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DECLARATION COMMUNE
DES PARTENAIRES SOCIAUX

Au plan national comme au sein des entre-
prises, le débat économique porte la plupart
du temps sur les évolutions de lactivité éco-
nomique eten particulier surle partagede la
valeur ajoutée des entreprises. Laquestion est,
en effet, celle de larépartition juste et optimale
des richesses créées entre les différentes
parties prenantes pour a la fois davantage
d’efficacité économique - renforcer la com-
pétitivité colt et hors colit des entreprises et
dynamiser une croissance durable, etdavan-
tage de progrés social - créer des emplois de
qualité et augmenter le pouvoir d’achat.

Soucieux de favoriser une approche aussi
rigoureuse que possible de cette réalité com-
plexe etd’établir des éléments objectifs pour
éclairer le débat, les partenaires sociaux -
représentants des salariés etdes chefsd’en-
treprises quifontl'économie au quotidien dans
les entreprises - ont donc ouvert en 2014 un
chantier pour eux inédit, d’autant plus que
c’estle premiertravail de cette nature depuis
le Rapport Cotis publié en 2009 : analyser
le partage de la valeur ajoutée sur longue
période [avec un focus sur 2008-2016 pour
analyser les effets de la crise), essayer d’ex-
pliquer les inflexions observées, repérer les
limites des outils statistiques disponibles et
des conventions comptables, s’interroger sur
des situations sous-jacentes masquées par
des indicateurs globaux.

L'analysevise en particulier atenter de reflé-
ter la diversité, en particulier de taille et de
structure de nos entreprises. Car lasituation,
les performances, la gouvernance de grands
groupes mondialisés, qui gérent la réparti-
tion de leurvaleur ajoutée entre leurs entités
situées dans plusieurs pays et qui peuvent
jouer sursonvolumevialeur chainedevaleur,
ne correspondent en effetenrienacellesdes
TPE-PME etdes ETI qui constituent le principal
du tissu économique de nos territoires.
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Les partenaires sociaux n’ont pas 'ambition
derépondre atoutes les questions posées par
le partage de lavaleur ajoutée. Ils souhaitent,
par lanalyse présentée dans ce rapport, sim-
plement éclairer les salariés et les entre-
preneurs et, au-dela, tous les participants
au débat public.

Les études conduites par les partenaires
sociaux ont mis en évidence des éléments
pouvant limiter le champ des analyses et la
portée des conclusions. Par exemple, les
données mobilisées permettent d’analyser
uniquement la valeur ajoutée comptabilisée
sur leterritoire francais, et celaalors que les
entreprises peuvent externaliser, sous-trai-
ter ou réaliser a l'étranger tout ou partie de
leurs activités. Des entreprises étrangéres ont
localisé elles-mémes des activités en France.
Tout cela participe a modifier le volume de la
valeur ajoutée réalisée en France et la nature
desactivités la constituant, induisant un effet
surson partage. Parailleurs, lesdonnées dis-
ponibles (Insee et Banque de France) montrent
des écarts significatifs sur certains parameétres
(tels que la part des dividendes) sur période
récente (2008-2016) qu’il n’a pas été possible
d’expliquer. D’autre part, les différences entre
comptabilité nationale (INSEE) et les normes
comptables d’entreprise ne permettent pas
d’articuler les données macro et micro pour
tirer des conclusions précises en termes de
tailles etde structures d’entreprises. De fait,
tout cela circonscrit les conclusions que les
partenaires sociaux sont en mesure de pro-
poser.Ces derniersrecommandent doncque
destravaux soientmenéssur loutil statistique
nationalafind’améliorer sa capacitéarepré-
senter les évolutions de la répartition de la
valeur ajoutée de maniere fiable.

Néanmoins, en dépit de ces réserves statis-
tiques, les partenaires sociaux ont réussi a
partager des enseignements sur l'évolution
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delarépartitiondu partage de lavaleur ajoutée
dont voici les principaux éléments.

La valeur ajoutée est répartie entre cinq
bénéficiaires :

e Les collaborateurs (salariés et dirigeants)

e Lesactionnaires,

e Les créanciers,

o |'Etat,

¢ L'entreprise elle-méme.

Lobservation des indicateurs macroéco-
nomiques de UINSEE (avec les précautions
d’interprétation mentionnées ci-avant) met
en évidence une relative stabilité du partage
de la valeur ajoutée entre ses bénéficiaires
surlongue période (entre 1970 et 2009), mais
recouvre des sous périodes contrastées par
leur ampleur et leur sens (hausse ou baisse).
A cet égard, la baisse ou la montée de la part
de la valeur ajoutée qui revient par exemple
aux parties prenantes ou a U'entreprise ne
signifie pas nécessairement une progression
(ou diminution) de la rémunération ou de la
marge. Elle peut en effet résulter d’'un ralen-
tissement quis’accentue de lavaleur ajoutée.

Ainsi, les partenaires sociaux considérent que
cetteanalyse d’indicateurs n’est pas suffisante.
Ce qui les a amenés a évoquer d’autres élé-
ments - non exhaustifs- plus qualitatifs dans
le cadre de ce rapport.

Au-dela de l'analyse des seules données
macroéconomiques, le dialogue économique
entre les partenaires sociaux doit trouver sa
place, pour que soient définies les grandes clefs
derépartitionde lavaleur ajoutée, en fonction
de la taille, du secteur, de la situation spéci-
fique et de lastratégie de développementdes
entreprises. C’est la meilleure facon de définir
le «juste équilibre » recherché par chacun:

¢ Unjuste équilibre pour réduire lesinégalités
de hausse salariale entre les tranches les
plus basses et les tranches les plus hautes,
ce quirenvoie aussialaquestionde l'éthique
desrémunérations etde la progressionsala-
riale [politique salariale et de formation).

* Unjuste équilibre pour permettreal’entre-
prise d’assurer sa profitabilité dans le butde
renforcer sacapacitéainvestiretinnover. Les
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travaux sur la valeur ajoutée présentés ici
font pleinement écho aux travaux sur lacom-
pétitivité qu’avaient réalisés les partenaires
sociaux en 2011. Aujourd’hui, les marges
brutes des entreprises ont commencé a se
redresser etontméme évolué plusvite que la
valeur ajoutée. La poursuite du mouvement
doit étre au service d’une accélération des
investissements pour une montée engamme
du tissu productif.

Unjuste équilibre pour assurer unautofinan-
cementsuffisant et pérenne de Uentreprise
etde ses besoins. Cela touche a la question
de la rétribution des actionnaires (distri-
bution des dividendes et rachat d’actions).
Méme si d’autres éléments jouent comme
lagouvernance et la stratégie d’entreprise,
le réle et la qualité du dialogue social ou
encore les comportements desactionnaires,
la premiere responsabilité actionnariale et
de lagouvernance doit étre le développement
du projet d’entreprise.

Etpuis - ce quine reléve pasde Uentreprise
et des salariés mais les concerne directe-
ment - un juste équilibre entre la nécessité
de lacontributiona l'impot et aux cotisations
sociales et leur soutenabilité. De la méme
maniere, unjuste équilibre entre la nécessité
de s’engager sur des objectifs communs
d’investissement etd’emploi et l'attribution
d’allegements fiscaux et de subventions.

Enfin, la question du partage de la valeur
ajoutée renvoie a celle durythme de la crois-
sance économique. Depuis 2008, la crois-
sance demeure atone, lestermes du partage
peuvent donc en étre rendus plus difficiles.

L'enjeu de ce constat est double :

o un débat public sérieux pour une politique
économique réaliste, solidaire et durable

¢ undialogue social ouvert et constructif pour
des arbitrages consentis et compris par tous
et préservant l'intérét général.

ILs’agitdu cceur dudialogue économique : les
sujets débattus dessinent en effet l'évolutionde
notre modele économique etde notre société.
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DIALOGUE ECONOMIQUE SUR LE

« PARTAGE DE LA VALEUR AJOUTEE » -
DE QUOI PARLE-T-ON?
QUELLES LIMITES ?

‘ LIVRE_Medef_RA2019.indb 6

a. Objet du dialogue
économique

Depuis 2005, les partenaires
sociaux se sontengagésauniveau
national dans une démarche
de dialogue économique, avec
pour objectif de développer des
réflexions partagées surles forces
et faiblesses de l'économie fran-
caise. Plusieurs travaux ont ainsi
pu étre menés et ce dialogue
économique a permis d'élaborer
des consensus sur des sujets
centraux:

e Relevé de discussions surla poli-
tique industrielle (2007), texte
signé par la CFDT, CFE-CGC,
CFTC, CGT, CGT-FO, MEDEF;

e Tableau de bord économique
(2009), outil statistique commun
signé par la CFDT, CFE-CGC,
CFTC, CGT, CGT-FO, MEDEF;

e Approche de la compétitivité
francaise (juin 2011), rapport
signé par trois organisations de
salariés (CFDT, CFTC, CFE-CGC)
et les trois organisations d'em-
ployeurs (MEDEF, CGPME, UPA).

e Réinventer la croissance
(mai2013), rapport signé par
les mémes six organisations.

b. Le partage de la Valeur Ajoutée

En 2014, les partenaires sociaux ont décidé
d’ouvrirundialogue économique sur le theme
de lavaleur ajoutée (VA) afin d’étudier l'évolu-
tionde son partage en considérantdifférentes
dimensions :

e Le partagede lavaleurajoutée entresalariés
etentreprises, dans 'objectif de mieux cer-
ner la situation effective des entreprises qui
constituent notre tissu économique. Il s'agit
notamment d'analyser les effets de la crise
surle partage de lavaleur ajoutée enréalisant
un focus 2008-2016, mais pas seulement. Il
s'agitaussid’analyser'évolution du partage
delaVAsuruntempspluslong. Ainsi, dans le
cadrede leurdialogue économique, la CFDT,
laCFE-CGC, laCFTC, la CPME, le MEDEF et
lU2P ontvoulu suivre les évolutions surune
longue période (1970-2016), afin de repérer
autant que possible les tendances structu-
relles par-dela lesinflexions conjoncturelles.

Les modifications opéréesauseindesreve-
nus du capital et au sein des revenus du
travail. En effet, la dynamique des inégali-
tés économiques ne se joue pas seulement
entre capitalettravail mais égalemententre
secteursd’activité, tailles d’entreprise, sala-
riés, etc.

Dans lentreprise, lavaleur ajoutée se calcule
comme la différence entre le fruit de la vente
dela production [chiffre d"affaires) et lesachats
de biens et services consommés pendant la
production (consommations intermédiaires).
Il s'agit donc de la valeur ou de la richesse
qu’'ajoute le processus de production lors de
latransformation des matiéres premieres et
autres biens et servicesentrantdans le
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produit ou le service réalisé, d'ou le terme de
«valeur ajoutée ».

Cette richesse créée, ou valeur ajoutée, est
distribuée ensuite entre les différentes parties
prenantesde l'entreprise - salariés, créanciers,
actionnaires, sphere publique, entrepriseselles-
mémes pour leurs investissements. Plusieurs
déterminantsinfluencent l'évolution du partage
de la VA. Toutefois, par souci de simplification,
cedocumentne les prend pas en considération.

L'enjeu pour les partenaires sociauximpliqués
dans ce dialogue économique et la rédaction
de ce rapport était de parvenir a une analyse
partagée des évolutions observées et a des
interprétations communes, qu'il s'agisse
notamment de la part des salaires bruts et
cotisations sociales employeurs des salariés
danslavaleurajoutée oude celle des dividendes.
Force estde constater, en effet, que le sujet du
partage de lavaleurajoutée s'est cristallisé, ces
derniéresannées, surlimportance croissante
- effective ou supposée - que prenaient les
dividendes, ou, sur l'arbitrage entre salaires
bruts et cotisations sociales employeurs du
travail et rémunérations du capital.

Pourrépondre aces questions, les partenaires
sociaux ont travaillé a partir des définitions et
desindicateurs statistiques de la Comptabilité
nationale (INSEE).

- Lechampretenuest celuides sociétés non
financiéres (SNFJ, ce quiexclut les banques
et assurances, ainsi que les entreprises
individuelles. Ilcouvre donc les filiales fran-
caises des entreprises étrangeres et les
seuls établissements installés en France
des groupes francais. Le champ retenu
couvre donc 83% de la valeur ajoutée de
l'ensemble des entreprises en France.

Les agrégats constituant la valeur ajou-
tée sont ceux conventionnellement rete-
nus au plan international pour décrire la
situation des entreprises (valeur ajoutée,
marges, revenus distribués, autofinan-
cement...). Leur définition ne correspond
pas nécessairement a celle qui prévaut
en comptabilité privée, ce qui ne permet
pas une transposition des grands ratios
du champ macroéconomique (ensemble
des sociétés non financiéres) au niveau
microéconomique (lentreprise).

Tableau de répartition de la valeur ajoutée des sociétés non financiéres

en comptabilité nationale

Consommations
intermédiaires

Valeur ajoutée

Cette présentation synthétique, quirépond a des
exigences de lisibilité de chacun des postes, ne
reflete pas leur part exacte dans lavaleurajoutée.

LIVRE_Medef_RA2019.indb 7

Amortissement

Autofinancement

Besoins de financement

LALLM
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1 1
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Pour l'année 2016, les répartitions sont les
suivantes :

Partage de la production effective en 2016
(%, sociétés non financiéres, 100=2 676 mds d'euros)

Source : INSEE/[*] Bénéfices réinvestis
drinvestissements directs étrangers nets + autres
revenus d’investissements + Revenus/Loyers des
terrains et des gisements/**| Indemnités/Primes
nettes d'assurance-dommages + Transferts
courants divers

Valeur ajoutée

Partage de la valeur ajoutée en 2016 Partage de l'EBE en 2016
(%, sociétés non financiéres, 100=1 143 mds d'euros] (%, sociétés non financieres, 100=365)

Salaires nets

B Cotisations sociales

. "Revenu
salariées

de la propriété
B Cotisations sociales

4 la charge Impét
des employeurs sur le revenu
Bimpéts sur production =Epargne brute

nets

W Excédent brut
d'exploitation

Autres transfets
(courants nets)

Une approche du partage de la valeur
ajoutée selon la taille des entreprises :

Les comptes nationaux ne permettent pas
d’obtenir le partage de la valeur ajoutée des
entreprises selon leur taille. En revanche, ce
partage peut étre obtenu a partir des données
individuelles d'entreprises fournies par le sys-
teme ESANE de I INSEE (dispositif d'élaboration
des statistiques annuelles d'entreprise qui
combine des données administratives et des
données obtenues a partir d'un échantillon
d’entreprises enquétées parun questionnaire
spécifique pour produire des statistiques struc-
turelles d'entreprises). Cette différence de
méthodologie explique notamment la différence
entre le taux de marge issu de la statistique
d’entreprises et celui issu de la comptabilité
nationale.

> Pour plus de détails, cf. Fiche 1.
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Le systeme ESANE permetd’approcher le par-
tagedelavaleurajoutée entre les salaires bruts
versés, les cotisations sociales employeurs, les
impo6ts surlaproduction nets de subventions et
'excédent brut d’exploitation, pour les quatre
catégories d'entreprise : microentreprises,
PME (hors microentreprises), ETI, grandes
entreprises.

Ces données mettent en évidence :

e Une part consacrée aux salaires bruts ver-
sés qui se réduit avec laugmentation de la
taille des entreprises. Ceci s'explique tres
largement par une prédominance parmi les
microentreprises et les PME des activités de
service, du commerce, et de la construction,
parnature aforte intensité de main d’'ceuvre.

e Symétriquement, la part consacrée a l'ex-
cédent brut d'exploitation (taux de marge)
s'accroit avec la taille des entreprises - les
ETl et les grandes entreprises étant plus
capitalistiques. De la méme facon, la part
des «Impots sur la production nette de sub-
ventions » croit avec la taille de U'entreprise.

¢ Une relative stabilité du partage de la valeur
ajoutée parcatégorie d'entreprise entre 2009
et2014.

c. Cadre de notre analyse et points
de vigilance sur les données disponibles

Etant donné que plusieurs déterminants, en
partieinterdépendants, exercentuneinfluence
tantthéorique qu'empirique surle partage de la
VA, notre analyse n'a pas pour ambition de les
étudierdans leurintégralité, ainsienest-il des :

e Gains de productivité,

e Caractéristiques de lafonction de production
etdu progres technique,

» Colts des facteurs (travail, capital, énergie)
et délais d'ajustement,

¢ Relations entre entreprises (chaine devaleur,
sous-traitance,...) et intra-groupes (prix de
transfert, optimisation fiscale,...J aux niveaux,
national comme international,

e Le pouvoirde négociation salariale (lui-méme
dépendant de plusieurs facteurs tels que le
niveau de qualification, le chémage, etc.),

e 'inflation,
o [‘externalisation,

e | edegréd’internationalisationdesentreprises.

Source : INSEE

Partage de la valeur ajoutée par catégorie d'entreprise (%,2014]

15,3 17,2

Impéts sur la production
nets de subventions

Cotisations sociales
employeurs

Salaires bruts versés

Excédent brut
d'exploitation

[banque de données ESANE]

LIVRE_Medef_RA2019.indb 9
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S'agissantde la questiondes don-
néesdisponibles pour mener cette
analyse, elle est bien évidemment
de premiereimportance. Les par-
tenaires sociaux ont travaillé en
premier lieua partir des définitions
et des indicateurs statistiques de
la Comptabilité nationale (INSEE).
Leur comparaison avec d'autres
données statistiques pertinentes
disponibles [en particulier celles
du fichier FIBEN de la Banque de
France) a mis en évidence des
différences significatives sur le
parametre « revenu de la propriété/
dividendes » apartirde 2010, sans
que les contacts avec les spécia-
listesdesorganismes producteurs
de ces données ne permettent
d'expliquertotalement les écarts.

Parailleurs, la définition des agré-
gats conventionnels qui consti-
tuent la valeur ajoutée au plan

RVATIONS D

Partir des comptes des
||| sociétés non financiéeres
— publiés parlaComptabilité

= nationale de l'INSEE pour
analyserle partagedelavaleurajoutée
desentreprisesprésenteuntripleavan-
tage: 1/donner un cadre de référence
utilisé par tous (économistes, instituts
de conjoncture, médias,) dans le débat
public,auplannationaletinternational;
2/refléterlasituationdes entreprises qui
sont a l'origine de la plus grande part
de la VA créée sur le territoire (PME et
ETlindépendantes, filiales de groupes
étrangers, partiefrancaise desgroupes
francais mondialisés); 3/permettre de
suivrel'évolution du partage de lavaleur
ajoutée dansladurée.

» Pour plus de détails, cf. Fiche 2

1 - Les partenaires sociaux signataires sont : la CFDT, la CFTC, la CFE-CGC, la CPME, le MEDEF,
['U2P. Par souci de simplification, le terme « partenaires sociaux » dans ce document renvoie,

a chaque fois, a cette acception.

internationalne correspond pas nécessairement
acelle quiprévauten comptabilité d’entreprise,
ce qui ne permet pas une transposition des
grands ratios du champ macroéconomique
[ensemble des sociétés) au niveau microéco-
nomique (Uentreprise). L'évolution rapide des
normes comptables d'entreprise contribue
égalementaaccroitre cette difficulté. Ainsi par
exemple, les rachats de leurs propres actions
par certaines sociétés ont un effet de retour
global non négligeable vers les actionnaires
mais ne sont pas identifiables dans la comp-
tabilité nationale.

Lesconclusions baséessurlaseuleanalyse des
donnéesInsee doiventdoncétreinterprétéesavec
lapleine conscience des limitations induites par
lareprésentativité partielle des donnéesvis-a-vis
de certains parametres. Les partenaires sociaux
recommandent que des travaux soient menés
surloutilstatistique national afind'améliorersa
capacité a représenter les évolutions macroé-
conomiques de maniere fiable et a les corréler
avec l'étage microéconomique.

Cettedémarche présenteaussiplusieurs
limites. Ellene permetpasd‘approcherla
situationdesentreprisesselon leurtaille,
de méme que les données disponibles
sur les branches économiques restent
relativementréduites. Elle ne permet pas
non plus de préciser le contenu de cer-
tainsindicateurs (disparités salariales,
investissements pardestination), oude
leschiffrerrigoureusement (dividendes).
Enfin, en délimitant le champ d’activi-
tésdes entreprises aux seules entités
résidentes sur le territoire national,
ellerestreintlavisiondesentreprises
internationales dans leur dimension
pleine et entiére. Cela rend la compa-
raison internationale des indicateurs
de comptabilité nationale a un niveau
extrémementfragile, voireimpossible.
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ANALYSE
DU PARTAGE

1/VUE D’ENSEMBLE : QUEL
PARTAGE DE LAVA ENTRE
TRAVAIL ET CAPITAL SUR
UNE LONGUE PERIODE?

Malgré une relative stabilité durant toute la
période étudiée, l'évolution du partage de la
valeur ajoutée a connu quelques fluctuations
depuis 1970. Par ailleurs, cette stabilité ne
permet pas de mettre en évidence, au sein de
chacun des postes, les éventuelles modifica-
tions. Néanmoins, quatre périodes peuvent
étre dégagées:

© 1973-1982: forte hausse des salaires bruts
et cotisations sociales employeurs et forte
baisse des marges dans la valeur ajoutée a
un niveau historiquement bas;

* 1983-1989 : baisse des salaires bruts et coti-
sations sociales employeurs dans la valeur
ajoutée etremontée rapide dutauxde marge;
inversion du phénomeéne antérieurliéeaune
restauration des profits (par la désindexation
des salaires parrapportaux prix) pourrelancer
l'investissement;

OBSERVATIONS DES

PARTENAIRES SOCIAUX

Ilyadeuxfaconsd'aborder
le lien entre la croissance
économique et la crois-
sance des salaires etde la
rémunération du capital.

ih

La premiére est d'analyser l'évolution
et le partage de la valeur ajoutée qui
déterminent la croissance de la masse
salariale etdes profits. C'est ladémarche
de ce rapport.

Laseconde estd’analyser l'évolution et
larépartition du«surplusdistribuable ».

LIVRE_Medef_RA2019.indb 11

¢ 1990-2007 : relative stabilité du partage de la
valeur ajoutée. La part des salaires bruts et
cotisations sociales employeursdans lavaleur
ajoutéeatteintalors unniveau historiquement
bas, niveau quine bénéfice pas pourautanta
lamarge brute comptetenude lahaussedela
fiscalité quiannule Ueffet sur le tauxde marge
de la baisse de la part des salaires bruts et
cotisations sociales employeurs;

© 2008-2016 : remontée de la partdessalaires
bruts et cotisations sociales employeurs et
baisse dutauxdemargejusqu’en 2014, dufait
delacrise notamment. Ce dernier seredresse
depuis 2015 [bas niveau de l'euro et du cours
du pétrole, CICE et Pacte de responsabilité).

» Pour plus de détails, cf. Fiche 3

ILne s'agit pas des richesses créées a
la suite d'une augmentation du volume
des facteurs de production (travail et
capital). Le surplus distribuable cor-
respond aux richesses créées du fait
de l'évolution de la productivité et qui
peuvent étre allouées alarémunération
desfacteurs de production. C'est ce que
les économistes appellent la répartition
des gains de productivité.

> Pour plus de détails, cf. Fiche 4
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2/ QUELLE
EVOLUTION

DE LA PART
DES SALAIRES?

Comme indiqué plus haut, une
partie de la valeur ajoutée est
redistribuée aux salariés sous la
forme de:

e Salaires ettraitementsbruts [y
compris primes, heures supplé-
mentaires, épargne salariale) :
Ce salaire brut comprend les
cotisations sociales salariales
qu’il convient de déduire pour
obtenirle salaire net. Ces cotisa-
tions ouvrentdroitades contre-
parties : sécurité sociale, retraite,
assurance chémage, etc.

Cotisations sociales
employeurs : Ces derniéres
ouvrent également droit aux
contreparties précédentes, sans
parler du logement, de la for-
mationetde l'apprentissage qui
sont la contrepartie non pas de
cotisations mais des «impots et
taxessurlessalaires», éléments
des «impbts surlaproduction».

Dans ces deux cas, on parle de
salaire indirect.

L'évolution de la part des salaires
ettraitements bruts dans lavaleur
ajoutée peut étre séquencée en
cing périodes :

e Forte augmentation en 1973-
1982 : les salaires ont évolué
plus rapidement que la valeur
ajoutée créée. Ces derniers ont
en effet été indexés sur la tres
forte hausse des prix, induite par
les chocs pétroliers;;

¢ Baisse continue entre 1983 et
1989 : modération salariale ;

« Relative stabilité entre 1990 et 2007 ;

¢ Remontée de 2008 a 2014 : la masse des
salairesversésaaugmenté plus rapidement
que lavaleurajoutée. Ceciest moins le faitd'une
augmentation des salaires individuels que d'une
évolution de l'emploi moins défavorable que
celle de lactivité économique. Cette derniere
demeure trop faiblement croissante ;

¢ Quasi-Stabilité depuis 2015.

Salaire, cotisations sociales et niveau
de vie

Le salaire doit étre distingué du niveau de vie.
Parler du niveau de vie implique en effet d’inté-
grer les prestations sociales, en espéces ou en
nature, financées en partie par les cotisations
sociales salariales et employeurs. Ces presta-
tions bénéficient a 'ensemble de la population.
L'importance de ces transferts modifie de facon
significative les niveaux de vie. Ainsi, en 20142,
le revenu médian’® mensuel, avant transferts
sociaux, s'éléve § 1238 euros, selon Eurostat.
Ce niveaus'éléve a 1785 euros apres transferts
sociaux, on parle alors du niveau de vie. Ainsi,
60% du niveau de vie médian détermine le seuil
en deca duquel la personne est en «risque de
pauvreté». En conséquence, le taux de risque
de pauvreté passe de 23,9% a 13,6 % avant et
apres transferts sociaux. En outre, le niveau
de vie peut étre également modifié grace aux
revenus du patrimoine et aux revenus financiers.

2 - Il s'agit ici de l'année de perception des revenus et non de ['enquéte Eurostat qui permet

de calculer ces données.

3- Le revenu médian divise la population en deux sous populations : la premiére percoit
moins que ce niveau de revenu et la seconde percoit davantage.
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Désormais, on peut dire que les salaires bruts
et cotisations sociales employeurs du travail
représentent quelque 2/3 de lavaleur ajoutée,
le derniertiers étant constitué par larémuné-
ration du capital.

Toutefois, cette part des salaires bruts et coti-
sations sociales employeurs estvariable selon
lesgrandes branches d'activité, comptetenude
leurs spécificités : 68 % de lavaleurajoutée dans
les commerces et les services hors services
financiers etimmobiliers (49 % en lesincluant],
environ 62% dans l'industrie manufacturiéere
etdans la construction.

L'évolution de la part des salaires nets dans
la valeur ajoutée [(apreés cotisations sociales
des salariés, mais avant Contribution Sociale
Généralisée [CSG) quiparticipe aufinancement
de laSécurité sociale] s'estdémarquée a deux
reprises de celle des salaires bruts au cours
de la période considérée :

* 1982-1989 (recul plus marqué de la part des
salaires nets que les salaires bruts),

©2010-2016 (tassement de la part des salaires
netsalors quelapartdessalaires bruts s'est
davantage maintenue).

46

41

% de la valeur ajoutée (%, sociétés non financiéres)

salaires bruts 49,6

39,4

Source : salaires nets
INSEE, Compte T T T T T T B A 0
nationaux - 36@“ R & P &S g & e o w@s & & & & @@ S s &
base 2010
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Cesdécrochages [en particulierdans lesannées
80] proviennent de l'augmentation des cotisa-
tions sociales salariés.

Au-dela, U'évolution de la part dans la valeur
ajoutée des salairesversés parles entreprises
résulte d'une combinaison de l'‘évolution des
effectifs etde celle des salairesindividuels. Par
exemple, une part accrue de la masse sala-
riale dans la valeur ajoutée peut résulter soit
d'une augmentation plus rapide des salaires
individuels que celle de la valeur ajoutée, soit
d'une augmentation des effectifs plus rapide
que celle de lavaleur ajoutée, soit d'une com-
binaison des deux.
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Salaires et inégalités

Le partage de la valeur ajoutée entre les salariés eux-mémes évolue aussi dans le temps.

Tout d'abord, les salaires -et leurs progressions- se répartissent différemment entre les

salariés selon de nombreux facteurs :

- les caractéristiques des salariés dont principalement le niveau de dipléme, lui-méme
dépendant de l'origine sociale, le sexe, ['expérience ou l'dge. La valorisation du dipléme
dépend aussi de ces facteurs; mais la conjoncture et la recomposition du marché du
travail jouent également.

- la profession et la catégorie socioprofessionnelle;

- le secteur d’activité;

- la taille de l'entreprise;

- la politique salariale de ['entreprise;

- le rapport de force entre partenaires sociaux;

- la présence syndicale ou non;

- le type d'entreprise (appartenance & un groupe ou un établissement, par exemple);

- l'existence d'accords d’intéressement ou de participation.

Globalement, sur le long terme, les inégalités de salaires ont diminué dans les

années 70 jusqu'au début des années 80, sous l'effet du SMIC et de ses revalori-

sations successives. Mais durant les années récentes, la situation s'inverse sous

U'effet notamment de 'augmentation des plus hauts salaires. Depuis les années

90 et jusqu’en 2008, c’est la part des hauts salaires dans la masse salariale qui a

fortementaugmenté. Le rapport Cotis de 2009 (p. 57) a montré qu'entre 1996 et 2006,

la croissance annuelle moyenne en euros constants du salaire brut des 10% des

salariés les mieux payés s’est établie a 0,6 %, contre 1,1% pour le 1% des salariés
les mieux payés, soit prés du double.

Surla période la plus récente, le phénomeéne s'est poursuivi. Ainsi, entre 2013 et 2014,

c'est principalementau-dessus du salaire net médian (1783 euros) que l'on observe

la progression salariale la plus importante : 'laugmentation est plus marquée au
fur et a mesure que le niveau de salaire augmente. En dessous du salaire médian,
la progression salariale a été beaucoup plus faible, mais les inégalités salariales
ne se sont pas aggravées. Globalement, les inégalités salariales ont augmenté en

2014, au profit des mieux rémunérés.

Sur moyenne période, la hausse plus rapide du SMIC que du salaire médian a produit

un tassement du bas de l'échelle des salaires.

A noter enfin que 'écart salarial femmes-hommes dans le secteur privé va de -14% a

-27 % selon la définition du salaire et le champ retenus. L'écart est plus marqué pour les

cadres que pour les autres catégories socioprofessionnelles. Cependant, a caractéristiques

égales [statut d'emploi, qualification, secteur d'activité, taille d'établissement], ['écart

salarial femmes-hommes ne dépasse pas 10%

source : INSEE - Dares.
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OBSERVATIONS DES

PARTENAIRES SOCIAUX

Bienqueles 2/3de lavaleur
||| ajoutée soientdestinés aux
—_q salaires et traitements

bruts, et que cette propor-
tion soit constante depuis 1970, cette
relative stabilité ne suffit pas a refléter le
niveau devie des salariés, nia expliquer

le sentiment général de baisse du pouvoir
d>achatetde stagnation du niveau devie.

Ilestutilederappelerquelesalaire, brut
ounet,neditpastoutdupouvoirdachat
effectif dusalarié. Outre la CSG, il peut
étresoumisal'impotsurlerevenu, etle
salarié peut percevoir des prestations
sociales. En outre, certains peuvent
bénéficier de transferts en nature en
fonction de leur situation financiere et
familiale (transport, logement, cantine
desenfants...). D'apréslesdonnéesdis-
ponibles, on peut dire que les salariés
aux deux extrémités de l'échelle sala-
riale ont vu leurs salaires augmenter
parfois sensiblement, mais pas dans
laméme proportion.Cen’estpaslecas
des catégories intermédiaires, dont le

» Pour plus de détails, cf. Fiche 5
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pouvoird'achata étéaffecté de surcroit
par une politique fiscale et familiale
pénalisante.

Une analyse détaillée sur une longue
période de ['évolution du pouvoird’'achat
montre une évolutionde +1,8 % paranen
moyenne entre 1998 et 2008. Les effets
de la crise de 2008 ont tout d’abord été
contenus par le jeu des stabilisateurs
automatiques en France : le revenu
disponible des ménages a en effet été
soutenu parune baisse desimpots et le
niveau des prestations sociales. Cela a
donc maintenu la consommation dans
les premiers moments de la crise. Mais
cet effet s'est essoufflé des mi-2011,
notamment sous l'effet de la persistance
du chémage et du ralentissement des
dépenses publiques. La croissance du
pouvoir d'achat s'est alors contractée
de -0,2% en moyenne par an jusqu’en
2013, ce qui n'a pas pu étre compensé
par le timide rétablissement observé
depuis 2014 (+0.4 % paran en moyenne)
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3/ QUELLE
EVOLUTION

DE LA PART
DES INTERETS ET
DES DIVIDENDES ?

a. Historique de l'évolution
des intéréts et dividendes

Les entreprises recourent a des
ressources externes pour finan-
cer leur développement et leurs
investissements. Il s'agit :

e soit de capitauxapportés pardes
actionnaires ou des associés,

e soit de fonds prétés par des
créanciers (dette bancaire et
non bancaire).

Les premiers sont rémunérés
par des «revenus distribués»
(dividendes pour Uessentiel], les
seconds par des «intéréts ».

Lapartde cesrémunérationsdes financements
externes (dividendes + intéréts) dans la valeur
ajoutée est restée relativement stable sur le
longterme. Cette stabilité globale recouvre en
réalité deux mouvements opposés :

¢ une baisse tendancielle des charges d’intérét,
liée ala baisse des taux eta une évolution de
lastructure de financementdes entreprises,
avec une montée de la part du financement
paractions;

¢ une montée largement mécanique des ver-
sements de dividendes du moins jusqu’en
2010. Apres 2010, comme le précise le rap-
port du CNIS sur le co(t du capital (p 84), le
changementde base des comptes nationaux,
ne permettant pas de réconcilier les calculs
divergents entre les deux bases, il est donc
difficile d"en tirer des conclusions robustes
quant a l'évolution.

9 Part dans la valeur ajoutée (sociétés non financiéres, %)

0
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Source

- INSEE, Compte nationaux - base 2010
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BSERVATIONS DES
gARTENAIRES SOCIAUX

Ledébatsurlesdividendes
||| q estbienpluscomplexequ'il
e n‘apparait généralement.
- Il ne saurait &tre réduit a
l'analysede leurévolutiondansletemps
oude leurpartdanslaVA. Ilestdifficile
desavoirsilacroissancedesdividendes
reflete aussi «une augmentation du
poids des relations financiéres entre
entreprisesouseulementungonflement
comptabledesfluxdedividendesentre
unités légales appartenantaun méme
groupe.»*

Au-dela, la question du montant des
dividendes dans le partage de lavaleur
ajoutée d'une entreprise souléve plus
globalement la question de sa perfor-
mance économique de moyen et long
terme, ainsi que de ses choix straté-
giques, de sagouvernance (investisse-
ments, rémunérations des dirigeants,
etc.Jetdestructuredefinancement. Ils
sontdéfinisle caséchéantparle conseil
d'administration. La distribution et le
montantdesdividendes dépendentdonc
de nombreux facteurs, trés différents
selon la taille et le secteur de l'entre-
prise :résultatnet, stratégie de dévelop-
pementéconomique etde financement
de l'entreprise, rapport de force, cycle
deviedel'entreprise, fiscalité (fiscalité
sur le capital en particulier), etc.

Ainsi, l'analysedelapartdesdividendes
danslévolutiondelaVAimpliqued'étre
contextualisée au regard de plusieurs

éléments tels que le contexte macroé-
conomiquede lapériode, lacapacitéou
leretardd’investissementdusecteur, le
tauxmoyendedistributiondedividendes
dans le secteur concerné, ou encore le
rythmedel'évolutiondesrémunérations
dessalariés.

Par ailleurs, les structures de finan-
cement et les logiques de distribution
dessociétéssonttresdifférentesselon
qu'il s'agit de groupes mondialisés au
capital également mondialisé ou de
TPE-PME-ETI au capital familial. A
titre d'exemple, les rachats d'actions
utilisés parcertaines entreprises, sont
uneforme derémunérationalternative
aux dividendes (engendrant mécani-
quement une montée du bénéfice par
action etdonc de lavaleur détenue par
leursbénéficiaires). Loutil statistique ne
permet pas de les appréhender direc-
tement et facilement. Le débat sur les
dividendes doit aussi porter sur les
comportements des actionnaires : le
degré de leur implication dans la gou-
vernance de l'entreprise, 'affectation
de leursdividendes et ladurée de cette
affectation (de courtoulongterme, leur
réinvestissementounondansuneacti-
vité productive), laréglementationetla
fiscalité envigueur, etc. Laquestiondes
dividendesdistribuésadesactionnaires
étrangersrenvoiea celledelastructure
du capital de l'entreprise.

» Pour plus de détails, cf. Fiche 7
4 Colt du capital, Rapport du Groupe de travail (CNIS, juillet 2015, p. 4]
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b. Focus sur les dividendes versés par les
sociétés cotées

L'évolutiondesdividendes estun sujet sensible et
tres médiatisé, particulierementen ce quiconcerne
les sociétésdu CAC 40. Mais ces dernieres ne sont
pas représentatives du tissu économique francais :
26 % de leur activité étaient réalisés en France en
2015, contre 35% en 2006. Selon le Rapport Cotis®,
«seule une PME sur six distribue des dividendes.
La part des grandes entreprises qui versent des
dividendes est bien plus élevée, mais elle reste infé-
rieure & 50 %. Ce sont les trés grandes entreprises
quiversent le plus de dividendes ».

PME

ETI

Grandes entreprises

Géantes

Total

Volume de dividendes versés (millions d'euros)

2011
. 1992

43005

5000 15000 25000 35000 45000 55000

1200

1000

800

600

400

200 [

Evolution des dividendes versés [indice base 100 en 1992)

Géantes
784

Total

589

Grandes
260

Les statistiques publiques dis-
poniblesne permettentdonc pas
d’avoir une vision complete et
robuste de l'évolution des divi-
dendes par taille d’entreprise.

Toutefois, une étude réalisée en
2013 par 'TEM LYON en collabo-
rationavec l'Institut Francais de
Gouvernementdes Entreprises®
permetd’avoir,surlabased'un
échantillon de 400 entreprises
cotées, unevisionde l'évolution
desdividendesselon lataille des
entreprises’.

Source : EM Lyon - IFGE «20 ans
de distribution de dividendes en
France 1992-2011» (mai 2013)

5- «Partage de la valeur ajoutée, partage des profits et écarts de rémunérations en France » (2009, p. 17)
6- EM Lyon - IFGE «20 ans de distribution de dividendes en France 1992-2011 »

7- PME [moins de 250 salariés et soit un CA annuel inférieur & 50°, soit un total de bilan n'excédant pas 43°J, ETI [moins
de 5000 salariés et soit un CA annuel inférieur a 1,5 mds d'€, soit un total de bilan n‘excédant pas 2 mds d'€), grandes
entreprises (plus de 5000 salariés ou un CA annuel supérieur & 1,5 mds d’€ ou un total de bilan supérieur & 2 mds d'€),
entreprises géantes [plus de 25000 salariés, ou soit un CA supérieur & 7,5 mds d'€ soit un total de bilan supérieur &

10 mds d€J(mai 2013)
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Part du résultat distribué en dividendes (%)
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Trois points a retenir :

e Multiplication par 5,9 entre 1992 et
2011 des dividendes versés par les
entreprises cotées [multiplication
par7,8pourlesentreprises géantes et
par 2,6 pourles grandes entreprises).
Anotertoutefoisladiminutiondepuis
ledébutdelacrise (-25% entre 2008
et2011);

Biais lié a la surreprésentation
des entreprises «géantes» : 85%
des dividendes versés sur les dix
années étudiées (6 % pour les seules
«grandes entreprises »), du fait du
poids dans ['échantillon de deux sec-
teurs dominés par des entreprises
«géantes» : la finance (banques,
assurance et services financiers),
avec 19 % du total des dividendes
versés par les entreprises cotées
sur la période étudiée, et l'énergie
(pétrole pour lessentiel) avec 16 %
des dividendes versés ;

Une part du résultat distribuée en
dividendes moindre en 2011 (31 %)
qu’au début des années 90 (40 %),
malgré laremontée enfin de période.
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Source : EM Lyon - IFGE «20 ans de
distribution de dividendes en France
1992-2011» (mai 2013)

Anoterque lanalyseissue des chiffres de laBanque
de France apporte unevision complémentaire surle
sujetdesdividendes, mémesile périmetre retenu
ne prend en compte que les entreprises dont le
chiffre d'affaires dépasse 750.000 euros (PME, ETI
etgrandesentreprises). Les données de la Banque
de France peuvent en effet étre considérées comme
représentatives puisqu’elles représentent 90 %
de la valeur ajoutée créée. Enfin, le découpage
offert par taille et secteur d’entreprise éclaire le
débat parune analyse historique [depuis 1996) de
larépartition durevenu global entre les différents
bénéficiaires (personnels, associés, entreprise,
Etat et préteurs).

» Pour plus de détails, cf. Fiche 6

c. Distribution de dividendes a 'Etat
actionnaire

Les entreprises peuvent compter ['Etat parmi
leurs actionnaires. Selon le rapport de la Cour
des Comptes sur le budget de U'Etat en 2014, les
dividendesversésal Etatse sontélevésa4,1 mil-
liards d'euros en 2014, provenant essentiellement
d'EDF,d’ENGIE, d'Orange, de laSNCF, de la Poste.
Lerapportsouligne parailleurs deux points : d'une
part, plusieurs entreprises déficitaires ont versé
des dividendes a U'Etat; d'autre part, le taux de
distributiondans de nombreuses entreprises dont
Etat estactionnaire a été plus élevé que celuide
la majorité des entreprises du CAC 40.
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4/ QUELLE
EVOLUTION DE
LA PART DES
PRELEVEMENTS
FISCAUX ET
SOCIAUX ET LEUR
REPARTITION?

Les prélevements fiscaux et
sociaux sur les entreprises sont
le total des cotisations sociales
employeurs et des imp6ts directs
et indirects qu’elles versent aux
administrations publiques (orga-
nismesde protection sociale, Etat,
collectivités territoriales).

a. Ensemble des prélévements fiscaux et
sociaux obligatoires

La part des prélevements fiscaux et sociaux
surlesentreprisesdans leurvaleurajoutée est
restée stable entre le début des années 80 et
2000, aprés une forte montée dans les années
70 (du fait essentiellement de l'alourdissement
des cotisations sociales). Elle a ensuite baissé
danslesannées 2000, pour seredresserapres
2010, et de nouveau se réduire depuis 2014.

28 [ % de la valeur ajoutée (%, sociétés non financiéres)

20

20,1

Prélévements obligatoires nets de subventions

Prélévements obligatoires
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Source : INSEE, Compte
nationaux - base 2010

b. Cotisations sociales employeurs

La part des cotisations sociales employeurs
danslavaleurajoutée dépend de quatre para-
metres : U'évolution de lamasse salariale (salaire
moyen par téte x effectifs) et des taux de coti-
sations, les politiques de déplafonnement et
d’'exonération de cotisations. Son évolution
depuis 45 ans meten évidence trois séquences
contrastées :

* 1973-1983: forte augmentation sous leffet
combiné de deuxfacteurs : laccélérationdes
salairesau-delade laprogressionde la VA, qui
a suivi celle des prix de détail provoquée par
les chocs pétroliers ; la hausse des cotisations
liesaune extensionde la protection sociale
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(maladie, vieillesse, chémage ; créationd’une économique). Cette évolution de la part
cotisation veuvage) ; des cotisations s'explique également par
des mesures diverses limitant le montant
desallegements’et par le relevement des
cotisationsvieillesse (régime de base, com-
plémentaires). Les politiques d'allége-
ments des cotisations de Sécurité sociale se
©2007-2016: poursuivent mais les autres prélévements
(chémage, régimes de retraites complé-
mentaires) augmentent.

* 1983-2007 : baisse quasi continue [modé-
ration salariale, allégements successifs des
cotisations sociales employeurs sur les bas
salaires depuis 1993;

- Remontée de la part des cotisations dans
la VA jusqu'en 2014, analogue a celle de

la masse salariale (évolution de l'emploi - Acompterde 2015, onassiste a un certain
moins défavorable que celle de l'activité repli.
20 [ Cotisations sociales employeurs / VA [sociétés non financiéres, %)

153
) S N S e
5 o > qo $ > oo N > oo ® e o SR
S S S P M R L P LR LTSN S RS N RN AP
N i R S S R P

Source : INSEE, Compte nationaux - base 2010
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c. Fiscalité

La fiscalité, directe et indirecte,
desentreprisesaquasimentdou-
blé entre 1984 et 2008, de 4 a 8%
de la valeur ajoutée. L'essentiel
de cette hausse est imputable
a celle des «imp6ts sur la pro-
duction », d'origine locale (taxe
professionnelle puis CET, verse-
menttransport, tauxd’imposition
fonciére etimmobiliere..). Ils sont
ici calculés nets des subventions
versées, dontle CICE surlapériode
récente (considéré comme une
subvention aux salaires dans les
comptes nationaux]. C'est lui qui
explique le fort recul des imp6ts
indirects dans la VA depuis 2015.

50 % de la valeur ajoutée (%, sociétés non financiéres)

Impbts directs

Impdts sur la production nets de subventions

N T - S AR\ IR SES A N LTI IR SN AT RN RN
O N N N S N G RN A N R RN R

0.0

Source : INSEE, Compte nationaux - base 2010

Enrevanche, lafiscalité directeafluctué durant
lapériode autourd’unehorizontale, en fonction
de 'évolution de l'activité et des marges, mais
aussi des changements de politique fiscale
(baisse dutauxde l'lSaudébutdesannées 90,
mesures anti-crises en 2009-2010 comme le
remboursement anticipé des créances de ['Etat).

‘ LIVRE_Medef_RA2019.indb 22 12/03/2019 14:10



OBSERVATIONS DES
PARTENAIRES SOCIAUX

En 2011, les partenaires

sociaux signataires d'un

rapport sur la compéti-

tivité avaient souligné la
nécessité de «se poser la question de la
structure des préléevements obligatoires
qui pesenten France plus quailleurs sur
les facteurs de production, eten particulier
surletravail. Undes enjeuxestde penser
une fiscalité de croissance, qui favorise
notamment le développement d activités
sur le territoire. » '°. [Limporte donc de
distinguerlesassiettesde préléevements
financant les prestations contributives
(tels que vieillesse et chdmage] et les
prestationsuniversellesetdesolidarité
(telles que maladieetfamille). ILfautdonc
repenserunenouvellerépartitionentre
ce quidoit étre principalement financé
par la solidarité nationale (l'imp6t] et
ce qui doit étre principalement pris en
charge parlasolidarité professionnelle
(les cotisations sociales patronales et
salariées). Les partenaires sociaux
signataires de ce méme rapport souli-
gnaientenoutreque :«Letauxdespréle-
vementssurletravail peutresterun frein
audéveloppementde 'emploietal'amélio-
ration de lacompétitivité des entreprises,
malgré les dispositifs d allegement mis en

ceuvre depuis preés de 20ans. Il ne sagit
évidemment pas de remettre en cause la
protection sociale, mais de réfléchir aux
moyens de substituerdautres sources de
financementaune partie des prélévements
reposantactuellement surlessalaires. »'.
Parailleurs,ilconviendraitderepenser
la fiscalité sur les facteurs de produc-
tion afin de favoriser le développement
d‘activités, les investissements et la
croissance en France.

S'agissant de l'impot sur les sociétés,
les partenaires sociaux déplorent que
'environnementfiscaleuropéenetinter-
national permette d'acquitter l'impot
danslespaysoulesreglessontlesplus
favorables. Cette situation contribueen
effet,danscertainssecteurs,acréerdes
distorsionsde concurrence etnuitdonc
alinvestissement productifet,infine,a
lacroissance. Ils considerent qu'il faut
poursuivre lesréflexionsinternationales
pour construire de nouvelles regles
qui permettent d'imposer le bénéfice
dans le pays ou l'activité est réalisée.
Plus précisément, auniveaueuropéen,
il conviendrait de soutenir davantage
une harmonisationdesassiettesetdes
taux 2.

> Pour plus de détails, cf. Fiche 8

10 - Approche de la compétitivité francaise, juin 2011 [p. 5]

11 - Ibid., p. 56

12 - C'est dans ce sens que la France a pu dailleurs agir ces derniéres années. Tout en privilégiant la
baisse de la fiscalité sur la production, la France n'est pas restée inactive s'agissant de ['assiette de ['impét
sur les sociétés et s'est progressivement rapprochée de [/Allemagne. Tout cela visait a préparer le projet
européen de ['ACCIS (assiette commune consolidée pour l'impét pour les sociétés).
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5/ QUELLE EVOLUTION
DE LA PART DE LAUTO-
FINANCEMENT?

DES INVESTISSEMENTS?

a. De lamarge brute
a lautofinancement

Lamarge brute («excédent brut d'exploi-
tation ») est définie comme la différence
entre lavaleurajoutée et les salaires bruts
et cotisations sociales employeurs des
salariés. Sa part dans la valeur ajoutée
(tauxde marge)a évoluéalinverse de celle
des salaires bruts et cotisations sociales

employeurs des salariés :
e chute entre 1973 et 1982,

e forte remontée entre 1983 et 1989,

e quasi stabilité jusqu’en 2008,
e baisse entre 2008 et 2013,

e redressement depuis 2014, a un niveau

inférieur a celuide 2007-2008,

OBSERVATIONS DES

PARTENAIRES SOCIAUX

Selon le rapport 2017 du
h Comité de suivi du Crédit
— d'imp6tpourlacompétiti-

vité et 'emploi, «le CICE a
conduitauneaméliorationdes marges des
entreprises»mais «al'absenced’impact
decourttermedu CICE, c'est-a-direen 2013
et2014, surl’investissement, larecherche
etdéveloppementetles exportations ». A
ce stade, cette absence d'effet ne pré-
sage pas des impacts qui peuvent étre
attendus pourlesannéesavenir. Il faut
rappeler que le champ d’entreprises
couvert par le CICE déborde celui des
seules sociétés non financieres étu-
diées dans notre analyse du partage
de la valeur ajoutée. Les données dis-
ponibles sur 2015 et 2016 suggérent

‘ LIVRE_Medef_RA2019.indb 24

que les allegements du colt du travail
permis par le CICE ont été essentielle-
ment consacrés a une reconstitution
desmarges :entre 2013 et 2015, le taux
de marge des sociétés non financiéres
s'est redressé de 2 points de VA pour
sestabiliseren2016.Ceredressement
est imputable au CICE mais aussi au
Pactederesponsabilité etadesfacteurs
externes favorables (baisse de l'euro,
duprixdu pétrole etdes tauxd'intérét).
Enrevanche,ilfaudrapatienterpouren
vérifier les effets sur la compétitivité
et sur 'emploi. Dans les entreprises,
l'utilisationdu CICE doitfaire l'objetd’un
dialogue social de qualité au regard de
'obligationd’information-consultation
dessalariés.
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EBE/VA (sociétés non financiéres, %)
3% 33,9 335
32 31,9
30 30,6
28
2
PR S S S S S S S S S S S S S S S S S S R Source : INSEE,
o Y o v oo o > oo & > e o G .
RO R AR R IR AR S S IO IS Compte nationaux
- base 2010

Le profit distribuable est défini en comptabilité nationale comme ce qui reste
de la marge brute aprés impo6ts, charges d'intéréts, mais avant distribution,
c'est-a-dire la somme des revenus distribués et de 'autofinancement (avant
amortissement). Sa part dans la VA s’est un peu moins dégradée que celle
de la marge brute entre 2007 et 2013 (baisse de ['IS en 2000-2010, baisse des
taux d'intérét).

Profit distribuable aprés impét/VA (société non financiéres, %)

26
2 24,2
2 21,8 23,0
20
8 183
16
14
12
S o S S S S S S S R S S S Source : INSEE,

o Y $ Vo qb N > oo $ oo S U .

& \“(\(L N \‘5\% Ny \“‘Q"L & \‘K%% & \‘qu R \qq%w@ W@{L‘LQ% B '\9@ & '»“O AN Compte nationaux
- base 2010

b. Investissement

La relative stabilité sur une longue période du taux d'investissement des
entreprises - mesuré comme le ratio investissements (machines, construc-
tions, logiciels, dépenses de R & D)/valeur ajoutée- ne doit pas masquer le
ralentissementde leur rythme de croissance en méme temps que celuide la VA.

% de la valeur ajoutée [sociétés non financiéres)

30 Investissements

Epargne brute (autofinancement)

Source : INSEE, S S S S S S S S S S S S S S S S
P O WV A qo W o @D Do RSP PSN
Compte nationaux - UL L I R LI R R S L g N R R S

>
base 2010
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Lapartde lautofinancement [« épargne brute »)
dans la VA a évolué d'une facon tres similaire
au taux de marge. Du fait de son recul entre le
débutdesannées 2000 et 2013, le taux d autofi-
nancement (autofinancement/investissement] a
fortement baissé. Lesentreprises ontdd recou-
rir a davantage de financement par la dette.
Le taux d'autofinancement s'est nettement
redressé depuis 2015, mais loin de retrouver
son niveau atteint 15 ans plus tot.

OBSERVATIONS DES

PARTENAIRES SOCIAUX

1) Le taux d’investisse-
||| ment des entreprises
_q a retrouvé en 2016 son
niveau d'avant la crise.
Les besoins existent : obsolescence
des équipements et des processus de
production, montée en puissance des
investissements immatériels dans un
contexted’intensification des mutations
technologiques et de la concurrence
internationale, urgencedelatransition
écologique et numérique. Il faut inves-
tir plus qu'auparavant pour renforcer
et développer le socle productif de la
France. Premiére sourcedefinancement
des entreprises, le renforcement de
leur autofinancement est nécessaire,
meémesil'investissementdépendaussi
d'autres facteurs (perspectives de la
demande, stabilité et lisibilité de 'en-
vironnement réglementaire et fiscal,
acces au crédit, niveau du taux d’in-
térét, stratégie de développement de
Uentreprise).

2) Parmi les quelques statistiques dis-
ponibles sur le sujet, ily a la réparti-
tion des investissements prévus pour
2017 dans l'industrie manufacturiére
(25% des investissements productifs),
proche de sa moyenne 1991-2016. La

» Pour plus de détails, cf. annexe 9

partdestinéeaurenouvellement (27 %)
est la plus importante; ensuite vient
celle consacrée a la modernisation et
larationalisation (24 %).S'agissantdes
économies d’énergies (8%), cette part
estunpeusupérieure asamoyennede
longue période. Quantacellesrelativesa
'extensiondes capacitésde production
(15%)etal’introductionde nouveaux pro-
duits (13%), elles sontun peuinférieures.

Ilyaégalement lesinvestissementsen
faveurde l'environnement, qui baissent
légerement en 2014, avec notamment
de fortes disparités sectorielles. Les
secteursdel’énergie (électricité notam-
ment), de U'industrie agroalimentaire
et de la chimie, dont les activités sont
davantage susceptiblesd’affecterl’en-
vironnement, contribuent pour presde
60%desinvestissementsouétudespour
protégerl’environnement (respective-
ment28%, 16 %, 15%). Cette proportion
est de 1% dans la production de com-
bustiblesetdecarburantsetde3%dans
le bois et papier.

Levolumede l'investissement produc-
tif ne préjuge pas completement de sa
qualité etde sonefficacité quipourraient
garantir une croissance et un emploi
durables.
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. i
CONCLUSION:DES PARTENAIRES
SOCIAUX:: EES ENJEUX
U PARTAGE DE LA VA

Lexpérience montre que, plus que le partage
de la valeur ajoutée, il faut étre attentif au
taux de croissance de la valeur ajoutée. Deux
exemples tirés de notre analyse en font la
preuve.D’une part, avecun méme tauxde par-
tage entre salaires bruts et cotisations sociales
employeurs du travail et rémunérations du
capitalsurlesvingtannées 1988-2008, l'éco-
nomie francaise a connu des phases de forte
croissance et des phases de ralentissement
voire de recul de l'activité comme de U'emploi.
D’autre part, malgré une hausse continue de
la part des salaires dans la VA entre 2007 et
2014, pour atteindre un niveau jamais atteint
depuis 30 ans, les salariés n’ont pas enre-
gistré d’augmentation significative de leur
pouvoir d’achat, loinde la. C’est donc du taux
de croissance de laVA que dépend en définitive
la possibilité de desserrer les contraintes
pesantsur lesarbitrages dans le partage pour
pouvoir répondre al'exigence de redresser le
pouvoir d’achat et 'emploi, en méme temps
que les investissements (cf. supra).
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Les enjeux de la croissance du partage de la
VA sont de deux natures :

» Assurer la pérennité et le développement
de Uentreprise: ils passent par une amé-
lioration de la compétitivité-coit (avoir des
niveaux de colts de production et de préle-
vements favorables) et de la compétitivité
hors colit (générer des ressources suffi-
santes pour financer tous les investissements
nécessaires, aussi bien matériels, qu’im-
matériels :recherche, innovation, logiciels,
déploiementa linternational, conditions de
travail, formation,...).

* Assurer une répartition efficace et équi-
table de larichesse créée: toutes les par-
ties prenantes de la valeur ajoutée créée
dansles entreprises (salariés, actionnaires,
créanciers, entreprise elle-méme pour
ses investissements) doivent trouver leur
comptedans le niveau et l'évolutionde leurs
rémunérations. ILreste que lunetl'autrene
sauraient étre figés dans le temps, compte
tenu des changements, des mutations, des
chocs, des contextes différents qui affectent
Uentreprise.
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2/ PARTAGE DE LA VA... DE QUOI PARLE-T-ON?
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APPROCHE DU PARTAGE DE LA VALEUR
~ AJOUTEE SELON LA TAILLE DES ENTREPRISES

DU TAUX DE MARGE DE LA STATISTIQUE D’ENTREPRISES
A CELUI DES COMPTES NATIONAUX

(Source : Insee, Les entreprises en France, Ed. 2013, pp. 66-67)

«La comptabilité nationale publie un taux de marge
sur le champ des sociétés non financiéres (SNF), donc
hors entrepreneurs individuels, qui correspond a la
partdans la valeur ajoutée de l'excédent brut d'ex-
ploitation (EBE), c’'est-a-dire ce qui reste a disposition
des entreprises une fois déduits de la valeur ajoutée
les rémunérations des salariés et les impdts sur la
production versés (nets des subventions regues).
Ce taux de marge (au codt des facteurs) est une
donnée calculable dans la statistique structurelle
d'entreprises sur un champ légérement différent
pour disposer d’évolutions depuis 2003.

Depuis 2008, la statistique d’entreprises repose sur
le nouveau dispositif d’élaboration des statistiques
d'entreprises (Esane). La derniére donnée publiée
par le systéme Esane correspond a l'année 2011,
compte tenu des délais pour disposer et traiter l'in-
formationissue des liasses fiscales et des enquétes.
Les comptes nationaux, en revanche, procédent
a des estimations sur la base de données plus
parcellaires, ce qui leur permet de diffuser des
données jusqu’en 2012, mais qui ont vocation a
étre révisées au fur et a mesure que de nouvelles
informations deviennent disponibles. Bien que la

comptabilité nationale se fonde en grande partie sur
la statistique d’entreprises pour estimer le compte
des SNF, le taux de marge issu de la statistique
d'entreprises différe assez fortement de celui de
la comptabilité nationale sur la période 2008-2011
car les comptables nationaux procédent a un certain
nombre de retraitements conceptuels des données
d'entreprises. Par exemple, la valeur ajoutée et 'EBE
issus de la statistique d’entreprises sont rehaussés
de l'activité dissimulée par certaines entreprises
(fraude fiscale) afin d'obtenir une estimation plus
juste du niveau exact de l'activité, ce qui accroit
mécaniquement le taux de marge.

Cependant, les différences mises en exergue entre
comptabilité nationale et comptabilité d'entreprise
ne portent pas seulement sur le niveau mais aussi
sur les évolutions : dans la statistique d'entreprises,
le taux de marge chute fortement entre 2008 et 2009,
au plus fort de larécession, avant de revenir en 2010
a un niveau proche de celui observé avant la crise;
dans les comptes nationaux, la chute de 2009 estun
peu plus mesurée (- 2,4 points), mais le redressement
de 2010 (+ 1,0 point) est loin de permettre un retour
aux niveaux antérieurs a la crise. Cette divergence

‘ LIVRE_Medef_RA2019.indb 28

12/03/2019 14:10



quant aux évolutions du taux de marge autour de la
récessionde 2009 est a mettre en regard des mouve-
ments de prix trés importants observés notamment
sur les matiéres premieres entre 2009 et 2010. En
effet, la production comprend la production stockée
(et, symétriquement, les achats comprennent les
achats d'inputs stockés).

La différence d'évaluation des stocks, en comptabilité
d'entreprise et en compatibilité nationale, se répercute
sur le niveau de la valeur ajoutée. En comptabilité
d'entreprise, les variations de stocks sont évaluées
par la différence entre la valeur du stock de cloture
et celle du stock d'ouverture, ces valeurs provenant
du colt historique des biens stockés. En comptabilité
nationale, les variations de stocks d’'une année sont
évaluées au «prix de marché», prix moyen de l'année,
afin de retracer dans 'évolution de la valeur ajoutée
uniquement ce qui résulte de l'activité productive
au cours de l'année. Le passage au prix de marché
s'operedonc enretirantdes données d'entreprises,
ce qui reléve de «l'appréciation sur stocks», c’est-
a-dire la hausse de la valeur des stocks qui résulte
de la seule variation des prix en cours d'année. Les
années 2009 et 2010 ont justement été marquées

par des mouvements de prix exceptionnels. Atitre
d’'exemple, on peut relever les évolutions des prix
de la production d’hydrocarbures (+ 23% entre
décembre 2009 et décembre 2010, — 27 % sur les
douze mois précédents, soit de décembre 2008 a
décembre 2009), de la production chimique (+ 15%
aprés - 13%), de la production alimentaire (+ 4%
aprés — 10%). Compte tenu des mouvements de
prix observés en 2009 et 2010, la correction pour
appréciation sur stocks améne a rehausser de 0,6
pointen 2009 le taux d'évolution de la valeur ajoutée
issue de la statistique d’entreprises, et a le diminuer
de 1,6 point en 2010. C’est 'ampleur de ces correc-
tions —et leur caractére asymétrique, l'impact étant
nettement plus fort en 2010 — qui conduit a modifier
substantiellement l'évolution du taux de marge qui
ressort de la statistique d'entreprises.»
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1/ Champ observé

a. Périmétre

Lapproche suggérée dans le cadre de ce dialogue
économique reléve avant tout d'une volonté d'ob-
jectivité. Il convient donc d’étre rigoureux dans la
description de l'évolution du partage de la VA etde
minimiser les biais d'interprétation des données.

C’est ce qui explique que le champ d'analyse retenu
ici est celui des sociétés non financiéres (SNF). Et
donc que les administrations, les ménages, les
sociétés financieres et les entreprises individuelles
en sont exclues.

Pourquoi? Parce que ce champ représente la plus
grande contribution de la VA (de l'ordre de 57 %)
et qu'il permet de contourner plusieurs difficultés
méthodologiques de mesure.

Les rémunérations versées par les ménages (tels
que les services domestiques) ou par les adminis-
trations (les salaires sont notamment déterminés
par la catégorie des agents publics; absence de prix)
ne relévent pas des mémes logiques de partage de
la VA que dans le secteur marchand avec des prix
fixés essentiellement hors-marché.

S'agissant des sociétés financiéres (SF), leur comp-
tabilité spécifique rend le suivi de la VA et de son
partage plus complexe (valorisation des actifs
financiers).

Répartition delaVAa prix courants

Répartition de {a valeur ajoutee

\mpbts sur production nets

« Salaires/VA =
Source: Direction Géner:
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pour les SNF 197
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Enfin, pour les entreprises individuelles, le solde
du compte d’exploitation n'est pas 'excédent brut
d’exploitation (EBE), comme pour les SNF, mais le
«revenu mixte d'exploitation» qui contient deux
éléments indissociables : larémunération du travail
effectué par le propriétaire de l'entreprise et éven-
tuellement les membres de sa famille, et son profit
en tant qu'entrepreneur.

Limiter ainsi les observations aux seules SNF permet
d'inscrire notre réflexion dans un champ de référence
rigoureux, celuicommunément utilisé par les instituts
de conjoncture, les organisations internationales et
les économistes. Toutefois, cette approche ne doit
pas masquer que des mouvements entre les SNF et
les SF peuvent intervenir en raison du fait que des
SNF peuvent développer et externaliser des activités
(par exemple de crédit).

b. Indicateurs

Au-dela des indicateurs disponibles dans la Comp-
tabilité nationale', le GT a sélectionné d'autres in-
dicateurs permettant d'approfondir 'évolution du
partage de la VA et d'appuyer l'analyse présentée.
Ils pourront mettre en perspective notre lecture de
l'évolution du partage de la valeur ajoutée telle que
les évolutions des formes d’emploi, de la structure
des emplois par niveau de qualification, du pouvoir
d'achat ou encore de la productivité.

0-2016,en%

nancieres]

1 Par contribution
décroissante des
secteurs a la valeur
ajoutée : Services;
Commerce, transport,
hétellerie et restau-
ration; Industrie;
Construction; Activités
financiéres et assu-
rances; Agriculture,
sylviculture et péche.

» Excédent brut d'exploitation

(Trésor-Eco n° 189, janvier 2017)
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Par ailleurs, ce type de données complémentaires
permettra d'appréhender la dimension qualitative
de la valeur ajoutée, sous l'angle notamment de la
qualité du travail, du dialogue social, de l'apport des
comportements responsables des acteurs (RSE, ISR)
et des investissements immatériels (R&D, qualité des
produits, formation des salariés) a la performance
économique.

Il sera donc nécessaire de préciser a chaque fois
les choix opérés, de les expliquer et d'indiquer ce
que ces choix impliquent en termes d'observation
ou de non observation.

2/ Définitions

Le produit intérieur brut (PIB) est égal a la somme
des valeurs ajoutées brutes, autrement dit des ri-
chesses créées sur le territoire francgais par les
différents «secteurs institutionnels»? ou les diffé-
rentes branches d’activité®, augmentée des impots
sur les produits nets des subventions sur les produits.

Le PIB peut étre défini a partir de trois approches :

« La création de la VA (approche
«production »),

« La répartition ou le partage de la VA
(approche «revenus »),

« L'utilisation de la VA a partir des revenus
ainsi générés (approche «demande »).

C'est la répartition de la VA des entreprises non
financiéres qui est l'objet de cette étude.

Selon cette approche «revenus», la valeur ajoutée
brute de l'économie se répartit entre la rémunération
des salariés*, le revenu mixte brut des entrepreneurs
individuels, 'Excédent Brut d’Exploitation (EBE)’, les
Imp6ts et subventions associés a la production (une
partie des revenus des administrations publiques®,
a titre d'exemple la taxe d'apprentissage et profes-
sionnelle). En 2016, pour 'ensemble des entreprises,
larémunération des salariés représente ainsi 60,1 %

dela VA, U'EBE et le Revenu mixte brut des entrepre-
neurs 37,4 %, les impo6ts sur la production nets des
subventions pres de 2,5%.

A U'échelle de l'entreprise, la VA brute’ correspond
aladifférence entre la production (notion voisine du
chiffre d'affaires hors taxes) et les consommations
intermédiaires utilisées, autrement dit les biens et
services transformés ou entierement consommés au
cours du processus de production®. Une fois déduite la
taxe sur lavaleur ajoutée, le solde est ensuite réparti
entre 'EBE (ou profit brut avant imp6t), la rémuné-
ration des salariés et les impo6ts sur la production.
LEBE rapporté a la VA correspond au taux de marge
brut de U'entreprise. LEBE est ensuite destiné a étre
réparti entre les sources de financement extérieur
(préteurs bancaires et non bancaires sous forme
d'intérét), les apporteurs de capitaux propres (les
actionnaires, les associés,...) sous forme de revenus
distribués dont les dividendes constituent la grande
majorité, les administrations publiques sous forme
d'impéts directs et enfin 'autofinancement.

3/ Répartition de la valeur ajoutée
des sociétés non financiéres
en comptabilité nationale

La comptabilité nationale distingue la VA brute «au
prix du marché» et la VA brute «aux co(ts des fac-
teurs»’. Cette derniére s'obtienten déduisant de la VA
au prix du marché les impots sur la production nets
des subventions d’exploitation. La premiére définition
permetde faire apparaitre le partage de la VA entre
Travail, Capital et Administrations publiques (pour ce
qui est des impéts sur les produits). Contrairement
ala VA aux colits des facteurs ou une modification
de lafiscalité peut induire une réduction aussi bien
qu’une augmentation de la part de 'EBE qui, sans
représentation de la part des Administrations pu-
bliques, pourrait étre interprétée comme une hausse
ou une baisse de la part des rémunérations. Nous
retenonsicila VAdes entreprises aux prix du marché.

2 - Salaires et traitements bruts (c'est-a-dire les salaires nets augmentés des cotisations sociales a la charge des salariés), aug-
mentés des cotisations sociales effectives a la charge des employeurs. Les traitements correspondent par exemple au paiement des
heures supplémentaires, aux primes, aux indemnités de congés payés ou a des avantages en nature.

3- L'EBE correspond a la valeur ajoutée diminuée de la rémunération des salariés, des imp6ts sur la production et augmenté des

subventions d’exploitation.

4 - Etat, collectivités territoriales, administration de la sécurité sociale.
5 - Lorsqu'un indicateur est dit «brut», cela signifie que la consommation de capital fixe n'a pas été soustraite. Quand on la soustrait,

la valeur de ces indicateurs est dite « nette ».

6 - Cela ne comprend donc pas ['usure ou/et l'obsolescence des actifs fixes qui est comptabilisée dans la «consommation de capital

fixe » des sociétés.

7 - Hors TVA et TTIP (taxe intérieure de consommation sur les produits pétroliers) nets des subventions.
8 - Cela ne comprend donc pas ['usure ou/et l'obsolescence des actifs fixes qui est comptabilisée dans la « consommation de capital

fixe » des sociétés.

9 - Hors TVA et TTIP (taxe intérieure de consommation sur les produits pétroliers) nets des subventions.
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PARTAGE DE LA VA :
~ VUEDENSEMBLE

VALEUR AJOUTEE, REMUNERATION ET MARGE BRUTE
DES SOCIETES NON FINANCIERES : EVOLUTION EN NIVEAU

Pour rappel, larémunération des salariés comprend
les salaires nets pergus par les salariés, ainsi que
les cotisations salariales et patronales.

Les évolutions de long terme doivent se mesurer en
euros constants, compte tenu des rythmes d'inflation
trés variables selon les périodes.

Deés lors qu'il s'agit de comparer ['évolution de la
valeur ajoutée et de ses deux principales compo-
santes — rémunération du travail et marge brute
(excédent brut d’exploitation) —, le déflateur le plus
pertinent est le prix de la valeur ajoutée. A défaut
de disposer d’un déflateur propre aux sociétés non
financiéres, le déflateur retenu est celui de la valeur
ajoutée des branches marchandes non agricoles'.
Ainsi peut-on comparer la croissance annuelle
moyenne des trois agrégats sur des périodes qui
ne sont pas identiques.

Que ce soit en euros courants ou en euros constants,
les profils d’évolution depuis le début des années
70 sont trés voisins pour chacun des trois agrégats :

* Rémunération (salaires bruts et
cotisations patronales) des salariés et
marge brute des entreprises ont évolué au
méme rythme que la valeur ajoutée sur une
longue période (cf. 1990-2007, 1973-2016);

- Ces évolutions de long terme recouvrent
des phases contrastées par leur ampleur
(cf. 1983-89 vs 1973-1982), voire leur

sens (cf. 2008-2016), dont les raisons sont
rappelées dans les commentaires sur les
rémunérations (salaires bruts et cotisations
patronales) d'une part, les marges d'autre
part,;

10 - Calculé comme le rapport entre ['évolution de la VA des branches marchandes non agricoles en valeur (« aux prix courants ») et
son évolution en volume (« aux prix de l'année précédente chainés »).
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FICHE 3 SUITE

Evolution en euros constants

euros constants™

Evolution cumulée €n
on financiéres)

(100=1970. sociétés n

Excédent brut

d'exploitation
Rémunération

Evolution annuelle en euros constants™
(%, sociétés non financiéres

Excédent brut
dexploitation

Ile en euros constants

Evolution annue
on financiéres]

(%, sociétés

2008-2016 1973-2016

+0.4 +0,5
- -

1973-1982

Source ! INSEE, Comptes nationauX, SEC base 2010.
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Volution en €euros Constants
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Source :
€ INSEE, comptes nationaux - base 2010

La somme de la rémunération des salariés et de
'EBE ne fait pas 100% de la VA (97,5% en 2016). Il
s'agit en effet de la VA au prix du marché, quiintégre
les imp6ts sur la production nets de subventions
(cf. supra). Ces derniers représentaient 2,5% de la
VA en2016.

Sans méconnaitre l'intérét d'une comparaison du
partage de la VA sur une trés longue période, cette
derniére appelle une grande prudence dans l'in-
terprétation, souligne le Rapport Cotis : «les limites
inhérentes a cette comparaison [des périodes] sont &
la fois comptables, du fait de l'incertitude qui carac-
térise les séries longues de comptabilité nationale, et
économiques, du fait des changements de structure de
’économie frangaise sur une aussi longue période »'2.

11 - Voir infra la définition et l'analyse de ['évolution de ces
impéts dans le chapitre consacré a la part des préléevements
obligatoires dans la valeur ajoutée.

12 - Partage de la valeur ajoutée, partage des profits et
écarts de rémunérations en France, Mission présidée par
Jean-Philippe Cotis, Directeur général de l'Insee (2009), p. 26

Remuneration des salarigs
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COMPOSITION ET REPARTITION DU

Une note récente de la Direction Générale du Trésor
sur 'évolution du surplus distribuable en France
depuis 1980" fait ressortir les points suivants :

Le surplus distribuable a fortement diminué en
moyenne en France a partir des années 1990. La
raison en est le ralentissement continu de la pro-
ductivité, passée en moyenne de 1,7 point de PIB
sur la période 1980-1992 a 0,4 point sur la période
2009-2015.

Depuis le début des années 2000, en particulier
depuis la crise de 2008-2009, «l'essentiel du surplus
distribuable a été consacré a l'augmentation de la
rémunération horaire du travail». En effet, explique la

L lus d
Répartition 44 Surpfpomts de PIB]

~ SURPLUS DISTRIBUABLE EN FRANCE

Direction du Trésor, suite au «choc» affectant l'activité
(en particulier la récession de 2009), le surplus est
abaissé a court terme puisque l'emploi ne s'ajuste
que progressivement. Aussi, «du fait de la rigidité des
salaires et des prix, c’'est alors la rémunération du
capital qui absorbe ce choc. A mesure que bemploi,
le chémage et par suite les salaires s»ajustent, le
surplus se redresse et sa répartition est rééquilibrée
entre travail et capital».

Cette baisse du surplus distribué au capital, a été
«nettement plus forte» entre 2008-2013 que lors
des récessions précédentes. Toutefois, selon les
auteurs, cette baisse «n'est pas nécessairement

istribuable par sous période

2009-2015

2002-2008

1993-2001

1980-1992 » Travail

dwstrvbuahle‘ dont

Surplus -
- Source : Direction Générale du

Trésor (Trésor-

Capital

janvier 2017)

Econ® 189

13 - Composition et répartition du surplus distribuable en France depuis la crise (Trésor-Eco n°189, janvier 2017)
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problématique» si on la met en perspective avec la
baisse du codt du capital (importante diminution des
taux d'intérét depuis 2008). Par ailleurs, des dispo-
sitifs comme le CICE et le Pacte de responsabilité
«peuvent contribuer a soutenir la part du surplus
distribué ala rémunération du capital si ces mesures
seretrouvent dans les marges. Dans un second temps,
aprés ajustements, elles se diffusent en baisses de
prix de sorte quelles contribuent a améliorer a la
fois la rémunération réelle du capital et du travail.
Ainsi,on semble assister a ce rattrapage en 2015 (les
données ne sont encore que provisoires), le surplus
distribuable étant réparti de maniére égale entre
travail et capital.»

Outre la rémunération des facteurs de production,
le partage de la valeur ajoutée entre le capital et le
travail refléte aussi l'évolution du volume de capital
relativement au volume de travail. Depuis la crise de
2008-2009, la part de la rémunération du travail dans
la valeur ajoutée a augmenté (+2,6 points entre 2008
et 2015) et celle de la rémunération du capital a baissé
(-2,8%). Sachant que le stock de capital a augmenté
sur la période, la Direction du Trésor conclut que
«c'est bien la rémunération unitaire du capital quia
absorbé le choc de cette crise financiere », bien que
le surplus global a distribuer ait diminué lui aussi.

Du PIB a la répartition du surplus distribuable
(moyenne annuelle par sous période)

ains de variation Surplus distri-
PIB g s des termes de P travail | capital
productivité ) buable, dont :
l'échange

1980-1992 +2,2 1,7 0 1,7 1,2 0,5
1993-2001 +2,3 1,3 -0,1 1,2 0,8 0,3
2002-2008 +1,6 0,6 -0,1 0,5 0,6 -0,1
2009-2015 +0,5 0,2 0,1 0,4 09 -0,6
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FICHE 5
QUELLE EVOLUTION

es/VA
Salaires bruts et cotisations patranjl
’ (sociétés non financiéres, %
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Source SEE, Com, tes nationau. SEC base 2010.
N: p 1 X,
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de la rémunération
des salariés des SNF

Les «rémunérations des sa-
lariés» sont ainsi définies en
comptabilité nationale : salaires
bruts (y compris primes, heures

supplémentaires) et cotisations
patronales.
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De 1973 a 1982, d'un point de vue mécanique, on
constate une montée rapide des salaires et trai-
tements bruts dans la valeur ajoutée des sociétés
non financiéres liée a la forte inflation qu'a connue
'économie francaise aprés les deux chocs pétroliers
de 1974 et 1979. Dans le méme temps, la valeur
ajoutée nominale (a prix courants) a moins augmenté
(ralentissement de l'activité, prix de la VA moins
dynamiques que ceux de la consommation). Ainsi,
l'entrée en crise «consécutive» au premier choc
pétrolier se traduit par une chute de la productivité
etun ralentissement du salaire réel brut (cotisations
salariés comprises) c'est-a-dire du pouvoir d'achat
des salaires versés. La hausse de la part salariale
dans la VA résulte également d’'une hausse des coti-
sations employeurs liée, comme celle des cotisations
salariées, au développement du systéeme de protec-
tion sociale' D'ou le niveau maximum des salaires
bruts et cotisations patronales dans la ou VA atteint
en 1982. Cette période est relativement atypique (taux
d'intérét réels négatifs, inflation élevée, prix relatifs
perturbés par les chocs pétroliers, gains salariaux
réels supérieurs aux gains de productivité du travail,
contrdle des changes). A cela s'ajoute l'ouverture
de 'économie francaise et une internationalisation
croissante des marchés de capitaux.

De 1983 a 1989, le partage de la valeur ajoutée
s'inverse sous l'effet d'une politique volontariste
de restauration de la compétitivité des entreprises
(repli de la part des salaires bruts et cotisations
patronales, redressement spectaculaire du taux de
marge : +3,5 points pour la seule année 1986) : «tour-
nantde la rigueur» en mars 1983 (fin de l'indexation
automatique des salaires), contrechoc pétrolier de
1986 (rythme des prix a laconsommation plus faible
que celui de la valeur ajoutée).

De 199042007, le partage de la valeur ajoutée a été
relativement stable, comme l'ont souligné en 2009
le Rapport Cotis et un rapport du Conseil d’Analyse
Economique sur le sujet’™. Dans le méme temps, le
tauxd'inflation est resté stable. La partdes salaires
bruts et cotisations patronales dans la valeur ajoutée
a évolué durant cette période dans une «bande»
allantde 63 a 65%'. Cette tendance doit cependant
étre observée auregard de l'évolution de 'imposition
d’'une partetde la structure des emplois d'autre part.
En effet, la part du travail non qualifié diminue dés
les années 90 sous leffet d'une réorganisation de
la division du travail au niveau mondial.

Répartiti ’
Partition de ( emploi par catégorie socjo

~Professionnelle
Cadres et profe

1ons int |
et profes tellectuelles

S Intermédiaires

Em loyé
ployés et Ouvriers qualifigs

Employés et riers n, és
Poyés et ouvriers 10N qualifié
alifiés

utres : artisang Commerca efs d’entre se
A artisa e}
ns, m nts, chefs J
. Chefs treprises,

militaire gy contingent, etc

14 - Augmentation de certains taux de cotisations et élargissement du champ des bénéficiaires

15 - Le partage des fruits de la croissance en France (Gilbert Cette, Jacques Delpla, Arnaud Sylvain, 2009).

16 - Niveau historiquement bas des salaires bruts et cotisations patronales
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FICHE 5 SUITE

De 2008 a 2014, ily a eu une remontée de la partdes
rémunérations dans la valeur ajoutée (+3 points) qui
a atteint son niveau le plus élevé depuis 1985 (66,4 %).
Les 2/3 de cette remontée s'expliquent par celle des
salaires et traitements bruts versés, passés de 48,2
a 50,7% de la VA (la part des cotisations sociales
est passée de 15,3 a 16,5 points de VA). C'est l'effet
cumulé de trois facteurs: une baisse relative de
l'emploi salarié moindre que celle de l'activité en
2008-2009 notamment (stabilisateurs automatiques,
souci de conserver les compétences,...), une hausse
de la part des cotisations sociales employeurs (quia
annulé 50% de sa baisse 1993-2007) 7, une hausse
du salaire réel moyen (par heure ou par téte)’® su-
périeure aux gains de productivité. Cette part des
rémunérations s'est légérement infléchie en 2015.

Désormais, le partage de la valeur ajoutée est grosso
modo : 2/3 pour larémunération du travailet 1/3 pour
la rémunération du capital. Ces proportions ne se
retrouvent pas dans chacune des grandes branches
d’activité, compte tenu de leurs spécificités : les
rémunérations représentent quelque 68% de la VA
dans les commerces et les services hors services
financiers et immobiliers (49 % en les incluant),
environ 62% dans l'industrie manufacturiére et la
construction.

En tendance, la part des rémunérations dans la VA
desbranches a évolué comme celle des sociétés non
financiéres au moins depuis 1980 (début des séries
disponibles). A noter toutefois la situation spécifique
dans l'industrie manufacturiére, qui a enregistré
depuis 2010 une baisse des rémunérations dans
la VA du fait des salaires distribués (double effet
des ajustements des effectifs et de la modération
salariale en fonction de la productivité). Dans les
autres grandes branches, les salaires continuent de
progresser plus vite que la productivité.

17 - Hausse des cotisations retraites (régime de base, Agirc, Arrco), suppression des exonérations des heures supplémentaires...

18 - Salaires et traitements bruts versés par les SNF (déflateur : prix de la VA des branches marchandes non-agricoles non finan-
ciéres).

‘ LIVRE_Medef_RA2019.indb 40 12/03/2019 14:10



2/ Des salaires bruts aux salaires
nets

L'évolution de la part des salaires et traitements nets
dans la valeur ajoutée (aprés cotisations sociales
des salariés, mais avant CSG) se démarque de celle
des salaires et traitements bruts a deux périodes :

« 1982-1989 (recul plus marqué que les
salaires bruts),

« 2010-2016 (repli, alors que la part des
salaires bruts est quasiment stable).

Lorigine de ce décrochage est a rechercher du c6té
des cotisations sociales des salariés'.

% de la v, eur ajoutée €les non finar
aleur ajoutée (9 Sté: f
/ £ Joutée (%, Sociétés nancieres)

Salaires bryts

Salaires nets
AN
RN R ° R oD
S \qu\qq\*\qu SIS
R S P SN R N SRR
LRSI
NG SIRN
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%, sociétés p

16,8

N
g a° o o

AN N R e RS M

U T NTEE \“%b\q@\q@ oo™ o © @

B N SN SR M I RN SICY

P P O > o

RN
S

Source :
€ INSEE, comptes nationauyx - base 2010

19 - La hausse des cotisations a pour contrepartie des prestations sociales en nature ou monétaires dont bénéficient aussi les
salariés.
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QUELLE E'VULUT?ION DES INTERETS
~ ETDIVIDENDES?

1/ Analyse de l'évolution
de la rémunération

des financements externes
Les financements externes sont de deux natures :

= d'une part, les capitaux apportés par les

actionnaires ou les associés?,

« d'autre part, les fonds empruntés (dette
bancaire et dette de marché)?'.

La rémunération des apporteurs de fonds sont définis
en comptabilité nationale comme les «revenus
distribués», dont les dividendes constituent la
plus grande part (prés de 90 %), correspondant au
versement lié a une participation dans une entreprise
assujettie a l'impot sur les sociétés.

Le reste correspond aux revenus distribués par les
autres sociétés (sociétés en nom collectif, sociétés
civiles professionnelles, SARL). Lensemble des
revenus distribués dépend, pour une année donnée,
du résultat net de l'entreprise et de sa politique de
distribution. Ce sont les dividendes qui expliquent

leur dynamisme global.

La rémunération des créanciers sont les intéréts,
dont le taux dépend de plusieurs facteurs (politique
monétaire, inflation, niveau de la dette, durée et

risque du prét...).

Auregard de l'ensemble de ces éléments, il apparait
que lamesure macroéconomique de ces rémunéra-
tions de financement externe est particulierement

délicate.

Lanalyse des données ne permet pas, par exemple,
de distinguer les achats d'actions et les reventes
d’actions; autrement dit, il n‘'est pas possible de
vérifier si les versements de dividendes rémunerent
des stratégies d'investisseurs de courtterme ou de
long terme, davantage tournés vers des investis-

sements d'avenir.

ANOTER—

~

général de l'entreprise.

valeur dans l'entreprise.

Les dividendes sont un revenu versé aux ac-
tionnaires, (co) propriétaires de l'entreprise
cotée. A ce titre, ils disposent d’'un droit de
contréle sur l'entreprise notamment via des
droits de vote en Assemblée générale des
actionnaires. C'est lors de cette assemblée
que l'attribution et le montant des dividendes
sont décidés, sur proposition du Conseil
d'Administration (CA) de l'entreprise.

Le CA est un organe collégial composé
d’administrateurs nommés par les ac-
tionnaires. Sous certaines conditions, les
salariés peuvent étre présents au conseil,
tout comme ils peuvent étre actionnaires
salariés et étre également présents a ce
titre. C'est le conseil quinomme le directeur

Le CA participe a la définition de la stra-
tégie de l'entreprise et a la politique de
redistribution de dividendes. Le montant
des dividendes tient compte en général du
résultat net. Mais si l'entreprise a besoin par
exemple de consolider ses fonds propres,
investir, etc. 'AG peut décider de ne pas
distribuer de dividendes. La distribution et
le montant des dividendes sont aléatoires
et dépend de nombreux facteurs : résultat
net, stratégie de l'entreprise, rapport de
force, cycledevie de l'entreprise, etc. Ainsi,
le taux de distribution — part du résultat
net distribuée en dividendes - caractérise
en partie l'orientation stratégique de l'en-
treprise et la politique de répartition de la

En conséquence, l'analyse de la part des
dividendes dans l'évolution de la VA im-
plique d'étre contextualisée au regard de
plusieurs éléments tels que le contexte
macroéconomique de la période (distribu-
tion de dividendes vs investissement par

20 - «actions et autre participations» (PF.51) : « actions cotées » (PF.511), actions non cotées (PF.512), autres participations (PF.519) au

passif financier des sociétés non financiéres

21 - « titres de créance » (PF.3) et « crédits » (PF.4) au passif financier des sociétés non financiéres
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exemple), la capacité ou le retard d'inves-
tissement du secteur, le taux de distribution
de dividendes dans le secteur concerné
également, la source de financement des
dividendes (dette?), ou encore le rythme de
'évolution des rémunérations des salariés.

A la demande du Bureau du CNIS, un groupe de
travail ad hoc s'est penché sur la mesure des rému-
nérations de financement externe. Son rapport sur
le «Co(t du capital» remis enjuillet 2015 a souligné
la fragilité des statistiques disponibles. Les données
observées «semblent suggérer que les entreprises
ontconsacré une part croissante de leurs bénéfices
a la rémunération de leurs actionnaires. La réalité
est probablement plus complexe car les données
considérées ne sont pas consolidées. Or, la part
des distributions de bénéfices (i.e. bénéfices recus
de sociétés dont elles sont actionnaires) dans le
revenu des SNF avant distribution des bénéfices
a augmenté au méme rythme. Il semble donc que
le phénomeéne observé traduise d'abord une forte
croissance des flux de dividendes entre entreprises.
Il serait utile de déterminer si cette croissance re-
flete une augmentation structurelle du poids des
relations financiéres entre entreprises ou un simple
gonflement comptable des flux de dividendes entre

200
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e INSEE, comptes nationaux — base 2010

unités légales appartenant a un méme groupe.»?
«Raisonner sur les seuls flux bruts (plutét que sur les
flux nets, c>est-a-dire en retranchant les revenus recus
de ceux versés) tend donc a majorer artificiellement
l'importance des flux de rémunération du capital».

C'est la raison pour laquelle sont retenus ici les
revenus distribués «nets» (versés-recgus). Déja, le
Rapport Cotis soulignait en 2009 «la montée en puis-
sance des groupes et la croissance des flux financiers
intragroupes qui l'a accompagnée. Par exemple, la
charge d’endettement d’'un groupe peut étre endossée
par la téte du groupe, en échange de quoi les différentes
filiales font remonter des flux de dividendes vers cette
téte de groupe. C'est toutefois en termes de flux bruts
que l'effet sera le plus manifeste. Ces flux connaissent
effectivement une croissance trés importante {(...).
Mais le réle de ces flux intragroupes est plus limité
lorsqu’on raisonne en net, puisque ceci a pour effet
de neutraliser tous les flux croisés entre SNF, et donc
entre SNF appartenant a un méme groupe. Les flux ne
subsistent que si la téte de groupe ou la holding vers
laquelle convergent les dividendes sont en dehors du
champ des SNF frangaises » %

Parallélement, par convention comptable, sont rete-
nus les intéréts «nets» (versés-regus), de méme que
les impéts sur la production «nets» des subventions,
des lors qu'on parle de partage de la valeur ajoutée.

tribués, versés et
non financigres
lliards o ‘euros Courants)

recus,

Revenuys distribués
versés

Revenus distribués
recus

NEIN\Y
G NRREIY
NS @@m%@m@”@\“@\b

22 -Codt du capital, Rapport du Groupe de travail (CNIS, juillet 2015, p. 4)
23 - Partage de la valeur ajoutée, partage des profits et écarts de rémunérations en France, Rapport au Président de la République

(Mission présidée par Jean-Philippe Cotis, mai 2009, p. 70)
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FICHE 6 SUITE
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65 Evolution des autres impéts et autres subventions sur la production

60 des sociétés non financiéres et des impéts nets sur la production

55 (en milliards d'euros] .

50 — impbts nets
[ sur la production

45

40 |

35 [ Impéts sur la production

30 [ avant subventions

25

20

15

10

5

0

-5
O AL A a0 a® & b QP @O Lo DD D PP DN

\q'\\c;\ \c{\\q‘\\c(\ \“%\‘)\%\C‘Q’r{*%@%@q@q\q @C«\qu@w@(@%(&%%@@\ SV (®\

Source : INSEE, comptes nationaux — base 2010

2/ Que montrent les indicateurs?

Une relative stabilité sur le long terme du total des
rémunérations nettes des financements externes
(revenus distribués + intéréts) dans la valeur ajoutée,
au moins jusqu’a la crise (moyenne de 10 % de la VA
entre 1980 et 2008). Reste qu'il a connu de fortes
fluctuations autour de ce niveau moyen au cours des
45 années considérées, dont «une grande part est
imputable aux mouvements des taux d'intérét»?.
Noter enfin que la «pointe» de 2009 s'explique par
la contraction de la valeur ajoutée.

On retrouve la méme évolution en rapportant la
somme des revenus distribués nets et des intéréts
nets a UEBE (fluctuations importantes en cours de
période autour d’'une horizontale - 30 % - entre la fin
des années 80 et la fin des années 2000). La chute
de -10% de UEBE en 2009 explique la «pointe» du
ratio cette année-la.

24 - Colt du capital, p. 64
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Un effet de ciseau, derriére cette stabilité globale de
long terme, avec une montée tendancielle de la part
des revenus distribués nets dans la valeur ajoutée
depuis le début des années 80, qui s'est accentuée
au début des années 2000, en méme temps qu'une
baisse tendancielle de la part des intéréts nets.

Depuis le début de la crise, la tendance longue a la
hausse de la part des revenus distribués nets s'est
fortement inversée, et celle a la baisse des intéréts
nets s'est accentuée.
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La partdes revenus distribués nets enregistre une remontée depuis 2014.

. - %)
] sté5 non financieres,
ioutée [sociétés no
valeur ajouté
part dans la

Revenus distribués nets

6,2

L5

|ntéréts nets verses

On retrouve le méme mouvement de ciseau dans 'évolution de la part
des intéréts nets et des revenus distribués nets dans l'excédent brut
d’exploitation.

jété nanciéres, %)
l'excédent brut d'exploitation (sociétés non fi
part dans L'excé

Revenus distribués nets

10,7

|ntéréts nets verses

Source: INSEE, comptes N
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3/ Comment lire ces évolutions?

La forte montée de la part des intéréts nets entre
1970 et 1983 résulte d’'un double effet : un recours
croissant a l'endettement (contrepartie du recul de
l'autofinancement) et des taux d'intérét nominaux de-
venus trés élevés qui accentuent la charge de la dette.

Le mouvement s'est inversé du milieu des années
80 a la fin des années 90 (désendettement, baisse
destaux d'intérét) pour se stabiliser ensuite jusqu'a
2008. La part des intéréts dans la VA comme dans
I'EBE s'est ensuite nettement réduite depuis 2008
(baisse des taux).

Structure de la rémung,

0
O L A
INARCUACH \q(\b\q(\$\o\%Q

Source :
ce : INSEE, comptes nationauyx — base 207

25 - Ibid.

% du total, s

> oo
Rt ,\q%%\o\“\Q

La montée trés graduelle de la part des revenus
distribués nets tient a plusieurs facteurs : «la montée
de la part du financement par actions qui se traduit par
une montée progressive des versements de dividendes
en substitution des versements d’intéréts »** expres-
sion du passage d’'une économie de la dette a une
économie de fonds propres.

Une inversion corrélative de la proportion des in-
téréts nets et des revenus distribués nets dans le
total de la rémunération des financements externes :
rapport respectif de 75% / 25% au début des années
80, quasi équilibre a la fin des années 90, rapport
de 35% / 65% en 2007-2008, et désormais rapport
de 25%/75%.

ration des finance,
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FICHE 6 SUITE

Une montée concordante des revenus distribués
et des financements par actions : Les Comptes de
patrimoine de U'INSEE permettent de suivre 'évo-
lution de la structure de financement des sociétés
non financiéres sur la période 1995-2014%, avec
notamment au passif les actions et autres participa-
tions (dont les actions cotées) d'une part, les titres de
créance et crédits, d'autre part. Ilest donc possible
de comparer l'évolution des revenus distribués et
des financements par actions.

ns et parts de fonds d'i

Revenus distribués / Actio

Les revenus distribués ont été multipliés par 3,2 en
20 ans. Dans le méme temps, les actions et autres
participations au passif des entreprises (sociétés non
financiéres) ont été multipliés par 4,3 (valorisation
au prix du marché).

nvestlssement

en euros cour n 00=19 étés non finar ciéres
E ti coura ts 95, socl
volution

Actions et parts de fonds
d'investissemenl

ibués*
Revenus distribues

moine 2015,

atri
L disponible

ers n’'étant pas
nationaux — base 2010

F et de con
ces dern!

mptes des SNi
l'année 2016 pour
Source : INSEE, comptes

ées tirées des co

26 - Les statistiques publiées par les Comptes de patrimoine des sociétés sur les actifs et les passifs financiers ne sont disponibles
qu'a partir de 1995.

‘ LIVRE_Medef_RA2019.indb 48

12/03/2019

14:10



Cette évolution globale recouvre trois périodes
distinctes :

1995-2000 : trés forte progression des fonds propres
externes (+213 %, dont +300 % pour les actions cotées),
plus de trois fois supérieure a celle des revenus
distribués (+64 %, dont +75% pour les dividendes).

2000-2007 : montée en puissance des revenus distri-
bués (+118 %, dont +130% pour les dividendes) tandis
que les actions et parts de fonds d’'investissement
augmentaient de +30% (+20 % pour les actions cotées).

80
75
70
65
60

55

Pourcentage [sociétés non financiéres)

Actions et part de fond d'investissement
/ financements externes

2007-2015 : contraction des revenus distribués (-11 %,
et-14% pour les dividendes) tandis que les actions
et parts de fonds d'investissement augmentaient de
+5% (-7 % pour les actions cotées).

L'accélération des revenus distribués entre 2000 et
2007 refléte un certain rattrapage : il parait logique que
le poids des revenus distribués dans la rémunération
desressources externes des entreprises soit du méme
ordre que celui des actions et parts de fonds d'inves-
tissement dans ces mémes ressources externes.

Revenus distribués* /
rémunération des finanement externes

65,9

* Il s'agit des données tirées
des comptes des SNF et de
comptes de patrimoine 2015,
l'année 2016 pour ces der-
niers n'étant pas disponible

ILressort du graphique ci-dessus :

Une forte montée de la part des actions
et autres titres de participation dans les
ressources externes au passif des sociétés
(de 62% en 1995 a 77% en 2007 et 75%
en 2014);

Une montée encore plus forte de la part
des revenus distribués dans la rémuné-
ration des ressources externes, de 50 %
a 70% entre 1995 et 2007, qui est restée
cependant en dega de la part des actions
et autres titres de participation dans ces
ressources. L'écart a disparu en 2008.

La remontée de 12 points entre 2008 et
2015 de la part des revenus distribués
dans la rémunération des financements
externes ne doit pas masquer leur baisse
en niveau absolu. Cette remontée s'explique
uniguement par une baisse encore plus
forte du total des rémunérations (-22 %),
liée a la chute des intéréts versés par les
entreprises (-48 %).

Source : INSEE, comptes
nationaux - base 2010

Sur la distribution de dividendes au profit de
'Etat (extrait du rapport de la Cour des Comptes
sur le budget de U'Etat en 2014, recettes non fis-
cales, pp 7-13):

« Les dividendes versés par les entreprises non
financiéres [a l'Etat] s'élévent a 4,1 MdE en 2014, en
augmentation de prés de 1 MdE par rapport a la Loi
de finances pour 2014. Ces dividendes proviennent
principalement d'EDF (pour 2 MdE) et de GDF Suez
(pour 1 MdE) et, de maniére plus marginale, d'Orange
(0,2 MdE), de la SNCF-(0,2 MdE) et de La Poste (0,1
MdE). [...] Plusieurs entreprises ont versé en 2014
des dividendes alors que leurs résultats 2013 étaient
négatifs. En particulier, GDF-Suez a enregistré en
2013 unrésultat net part du groupe négatif (- 9,3MdE).
[...] La SNCF et Air France ont également versé des
dividendes en 2014 alors que leurs résultats étaient
déficitaires en 2013[...]. De nombreuses entreprises
dont 'Etat est actionnaire ont offert, en 2014 comme
en 2013, des taux de distribution des résultats plus
élevés que lamajorité des entreprises du CAC401[...]. »
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LES DIVIDENDES OBSERVES

Dans le cadre de sa mission de service écono-
mique a la Collectivité, la Banque de France réalise
de nombreuses études sur la situation financiére
des entreprises.

Ces études sont tirées de l'analyse de sa base de
données FIBEN (FIchier Bancaire des ENtreprises), qui
constitue une référence dans le domaine du financement
des entreprises et plus généralement dans le domaine
bancaire. En particulier, cette base constitue la source
principale permettant a la Banque de France d'établir
ses cotations sur les entreprises, tres utilisée par les
organismes préteurs.

Avec 'INSEE, le fichier FIBEN constitue une des
grandes sources de la place en terme d'informations
statistiques sur les entreprises.

1/ Les particularités du fichier FIBEN

Le fichier FIBEN de la Banque de France recense
les entreprises d'une certaine taille (a partir d’'un
seuil de 750000 euros de Chiffre d’Affaires), et
dont le siége social est en France. Il en dénombre
plus de 7 millions. Lapproche FIBEN est axée sur
l'analyse du Bilan et du Compte de Résultat de
l'Entreprise sans critéere de territorialité de l'activité.
C'est la principale différence avec 'INSEE qui, dans
sa Comptabilité Nationale, ne varetenir que l'activité
produite en France.

Selon laBanque de France, le périmeétre des entre-
prises retenu correspond a 90% du montant de la

Dividendes versés en valeur

Soi

LIVRE_Medef_RA2019.indb 50

[base 100en 2006]

urce: INSEE, comptes natio

. ALABANQUEDEFRANCE

valeur ajoutée globale francaise - avec certes des
différences selon les secteurs. Son périmeétre est a
ce titre représentatif pour les salariés, nombreux a
travailler dans des entreprises de plus de 750.000 €
de CA et ouvertes sur l'International.

ILest enfin utile de préciser que siles données de la
Banque de France sont alimentées a la source par les
liasses fiscales, elles ne font pas l'objet de correc-
tions de valeurs manquantes ou de redressement au
regard des données de la DGFIP comme peuvent le
faire les données INSEE de la comptabilité nationale,
afin d’'intégrer en particulier l'activité dissimulée (qui
représente un part non négligeable : 65,9 Md en 2010
pour les sociétés non financieres comme l'indique
le rapport du CNIS dans la page 52 de son rapport).

2/ Illustration de Uimpact
méthodologique sur la distribution
des dividendes

Le Rapport du CONSEIL NATIONAL DE LINFORMA-
TION STATISTIQUE sur le «Co(t du capital» établi en
juillet 2015 vient éclairer le débat sur la distribution
des dividendes:

Le graphique reconstitué du rapport du CNIS compare
les évolutions des différentes sources en valeur, en
base 100 en 2006, ce qui démontre une divergence.

27 - Le rachat d'actions peut
constituer une forme de
rémunération des action-
naires alternative a la
distribution de dividendes.
En outre, l'importance des
rachats d‘actions peut
considérablement varier
dans le temps ou bien
entre pays (notamment
en fonction de considé-
rations fiscales). Cette
pratique est surtout
effectuée par les trés
grandes entreprises

du CAC 40.

» Comptes Nationaux
Base 2010 .
Dividendes bruts verses

» Comptes Nationaux
Base 2010

Dividendes nets verses

en

Banque de France - Fib

» CAC 40

naux — base 2010
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«Les données les plus médiatisées émanent des
grands groupes cotés au CAC 40, qui annoncent
chaque année le montant des dividendes qu'ils
s'apprétent a distribuer au titre du dernier exercice
clos. Le site vernimmen.net fait la synthése des
informations publiées par les groupes et propose
une estimation des distributions totales effectuées
par les groupes du CAC 40, que ce soit sous forme de
dividendes stricto sensu ou bien de rachats d'actions?’.

La comptabilité nationale fournit également une esti-
mation des dividendes versés : l'agrégat le plus analysé
correspond aux dividendes versés par les SNF [...].

La Banque de France publie également une esti-
mation des dividendes versés par les entreprises
d’'une certaine taille (chiffre d'affaires supérieur
a 750000 €) en exploitant le fichier bancaire des
entreprises (Fiben) [...]

Les messages envoyés par les différentes sources
sont extrémement divergents :

« Les données relatives aux groupes du CAC 40
sont marquées par une trés forte volatilité (plus
nette encore sil'on inclut les rachats d'actions
dans l'analyse) : aprés un maximum atteint

en 2008, les masses de dividendes versés
connaissent une chute brutale et ce n'est qu'en
2014 que le montant des dividendes versés
retrouve (et dépasse) son niveau d'avant crise;

« En comptabilité nationale, les masses de divi-
dendes versés baissent progressivement aprés
un maximum enregistré (a aussi en 2008 [...].

¢ Dans la source «Banque de France», la
croissance des dividendes est beaucoup plus
réguliére : lindicateur ne connait en 2009
qu'une baisse limitée (d'un peu plus de 5 %) et
retrouve ensuite son dynamisme, les masses de
dividendes versées en 2012 s'établissant 3 18 %
au-dessus du niveau de 2008. L'année 2013

est toutefois marquée par un recul sensible.

La comparaison des sources s'avére [donc]
périlleuse, car les données ne couvrent pas les
mémes champs :

« Les données relatives au CAC 40 portent sur
des groupes dont la plupart sont fortement
implantés a l'étranger. Le dividende versé par la
téte de groupe retrace donc souvent davantage
les résultats de ['activité située hors de France
que les résultats des unités légales des groupes
situés en France. A contrario, la comptabilité
nationale porte sur les dividendes versés par
des unités légales situées en France;

Le champ des données relatives au CAC 40: dans
la mesure ou il ne couvre que les 40 plus grosses

capitalisations boursiéres, des groupes entrent ou
sortent régulierement du champ en fonction des
évolutions des cours des actions;

Les données publiées par les groupes du CAC 40
portent sur des comptes consolidés. Il n'y a donc
pas de doubles comptes liés aux versements de
dividendes a la téte de groupe par les sociétés faisant
partie du groupe. A contrario, les données de la comp-
tabilité nationale et de la Banque de France ne sont
pasconsolidées : elles agrégent les dividendes versés
par toutes les sociétés présentes dans le champ,
sans neutraliser les flux de dividendes intra-groupe;

Les comportements de distribution de dividendes
peuvent fortement varier selon la taille de l'entreprise
considérée. Or, les données du CAC 40 portent par
définition sur des groupes de grande taille tandis que
la comptabilité nationale a une visée exhaustive et
couvre donc toutes les entreprises, quelle que soit
leur taille. Les données de la Banque de France
correspondent a un cas de figure intermédiaire
(méme s'ilsemble peu probable que les problémes de
champ puissent a eux seuls expliquer les différences
d'évolution entre la comptabilité nationale et Fiben);

Le CAC 40 comporte plusieurs grands groupes de
banque ou d'assurance tandis que les chiffres de
comptabilité nationale présentés portent sur les SNF,
donc excluent notamment les sociétés de banque ou
d'assurance. Or, le comportement de distribution
de dividendes des groupes financiers a pu étre trés
particulier lors la récession de 2008-2009, déclen-
chée par des phénomeénes d'excés d'endettement
ayant conduit a une crise bancaire majeure dans
l'ensemble des pays.

De multiples facteurs limitent donc la comparabilité
des données issues de ces différentes sources.
La question de la territorialité en particulier est
cruciale. [...] La dynamique des versements de divi-
dendes peut étre extrémement différente entre les
différentes sources, notamment entre les données
de la comptabilité nationale et celles relatives aux
groupes cotés. La forte internationalisation des
grands groupes cotés, fortement implantés dans
les zones émergentes ou la croissance économique
est plus soutenue qu'en Europe (en Asie notamment)
pourrait en partie expliquer le plus grand dynamisme
des dividendes versés par ces groupes que des ver-
sements de dividendes comptabilisés par l'Insee ».

En synthése, ce comparatif entre données INSEE et
Banque de France démontre avec la territorialité,
élément central de l'explication des écarts constatés,
limportance jouée par linternationalisation des
activités des entreprises dans les dividendes versés.
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I

La comptabilité nationale permet d’identifier trois
types de prélevements obligatoires sur les sociétés
non financiéres :

1. Les cotisations sociales employeurs;

2. Les «impbdts sur la production et les importations »
qui «frappent la production et bimportation de
biens et de services, l'emploi de main-d'ceuvre et
la propriété ou l'utilisation de terrains, batiments
et autres actifs utilisés a des fins de production ».
Ils comprennent :

« les imp0Ots sur les produits (taxe sur

la valeur ajoutée, taxe sur les produits
pétroliers, droits de mutation a titre onéreux,
droits sur les alcools et les tabacs...);

« les autres impdts sur la production (taxe
sur les salaires, versement transport,
contribution économique territoriale qui
remplace la taxe professionnelle depuis
2010, taxes fonciéres, contribution sociale
de solidarité des sociétés...). Il s'agit
essentiellement des imp6ts locaux. Par
commodité, on parlera ici d'«impdts sur la
production »;

3. Les imp6ots sur le revenu qui «frappent les re-
venus, les bénéfices et les gains en capital». Il
s>agit principalement de bimp6t sur les sociétés.
Par commodité, on parleraici d'«imp6ts directs ».

Lesimpots peuvent étre estimés «bruts» ou «nets»
des subventions? que regoivent les entreprises. C'est
pourquoi les impo6ts sur la production, le total des
impots et donc les prélévements obligatoires seront
ici illustrés avant et aprés subventions.

Le «bouclage» des comptes nationaux impose de
prendre en compte les PO nets des subventions.

QUELLE EVOLUTION DE LA PART DES
PRELEVEMENTS FISCAUX ET SOCIAUX
'LEUR REPARTITION?

Globalement, l'évolution des prélévements fiscaux
et sociaux obligatoires sur les entreprises ainsi dé-
finis marque une relative stabilité entre le début des
décennies 80 et 2000. Cette stabilité a été précédée
d’une forte montée dans les années 70 et suivie d’'une
baisse dans les années 2000.

Cette tendance globale recouvre six phases mar-
quées:

1. une hausse de 4 points de VA entre 1970 et 1979,
largement imputable a celle des cotisations so-
ciales employeurs;

2. une hausse plus modérée de 1 point de VA entre
1979 et 1985 (stabilisation aprés subventions),

3. une baisse entre 1985 et 1992,
4. une nouvelle hausse entre 1992 et 1999,

5. une baisse de plus de 2 points de VA entre 1999
et 2010,

6. une remontée de 2 points entre 2010 et 2014. A
noter que le taux de PO a nettement baissé entre
2014 et 2016 en prenant en compte les subven-
tions (2015 hors subventions). Cette baisse aprés
subventions tient a la mise en place du CICE, traité
par convention de la comptabilité nationale comme
une subvention sur rémunération aux entreprises.

1/ Cotisations sociales

La part des cotisations sociales dans la valeur ajoutée
au cours de la période résulte de quatre facteurs:
l'évolution de la masse salariale, l'évolution des taux
légaux de cotisations, les mesures de déplafonne-
ment, les politiques d’exonération de cotisations
sociales.

28 - Exemple : subvention sur les produits, d'exploitation, sur les importations, les exportations.
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Trois séquences trés marquées :

1. 1973-1983 : augmentation de 3,5 points du ratio,

sous l'effet combiné de deux facteurs: d’'une
part, l'accélération des salaires au-dela de la
progression de la VA, qui a suivi celle des prix de
détail provoquée par les chocs pétroliers; d'autre
part, une hausse des cotisations liées a l'extension
de la protection sociale au cours de la période
(maladie, vieillesse, chémage et création d'une
cotisation veuvage);

. 1983-2007 : baisse quasi continue (-4 points), sous
l'effet de lamodération salariale puis des politiques
successives d'allégement des cotisations sociales
patronales sur les bas salaires, instaurés en 1993
et progressivement étendus depuis :

« Dans les années 1980, plusieurs opérations
de déplafonnements des cotisations de
sécurité sociale assorties d'une baisse des
taux nominaux (entre 1982 et 1984 pour

les cotisations maladie, et entre 1989 et
1991 pour les cotisations famille et Accident
du travail et Maladies professionnelles).

Ces opérations se traduisent par un
élargissement de ['assiette, tout en

limitant les cotisations versées pour les
rémunérations inférieures au plafond.

« entre 1993 et 1998, premiere vague
d‘allégements visant principalement a
réduire le colt du travail au voisinage du
Smic (exonération des cotisations familiales
en 1993, ristourne dégressive sur les bas
salaires en 1995, puis fusion des deux
dispositifs en 1996, jusqu'en 1998, il s'agit
d'une démarche de réduction du colt du
travail au voisinage du SMIC pour toutes

les entreprises) (allégements «de Robien »
en 1996, «Balladur » puis « Juppé ») pour
faciliter l'emploi des travailleurs non qualifiés,

de travail : allégements « Aubry » en 1998
puis 2000 sous condition de mise en ceuvre
de la réduction de la durée du travail (RTT),
loi «Fillon» de 2003 a 2005 pour limiter le
surcolt pour l'ensemble des entreprises lié
a la convergence vers le haut du Smic et des
garanties mensuelles de rémunération (GMR),
exonération des heures supplémentaires
(Loi dite TEPA, n° 2007-1223 du 21 ao(t
2007 en faveur du travail, de l'emploi et du
pouvoir d'achat); l'allegement des cotisations
patronales est une composante importante
de la politique de 'emploi en France

mais aussi de la politique d'amélioration

de la compétitivité des entreprises. La
«réduction Fillon » initie le développement
des exonérations générales de cotisations
sociales, alors que précédemment, les
exonérations étaient ciblées. Ce tournant
signe un changement de philosophie
(renforcement de la « compétitivité » des
entreprises, etc.??).%

« [l convient par ailleurs d'observer
'évolution des cotisations patronales par
tranche de salaires (et donc par types
d'emploi et secteurs). A cet égard, il convient
de poursuivre l'analyse au regard des
graphiques par secteurs fournis. Il pourrait
en effet étre contreproductif (au regard du
développement du potentiel de croissance)
que ce soient seulement les secteurs a

bas salaires qui profitent des cotisations
patronales.

3. 2007-2016 : remontée de la part des cotisations

dans la VA (+1,3 point) du fait d'une progression
des rémunérations plus rapide que celle de la
VA, de mesures diverses limitant le montant des
allegements®, et du relevement des cotisations
vieillesse (régime de base, complémentaires).

notamment des plus jeunes d'entre eux. Les politiques d'alléegement des cotisations se
poursuivent (CICE, Pacte de responsabilité, etc.)
mais les autres prélévements (chémage et régimes
retraites complémentaires) augmentent. Cette

remontée s'est interrompue en 2015.

= entre 1998 et 2007, seconde vague
d'allégements visant pour ['essentiel a
compenser l'impact sur le cot du travail de
la mise en ceuvre de la réduction du temps

29 - Les politiques d’exonération ont des objectifs d'emploi, de rémunération ou de relance de 'investissement. Il conviendrait donc
d'essayer de regarder ['évolution dans la part de la VA des exonérations/cotisations, des salaires, et d'observer ['évolution du volume
d’emploi et l'investissement.

30 - Leur codt pour les finances publiques était de 22,2 Mds € pour l'année 2009.

31 - Allégements conditionnés au respect de ['obligation de négociation annuelle sur les salaires en 2009, paramétres pris en compte
pour déterminer le montant de ['allégement mesurés sur une base annuelle en 2011, suppression de ['exonération des heures supplé-
mentaires en 2012... Articles 26 et 27 de la loi n°2008-1258 du 3 décembre 2008 en faveur des revenus du travail, qui visaient a relancer
les négociations salariales par la mise sous conditions pour les entreprises et les branches des allégements généraux de cotisations
patronales.
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FICHE 8 SUITE

Lallegement de la part des cotisations sociales employeurs dans la VA de -3 points
sur la période 1984-2016 (cf. graphique p. 14) a été partiellement compensé par la
hausse de la fiscalité (aprés subventions) de + 2,3 points sur la méme période (cf.
graphique ci-dessous). Ainsi, en 2016, la part des cotisations sociales employeurs
est revenue a son niveau du début des années 1970, et celles des impo6ts nets de
subventions s'est accrue d'environ + 3points.

% de la valeur ajoutée (% des sociétés non financiéres)

Impéts avant subventions

Impéts nets de subvention

3
O V> o @ & VD P P A ™ 20 R PP P RO Q> o : 1
AV VG o o o o o, SRR RN SENSISESBNENENEN Source : INSEE, comptes nationaux

- base 2010

2/ Cotisations sociales

Lessentiel de cette hausse est intervenu entre 1984 et 2008. Il est imputable en
quasi-totalité a la hausse des impéts sur la production aprés subventions, entre
1986 et 1998. Ils sont ici calculés nets des subventions versées, dont le CICE
sur la derniére période (considéré comme une subvention aux salaires dans les
comptes nationaux). C'est lui qui explique le fort recul des impéts indirects dans
la VA depuis 2014.

% de la valeur ajoutée (% des sociétés non financiéres)

Impéts sur la production

3,5

Impéts sur la production
nets de subvention

0
Q A% ab & D R S N R S S N M SR SR - .
SO GV 0 O B R P B 0 S NSNS NP Source : INSEE, comptes nationaux

- base 2010
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La hausse de la taxe professionnelle en est la raison
premiére. Elle s'est interrompue avec les réformes
successives de cet imp6t commencées en 1999
par la suppression de la part salaire dans sa base.

Reste que, par la suite, le poids de cette fiscalité dans
la VA n'a pas baissé, compte tenu de l'alourdissement
d'autres impéts locaux (CFE, versement transport,
taux d'imposition fonciére et immobiliére) et de la
création de nouveaux impéts sur la production (+50 %
entre 2006 et 2012).

Les impdts sur la production sont liés a l'activité de
production de l'entreprise car les entreprises béné-
ficient d'infrastructures et de services rendant leur
activité économique possible. Ces imp6ts recouvrent
essentiellement la contribution économique terri-
toriale (CET), les taxes fonciéres et la contribution
sociale de solidarité des sociétés (C3S). Ils sont dits
nets car il s'agit du ratio «taxes moins subventions».

Impéts directs (%

0
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SRR IR

N A

Source :
e INSEE, comptes nationaux — base 2010
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3/ Impbts directs

Les impéts directs ont connu une évolution plus
heurtée, qui reflete, outre celle de l'activité et des
marges, celle de la politique fiscale :

« baisse au début des années 90 (baisse du
taux de ['lS),

« rehaussement a partir de 1995 (création
de la taxe additionnelle portant le taux de

33 a 36,66 %, nouvelle surtaxe en 1997 puis
contribution additionnelle a l'IS en 2000 pour
financer les 35 h),

« nouvelle baisse en 2002 (réduction de la
taxe additionnelle),

« fort recul en 2009-2010 (mesures
«anticrise » : remboursement anticipé
des créances sur 'Etat au titre des crédits
d'impét, principalement le CIR).

de (a val 1
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~ DES INVES]

QUELLE EVOLUTION

DE LA PART DE I.'AUTOFI;\IANCEMENT?

1/ Marges et profits des SNF

Letaux de marge des sociétés a évolué a l'inverse de
la part des salaires bruts et cotisations patronales
dans la valeur ajoutée, pour les mémes séquences
temporelles : chute entre 1973 et 1982, redressement
rapide entre 1983 et 1989, quasi stabilité jusqu’en
2008, baisse rapide entre 2008 et 2013, redressement
depuis. LEBE a méme évolué plus rapidement que la
valeur ajoutée sur cette période récente (Cf. Fiche 3).

2/ Investissement
et autofinancement des SNF

ement

‘autofinanc
Tauxd fixe, % SOC

pargné ute / formatio rute ae l
(é rute/ tion brut de capita
e b f

Sourc

32 - Revenus distribués versés — revenus distribués regus.

e : INSEE, comptes nationau

ISSEMENTS?

Le profit distribuable est défini ici comme ce qui
reste de 'excédent brut d’exploitation (marge brute)
a l'entreprise aprés impét et avant distribution :
épargne brute (autofinancement) + revenus distribués
nets3 (dividendes pour l'essentiel). Il s'est moins
dégradé que I'EBE depuis le début de la crise sous
le double effet d’'une baisse de ['IS®® au début de la
crise et d'une baisse des frais financiers (chute des
taux d'intérét et réduction des colts d'intermédia-
tion avec le développement du financement par les
marchés financiers).

igtés non financieres)

x — base 2010

33 - Remboursement anticipé des créances sur 'Etat au titre des crédits d'impéts (CIR principalement) dans le cadre du plan de
relance de 2009.
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Leffort d’'investissement est défini comme le ratio
«formation brute de capital fixe» (dépenses des
entreprises en France en équipements, construc-
tions, logiciels, R&D) / valeur ajoutée. Il est resté
relativement stable sur une longue période. Cette
stabilité globale ne doit pas masquer:

« le recul de la partie la plus capitalistique de
'économie (recul de la VA industrielle),

« le ralentissement du rythme des
investissements en méme temps que celui
de la VA,

« la nécessité d'investir plus qu'avant pour
assurer le renouvellement accéléré des
équipements et des matériels®, et pour
maintenir et a fortiori augmenter le « stock
de capital » productif en France, qui décélere
depuis 15 ans, et dont dépend largement le
redressement a long terme de la croissance.

Du fait du recul de l'épargne brute dans la valeur
ajoutée, le taux d’autofinancement a fortement baissé

entre le débutdes années 2000 et 2013 au prixd‘une
forte remontée de l'endettement des sociétés non
financiéres (de 104 a 140% de la VA entre fin 2007
etfin 2015 selon laBanque de France). Le taux d'au-
tofinancement s'est fortement redressé depuis lors.

Le renforcement de l'autofinancement (bénéfices
de l'entreprise qui ne sont pas distribués en divi-
dendes) est un facteur favorable a l'effort nécessaire
d'investissement a terme (obsolescence accélérée
des équipements, montée en puissance des inves-
tissements immatériels — R&D, innovation etc...- au
retour plus long et moins assuré). Comme indiqué
précédemment, le taux de marge des entreprises
non financiéres s'est redressé depuis 2015 et a donc
renforcé la capacité d'autofinancement de leurs
projets. ILreste que le financement n'est pas le seul
déterminant de l'investissement. Les perspectives de
lademande apparaissent tout aussi décisives, comme
la gouvernance stratégique de l'entreprise, le colt du
capital, la stabilité et la lisibilité de l'environnement
réglementaire etc.

34 - Les comptes de patrimoine de l'INSEE témoignent d’un accroissement du taux d’amortissement (montée du ratio : consommation

de capital fixe / stock de capital).
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