 millions d’euros pour les autres branches d’activité, sont suivis
dans le portefeuille d’opportunités potentielles réparti entre ceux
dont la décision peut intervenir dans un délai de douze mois et les
autres. Des discussions et des négociations sont menées avec le
client. Plusieurs raisons peuvent entrainer une sortie du portefeuille :

1. le contrat est signé, il sort donc du portefeuille pour devenir
une décision d’'investissement,

2. le projet est abandonné par le client,

3. le client décide de ne pas externaliser sa fourniture de gaz, ou
bien le projet est remporté par un concurrent,

4. le projet est retardé au-dela de 12 mois ; il sort du portefeuille
d’opportunités d’investissement a 12 mois, mais demeure dans
le portefeuille global.

m FEtape Signature : les deux parties ont abouti & un accord. La
signature du contrat a long terme correspond a une décision
d'investissement validée par les organes internes de gouvernance.
Le projet sort du portefeuille d'opportunités d’investissement et
entre dans les investissements en cours.

m Etape Construction : la construction de I'unité se déroule en
général pendant environ 24 mois et parfois jusqu’a 36 mois en
fonction de la taille du projet. Elle correspond a la période des
paiements sur investissements. Le projet fait toujours partie des
investissements en cours.

m Etape Chiffre d’affaires :

1. mise en service : elle correspond au démarrage de l'unité. Les
ventes refletent les besoins du client avec un volume minimal
garanti correspondant au niveau du take-or-pay, assurant une
rentabilité minimale des le début du contrat,

2. montée en puissance : il s’agit de la phase de montée en
puissance de l'unité. Au cours de la durée du contrat, les
volumes augmentent et dépassent le niveau du take-or-pay
jusqu’a atteindre la capacité nominale définie par le contrat. Ce
n'est qu’'a I'issue de cette phase que l'intensité capitalistique
nominale est atteinte.

3.2.3. Gouvernance des projets de croissance de grande taille

Trois entités d’Air Liquide sont au coeur du déroulement des projets
de croissance de grande taille, du développement a I'exécution.

Technologie & Exécution

Ingénierie &
Construction /
Capital
Implementation

Client

Filiale Standards
Réalisation portant Branghe' techniques
globale \ |inestissement d’activité Marchés

Bonnes pratiques

La branche d’activité concernée par le projet assure le suivi de la
relation client globale, fournit le savoir-faire et veille a la cohérence
globale du projet, a la fois en termes contractuels et de standards
techniques. Elle veille également a la bonne gouvernance interne.

La filiale locale propose le projet et, une fois le contrat signé, porte
I'investissement sur son bilan. Elle est ensuite responsable des
opérations, des relations avec le client et de la rentabilité financiére
du projet.

L'Ingénierie & Construction fournit les technologies et garantit leur
compétitivité globalement mais aussi spécifiquement pour chaque
projet, grace a une bonne solution d’architecture industrielle.
L'Ingénierie & Construction est responsable de la partie technique et
travaille avec les équipes locales d’assistance a la maitrise d’'ouvrage
« Capital Implementation » (Cl dans les Péles), responsables de
I'exécution du projet.
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Les projets potentiels sont identifiés trés en amont, grace a la fois a une
bonne connaissance du marché et a une forte présence aupres des
clients. La premiéere étape consiste a sélectionner les opportunités dans
lesquelles le Groupe souhaite investir ses ressources commerciales et
techniques, en ligne avec sa stratégie globale. S’ensuit une succession
d’étapes de validation.

En phase de développement, le projet est soumis a 'approbation de la
zone géographique dont il dépend. Au niveau du Groupe, deux organes
majeurs valident la pertinence du projet : le RIC (Comité Ressources
et Investissements — voir encadré page 41) chargé d’évaluer et de
valider les demandes d’investissements, et 'TERC (Comité des risques
ingénierie) chargé d’apprécier le risque technique et d’exécution.

Une fois le projet décidé par Air Liquide et signé avec le client,
I'exécution est assurée par une équipe composée de représentants
de la filiale qui investit et de I'Ingénierie & Construction, sous la
supervision du pdle géographique.

Le type, la complexité, la géographie et la taille des opportunités
d’investissements ont significativement changé au cours des derniéres
années. Une équipe dédiée CIG (Capital Implementation Group)
composée d’experts renforce les ressources en charge de I'exécution
des investissements.

Lors du démarrage de l'unité, la gestion du projet reléve des équipes
opérationnelles locales, dans le cadre de normes strictes pour garantir
la sécurité et I'intégrité du site. Le pilotage opérationnel de I'unité est
assuré par la filiale locale, et le suivi de la performance financiére par
le Contréle de gestion du péle et du Groupe.
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MISSIONS DU COMITE RESSOURCES ET INVESTISSEMENTS (RIC)

Les Comités Ressources et Investissements ont pour mission d’évaluer et de valider les demandes d’investissements qui leur sont soumises
ainsi que les engagements contractuels a moyen et long terme et les besoins en ressources humaines qui peuvent y étre associés.

lIs se tiennent réguliérement (en général une fois par mois) pour chacun des pdles (Amériques, Europe, Asie-Pacifique et Moyen-Orient et
Afrique) et Business Units mondiales (Santé, Ingénierie & Construction, Direction Innovation et Développement (IDD), fonctions corporate).

Chaque séance du Comité est présidée par le membre du Comité Exécutif en charge du pdle ou de la Business Unit mondiale concernée
et réunit les Directeurs de la géographie et de la branche d’activité concernée par l'investissement, ainsi que des représentants de la
Direction Financiere du Groupe (disposant d’un droit de veto), de I'lngénierie & Construction et de CIG (Capital Implementation Group).

Les décisions de ces Comités sont examinées par la Direction Générale.

Les décisions reposent sur une appréciation rigoureuse de chaque projet en complément de la rentabilité attendue du projet. Les critéres
suivants sont notamment revus de maniére systématique :

B e site du projet : 'analyse prend en compte la localisation du projet dans un bassin industriel a fort potentiel, s'il est connecté a un
réseau de canalisations existant ou s'il est isolé ;

B la compétitivité du site du client : elle est évaluée en fonction de sa taille, des procédés de production utilisés et particulierement de
leur empreinte environnementale, du colt des matieres premiéeres et de la proximité des marchés ;

le risque client ;

I'exposition au risque de corruption ;

les clauses contractuelles ;

les produits finaux et la solidité de la demande future pour ces produits ;
la qualité et le risque lié a la solution technique ;

le risque pays : il est évalué au cas par cas et peut amener a une adaptation de la politique de financement et sa couverture par des
assurances complémentaires ;

des critéres de responsabilité environnementale et sociétale, notamment concernant les émissions de gaz a effet de serre, la
consommation d’eau et les relations avec les communautés locales ;

B ['adéquation des projets avec les Objectifs climat du Groupe, en utilisant un minimum de 50 euros par tonne de CO»-équivalent pour
le co(t des émissions de gaz a effet de serre du projet.

Apres accord du RIC et signature avec le client, le projet entre dans la catégorie Investissements en cours.

DEFINITIONS DU CYCLE D'INVESTISSEMENT

Opportunités d’investissement a la fin de la période

Valeur cumulée des opportunités d’'investissement prises en considération par le Groupe pour une décision dans les 12 prochains mois.
Projets industriels d’une valeur supérieure a 5 millions d’euros pour la Grande Industrie et supérieure a 3 millions d’euros pour les autres
branches d’activité, incluant les actifs de remplacement ou les projets d’efficacité.

Décisions sur la période

Valeur cumulée des décisions d'investissements industriels et financiers. Projets industriels, de croissance ou non, incluant le renouvellement
des actifs, les projets d’efficacité, de maintenance et de sécurité, ainsi que les décisions financiéres (acquisitions).

Investissements en cours a la fin de la période @

Valeur cumulée des investissements pour des projets décidés mais qui n'ont pas encore démarré. Projets industriels, d’'un montant
supérieur a 10 millions d’euros, incluant le renouvellement des actifs et les projets d’efficacité.

Ventes futures

Valeur cumulée des ventes annuelles estimées, générées par les investissements en cours a la fin de la période, aprés montée en
puissance compléte.

(a) Différents des immobilisations en cours (cf. note 12.1 des états financiers consolidés en page 238) pour lesquelles aucun critére de seuil ou d’activité ne s'applique.
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3.3. FINANCEMENT

La politique de financement est revue régulierement pour soutenir au
mieux le développement du Groupe et prendre en compte I'évolution
des conditions sur les marchés financiers, tout en respectant un
profil de crédit compatible avec une notation long terme minimum de
catégorie « A » des agences de notation Standard & Poor’s et Moody’s.

Le groupe Air Liquide applique les principes de prudence suivants :

B une poursuite de la diversification des sources de financement
et une répartition des échéances de remboursement, afin de
minimiser le risque de refinancement ;

B la couverture de la dette court terme par des lignes de crédit
confirmées ;

B une couverture du risque de taux permettant d’assurer une
visibilité du colt de financement en ligne avec les décisions
d’investissements long terme ;

B le financement des investissements dans la devise des flux de
trésorerie générés, afin de bénéficier d’'une couverture de change
naturelle ;

B une centralisation permanente des besoins et excédents de
trésorerie, par l'intermédiaire d’Air Liquide Finance, entité détenue
a 100 % par L'Air Liquide S.A.

3.3.1. Diversification et sécurisation
des sources de financement

Air Liquide diversifie ses sources de financement en accédant a
différents marchés de dette : papier commercial, obligataire et bancaire.

Pour son financement court terme, Air Liquide a recours au marché
du papier commercial court terme, en France sous la forme de
titres négociables a court terme (NeuCP) dans le cadre de deux
programmes dont la limite maximale est fixée a 3 milliards d’euros
pour chaque programme, ainsi qu’aux Etats-Unis sous la forme d’'US
Commercial Paper (USCP) dans une limite maximale de 2 milliards
de dollars américains.

Pour son financement long terme, Air Liquide dispose d’un programme
d’Euro Medium Term Notes (EMTN) permettant d’émettre des
obligations long terme, dans la limite d’'un montant global de 12 milliards
d’euros. Ce programme permet d’émettre des obligations dans les
principales devises (en euro, en dollar américain, en yen) mais aussi
dans d’autres devises (renminbi, franc suisse, livre sterling et rouble).

Le Groupe se finance également sous forme de dettes bancaires
(préts et lignes de crédit).

Afin d’éviter un risque de liquidité lié au renouvellement des échéances
de financement, et conformément a la politique interne, le Groupe
limite ses échéances de dettes a court terme a un montant couvert
par des lignes de crédit confirmées.

Le financement des investissements est généralement réalisé dans
la devise des flux de trésorerie générés par ces investissements,
créant ainsi une couverture de change naturelle.

3.3.2. Cenftralisation des financements,

des excédents de trésorerie

et des couvertures
Afin de bénéficier d’économies d’échelle et de faciliter 'accés aux
financements sur les marchés de capitaux (obligations et papier
commercial), le Groupe utilise une filiale dédiée, Air Liquide Finance.
Cette filiale centralise une large majorité des opérations de financement
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du Groupe. Elle assure également I'exécution des opérations de
couverture des risques de change, de taux et d’énergie pour les filiales
du Groupe situées dans des pays ou la réglementation le permet.

Lorsque la réglementation locale le permet, Air Liquide Finance
centralise également les soldes de trésorerie, via une centralisation
physique directe ou indirecte (centralisation de trésorerie quotidienne)
ou via des préts-emprunts intra-groupe. Quand cela n’est pas possible,
il existe, malgré tout, des centralisations de trésorerie locales, qui
donnent lieu a des remontées périodiques vers Air Liquide Finance.

Grace a une symétrie des positions par devise au niveau d’Air Liquide
Finance résultant de la gestion de couverture de change des préts/
emprunts intra-groupe, ces opérations de financement interne ne
générent pas de risque de change pour le Groupe.

Air Liquide Finance, entité centralisatrice des opérations financiéres du
Groupe, remplit les obligations EMIR (European Market Infrastructure
Regulation) relatives a son statut d’entité non financiere « NFC- »
et assure l'atténuation des risques et le reporting des opérations de
dérivés selon les standards techniques publiés par TESMA.

Enfin, dans certains cas particuliers (par exemple : contraintes
réglementaires, risque pays élevé, partenariat), le Groupe peut
limiter son risque par une gestion adaptée, en mettant en place un
financement spécifique sur le marché bancaire local, ainsi qu’en
faisant appel aux services d’assurances crédit.

3.3.3. Echelonnement des échéances
de la dette

Afin de minimiser le risque de refinancement associé aux échéances
de remboursement de la dette, le Groupe répartit les échéances de
remboursement sur plusieurs années.

L'échéancier de la dette est revu réguliérement par la Direction
Générale.

Le risque de refinancement est également réduit grace a la régularité
de la capacité d’autofinancement générée par I'activité du Groupe.

3.3.4. Utilisation des garanties bancaires

Les filiales du Groupe peuvent mettre en place des garanties
bancaires essentiellement en faveur des clients de I'activité Santé,
de l'activité Marchés Globaux & Technologies, ainsi que de I'activité
d’'Ingénierie & Construction, soit durant la période d’appel d’offres
(garantie de soumission), soit en cas d’attribution du contrat, sur la
période d’exécution du contrat jusqu’a la fin de la période de garantie
(garantie de restitution d’acompte, garantie de bonne fin, garantie de
dispense de retenue de garantie).

Les garanties bancaires les plus usuelles sont les garanties de
restitution d’acompte et les garanties de bonne fin pour conforter
les clients sur la bonne exécution des performances contractuelles.

Dans le cadre de 'activité courante du Groupe, certaines filiales sont
amenées a fournir des garanties financiéres de paiements venant
sécuriser des engagements de loyers ou d’assurance.

Les engagements accordés au titre des garanties bancaires sont
revus régulierement par la Direction et soumis préalablement au
Conseil d’Administration pour les garanties dépassant 100 millions
d’euros. Lorsqu’un appel en paiement de ces garanties devient
probable, les provisions nécessaires sont constituées dans les Etats
financiers consolidés.
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3.4. INNOVATION

Stratégie et objectifs

La Direction Innovation et Développement (IDD) pilote la stratégie d’'innovation au service des pdles et des Opérations. Elle contribue a
I'excellence opérationnelle et a la croissance future du Groupe en créant de nouvelles offres dans ses métiers traditionnels et les nouveaux
métiers. Elle est chargée d’imaginer, développer et incuber de nouvelles solutions jusqu’a leur mise sur le marché, en particulier lorsqu’il

s’agit d’offres a fort contenu technologique (y compris digital et IT).

Elle s’appuie a la fois sur ses Campus Innovation qui lui permettent de rassembler les acteurs de son écosystéme interne et sur ses partenariats

avec les écosystémes externes d’innovation.

CLIENTS,
PARTENAIRES SCIENTIFIQUES
& RECHERCHE

CLIENTS,
PARTENAIRES TECHNOLOGIQUES
START-UP

La Digital Factory
(Expertise en data,
design, user research
et développement
logiciel)

World Business Unit
MARCHES GLOBAUX
& TECHNOLOGIES
Solutions technologiques -
molécules, équipements et
services - pour les marchés
de la transition énergétique et
de la deep tech

IDD

DIRECTION
INNOVATION &

ALIAD DEVELOPPEMENT

Capital risque au

profit de start-up

technologiques
innovantes
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START-UP

i-Lab

Analyse des
tendances
émergentes et
systémiques de
la société

RN e

\——_—‘ /

DIGITAL & IT
Conception, développement
et exploitation des
infrastuctures, plateformes
de données et solutions
numériques du Groupe

ALIZENT
(Internet indusriel
des Objets)

™S PROPRIETE
INTELLECTUELLE
Protection des
inventions brevetées
par des droits de
propriété

/ intellectuelle

R&D
Développement des
technologies avec les
branches d'activité grace a
I'expertise scientifique
autour des Petites
Molécules Essentielles

m-Lab
(molecule-Lab)

d2Lab
(data & decisions
science Lab)

THINK TANKS,
PARTENAIRES ACADEMIQUES

Les décisions d’investissements et de ressources relatives a
I'Innovation reposent sur les instances de gouvernance du Groupe
(Comité Ressources et Investissements — RIC, Comité des risques),
dont le fonctionnement est présenté en page 41 du présent Document
d’Enregistrement Universel.

Les projets de Recherche & Développement font I'objet d’une
gouvernance conjointe par les Directeurs de programme R&D et les
branches d’activité mondiale, afin de veiller a 'alignement des projets
avec les stratégies métiers et d’anticiper la phase d’industrialisation et
de déploiement. La mise en place de projets R&D pour un groupe de
pays (cluster), en cohérence avec la stratégie des branches d’activité
mondiale, permet également de renforcer la proximité client et de
réduire le temps de mise sur le marché des innovations.

Par ailleurs, des feuilles de route technologiques (Technology
Roadmaps — TRM), dédiées notamment aux activités Hydrogene
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PARTENAIRES ACADEMIQUES,
INSTITUTS TECHNOLOGIQUES, CLIENTS,
START-UP

énergie, Marchés Globaux & Technologies et Ingénierie & Construction,
ont été définies et sont coordonnées par le Chief Technology Officer de
la Direction Innovation et Développement, en étroite collaboration avec
la R&D et les branches d’activité. Organisées autour de I'échelle de
maturité des projets, elles constituent I'outil de pilotage de la stratégie
d’innovation technologique du Groupe. Le Comité First-of-its-Kind
(FOIK), créé spécifiquement pour évaluer les risques liés aux projets
pilotes ou de démonstration réalisés pour la premiére fois par le
Groupe, se réunit mensuellement. Le Comité Digital valide quant a
lui les projets digitaux lorsqu’ils sont en phase de développement
avant déploiement (Minimum Viable Products — MVP) ainsi que les
dépenses associées.

La stratégie Innovation est aussi réguli€rement revue par le Comité
Exécutif et le Conseil d’Administration du Groupe.

AIR LIQUIDE
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PERFORMANCE

Sauf mention contraire, les variations du chiffre d’affaires commentées ci-dessous sont toutes des variations a données
comparables sur une base annuelle, hors effets de change, d’énergie (gaz naturel et électricité) et de périmetre significatif.

1. Chiffres clés

Variation Variation
2020/2019 2020/2019
(en millions d’euros) 2019 publiée comparable @
Chiffre d’affaires total 21920 20 485 -6,5% -1,3%
dont Gaz & Services 21040 19 656 -6,6 % -1,2%
Résultat opérationnel courant 379 3790 -0,1% +3,6 %
Marge opérationnelle Groupe 17,3 % 18,5 % + 120 pbs
Variation hors énergie + 80 pbs
Autres produits et charges opérationnels non courants (188) (140)
Résultat net (part du Groupe) 2242 2435 +8,6 %
Résultat net récurrent (part du Groupe) © 2307 2341 +1,5%
Bénéfice net par action (en euros) 4,76 5,16 +8,5%
Dividende par action (en euros) © 2,70 2,75 +1,9%
Capacité d’autofinancement 4 859 4932 +1,5%
Paiements nets sur investissements @ 2616 1971
Dette nette 12,4 Mds € 10,6 Mds €
Ratio de dette nette sur fonds propres 64,0 % 55,8 %
Rentabilité des capitaux employés apres impots — ROCE 8,4 % 9,0 % + 60 pbs
ROCE RECURRENT © 8,6 % 8,6 % -

(a) Variation hors effets de change, d’énergie (gaz naturel et électricité) et de périmetre significatif, voir réconciliation en annexe.

(b) Hors opérations exceptionnelles et significatives qui n’impactent pas le résultat opérationnel courant, voir réconciliation en annexe.

(c) Dividende 2020 proposé.
(d) Incluant les transactions avec les minoritaires.

(e) Sur la base du résultat net récurrent, voir réconciliation en annexe.
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”
2. Compte de résultat
CHIFFRE D’AFFAIRES
Variation Variation
Chiffre d’affaires 2020/2019 2020/2019
(en millions d’euros) 2019 publiée comparable
Gaz & Services 21040 19 656 -6,6 % -1,2%
Ingénierie & Construction 328 250 -23,7% -23,0%
Marchés Globaux & Technologies 552 579 +5,0% +6,0%
CHIFFRE D’AFFAIRES TOTAL 21920 20 485 -6,5 % -1,3 %
Chiffre d’affaires trimestriel
(en millions d’euros) T1 2020 T2 2020 T3 2020 T4 2020
Gaz & Services 5191 4729 4777 4 959
Ingénierie & Construction 52 52 60 86
Marchés Globaux & Technologies 127 122 143 187
CHIFFRE D’AFFAIRES TOTAL 5370 4903 4980 5232
Variation 2020/2019 Groupe publiée -1,3% -11,0 % -8,7% -51%
Variation 2020/2019 Groupe comparable +0,6 % -6,9 % -0,9 % +2,0%
Variation 2020/2019 Gaz & Services comparable +1,1% -6,5 % -0,9 % +1,6 %

Groupe

Le chiffre d’affaires du Groupe s’établit a 20 485 millions d’euros
pour I'année 2020, quasiment stable en données comparables par
rapport a 2019, a - 1,3 %, dans un contexte de crise sanitaire et
économique mondiale. Le modéle d’affaires démontre ainsi sa solidité,
soutenu par la présence géographique mondiale du Groupe et la
diversité et I'équilibre de son portefeuille entre activités de croissance
et secteurs résilients. Le chiffre d’affaires consolidé de I'lngénierie &
Construction, en baisse de - 23 % sur I'année, présente une forte
hausse au 4¢ trimestre de + 24,1 %. L’activité Marchés Globaux
& Technologies est en croissance de + 6,0 %, particulierement
dynamique dans le biogaz avec le démarrage de nouvelles unités.
Le chiffre d’affaires publié du Groupe est en retrait de - 6,5 % du
fait d’effets négatifs de change (- 2,0 %), d’énergie (- 1,8 %), et de
périmétre significatif (- 1,4 %).
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Gaz & Services

Le chiffre d’affaires Gaz & Services atteint 19 656 millions d’euros,
trés proche du niveau de 2019 en données comparables, a - 1,2 %.
Les ventes des activités Santé et Electronique ont été en croissance
chaque trimestre en 2020, malgré la crise sanitaire et économique.
Totalement mobilisée pour fournir les hopitaux en oxygene médical
afin de traiter les patients de la covid-19, la Santé affiche une forte
progression des ventes de + 8,5 % sur I'année. Le chiffre d’affaires de
I'activité Electronique présente également une croissance trés solide
de + 3,9 % et de + 7,9 % hors ventes d’Equipements & Installations.
Les ventes de la Grande Industrie restent stables a - 0,1 % malgré
la situation sanitaire, soutenues notamment par la contribution
de démarrages et montées en puissance de nouvelles unités de
production et le retour rapide a la croissance de certaines économies
en développement dont la Chine. En Industriel Marchand, les ventes
présentent un recul de - 6,3 %, affectées par la crise mais soutenues
par des effets prix solides de + 2,6 % et également par la croissance
dans les économies en développement dont la Chine et 'Europe de
I'Est. Les ventes 2020 publiées sont en retrait de - 6,6 %, pénalisées
par les effets défavorables de change (- 2,1 %), d’énergie (- 1,9 %) et
de périmétre significatif (- 1,4 %). L'effet périmétre significatif refléte
principalement la cession de Schiilke dans la Santé et la réduction ou
la cession de la participation du Groupe dans plusieurs distributeurs
non stratégiques au Japon au 2¢ semestre, ainsi que la cession des
unités de Fujian Shenyuan en septembre 2019.

AIR LIQUIDE
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Variation Variation
Chiffre d’affaires par géographie et branche d’activité 2020/2019 2020/2019
(en millions d’euros) 2019 publiée comparable
Amériques 8 460 7 799 -7,8% -3,7%
Europe 7172 6 826 -48% +1,3%
Asie-Pacifique 4794 4 467 -6,8 % -0,1%
Moyen-Orient et Afrique 614 564 -82% -2,6%
CHIFFRE D’AFFAIRES GAZ & SERVICES 21 040 19 656 -6,6 % -1,2%
Grande Industrie 5629 4972 -11,7% -0,1%
Industriel Marchand 9754 8 959 -82% -6,3 %
Santé 3693 3724 +0,8% +8,5%
Electronique 1964 2001 +19% +39%

Amériques

Le chiffre d’affaires Gaz & Services de la zone Amériques s’établit a
7 799 millions d’euros pour I'année 2020, en retrait de - 3,7 %. En
Amérique du Nord, apres avoir été fortement impactées par la pandémie
au 2¢ trimestre, les ventes affichent une progression séquentielle a
partir du 3¢ trimestre mais restent en recul par rapport a 2019. Les
ventes 2020 sont en forte croissance en Amérique latine, soutenues
notamment par un démarrage en Grande Industrie en Argentine et une
demande soutenue en oxygéne médical. Sur la zone, le chiffre d’affaires
de la Grande Industrie est en hausse de + 1,4 %. L'Industriel Marchand
connait un fort rebond séquentiel au 2¢ semestre mais le chiffre
d’affaires sur 'année reste en recul de - 7,1 %. La Santé est toujours
pleinement mobilisée contre la pandémie, notamment via la fourniture
d’'oxygéne médical, et présente une hausse des ventes de + 7,7 %
sur 'année. L’Electronique affiche une croissance solide de + 5,2 %.

CHIFFRE D'AFFAIRES 2020 GAZ & SERVICES — AMERIQUES

Grande
Industrie
16 %
Industriel
Marchand

7799

millions d’euros . .
. Electronique

5%

@ santé

1%

B Le chiffre d’affaires de la Grande Industrie est en hausse de
+ 1,4 % sur 'année 2020. Aux Etats-Unis, aprés une baisse
importante au 2¢ trimestre, les volumes de gaz de I'air, et dans une
moindre mesure d’hydrogéne, connaissent une reprise séquentielle
marquée a partir du 3¢ trimestre mais terminent 'année 2020 a
des niveaux inférieurs a ceux de 2019. Les ventes 2020 sont en

¥ AMERIQUES

forte hausse en Amérique latine, soutenues notamment par le
démarrage d’'une unité en Argentine et une demande en gaz de
I'air dynamique au 4¢ trimestre au Brésil et en Argentine.

Les ventes en Industriel Marchand (- 7,1 %) sont affectées
par la crise sanitaire mais connaissent une forte amélioration
séquentielle a partir du 3¢ trimestre. Le ralentissement de I'activité
est en partie compenseé par des effets prix élevés de + 3,6 % sur
'année. La contribution de I'hélium a baissé progressivement
et représente moins de 15 % des effets prix au 4¢ trimestre.
Les ventes dans les marchés de I'Alimentaire, la Pharmacie, la
Recherche et aux Distributeurs & Artisans sont en croissance au
4¢ trimestre mais les ventes dans les secteurs industriels tels que
la Fabrication métallique et I’Automobile restent en recul malgré
une amélioration progressive sur la seconde partie de I'année.
Aux Etats-Unis et au Canada, les volumes de gaz, notamment en
bouteilles, sont en forte amélioration au 2¢ semestre aprés une
chute au 2¢ trimestre au pic de la crise sanitaire. En Amérique
latine, I'activité est en croissance sur 'année avec des ventes de
gaz sous forme liquide particulierement dynamiques au Brésil et
en Argentine au 4¢ trimestre, notamment pour le secteur de la
Fabrication métallique.

Le chiffre d'affaires de la Santé progresse de + 7,7 % en 2020 avec
des ventes d’'oxygene médical sous forme liquide et d’installations
dans les hopitaux en trés forte hausse sur 'ensemble de la zone,
et particulierement lors de la 2¢ vague de covid-19 au 4¢ trimestre.
Aux Etats-Unis, la médecine de ville reprend rapidement aprés
une forte baisse d’activité au 2¢ trimestre liée a I'arrét des soins
non urgents au pic de la pandémie. En 2020, la Santé a domicile
connait une forte croissance en Amérique latine sur 'ensemble
des thérapies alors qu’elle reprend progressivement au Canada
aprés avoir connu un ralentissement significatif au 2¢ trimestre.

Le chiffre d’affaires de I'Electronique augmente de + 5,2 % sur
'année, avec des ventes de Gaz vecteurs en hausse et des ventes
d’Equipements & Installations trés dynamiques.

B Air Liquide a annoncé la signature d’'un accord de long terme avec Eastman Chemical Company portant sur la fourniture de volumes
supplémentaires d’oxygéne, azote et gaz de synthése (syngas) pour accompagner la croissance d’Eastman a Longview, au Texas.
Air Liquide investira plus de 160 millions de dollars américains pour moderniser ses actifs existants sur le site et y construire une
nouvelle unité de séparation des gaz de I'air (ASU) ainsi qu’une unité d’oxydation partielle (POX).
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Europe

Le chiffre d’affaires 2020 de la zone Europe augmente de + 1,3 %
et atteint 6 826 millions d’euros. Les activités industrielles, qui
ont été particulierement affectées par la crise sanitaire a partir de
mi-mars, ont entamé une reprise début mai qui s’est accélérée de
maniére significative sur la deuxiéme moitié de 'année. Les ventes
de la Grande Industrie sont en retrait de - 1,0 % sur I'année. L'activité
Industriel Marchand se redresse au 2¢ semestre mais son chiffre
d’affaires annuel, en baisse de - 5,6 %, reste affecté par la crise.
Représentant prés de 40 % des ventes Gaz & Services en Europe,
les activités Santé sont fortement mobilisées pour lutter contre la
covid-19, avec un chiffre d’affaires qui progresse de + 9,7 % sur 'année.

CHIFFRE D'AFFAIRES 2020 GAZ & SERVICES — EUROPE

Grande
Industrie
28 %
Industriel
Marchand

6 826

millions d’euros . .
. Electronique

2%

. Santé

39 %

B Surl'année 2020, les ventes de la Grande Industrie sont en léger
recul de - 1,0 % et poursuivent une reprise séquentielle dynamique
depuis le 3¢ trimestre. Les volumes pour la Chimie et la Sidérurgie
progressent en fin d’année, soutenus notamment par la reprise
du secteur automobile en Allemagne. Les volumes d’hydrogéne
pour les raffineurs restent en retrait, affectés par plusieurs arréts

Performance

client pour maintenance au 4¢ trimestre et par un niveau d’activité
ralenti en réponse a la demande plus faible en carburant pour le
transport. Les ventes dans I'est de 'Europe sont en croissance
sur 'année et plus particulierement au 4¢ trimestre, bénéficiant
d’'une demande accrue en gaz de I'air en Pologne et en Finlande
et d’'une vente ponctuelle en Russie.

Le chiffre d’affaires 2020 de I'lndustriel Marchand recule de
- 5,6 %. L'ensemble de la zone est affecté par la crise sanitaire a
partir de la fin du 1¢" trimestre, en particulier en Europe de I'Ouest
et du Sud, mais les ventes de gaz se redressent rapidement,
notamment celles de gaz en bouteilles qui retrouvent un niveau
similaire a 2019 au 2¢ semestre 2020. Les ventes aux secteurs
de I’Automobile, de la Fabrication métallique, des Matériaux,
de I'Energie, et aux Distributeurs et Artisans renouent avec la
croissance au 4¢ trimestre. L'activité est particulierement dynamique
dans l'est de I'Europe, en particulier au 4¢ trimestre ou les volumes
de gaz, notamment sous forme liquide, sont en forte croissance en
Pologne, en Russie et en Turquie. Les effets prix restent solides
a+ 1,7 % pour I'année 2020.

Tres impliquée dans le combat contre la covid-19, la Santé
progresse de + 9,7 % sur 'année 2020. Les ventes de Gaz
médicaux restent élevées, en particulier au 4¢ trimestre. L'activité
est également marquée par des ventes exceptionnelles de
respirateurs a prix coltant et une demande en équipements
médicaux exceptionnellement forte, en lien avec la pandémie.
L'activité Santé a domicile retrouve une croissance plus dynamique
sur la deuxiéme partie de I'année apres le ralentissement des
nouvelles installations au 2¢ trimestre, au pic de la pandémie.
Elle est soutenue notamment par la contribution de nouvelles
acquisitions de petite taille et 'augmentation du nombre de patients
traités a domicile pour le diabete en Scandinavie, en Allemagne,
et dans la péninsule ibérique.

Objectifs climat.

B Air Liquide a annoncé une prise de participation de 40 % dans le capital de la société frangaise H2V Normandy en vue de la
construction d’'un complexe d’électrolyseurs d’une capacité pouvant atteindre 200 MW, pour la production a grande échelle
d’hydrogéne renouvelable et bas carbone en France. Cet investissement stratégique démontre 'engagement sur le long terme
d’Air Liquide dans le domaine de I'hydrogéne énergie et son ambition d’étre un acteur majeur dans la fourniture d’hydrogene renouvelable
et bas carbone, afin de contribuer a la décarbonation des marchés de I'industrie et de la mobilité.

B Air Liquide a annoncé en juillet un investissement de 125 millions d’euros pour construire la premiére unité de séparation des
gaz de I’air (ASU) comprenant un systeme de stockage d’énergie. Ce systeme contribue a stabiliser le réseau électrique et permet
d’augmenter la quantité d’énergie renouvelable injectée. L’ASU trés performante, avec une consommation électrique réduite
d’environ 10 %, aura une capacité de production de 2 200 tonnes d’oxygéne par jour et sera construite dans le port de Moerdijk
aux Pays-Bas. Ce projet illustre la stratégie de croissance d’Air Liquide dans des bassins industriels stratégiques, ainsi que la capacité
du Groupe a concevoir et a mettre en ceuvre des solutions innovantes contribuant a la transition énergétique, en ligne avec ses
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Asie-Pacifique

Le chiffre d’affaires en Asie-Pacifique est stable (- 0,1 %) sur I'année
2020 et s’établit a 4 467 millions d’euros, toutes les activités
industrielles étant en croissance au 4¢ trimestre. La Chine (+ 3,4 %)
contribue fortement & la croissance de la zone avec une reprise rapide
de 'ensemble des activités apres un 1¢" trimestre en recul du fait de
la pandémie de covid-19. La reprise est plus lente dans le reste de la
zone, affectée par la situation sanitaire. La Grande Industrie (+ 0,2 %)
est soutenue par la résilience de son modéle d’affaires et la montée en
puissance d’une unité en Corée du Sud. L'activité Industriel Marchand
(- 3,6 %) reste ralentie malgré la forte reprise des ventes en Chine
au 2¢ semestre. L'activité Electronique (+ 3,6 %) est trés dynamique
avec une croissance supérieure a + 10 % sur I'année hors ventes
d’Equipements & Installations.

CHIFFRE D'AFFAIRES 2020 GAZ & SERVICES -
ASIE-PACIFIQUE
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B Les ventes de la Grande Industrie affichent une croissance
légérement positive sur 'année (+ 0,2 %), soutenue notamment
par la forte demande en oxygéne pour la Sidérurgie et la Chimie
en Chine au 2¢ semestre et la montée en puissance d’une unité
d’hydrogéne en Corée du Sud. En fin d’année, les volumes
d’oxygéne en Chine sont supérieurs a ceux de 2019 mais la reprise
est plus lente dans le reste de la zone, notamment au Japon ou les
volumes restent faibles. Au 4¢ trimestre, les ventes d’hydrogéne
et de monoxyde de carbone sont affectées par des arréts clients
pour maintenance en Chine, partiellement compensés par une
forte demande en hydrogene pour le raffinage a Singapour.

B Le chiffre d’affaires de I'Industriel Marchand recule de - 3,6 %
sur 'année, affecté par la pandémie de covid-19. La zone renoue
avec la croissance au 4¢ trimestre, emmenée par la Chine qui
affiche une hausse dynamique de + 9,9 % sur le trimestre et
de + 3,6 % sur I'année, avec notamment des ventes de gaz en
bouteilles et de gaz produits sur site en forte progression. Le reste
de la zone reste ralenti par la crise sanitaire, particulierement le
Japon et Singapour, mais montre une amélioration séquentielle
sur la deuxieme partie de I'année. Les ventes dans les marchés
de la Recherche, de la Fabrication métallique et des Distributeurs
& Artisans sont en croissance dans la zone et les effets prix sont
stables sur 'année.

B Les ventes 2020 de I’Electronique, en hausse de
+ 3,6 %, sont en forte croissance de + 10,7 % hors ventes
d’Equipements & Installations, particuliérement élevées au
1er semestre 2019. Les Matériaux avancés et les Gaz vecteurs
sont les moteurs de la croissance, avec notamment la montée
en puissance d’un contrat de fourniture de Matériaux avancés
en Corée du Sud et de plusieurs unités de production de Gaz
vecteurs en Chine, au Japon, a Taiwan et a Singapour.

¥ ASIE-PACIFIQUE

H Air Liquide et BASF ont signé un contrat dans le complexe industriel de Yeosu pour étendre les termes de leurs accords long
terme existants. Dans ce cadre, Air Liquide s’est appuyé sur le démarrage en 2020 de sa quatriéme unité d’hydrogéne et de monoxyde
de carbone sur ce site industriel majeur pour augmenter de 20 % les volumes dédiés contractuellement a BASF.

Moyen-Orient et Afrique

Le chiffre d’affaires de la zone Moyen-Orient et Afrique atteint
564 millions d’euros, en baisse de - 2,6 % sur 'année. Aprés un
arrét client pour maintenance sur une grande unité de production
d’hydrogéne en début d’année, les ventes de la Grande Industrie sont
en hausse au 2° semestre, notamment en Arabie saoudite, en Egypte
et en Afrique du Sud. Le chiffre d’affaires de I'lndustriel Marchand,
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fortement impacté par la crise de la covid-19 au 2¢ trimestre, a rebondi
au 3¢ trimestre et renoue avec la croissance au 4¢ trimestre, supporté
par une activité dynamique en Inde et en Egypte, I'Afrique restant
plus affectée. La Santé est mobilisée dans la lutte contre la covid-19
et affiche une forte croissance des ventes sur 'ensemble de la zone.
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Ingénierie & Construction

Le chiffre d’affaires consolidé de I'lngénierie & Construction s’établit a
250 millions d’euros sur 'année 2020, en forte hausse de + 24 % au
4 trimestre grace a des ventes de licences technologiques et 'avancée
de projets tiers majeurs. Sur I'année, les ventes aux clients tiers sont
en baisse de - 23 %, reflétant le ralentissement lié a la crise sanitaire
et I'allocation des ressources aux projets internes pour la Grande
Industrie et 'Electronique. Les ventes totales, qui incluent les ventes
internes, affichent une baisse plus modérée de - 9 % sur I'année.

En forte hausse au 4¢ trimestre, les prises de commandes s’élévent
a 820 millions d’euros sur 'année, un montant comparable a 2019.
Elles refletent les efforts des équipes commerciales et le report en
fin d’année de certains projets du fait de la crise sanitaire. Plus de
la moitié des commandes correspond a des projets en Asie. |l s’agit
principalement d’unités de séparation des gaz de I'air et d’'unités de
production d’azote ultra-pur, les commandes pour le Groupe étant
trés légérement supérieures a celles pour les clients tiers.

'v' MARCHES GLOBAUX & TECHNOLOGIES

Performance

Marchés Globaux & Technologies

Le chiffre d’affaires 2020 de I'activité Marchés Globaux & Technologies
s’établit a 579 millions d’euros, en croissance de + 6,0 % dans un
contexte de crise sanitaire. L'activité biogaz est trés dynamique avec
des démarrages et montées en puissance d’unités de production
aux Etats-Unis et des ventes de biométhane pour le transport en
forte hausse en Europe. Les ventes d’équipements technologiques
sont stables sur 'année 2020 aprés avoir été ralenties par la crise
sanitaire au 2¢ trimestre.

Les prises de commandes pour les projets Groupe et pour les clients
tiers s’élevent a 598 millions d’euros, en forte hausse de + 14,3 %.
Il s’agit notamment d’importants contrats pour des réfrigérateurs
cryogéniques d’hélium, des reliquéfacteurs de GNL Turbo-Brayton et au
4e trimestre des stations hydrogene pour la Chine et la Corée du Sud.

et contribuent au développement d’une société bas carbone.

B ASDA, entreprise de grande distribution de premier plan au Royaume-Uni, a confié a Air Liquide I'installation et I’exploitation de six
stations de distribution de biométhane (bio-GNV) pour le ravitaillement des camions sur ses sites. Ce contrat majeur, s’ajoutant
aux autres investissements visant a accroitre les capacités de production et de distribution, refléte une accélération significative du
développement des activités biométhane du Groupe au Royaume-Uni.

B Air Liquide a annoncé la construction de ses deux premiéeres unités de production de biométhane en Italie. Elles permettront
le recyclage de matiéres organiques provenant d’activités agricoles et d’élevage pour les transformer en biométhane, une source
d’énergie renouvelable. Ces investissements au service de 'économie circulaire sont en ligne avec les Objectifs climat d’Air Liquide,

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT

Le résultat opérationnel courant avant amortissements s’éléve
a 5 928 millions d’euros, stable (- 0,1 %) par rapport a 2019. Les
frais de personnel diminuent de - 3,9 % et de - 1,3 % hors change
et hors effet périmetre, principalement du fait de la réduction des
effectifs dans les pays matures, notamment chez Airgas. Les achats
sont en baisse significative de - 11,7 %, qu’il s’agisse des achats
d’énergie qui bénéficient notamment de la baisse des prix de marché
ou des achats d’autres matieres premieres et équipements comme
les produits associés au gaz. Les autres charges et produits
d’exploitation baissent de - 8,9 % et intégrent une forte réduction
des colts de sous-traitance et des frais de déplacements. Les colts
opérationnels liés a la pandémie de covid-19, et notamment les colts
de sous-activité, sont inclus dans les charges opérationnelles. Les
amortissements atteignent 2 138 millions d’euros et sont stables par
rapport a 2019, les effets de périmetre, de renouvellement de contrat,
de fin d’'amortissement de certains actifs et de change compensant
le démarrage de nouvelles unités en 2020.

Le résultat opérationnel courant (ROC) du Groupe atteint
3 790 millions d’euros en 2020, stable en croissance publiée
(- 0,1 %) mais en hausse comparable de + 3,6 % par rapport a 2019.
La marge opérationnelle (ROC sur chiffre d’affaires) s’établit a
18,5 %, en forte amélioration de + 120 points de base par rapport
a 2019 et de + 80 points de base hors effet énergie. La poursuite
des programmes d’efficacités et le plan exceptionnel d’ajustement
des colts lancé par le Groupe en réponse a la crise de la covid-19
contribuent fortement a 'amélioration de la performance malgré la

baisse d’activité. La contribution du plan exceptionnel d’ajustement des
colts est estimée a environ + 20 points de base sur les + 80 points
de base d’amélioration de la marge.

Les efficacités @ s’élevent a 441 millions d’euros sur I'année,
en légére hausse de + 1,8 % par rapport a 2019 malgré la baisse
des volumes du fait de la crise sanitaire, et dépassent largement
I'objectif annuel désormais fixé a plus de 400 millions d’euros.
Elles représentent une économie de 2,8 % de la base des colts. Les
efficacités industrielles contribuent pour prés de 50 %, soutenues
par des investissements dans des projets d’efficacités, notamment
d’optimisation de la chaine d’approvisionnement dans I'Industriel
Marchand et d’efficacité énergétique dans la Grande Industrie. La
mise en place d’outils digitaux pour la transformation du Groupe
continue, avec I'accélération du déploiement des centres d’opération
a distance d'unités de production Grande Industrie (Smart Innovative
Operations, SI0), de nouveaux outils d’optimisation des tournées de
livraison en Industriel Marchand (Integrated Bulk Operations, IBO),
et la mise en place d’une plateforme de suivi a distance des patients
dans la Santé.

Par ailleurs, les réductions de colts exceptionnelles du plan de
réponse a la crise sanitaire sont liées au faible niveau d’activité et
ne sont pas, du fait de leur nature, soutenables dans la durée.

La gestion du portefeuille d’actifs et des prix contribue également a
I'amélioration des marges.

B Air Liquide déploie a I'échelle mondiale son programme de digitalisation de la chaine d’approvisionnement des gaz liquides,
IBO (Integrated Bulk Operations). Le digital permet 'amélioration de la performance opérationnelle et notamment une réduction de
I'empreinte carbone, en ligne avec les Objectifs climat du Groupe. A travers le déploiement d’'IBO dans sa branche d’activité Industriel
Marchand, Air Liquide accélére encore sa transformation digitale au service d’une meilleure expérience client.

(a) Définition en annexe.
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Gaz & Services

RESULTAT OPERATIONNEL COURANT 2020
GAZ & SERVICES

. Amériques
38 %

. Europe
35%

Asie-Pacifique

4016

millions d’euros

@ Moyen-Orient

Le résultat opérationnel courant de I'activité Gaz & Services s’éleve
a 4 016 millions d’euros, en légére baisse publiée de - 0,3 % par
rapport a 2019, mais en hausse de + 3,1 % sur une base comparable
en dépit de la baisse d’activité liée a la crise sanitaire. La marge
opérationnelle publiée est de 20,4 %, soit une amélioration de
+ 130 points de base par rapport a celle de 2019, et de + 90 points
de base hors effet énergie.

Les prix de vente ont augmenté de + 1,3 % en 2020 grace notamment
a l'activité Industriel Marchand dont les prix présentent une forte hausse
de + 2,6 %, bénéficiant en particulier de campagnes d’augmentation
lancées en début d’année, en particulier aux Etats-Unis, soutenue
par ailleurs par la contribution de I'hélium notamment sur les trois

;t‘;\mq“e premiers trimestres.

2020, Variation 2020/2019
Marge opérationnelle Gaz et Services @ 2019 2020 hors effet énergie hors effet énergie
Amériques 18,2 % 19,6 % 19,4 % + 120 pbs
Europe 20,0 % 20,6 % 19,9 % - 10 pbs
Asie-Pacifique 19,8 % 22,0 % 21,6 % + 180 pbs
Moyen-Orient et Afrique 17,9 % 16,9 % 16,7 % - 120 pbs
TOTAL 191 % 20,4 % 20,0 % + 90 pbs

(a) Résultat opérationnel courant/chiffre d’affaires, en données publiées.

Le résultat opérationnel courant de la zone Amériques atteint
1 530 millions d’euros en 2020, stable par rapport a 2019 (- 0,4 %).
Hors effet énergie, la marge opérationnelle est de 19,4 %, en tres
forte hausse de + 120 points de base par rapport a 2019. Le
programme exceptionnel d’ajustement des colts en réponse a la crise
sanitaire a été mis en place de maniére rapide et efficace sur la zone,
notamment chez Airgas. Il vient s’ajouter aux bonnes performances
du plan d’efficacités dans toutes les activités, et plus spécifiquement
en Industriel Marchand, a une gestion des prix dynamique avec des
augmentations passées au tout début de 'année et a des effets mix
favorables. Ces effets combinés se traduisent par une progression
significative de la marge sur la zone, soutenue notamment par la
performance d’Airgas.

Le résultat opérationnel courant de la zone Europe s’éléve a
1 405 millions d’euros, en léger recul de - 1,8 % par rapport a 2019.
Hors effet énergie, la marge opérationnelle s’établit a 19,9 %, soit une
baisse limitée de - 10 points de base. La progression de la marge
dans la Santé, qui provient d’effets volumes, des efficacités générées
et d’effets prix stables sur I'année, ne compense pas totalement
I'effet du ralentissement sur les autres activités, la Grande Industrie
en particulier qui a le niveau de marge le plus élevé. Par ailleurs,
le taux de charge des unités de production de la Grande Industrie,
élevé en 2019, a été affecté par une demande irréguliere et ralentie

% PERFORMANCE OPERATIONNELLE — DESINVESTISSEMENTS

B Air Liquide a cédé mi-aolt sa filiale Schiilke & Mayr GmbH, un leader mondial de la prévention des infections et de I'hygiene, a
la société de capital-investissement EQT. Ce désinvestissement correspond a la stratégie d’Air Liquide de révision réguliére de son
portefeuille d’actifs afin de se concentrer sur ses activités principales dans le domaine des gaz et de la santé, et ainsi de maximiser

ses performances.

de la recherche clinique et de la thérapie cellulaire et génique.

B Air Liquide a annoncé début ao(t la cession de sa filiale CryoPDP qui emploie plus de 250 collaborateurs dans 12 pays a la société
de Capital Investissement Hivest. CryoPDP fournit des solutions de transport internationales sous température dirigée aux secteurs

B Air Liquide a finalisé la cession de ses entités en République tchéque et en Slovaquie a Messer début mai.

des clients, ce qui a généré des colts additionnels. La marge de
I'Industriel Marchand résiste bien grace aux efforts d’efficacité, au
plan exceptionnel d’ajustement des codts et a la gestion des prix.

En Asie-Pacifique, le résultat opérationnel courant s’établit a
985 millions d’euros, en augmentation de + 3,6 %. La marge
opérationnelle atteint 21,6 % hors effet énergie, en trés forte hausse
de + 180 points de base. Les mesures structurelles d’efficacité et
exceptionnelles d’ajustement des colts ont fortement contribué a
I'amélioration de la marge. Par ailleurs, dans I'Electronique, I'effet
mix a un fort impact positif sur la marge du fait de ventes de Gaz
vecteurs et de Matériaux avancés en croissance dynamique alors
que les ventes d’Equipements & Installations sont plus faibles. Enfin,
la gestion active du portefeuille d’activités qui inclut la cession des
unités de Fujian Shenyuan en 2019 et la cession ou réduction de la
participation du Groupe dans plusieurs distributeurs au Japon participe
également a cette amélioration.

Le résultat opérationnel courant de la zone Moyen-Orient et Afrique
s’éléve a 95 millions d’euros, en baisse de - 12,9 % par rapport a
2019. Hors effet énergie, la marge opérationnelle s’établit a 16,7 %,
en retrait de - 120 points de base du fait de la forte baisse d’activité
dans toute la région en raison de la crise sanitaire, notamment en
Industriel Marchand en Afrique, que les efforts de réduction des colts
ne parviennent pas a compenser.
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Ingénierie & Construction

Le résultat opérationnel courant de I'lngénierie & Construction est de 12,8 millions d’euros en 2020. La marge opérationnelle s’établit a
5,1 %, en forte amélioration au 2¢ semestre du fait de la reprise de I'activité et d’'une indemnité exceptionnelle liée au déménagement d’un
site de production en Chine.

Marchés Globaux & Technologies

Le résultat opérationnel courant de I'activité Marchés Globaux & Technologies s’établit a 78 millions d’euros avec une marge opérationnelle
de 13,5 % sur 'année, en hausse de + 130 points de base par rapport a 2019.

Frais de holding et Recherche & Développement
Les dépenses de Frais de holding et de Recherche & Développement, qui ont |égérement augmenté malgré le contexte sanitaire, s'élévent

a 317 millions d’euros, en hausse de + 2,1 % par rapport a 2019.

RESULTAT NET

Les autres produits et charges opérationnels présentent un solde
de - 140 millions d’euros. lIs incluent notamment des co(ts liés aux
plans de réalignement réalisés dans différents pays et activités et des
dépenses exceptionnelles de 'ordre de 65 millions d’euros liées a la
gestion de la crise sanitaire de la covid-19. lls intégrent également
la plus-value de cession de la filiale Schilke au 2¢ semestre. Par
ailleurs, des pertes de valeurs sur actifs sur certains marchés et
géographies ont été enregistrées dans le cadre de la revue stratégique
du portefeuille d’actifs du Groupe, prenant en compte certaines
inflexions stratégiques post-crise.

Le résultat financier s’établit a - 440 millions d’euros, du fait
notamment d’un colit de la dette nette de - 353 millions d’euros,
en baisse de - 2,4 % par rapport a 2019. Ce codt inclut 'impact du
remboursement anticipé en décembre 2020 d’obligations émises
par Airgas avant son acquisition par Air Liquide (« senior notes »).
Le colt moyen de la dette nette hors remboursement anticipé des
senior notes d’Airgas est de 2,8 %, inférieur a celui de 2019 du fait
notamment de la baisse de la dette en dollars et dans les devises
émergentes dont le colt est plus élevé. Les autres produits et charges
financiers s’élevent a - 87 millions d’euros par rapport a - 106 millions
d’euros en 2019.

La charge d’impét atteint 678 millions d’euros soit un taux effectif
d’'impét de 21,1 % en 2020 par rapport a 25,5 % en 2019, en forte
baisse exceptionnelle du fait de I'imposition a un taux réduit de la
plus-value de cession de Schilke.

DIVIDENDE

Lors de ’Assemblée Générale du 4 mai 2021, le versement d’un
dividende de 2,75 euros par action sera proposé aux actionnaires
au titre de I'exercice 2020. Le dividende proposé est en hausse
de + 1,9 % par rapport a 'année précédente, en ligne avec la
croissance du résultat net récurrent. Le montant distribué est estimé
a 1 337 millions d’euros en tenant compte des mouvements de

(a) Voir définition et réconciliation en annexe.
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La quote-part du résultat des sociétés mises en équivalence
s’établit a - 4 millions d’euros. La part des intéréts minoritaires
dans le résultat net atteint 93 millions d’euros, en légére baisse de
- 3,3 % du fait du ralentissement de I'activité dans les filiales ayant
des actionnaires minoritaires.

En dépit de la pandémie et de la baisse d’activité en résultant, le
résultat net part du Groupe s’établit a 2 435 millions d’euros
en 2020, en forte hausse de + 8,6 % en croissance publiée et de
+ 11,2 % hors change. Le résultat net récurrent @ part du Groupe
atteint 2 341 millions d’euros, en hausse de + 1,5 % etde + 4,4 %
hors change.

Le bénéfice net par action s’établit a 5,16 euros, en forte hausse
de + 8,5 % par rapport a 2019, en ligne avec la croissance du résultat
net part du Groupe. Le nombre moyen d’actions en circulation retenu
pour le calcul du bénéfice net par action au 31 décembre 2020 est
de 471 603 408.

EVOLUTION DU NOMBRE D'ACTIONS

471214966 471 603 408

Nombre moyen d’actions
en circulation

rachats et d’annulations d’actions, soit un taux de distribution de
55 % du résultat net publié. Le détachement du coupon est fixé au
17 mai 2021 et la mise en paiement interviendra a compter du 19 mai
2021. En outre, le Conseil d’Administration a décidé une nouvelle
attribution d’'une action gratuite pour 10 actions détenues. Cette
attribution est envisagée pour juin 2022.
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3. TFlux de trésorerie et bilan 2020

(en millions d’euros)

Capacité d’autofinancement 4 859 4932
Variation du besoin en fonds de roulement (37) 364
Autres éléments avec impact sur la trésorerie (111) (91)
Flux net de trésorerie généré par les activités opérationnelles 4712 5206
Distribution (1237) (1387)
Acquisitions d'immobilisations nettes des cessions @ (2616) (1971)
Augmentations de capital en numéraire 39 44
Achats d’actions propres (148) (50)
Remboursement des dettes de loyers et intéréts sur dettes de loyers décaissés nets (287) (282)
Incidence des variations monétaires et de la dette nette d’ouverture des sociétés nouvellement

intégrées et retraitement du colt de la dette nette (302) 203
Variation de la dette nette 162 1764
Dette nette au 31 décembre (12 373) (10 609)
RATIO DE DETTE NETTE SUR FONDS PROPRES AU 31 DECEMBRE 64,0 % 55,8 %

(a) Incluant les transactions avec les minoritaires.

FLUX DE TRESORERIE GENERE PAR LES ACTIVITES OPERATIONNELLES
ET VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

La capacité d’autofinancement s’éléve a 4 932 millions d’euros,
crise sanitaire, ce qui démontre a nouveau la résilience du modéle
d’affaires. Elle s’établit au niveau record de 24,1 % des ventes,
en forte amélioration de + 190 points de base par rapport a 2019.

Le besoin en fonds de roulement (BFR) diminue fortement, de
364 millions d’euros par rapport au 31 décembre 2019. L'amélioration
provient du ralentissement de I'activité lié a la crise sanitaire, d’'une

PAIEMENTS SUR INVESTISSEMENTS

Paiements sur
investissements industriels

(en millions d’euros)

gestion active des stocks notamment de produits associés au gaz,
d’une attention forte portée au recouvrement et du décalage de
paiement des taxes salariales, mesure mise en place par les autorités
américaines pendant la pandémie. Le BFR hors imp6ts rapporté aux
ventes s’améliore, a 2,3 % contre 4,4 % en 2019.

Le flux net de trésorerie généré par les activités opérationnelles,
apres variation du besoin en fonds de roulement, atteint 5 206 millions
d’euros, soit une hausse significative de + 10,5 % par rapport a fin 2019.

Paiements sur
investissements financiers @

Total paiements
sur investissements @

2016 2259 12180 14 439
2017 2183 144 2327
2018 2249 131 2380
2019 2636 568 3205
2020 2630 145 2775

(a) Incluant les transactions avec les minoritaires.

Les paiements bruts sur investissements s’établissent a 2 775 millions d’euros en 2020, incluant les transactions avec les minoritaires.

Les paiements sur investissements industriels bruts s’élévent a 2 630 millions d’euros et sont globalement stables par rapport & 2019.
lIs représentent 12,8 % des ventes, ce qui refléte une activité de développement de projets dynamique malgré la crise sanitaire. Pour les
activités Gaz & Services, ces paiements s'établissent a 2 416 millions d’euros et leur répartition par géographie est présentée dans le tableau

ci-dessous.

Gaz & Services

Moyen-Orient

(en millions d’euros) Europe Amériques Asie-Pacifique et Afrique Total
2019 815 946 588 62 2411
2020 873 914 577 53 2416

Les investissements financiers s’élévent a 129 millions d’euros et se comparent au montant élevé de 537 millions d’euros en 2019 qui
incluait notamment I'acquisition de la société Tech Air aux Etats-Unis. Au total, 23 acquisitions ont été réalisées en 2020.

DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020

AIR LIQUIDE



RAPPORT INTEGRE

Les produits de cession sont exceptionnellement élevés a
800 millions d’euros en 2020 et démontrent la volonté du Groupe
de maintenir une gestion active de son portefeuille d’activités. lls
comprennent notamment la cession des filiales Schiilke et CryoPDP
ainsi que la cession des activités en Slovaquie et en République
tcheque.

Les paiements nets sur investissements @ s’établissent a 1 971 millions
d’euros.

Ainsi, sur les 3 derniéres années, 60 % des 14 milliards d’euros
d’autofinancement cumulés ont été réinvestis dans les activités du
Groupe, essentiellement a travers des investissements industriels
mais également via des acquisitions. La rémunération des actionnaires
représente 30 % de I'utilisation de I'autofinancement 2018-2020, le
reste étant alloué notamment a la gestion du besoin en fonds de
roulement ou a la réduction de la dette nette.

Performance

DETTE NETTE

La dette nette au 31 décembre 2020 atteint 10 609 millions d’euros.
Malgré le niveau élevé des investissements, elle est en forte baisse
de 1 764 millions d’euros par rapport au 31 décembre 2019 du fait de
la hausse de la capacité d’autofinancement du Groupe, de la baisse
du besoin en fonds de roulement, d’'un effet de change favorable et
de la cession de Schiilke. Le ratio de dette nette sur fonds propres
s’établit a 55,8 %, en forte baisse par rapport a fin 2019 (64,0 %), et
revient au niveau précédant I'acquisition d’Airgas.

ROCE

Le retour sur capitaux employés aprées imp6ts (ROCE) est de 9,0 %
en 2020. Le ROCE récurrent ® s’établit a 8,6 %, stable par rapport a
2019 malgré la baisse d’activité liée a la crise sanitaire.

4. Cycle d'investissement et financement

INVESTISSEMENTS

Décisions d’'investissement et investissements en cours

Décisions d’investissement

Décisions d’investissement Total décisions

(en milliards d’euros) industriel financier (acquisitions) d’investissement
2016 2,0 12,2 14,2
2017 24 0,2 2,6
2018 3,0 0,2 3,1
2019 3,2 0,6 3,7
2020 3,0 0,1 3,2

En 2020, les décisions d’investissement industriel et financier
atteignent un trés haut niveau de 3 170 millions d’euros, en dépit
de la crise sanitaire. Elles s’inscrivent a la suite du montant record de
3,7 milliards d’euros en 2019 qui intégrait I'acquisition de la société
Tech Air aux Etats-Unis pour plus de 300 millions d’euros. Les décisions
2020 n'incluent pas I'acquisition des 16 unités de séparation des gaz de
I'air de Sasol en Afrique du Sud, le closing n'ayant pas encore eu lieu.

Les décisions d’investissement industriel sont supérieures a
3,0 milliards d’euros pour la deuxiéme année consécutive malgré un
contexte sanitaire difficile. La branche d’activité Electronique atteint
un niveau d’investissement record, notamment grace a la signature
de nouvelles unités pour les Matériaux avancés a Singapour et pour
les Gaz vecteurs a Taiwan, et au 4¢ trimestre au Japon et en Chine.
Le développement est également trés actif en Grande Industrie avec
la signature de reprises de sites au Kazakhstan et en Russie, et de
nouvelles unités de séparation des gaz de I'air en Russie, en Pologne,
et au 4¢ trimestre en Allemagne. Les décisions d’'investissement pour la
production de biogaz dans I'activit¢ Marchés Globaux & Technologies
sont également élevées, notamment en ltalie et aux Etats-Unis. Plus

(a) Incluant les transactions avec les minoritaires.
(b) Voir définition et réconciliation en annexe.
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de 20 % des décisions industrielles contribuent aux Objectifs climat
et 13 % participent a 'amélioration des marges (efficacités).

Les décisions d’investissement financier atteignent 148 millions
d’euros en 2020 pour plus de vingt petites acquisitions notamment
dans la Santé a domicile en Europe, dans I'Industriel Marchand en
Amérique du Nord et en Chine, et dans I'lngénierie & Construction
aux Etats-Unis. Elles se comparent & un niveau élevé de 580 millions
d’euros en 2019 qui incluait I'acquisition de la société Tech Air aux
Etats-Unis.

En augmentation de prés de 300 millions d’euros par rapport a fin
2019, les investissements en cours d’exécution (« investment
backlog ») s’établissent a 3,1 milliards d’euros. Les projets de la
Grande Industrie pour les clients de la Chimie représentent la part la
plus élevée, celle des projets pour I'Electronique est & un niveau record
et le marché du Pétrole et du Gaz ne représente qu’environ 10 % du
total. Ces investissements devraient apporter une contribution future
aux ventes annuelles d’environ 1,0 milliard d’euros par an aprés
montée en puissance compléte, en hausse par rapport a 0,9 milliard
en fin d’année 2019.
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Démarrages

20 démarrages majeurs ont été réalisés en 2020. Il s’agit notamment
de plusieurs unités pour 'Electronique en Asie et de nouvelles unités
de production d’hydrogéne pour la Grande Industrie, dont une pour
alimenter un réseau de canalisations dans un bassin industriel majeur
en Corée du Sud et une autre pour répondre aux besoins croissants
du Raffinage en Argentine. Il s’agit également d’unités de production
de biométhane aux Etats-Unis et au Royaume-Uni pour I'activité
Marchés Globaux & Technologies et d’'une unité de production
de protoxyde d’azote pour les besoins de I'lndustriel Marchand et
de la Santé aux Etats-Unis. Au 4¢ trimestre, le Groupe a démarré
la plus grande unité d’électrolyse du monde (20 mégawatts) basée
sur la technologie de membrane a échange de proton (« PEM »),
produisant de 'hydrogéne renouvelable a Bécancour au Canada.

La contribution additionnelle aux ventes des montées en puissance
et des démarrages d’unités s’éléve a 191 millions d’euros en 2020 en
dépit de la crise sanitaire, soit 11 millions de plus que les estimations
communiquées au 3¢ trimestre.

La contribution additionnelle aux ventes 2021 des montées en
puissance et des démarrages d’unités devrait atteindre environ
250 millions d’euros auxquels s’ajoute la contribution des 16 unités en
cours d’acquisition en Afrique du Sud estimée a environ 100 millions
d’euros pour 2021, Air Liquide n’assurant pas dans un premier
temps la gestion de I'énergie. Les ventes devraient atteindre plus
de 400 millions d’euros par an dans une seconde phase, lorsque la
gestion de I'énergie sera totalement intégrée, sans impact significatif
sur le résultat opérationnel.

¥ INVESTISSEMENT

B Air Liquide a signé un accord avec Sasol en vue de I'acquisition
par Air Liquide du plus grand site de production d’oxygéne
au monde situé a Secunda en Afrique du Sud. Outre des
bénéfices en matiere de sécurité, de fiabilité et d’efficacité, la
solution proposée par Air Liquide permettra, avec le concours
de Sasol, de viser une réduction des émissions de CO,
associées a la production d’oxygéene de 30 % a 40 %
d’ici a 2030. Le montant de l'investissement initial s’éléve a
environ 8,5 milliards de Rand sud-africains (soit de I'ordre de
440 millions d’euros).

Opportunités d’'investissement

Le portefeuille d’opportunités d’investissement a 12 mois s’établit
a 3,1 milliards d’euros a fin décembre avec de nombreuses nouvelles
entrées au 4¢ trimestre qui compensent les décisions d’investissement
et les sorties du portefeuille de plusieurs projets reportés a plus de
12 mois ou remportés par la concurrence.

La nature des opportunités a évolué de maniére significative et
la transition énergétique représente 44 % du portefeuille avec
notamment des projets de production d’hydrogéne bas carbone par
électrolyse a grande échelle et de capture et stockage du dioxyde
de carbone (« CCS ») dans la Grande Industrie, dont la réalisation
peut cependant étre dépendante de I'obtention de subventions. La
part des projets Electronique est également en forte augmentation
par rapport a 2019.

Ainsi, 'Europe, ou est localisée la majorité des projets de transition
énergétique, devient la premiere géographie au sein du portefeuille et
atteint un niveau record avec pres de 40 % des opportunités. Elle est
suivie de pres par I'Asie représentant plus d’un tiers, soutenue par les
projets Electronique, puis les zones Amériques et le Moyen-Orient et
Afrique qui présentent des niveaux d’opportunités similaires.
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FINANCEMENT 2020

Notation financiéere en catégorie « A »
confirmée

Air Liquide est noté par deux agences de notation principales, Standard
& Poor’s et Moody’s. Les notations long terme sont respectivement
« A- » pour Standard & Poor’s et « A3 » par Moody'’s, résultats
conformes a la stratégie du Groupe. Par ailleurs, les notations court
terme sont de « A2 » pour Standard & Poor’s et de « P2 » pour
Moody’s. Standard & Poor’s a confirmé ses notations le 24 juillet
2020, et a maintenu la perspective positive. Moody’s a confirmé ses
notations le 7 juillet 2020 et a maintenu la perspective stable.

Diversification des sources de financement

Au 31 décembre 2020, les financements du Groupe sur les marchés
représentent 93 % de la dette brute, pour un encours total
d’émissions obligataires de 11,3 milliards d’euros, tous programmes
d’émission confondus, et 0,2 milliard d’euros de papier commercial.

Le montant total des lignes de crédit est stable a 3,6 milliards
d’euros. La deuxieme option d’extension d’'un an a été exercée le
6 novembre 2020 sur la ligne de crédit syndiquée. Elle porte sur un
montant inchangé de 2,5 milliards d’euros et a désormais pour
maturité décembre 2025. Cette ligne prévoit depuis 2019 un mécanisme
d’indexation entre ses codts financiers et trois des objectifs RSE
du Groupe dans le domaine de l'intensité carbone, de la diversité
homme-femme, et de la sécurité.

Le montant de la dette brute arrivant a échéance dans les 12 prochains
mois est de 2,2 milliards d’euros, en augmentation de 0,4 milliard
d’euros par rapport au 31 décembre 2019.

Emissions et remboursements de 2020

En mars 2020, le Groupe a émis un placement privé a 5 ans pour
un montant de 100 millions d’euros.

En mars 2020, dans le cadre du programme EMTN, le Groupe a
procédé a une émission obligataire sous format public, en deux
tranches de 500 millions chacune, a maturité 5 ans et 10 ans.

3 FINANCEMENT

B Le 26 mars 2020, Air Liquide a lancé avec succés une émission
obligataire long terme d’un milliard d’euros. Les fonds
levés ont permis au Groupe de refinancer par anticipation les
échéances obligataires de juin 2020, et de continuer a financer
de maniere durable sa croissance a long terme, et ce dans des
conditions trés compétitives. Cette émission bénéficiera d’'une
notation « A- » par Standard & Poor’s et « A3 » par Moody’s.

En juin 2020, deux émissions obligataires d’'un montant total de
500 millions d’euros chacune ont été remboursées.

En décembre 2020, les deux derniéres émissions obligataires détenues
par Airgas, de 250 et 300 millions de dollars américains (pour un
total de 448 millions d’euros équivalents), ont été remboursées par
anticipation. Au 31 décembre 2020, Airgas ne détient plus de dette
obligataire.

Les encours obligataires liés au programme EMTN s’élevent a
6,9 milliards d’euros (montant nominal) a fin 2020.
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Répartition par devise de la dette nette au 31 décembre 2020

31/12/2019 31/12/2020

Euros 45 % 47 %
Dollar américain 40 % 40 %
Renminbi 0 % 0 %
Yen 2% 2%
Autres 13 % 1 %
TOTAL 100 % 100 %

Le financement des investissements est généralement réalisé dans
la devise des flux de trésorerie générés par ces investissements,
créant ainsi une couverture de change naturelle. En 2020, la dette
nette diminue en volume pour toutes les devises principales. La
quote-part de I'euro augmente alors que celle du dollar américain
diminue, suite au remboursement de la dette obligataire détenue
par Airgas, et en raison de I'impact de change (appréciation de I'euro
vis-a-vis du dollar américain).

Centralisation de trésorerie
et des financements

Air Liquide Finance a poursuivi la centralisation des soldes de trésorerie
des entités du Groupe.

Au 31 décembre 2020, Air Liquide Finance accorde aux filiales du
Groupe, directement ou indirectement, I'équivalent de 13,3 milliards
d’euros de préts et recoit en dépot 3,3 milliards d’euros d’excédents de
trésorerie de leur part. Ces opérations sont réalisées dans 29 devises
(principalement euro, dollar américain, yen japonais, renminbi, dollar
singapourien). Le périmétre direct et indirect (incluant les filiales dont
la trésorerie est centralisée localement avant d’étre centralisée vers
Air Liquide Finance) compte environ 400 filiales.

Echéancier et maturité de la dette

La maturité moyenne de la dette du Groupe est de 5,8 ans au
31 décembre 2020, en diminution par rapport au 31 décembre 2019. En
effet, grace aux flux de trésorerie nets générés en 2020, des émissions

Annexes
INDICATEURS DE PERFORMANCE

Les indicateurs de performance utilisés par le Groupe qui ne sont
pas définis directement dans les états financiers ont été préparés
en conformité avec la position de ’AMF 2015-12 sur les indicateurs
alternatifs de performance.

Ces indicateurs sont les suivants :

B Croissance annualisée moyenne du chiffre d’affaires (« CAGR »)
2016-2019;

B Impact du change, de I'énergie et du périmétre significatif ;

B Variation comparable du chiffre d’affaires et du résultat opérationnel
courant ;

DOCUMENT D'ENREGISTREMENT UNIVERSEL 2020

obligataires sont arrivées a échéance ou ont été remboursées par
anticipation en 2020 sans besoin d’étre refinancées.

Le graphique ci-aprés représente I'échéancier de la dette du Groupe.
L’échéance annuelle la plus élevée représente environ 11 % de la
dette brute.

ECHEANCIER DE LA DETTE
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B Obligations et placements privés
B Dettes bancaires
Titres négociables a court terme

Marge opérationnelle et marge opérationnelle hors énergie ;

Résultat opérationnel courant avant amortissements hors
IFRS 16 au taux de change 2015 ;

Résultat net récurrent part du Groupe ;
Résultat Net Récurrent hors Change ;
Résultat Net hors IFRS 16 ;

Résultat Net Récurrent hors IFRS 16 ;
Efficacités ;

Rentabilité des capitaux employés (ROCE) ;
ROCE récurrent.
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Définition des impacts du change, de I'énergie  Impact énergie = Part des ventes indexée sur I'énergie année (N-1)
et du périmetre significatif x (Prix énergie moyen année (N) — Prix énergie moyen année (N-1))
Les gaz pour l'industrie et la santé ne s’exportant que trés peu, Il'impact  Cet effet de I'indexation du gaz naturel et de I'électricité n’a pas
des variations monétaires sur les niveaux d’activité et de résultat est d'impact sur le résultat opérationnel courant.

limité a la conversion des états financiers en euros pour les filiales
situées en dehors de la zone euro. L’effet de change est calculé
sur la base des agrégats de la période convertis au taux de change
de la période précédente.

L’effet de périmétre significatif correspond a I'impact sur les ventes
de toute acquisition ou cession de taille significative pour le Groupe.
Ces variations de périmétre sont déterminées :

B pour les acquisitions de la période, en déduisant des agrégats de

Par ailleurs, le Groupe répercute a ses clients la variation des colts de la période la contribution de I'acquisition ;

I'énergie (gaz naturel et électricité) a travers une facturation indexée
intégrée a leurs contrats moyen et long termes. Cela peut conduire a
une variation significative des ventes (principalement dans la branche
d’activité Grande Industrie) d’'une période a I'autre selon la fluctuation
des prix de marché de I'énergie.

B pour les acquisitions de la période antérieure, en déduisant des
agrégats de la période la contribution de I'acquisition allant du
1¢r janvier de la période en cours jusqu’a la date anniversaire de
I'acquisition ;

B pour les cessions de la période, en déduisant des agrégats de la
période précédente la contribution de I'entité cédée a compter du
jour anniversaire de la cession ;

Un effet énergie est calculé sur les ventes de chacune des principales
filiales de I'activité Grande Industrie. Leur consolidation permet de
déterminer 'impact énergie pour le Groupe. Le taux de change utilisé
est le taux de change moyen annuel de 'année N-1. Ainsi, au niveau
d’une filiale, la formule suivante donne I'impact énergie, calculé
respectivement pour le gaz naturel et pour I'électricité :

B pour les cessions de la période antérieure, en déduisant des
agrégats de la période précédente la contribution de I'entité cédée.

Croissance annualisée moyenne du chiffre d’'affaires (« CAGR ») 2016-2019

Croissance annualisée
(en millions d’euros) 2016 2019 moyenne (« CAGR »)

(A) Chiffre d’affaires Groupe 18 135 21920 +6,5%
(B) Effet de change (2016) (787)
(A) — (B) = Chiffre d’affaires hors effet de change (2016) 18 135 22707 +7,8%

CALCUL DES INDICATEURS DE PERFORMANCE (ANNEE)

Variation comparable du chiffre d'affaires et du résultat opérationnel courant

Il s’agit de la variation du chiffre d’affaires et du résultat opérationnel courant de la période, retraités des impacts du change, de I'énergie et
du périmeétre significatif décrits ci-dessus :

Pour I'année 2020, elle est calculée de la maniére suivante :

Variation Effet de Variation
2020/2019 Effet de  Effet du gaz Effet de périmeétre 2020/2019
(en millions d’euros) 2020 publiée change naturel I’électricité significatif = comparable
Chiffre d’affaires
Groupe 20 485 -6,5% (442) (318) (87) (303) -1,3%
Effets en % -20% -1,4% -04% -1,4%
Gaz & Services 19 656 -6,6 % (434) (318) (87) (303) -1.2%
Effets en % -21% -1,5% -04% -1,4%
Résultat opérationnel courant
Groupe 3790 -0,1 % (98) - - (40) +3,6 %
Effets en % -26% - - -1,1%
Gaz & Services 4016 -0,3 % (97) - - (40) +3,1%
Effets en % -2,4% - - -1,0%
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Marge opérationnelle et marge opérationnelle hors énergie

La marge opérationnelle correspond au ratio du résultat opérationnel courant divisé par le chiffre d’affaires. La marge opérationnelle hors
énergie est le résultat opérationnel courant, non impacté par I'effet de I'indexation du gaz naturel et de I'électricité, divisé par le chiffre d’affaires

retraité de I'effet énergie.
Effet du gaz 13X 2020, hors effet
naturel I’électricité énergie

Chiffre d’affaires Groupe 20 485 (314) (88) 20 887
Gaz & Services 19 656 (314) (88) 20 058
Résultat opérationnel courant Groupe 3790 - - 3790
Gaz & Services 4016 - - 4016
Marge opérationnelle Groupe 18,5 % 18,1 %
Gaz & Services 20,4 % 20,0 %

Résultat opérationnel courant avant amortissements hors IFRS 16 au taux de change 2015

Variation
(en millions d’euros) 2015 2015/2020

(A) Résultat opérationnel courant avant amortissements 4033 5928
(B) Effet de change (2015) (667)
(C) Impact IFRS 16 @ 279
(A) — (B) — (C) = (D) EBITDA utilisé pour le calcul de 'intensité carbone 4033 6 315
(E) Emissions de CO,-équivalent (Scopes 1 + 2) (en milliers de tonnes) 25 268 27 496
Intensité carbone (E) / (D) 6,3 4,4 -30 %

(a) Limpact IFRS 16 sur le résultat opérationnel courant avant amortissement comprend la neutralisation des charges de loyers qui sont ensuite réintégrées
dans les amortissements et les autres charges financieres comptabilisées au titre d’lFRS 16.

Résultat net récurrent part du Groupe et résultat net récurrent part du Groupe hors change
Le résultat net récurrent part du Groupe correspond au résultat net part du Groupe retraité des opérations exceptionnelles et significatives

qui n’impactent pas le résultat opérationnel courant.
Variation
2019 2020/2019

(A) Résultat net (part du Groupe) — Publié 2241,5 24351 +8,6 %
(B) Eléments significatifs et non récurrents aprés impdts sans impact sur le ROC

m Moins-value de cession apres imp6ts des unités de Fujian Shenyuan (65,9)

m Dépenses exceptionnelles liées la gestion de la pandémie de covid-19 (48,6)

= Revue stratégique du portefeuille d’actifs (300,3)

m Plus-value de cession de Schiilke 473,2

m Co(t du remboursement anticipé des « senior notes » Airgas (30,3)

(A) — (B) = Résultat net récurrent (part du Groupe) 2 307,4 23411 +1,5%
(C) Effet de change (66,8)

(A) — (B) — (C) = Résultat net récurrent (part du Groupe) hors effet de change 2 407,9 +4,4%
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Résultat net hors IFRS 16 et résultat net récurrent hors IFRS 16

Résultat Net hors IFRS 16

(A) Résultat Net Publié 2337,6 2528,0
(B) Impact IFRS 16 @ (14,4) (13,2)
(A) — (B) = Résultat Net Hors IFRS 16 2352 2541,2

(a) Limpact IFRS 16 comprend la réintégration des charges de loyers diminuée des amortissements et des autres charges financieres comptabilisées au titre
d’IFRS 16.

Résultat Net récurrent hors IFRS 16

(A) Résultat Net Publié 2337,6 2 528,0
(B) Eléments significatifs et non récurrents aprés imp6ts sans impact sur le ROC (65,9) 94,0
(A) — (B) = Résultat Net récurrent 2403,5 2434,0
(C) Impact IFRS 16 @ (14,4) (13,2)
(A) — (B) — (C) = Résultat Net récurrent hors IFRS 16 24179 2447,2
(a) Limpact IFRS 16 comprend la réintégration des charges de loyers diminuée des amortissements et des autres charges financieres comptabilisées au titre
d’IFRS 16.
Efficacités

Les efficacités représentent une réduction pérenne de la base de codts, suite a un plan d’action sur un projet particulier. Les efficacités sont
identifiées et gérées par projet d’efficacité. Chaque projet est suivi par une équipe dont la composition dépend de la nature du projet (Achats,
Opérations, Ressources Humaines, etc.).

Rentabilité des capitaux employés — ROCE

La rentabilité des capitaux employés aprés impdts est calculée a partir des états financiers consolidés du Groupe, en effectuant le ratio
suivant pour la période considérée.

Au numérateur : résultat net hors IFRS 16 — Co(t de la dette nette aprés impdts pour la période considérée.

Au dénominateur : moyenne de (total des capitaux propres hors IFRS 16 + dette nette) a la fin des trois derniers semestres.

2019  S12020 2020

(en millions d’euros) (a) (b) (3} Calcul ROCE
Résultat net hors IFRS 16 25412 25412
Codt de la dette nette (352,8)

Numérateur o

©) Taux effectif d'imp6t @ 26,5 %
Co0t de la dette nette aprés impot (259,3) (259,3)
Résultat net — Colit de la dette nette aprés imp6t 2 800,5 2 800,5
Total des capitaux propres hors IFRS 16 19338,8 18777,5 190322 19 049,5

Dénominateur

((a) + (b) + (c))/3 Dette nette 12373,3 13175,7 10609,3 12 052,8
Moyenne de (total des capitaux propres + dette nette) 317121 31953,2 296415 31102,3

ROCE 9,0 %

(a) Hors événement non récurrent d’imp6t.
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ROCE récurrent

Le ROCE récurrent est calculé de la méme fagon que le ROCE en utilisant le résultat net récurrent hors IFRS 16 au numérateur.

2019 S$1 2020 2020
Calcul ROCE
(en millions d’euros) (a) (b) (c) récurrent
Résultat net récurrent hors IFRS 16 24472 24472
Codt de la dette nette (352,8)
Taux effectif d'imp6t @ 26,5 %
Codt de la dette nette apres impdt (259,3)
Numérateur Neutralisation des « senior notes »
(© Airgas du Co(t de la dette nette aprés impot ®© (30,3)
Co(t de la dette nette aprés impot
hors « senior notes » Airgas ® (229,0) (229,0)
Résultat net récurrent hors IFRS 16 — Coit de la dette
nette aprés imp6t hors « senior notes » Airgas ® 2 676,2 2676,2
Total des capitaux propres hors IFRS 16 19 338,8 18 777,5 19 032,2 19 049,5
Dénominateur
Dette nette 12373,3 13175,7 10609,3 12 052,8
((a) + (b) + (c))/3 -
Moyenne de (total des capitaux propres + dette nette) 317121 31953,2 296415 31102,3
ROCE RECURRENT 8,6 %

(a) Hors événement non récurrent d’impot.

(b) Leffet des « senior notes » Airgas est retiré du colt de la dette apres impét car il a déja été pris en compte dans le calcul du Résultat net récurrent utilisé au
numérateur.

DO