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Résumé / Abstract

L’appropriation du profit. Politiques des bonus dans P'industrie financiére.

Nous étudions la distribution des bonus, Ze. des primes salariales, dans industrie fi-
nanciére parisienne au cours des dix dernic¢res années. Ceux-ci sont a la fois tres élevés et
tres inégaux. En 2000, des chefs de salle ont touché a Paris des bonus supérieurs a 10
millions d’euros.

Méme s’ils dépendent des résultats, les bonus ne sont pas une incitation optimale : leur
instauration ne répond pas a une insuffisance de «leffort» ; leur corrélation avec les
cours montrent que les bonus n’utilisent pas toute I'information disponible ; ils sont
d’autant plus élevés que le salaire fixe I'est. Les traders et vendeurs touchent donc des
rentes [1¢ partie].

Pour comprendre la distribution des bonus, procédure discrétionnaire, nous entrons
dans Pentreprise, détaillons les sentiments de justice des salariés, les conceptions plurielles
du bonus chez les chefs et les temps de négociation [2¢me partie].

Nous analysons débats et rapports de force lors de la construction des budgets de bo-
nus [3¢me partie].

Nous considérons alors organisation du travail comme une allocation de droits de
propriété sur les actifs de lentreprise, droits qui sont le support d’une appropriation
légitime et effective du profit : les salariés disposant des actifs les plus importants et les
plus détachables, peuvent a la fois réclamer légitimement le profit comme le fruit de leurs
actifs et 'obtenir en menacant, véritable « hold-up », de redéployer leurs actifs en interne
ou en externe [4¢m¢ partie].

Mots clés : Salaires / Primes / Bonus / Marchés financiers / Travail / Marché du
travail / Incitation / Mérite / Sentiments de justice / Procédures budgétaires / Chasse de
tétes / Enquétes de rémunération / Droits de propriété / Appropriation / Partage du
profit / Hold-up / Sociologie économique

Appropriation of Profit: Bonus Politics in Financial Industry

We study the distribution of bonuses, Ze. wage premiums, in French financial industry
for the last ten years. Bonuses are both very important and very unequal. In the year 2000
in Paris, some heads of dealing rooms were granted over 10 million euros.

Even if bonuses depend on results, they are not optimal incentives: Their setting-up is
not related to a lack of “effort”; Their correlations with security prices indicates that
bonuses do not use all available information; The higher are the fixed wages, the higher
the bonuses. Thus traders and salesmen acquire rents [1st part].

Therefore, to understand the distribution of bonuses, a discretionary procedure, we
enter inside financial companies. We detail employees’ feelings of justice, bosses’ plural
conceptions of bonus, and the negotiation process [2nd part].

We analyze the debates and the balance of power during the construction of bonus
pools [3rd part].

The organization of work is then considered as an allocation of property rights on the
company’s assets. These rights are the basis of both a legitimate and effective appropria-
tion of profit. Employees who hold the most important and most detachable assets may
at the same time legitimately claim the profit as the fruit of their assets, and obtain it by
threatening, as in “boldups”, to redeploy their assets internally or externally [4th part].

Keywords: Wages / Premiums / Bonuses / Financial markets / Work / Labor mat-
ket / Incentives / Desert / Feelings of justice / Budgeting / Head Hunting / Compensa-
tion Sutrveys / Property rights / Appropriation / Profit sharing / Holdups / Economic
sociology



