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Propos introductif

Ce cahier Lasaire aborde la crise sous I'anglesdkedgres.

Cet aspect est presque partout éclipsé par I'appréinanciere (pénurie de liquidité, risque

systémique) ou I'approche économique (plans dencelade la crise actuelle, contrairement
au New Deal mis en place par Roosevelt lors deréam@ dépression des années 1930, qui
S’appuyait sur trois piliers, financier, économicpiesocial.

La France s’est a peine écartée de cette négliggmeaale a I'égard du pilier social. Il a fallu
attendre le 18 février 2009 pour que le PrésidentadRépublique réunisse les partenaires
sociaux, auxquels il a notamment déclaré ce qti sui

« Je vous demande d’engager des discussions enisesur deux themes :

1/ Le partage de la valeur ajoutée et du profitvale demander a Jean-Philippe Cotis,
directeur général de I'INSEE, de lancer une missiamalyse et de concertation, afin de mettre dans
le débat public un état des lieux documenté delidion du partage de la valeur ajoutée dans notre
pays. Sur ces bases, je souhaite que vous enghlagiadiscussions entre vous sur cette question ainsi
gue sur le partage du profit. Sinon, I'Etat prenskka responsabilités.

2/ Les moyens de mieux associer en amont les a@@oms syndicales aux opérations
de restructuration et plus largement a la stratég@omique des entreprises, ainsi que les moyens
d’offrir une meilleure sécurité juridique aux ermrises sur ces questions. L’agenda social de lanné
2009 comprendra deux nouveaux themes de négodatienpremier sur la gouvernance des
entreprises et notamment sur la place des repesgsrdes salariés au sein de celle-ci, le secand su
I'égalité des rémunérations entre les hommes efdesnes et sur la modernisation des élections
prud’homales ».

Dans le présent cahier « salaires et crise » daireade propos introductif s’attache a mettre

en avant la problématique des relations entreite enondiale et le recul général de la part
salariale dans le partage des richesses, a sadacdn dont I'approche de cette question en
France peut étre marquée par I'historique desigoéis et des négociations salariales dans
notre pays, a mettre en lumiére les enjeux progiédgnion européenne et en particulier a la

zone euro.

Puis le cahier comportera trois parties :

La premiere partie proposera un examen des domlgmenibles, sur I'évolution des salaires
et de leur part dans la valeur ajoutée, notammantasbase du Rapport Cotis, mais aussi
d’autres sources nationales ou internationales.

Une deuxiéme partie sera consacrée a un essagnpitation des enchainements qui ont
conduit a ces évolutions salariales et de leurdétes I'éclatement de la crise actuelle.

Une troisiéme partie tentera ensuite de formulerptepositions d’orientation, en vue d’'un
réequilibrage durable.



La problématique du débat

Pour qu’une économie fonctionne un équilibre doi &ouvé entre les investissements qui permettent
d’'innover et d’'organiser la production de biensdetservices et la consommation de biens et de
services. Les investissements dépendent tres largerdes profits qui sont dégagés et la
consommation des salaires directs et indirects.

M. Ford disait « pour vendre mes voitures, il fgue mes ouvriers puissent en acheter, il faut donc
gue je les paye suffisamment ». Ces propos ne oogwepas seulement ce qu’on appelle justement le
Fordisme mais toute économie de marché. Certgmplgos de M. Ford est simplificateur, nécessité
pédagogique oblige ! Mais que nous consommionstélés, voitures, ordinateurs ou bien vélos,
chauffages solaires, papiers recyclés, légumesneichange rien a une idée de base : le niveau de
consommation dépend logiquement du pouvoir d’adisatibué sous forme de salaires, de prestations,
d’'allocations de remplacement. Le salaire n'est pasnemi de I'emploi et son niveau, dans
I’économie mondiale, n’est plus aujourd’hui suffis@our créer les emplois nécessaires.

En fait, si nous regardons globalement I'éconoro@&gqui compte c’est le partage des richesses. Si
nous regardons tous les parametres, le conteraiateissance est tout aussi important. Nous disions
il y a trente ans, que nous devrions apprendreduine autre chose et produire autrement. La pressi
environnementale s’accentue, compte tenu, pringipaht du réchauffement climatique, il n'est plus
possible de différer les mesures qui s'impoSéfautefois, les exigences écologiques que nousrdev
prendre en charge ne remettent pas par elles-mé&mesuse le nécessaire equilibre salaires/profits.

Le partage équitable des richesses dans le moragose pour des raisons sociales, voire...
humanitaires. Mais il est aussi indispensable p@dionctionnement de I'économie. Faute de l'avoir
pratiqué, les groupes financiers, les décideurseets idéologues ont provoqué une crise sans
précédent depuis 1929 et dont on ne sait commequarid nous sortirons. Est en cause ce régime de
croissance fondé sur une demande artificielle genflar I'endettement généralisé de certains pays et
tout particuliérement par celui de catégories desimsolvables

Précisément, en examinant I'évolution respective shdaires et des profits au niveau mondial, nous
constatons (on y reviendra plus loin plus préciséjrgue les salaires ont progressé moins rapidement
que les profits et que, en outre, la répartitidenme des profits alimente proportionnellement bss
rémunérations du capital que l'investissement. mgins pays, comme I'Allemagne, la chute de la
part des salaires dans la valeur ajoutée est spéait. Ici, ce phénomene est récent. Dans d'autre
pays comme la France, le phénoméne parait moicgmésle. L'explication est simple : les salaires
en France ont baissé bien avant et le partage@iBsé est ensuite resté stable.

Malgré le caractere international de la crise efaible poids de I'économie francaise a I'échelle
mondiale, cette situation frangaise mérite explaizat.. au moins pour les Francais. En 35 ans notre
économie a connu brutalement deux régimes de ipardu partage de la valeur ajoutée. La
premiere période, apres le premier choc pétradierdétriment des entreprises. La seconde, apres le
plan de rigueur » sous le gouvernement Mauroy-Belalors, le réajustement a été brutal et, depuis,
les profits ont pris un avantage (stable et perm@upar rapport aux salaires. C’est d'ailleurs désbe

des effectifs - les dégraissages — qui a fait baissmasse salariale dans la répartition salpirefis.

Ce plan de rigueur a traumatisé le « peuple dehgascll serait facile aujourd’hui d’accuser les

« socialistes » ou tel ou tel d’entre eux... Mais x@yvons entendu des dirigeants d’entreprises
déclarer, en parlant des licenciements effectuéd®984 ou quelques années plus tard : « Nous avons
eu la main lourde pour gérer les sureffectifsNous avons entendu aussi des réponses étonnantes :

1 Cf .Cahier Lasaire n°36 « Lutter contre le réckemént climatique ? »
2 Cf. Cahier Lasaire n°37 « Regards sur la crise ».



« Nous ne pensions pas que les syndicats oppaseuaie si faible résistance ». Faut-il alors medtre
cause le syndicalisme francais ?

Cela mériterait, sinon un ouvrage, au moins un ittead’un ouvrage. Notre opinion, malgré le recul
du temps, c’est que le plan de rigueur s'imposaitles entreprises ne disposaient pas des capacités
d’autofinancement suffisantes. Les ajustementdetafs - car c’est par 'emploi que la baisse de |
part des salaires s’est effectuée — auraient murdtiins brutaux. Mais surtout, dés la fin 1983, le
mouvement étant perceptible, une évaluation titgadies résultats aurait di étre effectuée et @évis
chaque année. Déja il était clair, non seulemeatlguléformation constatée du partage de la valeur
ajoutée était résorbée mais que sa résorption g@gvaduit une déformation inverse, tout aussi
préjudiciable. Certains syndicats, dans leur évmlnadu plan Delors, avaient ciblé le probleme,
préconisé un suivi régulier, démontré qu’'une a#feoh nécessaire des profits a l'investissement
pouvait faire I'objet d’une surveillance et propgs@sieurs pistes pour créer des emplois.

Dailleurs, a la suite du premier ou du deuxiémanptle rigueur (1982-1983), certains syndicats
avaient demandé des contreparties et un systeméaflestement (hors salaires) qui ne pénalise pas
'emploi (fonds salariaux). Cette demande s’essé®i contre une accumulation de circonstances
défavorables : un gouvernement sous la pressioné@fésts, un patronat revanchard, des entreprises
peu habituées a des négociations qui délimitens lgouvoirs, les syndicats particulierement divistés
en perte d’influence, un rapport de force de plogkis soumis a la pesanteur du chémage...Les
salaires, par le jeu des plans « sociaux », deéelfealisation et des réorganisations, arriveronsda
valeur ajoutée a un niveau inférieur a ce qu'idett avant 1981. Et ils vont se stabiliser a seai

de répartition. Méme la semaine des 35 heures hangera rien, malgré les discours, parfois
pitoyables de certains patrons.

Mais aujourd’hui la crise est mondiale - et, c'Bste fait essentiel - la baisse de la part desires
dans la valeur ajoutée se vérifie dans les deux dies économies de la planéte. Comment et pourquoi
cette baisse des salaires s’est-elle imposée autantade succes ? Rappelez-vous Reagan,
I'’émergence des Chicago-Boys, I'apparition, puitrilmphe de la révolution néoconservatrice. Dans
une économie mondialisée, la situation de quelqas n’'est pas déterminante. Mais la baisse
relative des salaires constitue une tendance dgénéles 2/3 des économies de la planéte en sont
affectés et la baisse relative en Allemagne eatfai$ récente et spectaculaire. Notre voisin adiesn
reste le plus grand pays exportateur du monde ntldaaChine. Cette baisse généralisée des salaires
dans la répartition de la valeur ajoutée ne résuéie d'une baisse des salaires nominaux comme
I'avait fait Laval pour les fonctionnaires francaians les années 1930. Elle résulte sans doute d'un
combinaison de facteurs qui pourrait étre integ@étomme un signe de diversité des situations
nationales, ou continentales, mais qui constitieeaante d’indicateur, car toutes les observatiam v
dans une méme direction.

Le plan de rigueur des années 80 en France, puipdetes de stabilité dans I'UE, la modération
salariale érigée en politique permanente et non qoegoncturelle, les coupes sombres dans les
effectifs des groupes et le développement de lfaatesation, le remplacement de préretraités de fai
de leur carriére par des jeunes moins bien rémanérdin le développement des « petits boulots »,
des «bad jobs», de toutes les formes de précarité et de tengpsels contraints sous payes,
I'’émergence des travailleurs pauvres, en particudiex Etats-Unis ou le phénoméne est apparu
précocement, puis en Allemagne ou son développecosiuit les syndicats a réclamer un SMIC, ou
encore en Gréce ou il fut & l'origine d’'une fortentestation de la jeunesse : ces phénoménes se
retrouvent dans les statistiques qui témoignentedelosion des inégalités. Le salaire moyen est ti
vers le haut par les tres hauts salaires. Le satafidian indique lui clairement que ceux qui sant d
mauvais c6té du curseur se paupérisent ...

Ce recul des salaires dans la valeur ajoutée emplargement la baisse -I'insuffisance- du niveau d
la demande, et I'endettement des catégories padgéritout particulierement aux Etats-Unis d'ou la
crise est partie. En effet, les salaires constitieesource (impéts, cotisations) principale deztes
gui permettent le financement des revenus de s$utisti, des politiques sociales, de santé publéajue
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particulier. Ce recul ne touche pas seulementlzefde paie, si souvent mise en accusation la filupa
du temps d’ailleurs par les catégories qui n’orgt gh@a problemes de pouvoir d’achat ; elle affeatiéeto
la répartition des revenus. Elle n’est pas sépardblla question centrale de I'explosion des intégal

Il n'est pas facile de trouver de bonnes réporgasout a un niveau purement national. D’abord garc
que les réponses doivent intégrer une double t&iorie réchauffement climatique et le pouvoir
d’achat -celui des catégories paupérisées d'abirbuite parce que les dépenses publiques comme
'augmentation des salaires peuvent pénaliser ¢glides pratiquent s’ils sont seuls a le faire. Le
premier réflexe des agents économiques privésjgmlisment, consiste a comprimer les dépenses : les
Espagnols s’orientent vers des baisses de sdlaides réductions d’effectifs et des délocalisations
sont opérées par précaution et non par nécessiseglands groupes francais disent avoir arrété leur
nouveaux investissement des 2007 et certaines eganghtreprises, bien connues, ont
considérablement réduit leurs prévisions de rerntament de commandes ... De l'autre c6té, les
fabricants, les producteurs, les fournisseurs deeogreprises voient leurs carnets de commandes se
vider a I'horizon 2010/2011 ... Les comportementy§gsiet non concertés tirent dans le sens de la
baisse, donc de I'aggravation de la crise. L'idégalir une entreprise c’est de réduire ses codts (les
salaires par exemple) et de bénéficier de 'augatemt des salaires et des investissements desdutre
C'est la stratégie du passager clandestin | Paueréreprises comme pour les Etats, il conviendgait
trouver un cadre judicieux pour mener des politigo@ordonnées.

Comme Lasaire I'avait demandé en septembre 2008sad de la ®Biennale, les Etats de I'Union
européenne (UE), au moins ceux de la zone eur@iesnirdd définir ensemble une politique
convergente de relance financée par I'emprunt, pengager des dépenses dans des secteurs
stratégiques. Lutte contre le réchauffement cliquegi(transports collectifs, énergie, etc.), lutiatee

les inégalités (banlieues, logement social, plangs pour les moins qualifiés). Hélas, il n'enrast.

L'UE est loin derriere la Chine et les Etats-Uiiis.la France, le plus mauvais éleve de la clasee. D
beaux discours (le Grenelle de I'environnement)smign dans les tuyaux ! Rien de sérieux pour la
rénovation du réseau ferré ou du fret ferrovigiayr ne prendre qu’un seul exemple !

Le niveau européen, au moins celui de la zone eortstitue pourtant lgeu pertinent pour mettre en
place des politiques de relance coordonnée. Auanivies dépenses publiques mais aussi pour les
salaires. L’augmentation des salaires ne bute pasasquestion des déficits mais sur le risque de
déstabilisation concurrentielle. Un accord europépermettrait de garantir la neutralité
concurrentielle. Prenons I'exemple des produitsnatfitaires. Si une seule entreprise décidait
d’augmenter les salaires, sans augmentation dethigtivité, et que ses concurrents fassent I'iseer
ou qu’ils augmentent leur productivité sans augererie pouvoir d'achat des salariés, les
consommateurs se porteraient sur les produits @esnthers, a qualité égale, et I'entreprise serait
sanctionnée. Par contre, si tous les concurreffignb les mémes produits aux consommateurs,
augmentaient les salaires de facon coordonnéeopiigibueraient a relancer la consommation. Bien
entendu, c’est au niveau global qu’il conviendrdé procéder a cette coordination, pour que
I'accroissement de la demande constitue une répdinee des réponses, a la crise dont I'origine est
liée au déséquilibre de I'évolution salaires/proflta financiarisation de I'économie, c’est un ogué
s'est invité a la table de la répartition. La reqoéte de I'équilibre implique une remise en causedal
mode de développement.

A T'échelle internationale, de nouvelles réglesdet nouveaux rapports devront étre définis, non
seulement sur le plan financier et monétaire, massi sur le plan social et économique. Ce n'est pa
chose aisée. Beaucoup de mesures préconisées twamstiimplicitement, des formes de
protectionnisme. Il n’est pas possible de fixer @ggnomies émergentes des exigences sociales qui
ont mis des décennies et parfois plus d’'un siedéndgposer chez nous. Par contre, la question des
excédents récurrents (Chine, Japon, Allemagneyibomltlargement a « pourrir » les échanges. Dans
le cas de la Chine, la consommation de ces excgdiemiit d’'une pierre deux coups. Le

% En France, plusieurs cas de tentatives de baigsesalaires nous ont été signalés. Mais le phémneste
limité, en tout cas pour l'instant.



développement du niveau de vie, des infrastructaegstaires, sociales, éducatives répondrait aux
besoins du peuple chinois et permettrait & la Chilaes’intégrer de maniere coopérative dans
I’économie mondiale. L'existence d’'un marché irgéri dynamique constituerait un meilleur emploi
de la croissance chinoise que l'alimentation dinkanciarisation des économies de la planete. Mais
Chine peut-elle sans risques politiques abandosmerdle de banquier et les Etats-Unis peuvent-ils
se passer de leur banquier ? C’est toute |'orgdaisde I'économie de la planéte qui est en cadige,
fait de ses divisions et de son impuissance ?

L'Union européenne est absente de ces débats.dbagant essentiel qu’elle existe et agisse derfa
concertée : organisation de la zone euro, poliigde relance, implication dans lindustrie et la
recherche. Dans cet esprit un Sommet social, sbasa d’'un diagnostic discuté avec les acteurs et
construit avec eux, pourrait se saisir de cettstipre Jacques Delors avait montré la voie et éztug

de la conviction et du volontarisme. Pourquoi ne @ssortir cette concertation, d’'une obligation de
résultat ? Il existe en Allemagne des procéduresie=t obligations de conclure dont I'Union
européenne pourrait s'inspirer. Mais c’est surteutolontarisme de Roosevelt, apres la crise d 1929
qui devrait inspirer les dirigeants. Avons —housRaosevelt au G20 ou dans I'Unions européenne ?

Certes, les salaires sont exclus du champ supoamahtieuropéen. L'UE souffre aussi d'autres
mutilations, comme celle qui 'empéche de lances eémprunts. Mais ces carences ont une solution,
s'il existe une volonté politique. Si le Sommetiabeuropéen, en cas d’absence de résultat, leeons
européen ou la Commission, fixait en dernier résasoicadre d’évolution des salaires ( ou, comme en
Belgique, une fourchette), il reviendrait & chagoeivernement et aux organisations syndicales et
patronales de mettre en ceuvre cette orientations Bapire des cas, ce serait une sacrée stimulatio
pour les négociations (comme en Suéde et en Alleg)agu pour les Etats soumis a la pression
sociale (comme en France) et un sacré risque psugéfractaires, exposés a des sanctions citoyennes
(consommateurs, entreprises) ou pourquoi pas, quesi

En fait, s'il y a une conjonction des opinions pgbés, des mouvements sociaux, des forces
syndicales, des pays ou des partis qui veulentkasgements ... elle sera relayée par une volonté
politique qui dynamisera les institutions. Ce n’pas le cas actuellement ... sauf a faire monter la
pression! Quels pays ou quels peuples oserontranatt terme a la prédominance de ['ultra

Y

libéralisme et a la pratigue des consensus mous dgtwurnent les citoyens de I'Europe



1. QUELLES SONT LES DONNEES ?

On examinera le cas de la France, que l'on rappracknsuite de quelgues éléments de
comparaison internationale.

1.1 Données relatives a la France

On partira du rapport Cotis, que I'on compléteraqueelques autres données.

1.1.1 Quelques données relatives a la France tiggdu rapport Cotis

Le Rapport au Président de la République, élabaréipe mission présidée par Jean-Philippe
Cotis, Directeur général de I'INSE, et daté eu 18 2009, est intitulé « Partage de la valeur
ajoutée, partage des profits et écarts des réntioresaen France ». Dans ce qui suit on en
retiendra les éléments suivants.

1.1.1.1 « Partage de la valeur ajoutée »

Résultat central du Rapport : évolution entre 195Gt 2007 de la part des salaires dans la
« valeur ajoutée au codt des facteurs » des « saégnon financiéres »xvoir définitions en
encadré L

Le choix du champ des « sociétés non financiérdser, qu’il ne couvre que 56,5% de la valeur
ajoutée totale, est justifié dans le rappguar le fait qu’il permet d’éviter plusieurs diftittés
statistiques, dont les deux principales sont ligedraitement des entrepreneurs individuels (leurs
revenus sont assimilables pour partie a des ss/gicair partie a des profits ; leur nombre a foetieim
évolué au cours du temps) et a celui du secteuvnrarchand.

Le résultat se résume dans le graphique su{Raqport Cotis, figure 2)

Part des salaires dans la valeur ajoutée des s@siéton financiéres
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* Cf. Rapport, page 26



Ce graphique donne lieu dans le Rapport a deuspirditions de tonalités différentes :

Dans le résumé « Plusieurs phases peuvent étre distinguéessi&pd9. la part des salaires
est relativement stable jusqu’au premier choc fiétrquis elle augmente jusqu’au début des
années 1980. Ceci est suivi par une période dséagis la ramene, a la fin des années 1980,
légérement au-dessSude sa valeur d’avant le choc pétrolier. Depuigdetage de la valeur
ajoutée apparait plutét stable, tout du moinsosi §'arrétéa 2007 ».

Dans le corps du Rappbrt« Les fluctuations qui ont caractérisé I'évabatidu partage de la
valeur ajoutée dans le passé peuvent compliguaddae de I'observateur désireux de
déterminer ce qu'est une part salariale « normales»choix d’'un point de référence est
susceptible, en effet, d’'influencer le jugementt@aur la situation actuelle. On conclura, par
exemple, a une faiblesse de la part salarial®side réfere au point haut du début des années
1980. Mais on admet le plus souvent qu'il ne s'sajispas d'un point d’équilibre. Si I'on se
référe plutbt au niveau d’avant le premier choa@i&lr, on constate une baisse, mais qui
n‘atteindrait que deux ou trois points de valeuou#§€, avec toutes les limites que
représentent des comparaisons a des dates éloignéesle I'autre. Les limites inhérentes a
ce type de comparaison sont a la fois comptabledaitl de I'incertitude qui caractérise les
séries longues de la comptabilité nationale, enéenques, du fait des changements de
structure de I'économie frangaise sur une ausgiuerpériode ».
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® Cf. Rapport, page 9

® C’est nous qui soulignons.

"On reviendra un peu plus loin sur ce point, surdse de la Note de Conjoncture de juin 2009.
8 Cf. Rapport, page 26

° C’est nous qui soulignons.

10 Cf. Rapport, page 9 et glossaire.
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Commentaires Lasaire-éco sur ces interprétations

Le graphique indique bien que la part salarialeigltd se situe, non pas « légérement au-
dessous », mais bel et bien deux a trois pointdeggous de son niveau d’avant le premier
choc pétrolier.

Dans quel sens le « changement de structure denbédie francaise » évoqué par le Rapport
est-il susceptible d’avoir joué sur la part salaria Sauf erreur de notre part, ce changement
structurel s’est traduit par une réduction de ld gda I'industrie dans I'’économie au profit de
celle des services, qui ont tous une part salaphie forte que l'industrié. Le changement
structurel aurait donc dd entrainer une augmemtat®la part salariale. Le décalage constaté
de la part salariale vers le bas n’en est quediftisile a justifier.

Quelle est linfluence de I'épargne salariale ? ®&m graphique ci-dessus, elle est traitée
comme faisant partie de la rémunération salariade Rapport lui-méme considere que ce
traitement est « ambidi» et regarde plus loth I'épargne salariale comme une part des
profits. Or cette épargne s’est développée rapidemiepuis 1990. Le Rapport estime que,
pour I'ensemble des sociétés non financieres esalgétés financieres, I'épargne salariale qui
représentait 0,5 % de la valeur ajoutée en 199%emnl,5 % de la valeur ajoutée en 2006.
Hors épargne salariale, la courbe de la part sddariricto senswest donc en fait encore plus
décalée vers le bas.

Les deux biais précédents masquent la dégradatida gart salariale. Faisons néanmoins
abstraction de ces biais et imaginons un instaatlglcourbe trouvée ait montré un niveau
actuel de la part salariale qui se situerait deuk@s points au dessdg son niveau antérieur
au premier choc pétrolier. Dirait-on dans ce cdsnly a pas a s’en inquiéter, ce n’est pas
significatif, c’est dans la marge d’erreur ?

Au total, il ne nous semblerait donc pas déraisblende considérer que la part des salaires est
en France significativement plus faible qu’avanptemier choc pétrolier. Plutt que de nier
cette évidence, la vraie question est de savdiésart peut étre comblé. Ce qui renvoie a
d’autres questions, sur lesquelles nous reviendotussloin : quelle est la situation de la part
salariale en France par rapport aux autres payelfegest la marge de manceuvre disponible
au regard de la nécessité de redresser la balasgeaiements courants de la Frahee

1.1.1.2 « De la masse salariale globale a la disgien des revenus salariaux ».
Résultats principaux du Rapport(voir définitions en encadré@-apres)

S’agissant des salaires nets :

- En 1981, le salaire net réel par téte était 8i2 plus élevé qu’en 1959. Mais le niveau de
2007 ne représente que 1,2 fois celui de 1983 a@atissement reflétecelui des gains de
productivité par téte (ralentissement de la craoissaéconomique, enrichissement de la
croissance économique en emplois) et la montéeatessations sociales.

- Le ratio D9/D5 des salaires nets des « temps smp® est d’une grande stabilité autour de
2 depuis 1956. Le ratio D5/D1 a progressivemensdéade 2 en 1965 a 1,5 en 2006, sous
I'effet de la revalorisation du SMIC. Le ratio D¥[@st passé dans la méme période de 4 a 3.
- Mais le dernier décile D9 des salaires a connfiodes évolutions internes : la part de la
rémunération totale allant au centile C99 le pémunéré7 est passé de 5,5% a 6,5% de la

1 Cf. Rapport page 35, tableau 1.3.

12 Cf. Rapport, page 11.

13 Cf. Rapport, pages 31 et 32 et pages 70 et 71.

14 a part salariale peut constituer une des varsaiiplicatives de la compétitivité de la Franceisretle est
trés loin d’étre la seule : politiques d’'innovatjale qualification, de spécialisation, d’investissat, de gains de
productivité, action commerciale, infrastructurebligues nationales et locales, etc.

15 voir plus loin, encadré 4

16 Cf. Rapport, figure 2.7.

" Lesstocks optionsie sont pas prises en compte a ce stade.
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valeur ajoutée depuis le milieu des années 19%pissant du centiéme le plus riche des
salariés, ce point supplémentaire traduit en faét augmentation considérable des niveaux de
salaires percus.

- « Le salaire médian a pu se sentir tout a lad@tanceé par les plus hauts salaires et rattrapé
par les salaires faibles ».

S’agissant des revenus salariaux :

- Le revenu salarial a évolué plus lentement encetagnation jusqu’a la deuxiéme moitié des
années 1990. Ce mouvement a coincidé avec le gpetent des formes atypiques d’emploi
(CDD, intérim).

- Du fait des formes atypiques d’emploi, le D1 degenus salariaux est beaucoup plus bas
que pour les temps complets, de sortéYeeaatio D5/D1 est de I'ordre de 11.

Méme parmi les salariés en emploi, on observe detutions diversifiées. Un nombre
significatif de salariés voient leur situation sé&éiorer d’une année sur l'autfependant
qu’elle s’améliore pour une autre partie de la paiporn™

Commentaires Lasaire-éco

La premiere partie du rapport a mis en évidence agnine tension sur la masse salariale. Cette
deuxiéme partie souligne les tensions interneserne de la répartition de cette masse salariale, q
souleve des problemes au regard de [lefficacité némigue (comportements de partage
consommation-épargne en fonction de revenus) mais gncore de I'équité et du sentiment de
cohésion sociale.

5 4 & +
5 4 & + 4 ' " +
56 735
7 & 81 +
- - %
5 & "
g "
311 %& - 19
3;; % & . - 9!
. - 9! %
3< < % & : - 19:
% s
C99 (99™°centile) : rémunération au-dessus de laquelleoseént les 1 % les plus
rémunérés de la population)

18 Cf. Rapport, figure 2.6.

19 ’estimation porte sur les années 2004 et 2005.
20 Cf. Rapport , tableau 2.1.

2L Hors épargne salariale : Cf. rapport page 51.
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1.1.1.3 « Répartition et utilisation du profit »
Principaux résultats (voir définitions en encadré@-apres)
lIs sont résumés dans le graphique suiyBapport Cotis, figure 3.2).

Composantes de I'excédent brut d’exploitation desigtés non financieres (SNF)
en % de la valeur ajoutée

&

OEpamgne

40 T [} Autres opérations

O impdt sur les sociles
@ ntorts nots versés

35— B Revenus distibuds aux propndlaires du capital ol des termains
- T
f[ \‘\ (”'/ \\—“/\f//\\ “““ i e — —
30 4 N < = T~ i
e PR \\ o~ / \\ /
- . /
o VAN ._\\_],

1949 1954 1959 1954 1969 1074 1979 1984 1989 1804 1999 2004

Source : Insee, Comptabilité nationale en base 2000

. Par rapport a la valeur ajoutée au colt desdexties sociétés non financieres (SNF) :

La part de 'EBE a évoluée exactement comme le ¢&mmgnt a 100 de la part salariale déja
présentée ci-dessus au § 1.1.1.1.

« La part de I'épargne, qui avait fortement dimimmére 1973 et 1985, a retrouvé ensuite son
niveau de départ et a fluctué entre 15 a 17 % jadguiin des années 1990, puis elle est de
nouveau redescendue, jusqu’'a 12,7% en 2007 ».

« Cette diminution récente n’est pas imputable adatraction de la marge des entreprises
mais a la croissance des revenus distribués, qpd@n représentent 8% de la valeur ajoutée,
soit une part qui a plus que doublé depuis le gmastdu milieu des années 1970 ».

« Ce sont les dividendes qui expliquent a eux sélglynamisme global des revenus
distribués des SNF. lIs représentent 16% de lel &B2007, contre 7% en 1993 ».

« Sur la période récente, cette progression degetides a été associée a une baisse de
I'autofinancement ». Le taux d’autofinancenféiiépargne/investissement), qui avait dépassé
80% entre 1986 et 2003, est descendu a 60% en 2007.

Ces résultats sont confirmés pdtéglairage sur les comptes d’entreprises sur la péde
1996-2007 d'aprés les données de la Banque de Framcjointe enannexe 1du présent
cahier. Cette étude permet en outre de distingoee drois catégories d’entreprises : les
filiales de grand groupe, les filiales de petit e, les entreprises indépendantes. On en

22 Cf. Rapport, figure 3.3.



retiendra tout particulierement ici que «en dixsda part des revenus attribuée aux
actionnaires a doublé. Ce phénomene a été pagtieaient vif dans les filiales de grands
groupes ».

Commentaires Lasaire-éco

Les résultats qui viennent d’étre présentés montesneffets spectaculaires, au cours des derniéres
années, du pouvoir des actionnaires usant et abdedieffet de levier. Ajoutons deux observations.
La part des intéréts dans I'EBE (voir graphique)i, avait augmenté lentement a partir des
années 1960, puis beaucoup plus brutalement apseghocs pétroliers, a diminué tres
sensiblement & partir de 1985Cette baisse a plus que compensé la hausse \dgsndies
jusqu’en 2002, mais pas leur explosion qui s’estipite depuis.
L’épargne salariale n'est pas comptabilisée daB8HE, mais (voir plus haut) dans la
« rémunération salariale ». Selon le Rapport Cptsy les sociétés non financiéres (SNF) en
2007 :
- cette épargne salariale a représenté I'équivdleat4,6% de 'EBE ;
- elle est dans une proportion de 1 a 5,6 avecrdgsnus distribués aux
propriétaires du capital, qui ont représenté 25|EBE ;
- elle est dans une proportion de 1 a 11,3 avec rijge& des SNF, qui a
représenté 40,6 % I'EBE.

) "% " | : -
&
#5% >
4 4 2 >
4 ? >
8@>

1.1.2 Quelques données relatives a la France tiréds la Note de Conjoncture de juin 2009 de
'INSEE

Le Rapport Cotis s’appuie sur des statistiques templus récentes sont relatives a I'année
2007 et sont donc antérieures a la crise, ou drcasua la prise ce conscience mondiale de la
crise, que I'on peut situer a ao(t-septembre 2008.

Ce Rapport prévenaita cet égard que « le recul de I'activité, dés 2@@Birrait se traduire
par une remontée de la part des salaires danddar\agoutée dont 'ampleur est incertaine,
sans que I'on puisse présager du niveau auquetgpoanrenir le partage de la valeur ajoutée
une fois sorti de la crise ».

La Note de Conjoncture de juin 2009 de 'INSEE appsur ce point I'éclairage suivant.

% Ces oscillations ont notamment été fortement éfaes par celles des taux d'intérét.

24 Calcul Lasaire-éco, a partir du Rapport page 4,8/1,048 = 4,6.

% Certes, il s’agit ici de I'épargne brute des emtises, y compris dotations aux amortissementsagital
productif. Il serait utile d’établir le ratio paapport a I'épargne nette, hors dotations aux assatnents.
%0 Cf. Rapport, page 65.

27 Cf. pour plus de détail, cf. Rapport, page 65.

28 Cf. Rapport, page 26, foot-note.
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Part RS/VA de la rémunération salariale B&ans la valeur ajoutée au co(t des facteurs VAdes
Sociétés non financieres (SNF) en %

899@ 899A 899< 899 | 899 | 899
1 8 2 B 1 8 2 B 1 B8 2 H @ |A <
75C ! =@"| =@"B ==k =@"1 F@@" =@"| =A"| =A"| =A"| =@"| =="| =@"| =@"| =
B 1 ; B ; B 2 A < 8 = A
9"8| 9"9| .97 98| 99 9'B 971 11 .9"1 .p"8 [9"9"A] .9";| 9"B| 9"§

Source : Note de Conjoncture, transcription Lasao®

Cette Note de Conjoncture fournit aussi une décaitipa (voir encadré £i-apres) de la
variation de la part salariale dans la valeur &ewn quatre €léments :

+ taux de variation du salaire réel moyen par téte

+ taux de variation des cotisations sociales engulcs/

- gains de la productivité apparente du travail

- gains des termes de I'’échange

RS %

E &
RS_(RS/L)/Pc R,

VA VAR R, (RS/L)/P, =WMPT/P, = (SMPT/P,).(1+ tcs¢

SMPT/P, 4
VAR, )/L 4 4 %
Ral P &
" F o/ -
G -
) t %
(t-2)" . &

29 Cf. Note de Conjoncture, page 90 : la Note donmfait le aux de marge EBE/VA. Le tableau donndessus
est établi a partir de I'identité EBE/VA + RS/VA=1
% Incluant cotisations sociales et patronales.
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Selon ladite Note de Conjoncture, la variation d&\RA (la part salariale dans la valeur
ajoutée) se decompose comme indiquée dans le tiedlidaant.

Contributions aux variations de la part salarialeads la valeur ajoutée.
Unité : % par période

899@ 899A 899<
18 [ 2 [B |1 [8 [2 B =+ B % 8 899@ | 899A| 8995

75C ! 9" | 9"9 9% 198 9'9| 9'B 9L 111 91 .98 .9 9"A9Y, .| 9"B 9"8
& 8
5 9"
.9"8 9"9 w | 972 9"21 9"1 19 97 9" 9L 91 9"A o8 9'B
4 B 9"8
9" | 9"9 91 91 99 91 9L 98 92 99 DP9 |99 19"8"1 9"8
+ 8

A
©
1
o)
H

9" | 9"1 92| 9"'1 9"'¢ 9 .9'¢ O 9B [9"9"@. 9"8 9"<

2

9" | 9"1 9"9 | 9"§ 9'9 92 91 Y@ 9B |92 |.9"8 |.99AB |. 98 "2
1

Source : Note de Conjoncture, transcription Lasao®

Comme le souligne cette Note de Conjoncture, |& sslariale a augmenté en 2008, du fait
d’'une baisse de la productivité, « particulierememainoncée au®4° trimestre, en raison du

retard habituel d’ajustement de I'emploi au recall'dctivité économique, dont les effets ont
toutefois été limités par une amélioration des &mnde I'échange (baisse du prix du

pétrole) ».

En 2009, la part salariale diminuerait d’abord régeent, puis plus rapidement au second
semestre sous l'effet de la poursuite d'une cezt@imélioration des termes de I'échange,
mais surtout d’'un « redressement de la productivii€faut entendre par la : d’une réduction

de I'emploi}*, cependant que « la croissance des salaires gaegitment en ligne avec celle

des prix & la consommation ». Ces évolutions sorligme avec la prévision d’'une sensible
augmentation du chémage, comme l'indique le tabbeaypres.

Taux de chémage du BIT

899@ 899A 899<
1 8 2 B 1 8 2 B 1 8 4 B

A", | A"8| @'« @|B @B| @B @"'= MA@ |<'8| <@ 19"1

)
o5

! 3+ A'Al A" A"2 @A @

Source : Note de Conjoncture.
Il faut ici mentionner que la Note de Conjoncture jdin 2009 entrevoit une sortie de

récession a I'’horizon de la fin de 'année 200®cakevolution ci-apres du PIB.

S
1

@'A| @A A9 <1 4q"'= 19"1 19%

31 Le rapport Cette et alii (voir plus loin) prévait contraire une remontée nette de la part saadiafait d’'un
ajustement partiel de I'emploi a la chute du PIB
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Taux de croissance du PIB en volurifeen %

899@ 899A 899< 899 | 899 | 899
1 8 2 B 1 8 2 B 1 8 2 B @ |A <

9@ P'B |9"@ 9"2 9"B| .9"B .98 .1, .1189"=| .9"8| .9"9 8"2 9"

PO

.29

Source : Note de Conjoncture.

Tout en s’entourant de précautions: « Parce queét@ssion actuelle présente des
caractéristiques largement inédites, les aléasuaute notre scénario sont inhabituellement
importants ».

Commentaire Lasaire-éco

Si les prévisions de la Note de Conjoncture sdsaieht, la « remontée de la part des salaires ldans
valeur ajoutée » anticipée par le Rapport Cotisisatonc trés temporaire, puisqu’au quatrieme
trimestre 2009 cette part reviendrait & un nived@rieur a celui du premier semestre 2007.

Pour plus de détails sur I'évolution conjoncturelxente et les perspectives, voir la Note de
rentrée de Michel Fried « Le bout du tunnel ? »qaise, septembre 2009).

1.2  Eléments de comparaison internationale

Comment les données et perspectives relative§mtae, en matiere de part salariale dans la
valeur ajoutée et d’'inégalités salariales, se siteles par rapport aux principaux autres
pays ?

Le Rapport Cotis fournit lui-méme des comparaisomas I'alerte sur les évolutions en cours
avait déja été donnée par d’autres documents pubbéamment par I'OIT et par 'OCDE,
déja mentionnés dans des notes ou des cahierieargérde Lasaire-éco.

Les comparaisons internationales de salaire sooiéwde considérables problemes
d’interprétation compte tenu de I'hétérogénéité deéfinitions et des sources statistiques.
Nous utilisons les résultats fournis par les travatecités et quelques autres publications
récented en renvoyant a celles-ci pour les questions démdét Dans ce qui suit, un cadrage

32 « Aux prix de I'année précédente chainés ».
33 Cf. J. Freyssinet « Deux rapports sur les inégmlilans le monde », Note Lasaire de décembre 2@shéer
Lasaire n° 37 « regards sur la crise », février®200
% On trouvera des résultats mobilisant toutes lesces disponibles a I'échelle internationale ebpéenne et
précisant les difficultés méthodologiques dans :

International Labour Organization(Organisation internationale du travail - OIT) letternational
Institute for Labour Studie@nstitut international d’études sociales)jcome Inequalities in the Age of Financial
Globalization. World of Work Report 2008eneva, 2008.

International Labour Office(Bureau international du travail - BIT{lobal Wage Report 2008/09
Geneva, 2008.

OCDE, Croissance et inégalités. Distribution des reveatipauvreté dans les pays de 'OCHaris,
2008.

Antoine Rémond,Ecarts de salaires et de rémunérations : quellesludons 2 Groupe Alpha,
Document de travail, février 2009.

Sophie Ponthieux,es travailleurs pauvres comme catégorie statigigNSEE, Document de travail
n° FO902, mars 2009.
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est fourni sur les principales économies développées I'accent est mis sur le cas des trois
principales économies de I'Union européenne : Atigne, France, Royaume-Uni et, lorsqu’il
existe des données comparables, Etats-Unis.

L’analyse porte d’abord sur le niveau et I'évolatide la part salariale, ensuite sur les
inégalités de salaire, enfin sur le probléme palitc des travailleurs pauvres.

1.2.1 La part salariale

Le rapport précité de I'OIT est centré sur les poles d'inégalités de revenus, mais |l
fournit quelques informations sur I'évolution depart salariale. A I'échelle mondiale, elle a
diminué® entre 1985 et 2006 dans 51 des 73 pays pour kssjdes statistiques de longue
période sont disponibles. La diminution est de 9ntgsodans le PIB des «économies
avancees » envisagées globalement. Elle a éteymmtement rapide au début des années
1980 ainsi qu’au début des années 2000 ; elle iatéttompue fin des années 1980-début des
années 1990, ainsi gu'a la fin des années 1990. dl donc une nette relation avec la
croissance économigitie

Le Rapport Cotis donne des séries annuelles psupdgs de I'OCDE lorsqu’elles existent.
Les deux graphiques ci-aprés en sont f€sus figure 1.10 donne I'évolution du partage
salaires/profits dans les sociétés non financier&epuis 1990, les différences de profils
nationaux d’évolution sont sensibiés

Source : Rapport Cotis

Jean-Philippe CotisPartage de la valeur ajoutée, partage des profit®€earts de rémunération en
France Rapport au Président de la République, INSEEN&32009 jam.cit

% Comme déja signalé dans le Préambule au présaigrCa

% Le rapport plus récent du BIT compare les péridd¥95-2000 et 2001-2007. A I'échelle mondiale pihstate
une diminution de la part salariale dans 28 dega38 pour lesquels des statistiques sont dispaniBEZ.

37 Cf. Rapport Cotis, pages 39,40 et 41.

3 Comme on I'a indiqué plus haut, le champ de cduverest donc partiel, mais la comparaison estfjdbte
dans la mesure ou on évite les problémes posds fraitement des entrepreneurs individuels (pesrderniers,
le revenu du travail et le revenu du capital nevpatiétre distingués) et du secteur non marchaasldp profit).
39 Compte tenu des différences de méthode, il estgignificatif de comparer les évolutions que legaux.
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Figure 1.10 : Comparaison internationale - Part de la rémunération des salariés dans la
valeur ajoutée (au cout des facteurs) des sociétés non financiéres
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Source : Insee pour la France, BEA pour les Etats-Unis, ONS (Biue Book 2008) pour le
Royaume-Uni, OCDE pour les autres pays

Selon ce graphique, alors que la part salarialeetgtivement stable en France :

elle est fluctuante avec le cycle économique auaRme-Uni et aux Etats-Unis avec, au total,
une diminution lIégére dans le premier pays et plasgguée dans le second ;

I’Allemagne connait une évolution exceptionnelle f@mpleur de la réduction ;

il n'existe pas de tendance commune aux huit pays.

Sur une période plus longue, on doit utiliser ligadeur, plus global mais plus fruste, de la
part des salaires dans le PIB. La figure 1.9 dupBdpCotis (voir ci-aprés) présente les
évolutions des quatre pays qui nous conceffient

la réduction de la part salariale est ici manifestativement au début des années 1970 c’est-
a-dire aux dernieres années de la période de armiedorte postérieure a la Seconde Guerre
mondiale ;

I'effet de la réduction du poids des entrepren@uiisziduels est massif en France et explique
la diminution de I'’écart entre les deux courbes ;

au contraire, I'’écart augmente au Royaume-Uni deedéveloppement du recours aux
travailleurs pseudo indépendants (voir ausiia point 1.2.3) ; le pic de quelques années
observé en France apres le premier choc pétratdseaucoup moins marqué en Allemagne ;
il est trés bref au Royaume-Uni, tandis qu’il n'apgit pas aux Etats-Unis ; la différence est
probablement liée aux conditions nationales de &bion des salaires.

“0Sur les graphiques, la courbe inférieure tradsitaleurs effectivement observées. La courbe isupérest
obtenue en attribuant le niveau de salaire moyEmsemble des entrepreneurs individuels. Si I'mpére pas
cette correction, 'augmentation du taux de sadéing entraine mécaniquement I'accroissement garia
salariale.
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En résumé

la diminution de la part salariale depuis le déties années 1970 est un phénomeéne
indiscutable, surtout aprés correction pour teoimpte des entrepreneurs individuels ;

la baisse s’observe aussi pour le début des a20@8sdans les quatre pays que nous
avons retenus, mais avec des intensités tres afitigs : brutale en Allemagne, a peine
marquée en France ;

en revanche, entre la fin de la décennie 1970 énlale la décennie 1990, il est
impossible de dégager des tendances communes.

Source : Rapport Cotis
Figure 1.9 : Comparaison internationale - Part des salaires dans la valeur ajoutée au
cout des facteurs pour 'ensemble de 1'économie, sans correction du taux de salarisation
et avec correction par la meéthode d’'imputation uniforme
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1.2.2 Lesinégalités de salaire

La seule information internationalement compargolge sur la distribution par tranches de
salaires. Elle ne dit rien sur un aspect essentietlles sont les caractéristiqgues des emplois
ou des personnes qui les occupent ? Sur ces pbmsste des études nationales, mais elles
utilisent des sources et des méthodes qui interddes comparaisons quantitatives.



La distribution statistique des salaires

Les indicateurs utilisés sont le plus souvenflgld 5 et le § décile (D1, D5 et D9).

Le graphique ci-aprés tiré de I'étude d’Antoine Réaf’, exploite les données produites par

I'OCDE™.

Source : étude d’Antoine Rémond

Graphique 3 - Evolution de la distribution des rémunérations dans les pays de

France
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*L Op. jam.cit , page 12.
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“2 ATTENTION ! Les grandeurs mesurées (brut ou ne@echamps sont différents selon les pays (vaties)
en bas de graphique). Elles ne permettent pasrdparer les niveaux entre pays, mais seulemeneheahces.
De plus, elles ne couvrent que les salariés a tempgplet ; le réle du temps partiel dans I'ampdifion des

inégalités est ignoré.
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A partir de ce graphigue, et malgré l'imperfectida l'information, quelques tendances
peuvent étre dégagées avec prud&nce
Il existe un fort contraste dans I'évolution dupag D9/D1 qui est I'écart maximum mesuré :
alors qu’il diminue en France, comme on I'a déja Wuaugmente depuis plus ou moins
longtemps (toujours plus de quinze ans) dans leis @utres pays (Attention : I'échelle
verticale est différente pour les Etats-Unis).
A linverse de la France, en Allemagne, c’'est I'mggtation de D5/D1 qui est devenue,
depuis le milieu des années 1990, responsable I#edse D9/D1, donc I'élargissement des
écarts en bas de la hiérarchie salariale (développe desminijobs et des secteurs non
couverts par la négociation collective).
Au Royaume-Uni, depuis la rupture de courbe en 1&¢8t I'élargissement des écarts dans la
moitié supérieure (D9/D5) qui est a l'origine dectaissance de D9/D1, phénomene que l'on
observe aussi & un moindre degré aux Etats-Unisisi&pmilieu des années 1980
Pour I'ensemble des 11 pays membres qui fournissemntdonnées comparables (seulement
pour les emplois a plein temps), le rapport de DBECsouligne le creusement des inégalités
salariales entre 1990 et 2005 : le ratio D9/D1 gnanté de 10 % pour les hommes et 11 %
pour les femmes, la majeure partie de 'augmematidervenant apres 1995. La source
principale se situe dans la moitié supérieureqiaf/D5). La France échappe a cette tendance
qui est bien marquée en Allemagne, au Royaume-LimibeEtats-Unis.

Le rapport du BIT fournit des informations concartiss (voir ci-apres)
Source : rapport du BIT, Global Wage Report 200820

Figure 16 Decomposition of wage inequality in selected countries:
Changes in D9/D5 and D5/D1 (18952000 and 2001-06)

| 3 oanms —_—

3 A I'échelle mondiale, le rapport du BIT, déja citdmpare les périodes 1995-1997 et 2004-2006nktate
une augmentation du rapport D9/D1 dans plus des-tilens des pays pour lesquels des statistiques son
disponibles

*4 Notons que ce phénoméne s'observe alors qu’oieniepas compte ici de I'explosion des gains an dai
décile supérieur.
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La principale différence est que, compte tenu gekiode qui est étudiée (comparaison entre
1995-2000 et 2001-2006 pour le BIT), la croissahe®9/D5 apparait plus forte aux Etats-
Unis gu’au Royaume-Uni

De fragiles informations complémentaires

Sur certains points, I'analyse peut étre complétéx des données qui, bien que partielles et
hétérogenes, sont cependant suffisantes pourrédqaieliques grandes tendances.

Revenus des cadres dirigeafggecutives Le rapport de I'OIT réunit des informations atales
convergentes sur I'accroissement des écarts daus\antre cadres dirigeants et moyenne des salariés
Sur un échantillon de firmes multinationales obéesven 2007 dans six pays (la France n’en fait pas
parti€”), le ratio entre niveaux de rémunération est cisrgmtre 43 aux Pays-Bas et 112 aux Etats-
Unis (entre 71 et 183 pour les seuls PDG ou CEQ@ das deux pays). Or ces estimations sont sous-
évaluées puisqu’elles ne comprennent pas les réatings sous forme d’actions.

Formes particuliéres d’emploi(FPE : temps partiel, emplois temporaires, emplpseudo
indépendants). On constate une tendance généraléveloppement des FPE selon des modalités
nationales différentes. Elles constituent indisblgaent, pour I'OIT comme pour 'OCDE, une
source majeure d’accroissement des inégalités esaleriés, mais les statistiques comparables ne
portent que sur les salariés a plein temps. On;, Pidnion européenne, I'OIT estime a 20 % en 2002
I'écart moyen entre salaires horaires des emphoigporaires et permanents. Et selon I'OCDE, la
rémunération horaire des travailleurs a temps glaétiait, au milieu des années 1990, inférieure
d’environ 25 % a celle des travailleurs a pleinpgem

Disparités femmes/hommeke graphique ci-aprés extrait du rapffode 'OCDE, qui ne concerne
que les personnes a plein temps, retrace I'évoludes salaires réels par sexe et selon les défgles
réemunération (Il y manque la France). Bien que deslutions nationales soient différenciées, |l
apparait une tendance dominante a la réductioindgalités de genre. Ce mouvement est, en général
plus marqué pour les déciles inférieurs ; tel estds par exemple en Allemagne et au Royaume-Uni,
mais c’est I'opposé aux Etats-Unis.

Au total

L’ensemble de ces éclairages partiels montre bienlg hiérarchie des salaires n’est pas la
simple traduction des niveaux individuels de prawité, mais qu’elle est le produit
d’interactions complexes entre la structure duesyist productif et les institutions régulatrices
de la formation des salaires et des statuts d’e@mplo

1.2.3 Les travailleurs pauvres

On trouvera en_annexe Au présent cahier des précisions complémentaives les
développement du phénoméne des travailleurs pauvneartir de I'étude précitée de Sophie
Ponthieux. Les problémes d’emploi qui peuvent atla source de la situation de pauvreté
des travailleurs sont sensiblement différents sdk® pays; en France, les problemes
principaux concernent les situations d’emploi natagé toute I'année et I'emploi salarié
toute I'année a temps partiel.

Source : OCDE, Croissance et inégalités, 2008

> Pour la France, voir : Camille Landgam.cit. .
6 Op. cit. page 88.
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En résumé

Comme toujours, les comparaisons internationalegmtoun difficile probleme de prise en
compte simultanée d’'une part, des tendances dotesmaui s'imposent en longue période
dans la majorité des pays, d’autre part, des spié# nationales dont rien n’indique qu’elles
se reéduisent sous la pression de I'internationadisa

Parmi les tendances longues dominantes, on peutaneer :

la réduction de la part salariale relativemertd &ituation observée avant le premier
choc pétrolier, tendance réactivée depuis le déésiannées 2000 ;

I'accroissement des inégalités de safijrele plus souvent provoquée par
I'élargissement des écarts dans la moitié supérieena distributioff ;

le poids croissant joué dans le creusement digaiinés par le développement des
formes particulieres d’emploi ;

une réduction des inégalités de salaire selgaxe.

Les spécificités nationales ne pourraient étrerpmétées que sur la base d'études plus
approfondies.

1.3

En France, comme on I'a vu, I'évolution du SMIGt gorobablement le principal
facteur explicatif de la réduction des inégalitésiples salaires a plein temps qui se
manifeste par la baisse du ratio D5/D1. En revanshiéon mesure le revenu salarial
sur 'année, les inégalités se sont amplifiées &vecoissance du temps partiel et des
emplois précaires.

En Allemagne, la chute brutale de la part sdlRripasse d'une part, par le
rétréecissement du champ de la négociation collec(en I'absence de salaire
minimum général) et, d’'autre part, par la croissames différentes formes de
minijobs De ce fait, elle s’accompagne logiquement dedeésance du ratio D5/D1.

Le Royaume-Uni et les Etats-Unis se caractéripantune forte sensibilité de la part
salariale aux fluctuations conjoncturelles, direatat répercutées par des marchés du
travail hautement concurrentiels. La croissanceimégalités salariales est engendrée
principalement par I'évolution de la moitié supé@rede la distribution (D9/D5).

Autres sources

Les éléments rassemblés ci-dessus sont séletdifae Iprétendent pas a I'exhaustivité. On
trouvera par exemple en _annele une présentation et un commentaire du rappbg «

partage des fruits de la croissance en Franceberélasous I'égide du Conseil d’Analyse
economique.

" Qui ne se manifeste en France que si 'on mesurevienu salarial annuel.
8 Phénomeéne qui serait considérablement amplifiérsidisposait d’informations statistiques compaeatsur
les trés hauts salaires.
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2. UN ESSAI D’INTERPRETATION

Apres avoir tenté ci-dessus de présenter brievenesnfaits, la question est maintenant
d’'essayer de les interpréter, de comprendre commenen est arrivé la, d’identifier les
meécanismes qui ont joué et les dispositions orgéinisnelles qui les ont favorisés. Cette
démarche est a la fois indispensable, face a hitérde la situation, et périlleuse, tant le
phénomene a analyser est complexe ; et elle comteun le monde, des plus hautes autorités
aux simples citoyens, en passant par les forcedldatuelles et les acteurs sociaux. C’est
donc un point de vue parmi de trés nombreux awgwesious allons présenter ci-aprés. Nous
ne prétendons assurément pas en quelques pagetedéauheveau de la crise. Dans le
présent cahier Lasaire, qui s’'inscrit dans le prgéanent de notre cahier précédent « Regards
sur la crisé€’ », nous proposons simplement quelques élémemalgise au débat.

Pour tenter de décrypter les évenements, il notaitpacessaire de remonter au mouvement
des idées et des politiques. Dans ce qui suit, Beaguons quelques uns des enchainements
les plus marquants (selon nous) dans le domaine-séoonomique au sens large, avant de
porter le regard sur deux aspects particuliersi del la finance et celui du marché du travail.

2.1 Lacrise et le paradigme néolibéral

« Une baisse tendancielle » de la part salarials tiavaleur ajoutée : le terme est empriinté
au Rapport Cotis ! A quoi s’ajoutent les écartigrssants entre les salaires et la captation de
la rémunération du capital par les actionnairegclatement de la crise est-il un coup de
tonnerre dans un ciel bleu ? Ou un séisme quidilos contraintes accumulées de longue
date ? C’est bien plut6ét dans cette direction dalitt nous semble-t-il rechercher la genése du
phénomene.

Cette genése remonte loin. Sans doute aux anné€eée, Gl a été lancée l'offensive de la
« révolution conservatrice » contre le paradigme gulargement inspiré les politiques
economiques et sociales, aux Etats-Unis autantdams la plupart des pays occidentaux,
depuis la fin de la deuxieme guerre mondiale etdaeh toute la période des « Trente
glorieuses ».

Cette offensive idéologique s’est d’abord déplogéele terrain intellectuel : priorité
accordée a I'éradication de l'inflatithy critique de la stagflation (ralentissement deraissance et
explosion de l'inflation) et remise en cause desséis keynésienr@sainsi que du modéle de
régulation fordiste ; critique de linefficacité slénterventions publiquétet exaltation du marché
concurrentiel ; défense et illustration de la ldi&sation des mouvements de marchandises et de
capitaux, des taux de changes flottants ; théarigdx de chémage d’équilibre et préconisationade |
libéralisation du marché du travail ; etc.

Ces idées ont ensuite imprégné les mouvementsqo@it qui ont accédé au pouvoir
d’abord au Royaume-Uni (Margaret Thatcher, Premmigistre de 1979 a 1990), puis aux Etats-Unis
(Ronald Reagan, Président de 1981 & 1988). Cesirgist qui ont eu un retentissement considérable

9 Cahier n° 37, février 2009

%0 Cf. rapport, page 10.

>1 Notamment sous l'influence de M. Friedman.

2 Notamment avec |'approche des « anticipationsmatlles » (R. Lucas).
%3 Notamment avec I'approche dpublic choice» (J. Buchanan).



dans de nombreux pays, ont inauguré une périodgudsi-hégémonie du libéralisme économique.
« Politique de I'offre » ; dérégulation et privai®ns a outrance ; désintermédiation financfere

libéralisation mondiale du mouvement des capitadgveloppement des Bourses ; lutte contre les
syndicats (notamment épisodes du conflit des cteniré aériens aux Etats-Unis et du conflit des
mineurs au Royaume-Uni) ; attaque contre les teggbar répartition et montée en puissance des

fonds de pension; etc. On a assisté parallélendgenfexaltation et a la propagation de
lindividualisme™.

Le camp libéral s’est assez largement attribuémésites® de la chute du mur de
Berlin (9 novembre 1989), qui allait étre suivi paréunification de I'Allemagne (31 ao(t 1990) et
par I'éclatement de 'URSS (8 décembre 1991). IGprsensus de Washington » (1989) a exprimé les
conditionnalités d’inspiration néolibérale imposées les institutions de Bretton-Woods (Fonds
monétaire internationale et Banque mondiale) aws gannaissant des difficultés économique et
financiere dans le monde.

Nombre de ces enchainements ont eu des répercaiggiogidérables sur I'Union
européenne. La volonté de mettre un terme auxwstagontre les monnaies des Etats membres avait
conduit a la mise en place du Systéeme monétairgpéan (SME) en 1978. Dans ce cadre, certains
Etats membres qui connaissaient des difficultéfede balance des paiements courants, ne pouvant
plus recourir & des dévaluations compétitives, mené des politiques de modération salariale
(Accords de Wassenaar aux Pays Bas en 1982 qoelitle désinflation compétitive en France a partir
de 1983). La mise en place de la monnaie unigast ensuite apparue comme une nécessité
primordiale pour assurer la stabilité au sein daibn apres la réunification allemande ; elle geur
effet de supprimer radicalement toute possibili#ustement des taux de change entre les Etats
membres de la zone euro. On sait que selon lesé¥fak I'objectif principal de la banque centrale
européenne » est de maintenir la stabilité desspriucune coordination n’a pour autant été mise en
place en matiére d’évolution des salaires, querastdomaine explicitement exclu par les Traité
reléve du seul niveau natioffal

L'offensive néolibérale mondiale a poussé son agejt avec notamment:
I'affirmation de la primauté du pouvoir actionndyia réforme de la gouvernance des entreprisks et
mise en place des incitations managérfaleérganisation de I'entreprise en centres de iprof
I’outsourcin@z, la transformation des relations entre entreprigeseurs d’'ordre et sous-traitants, et
la mondialisation de la production — dans laquiall€hiné® a su s’engouffrer si spectaculairement- ;
parallélement, on a assisté a I'explosion des ptodiérivés, a la mise en place de nouvelles normes
comptables, au réle d’oracle des agences de notatie I'exubérance irrationnelle des maréhést
a la politique monétaire en dents de scie des igomonétaires américaines, a l'usage sans

** Recours croissant des entreprises aux marchégfima plutot qu'au systéme bancaire pour finates
investissements ;

% Ainsi Mme Thatcher proclamait « il Ny a pas @eiété mais des individus ».

0 F. Fukuyama (1992) « La fin de I'Histoire et lemier homme »

" Traité de Maastricht (1992), puis Traité d’Amsterd (1998), avec mise en usage de I'Euro en 1999 et
circulation fiduciaire en 2002.

8 Cf TCE Article 105 (repris par le Traité de Lisine, Article 127).

%9 Cf. TCE Article137 (reproduit par le Traité de lhisine, Article 153.5) : « Les dispositions du préseticle

ne s’appliquent ni aux rémunérations, ni au dr@ssbciation, ni au droit de gréve, ni au droifatzk out». On

y reviendra en partie 3 du présent cahier.

%0 Cf « Vers quelle Europe sociale ? » (1999) rapgorgroupe présidé par Joé&l Maurice, Commissgéaéral

du Plan, La documentation francaise.

®1 Primes et bonus accordés en fonction de la pediocestock options

%2 Renonciation & produire en interne des biens niices nécessaires & la production de la firmeegiaition

de ces biens et services « a I'extérieur », smdeché.

83 .. qui avait trés provisoirement été mise au banladleommunauté mondiale aprés la répression des
manifestations de la place de Tien An Men, en 1989, .....

% Alan Greenspan, Président de la FED, décembre. 1996
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modération de I'effet de levi&rpar le secteur privé. On n’aurait garde d’oubléiemarché du travail,
cible de choix de I'offensive néolibérale, maisvanl’aborder ci-dessous.

L’évolution du rapport des forces a été défavorahlesyndicalisme, qui s’est trouvé pris a
partie parfois de facon frontale comme on I'a rd@geotamment sous Reagan et Thatcher ou
a 'OCDE), s’est affaibli dans de nombreux pays erchipellisé », a assez largement perdu
linitiative et s’est retrouvé sur la défensive.

Or, aujourd’hui, c’est bien la foi des néolibéralans les vertus autorégulatrices des marchés qui se
trouve mise a défaut par la crise. Et de fait, dagorités publiques ont partout été appelées a la
rescousse pour tenter d’'éteindre l'incendie.

En outre la foi aveugle des néolibéraux dans I'gmot@nce du marché se trouve interpellée
par les autres défis mondiaux dont I'évidence neseeade se renforcer : le réchauffement
climatigue, mais aussi l'augmentation de 40% depdgulation mondiale dans les 40
prochaines années, la crise alimentaire mondialerise énergétique et celle des matieres
premieres. Penser le développement durable estipugamais une impérieuse nécessite.

Pour sortir de la crise comme pour affronter |efssdie I'avenir, il faut cesser de tout attendre
du marché, il faut mettre un terme a I'négémonie aetionnaires, il faut redonner toute sa
portée a la négociation sociale et au dialoguettiije. Cela requiert, comme Lasaire I'a
toujours souligné, un redressement du rapportates$ en faveur du facteur travail, donc un
nouvel essor des forces représentatives des teawail un rdle accru pour le syndicalisme.

2.2 De la théorie financiere moderne a la créatiode valeur actionnariale : les
fondements idéologiques du déplacement du partagelaire-profit

Si le déplacement du partage salaire-profit deeprises est le résultat de facteurs multiples,
notamment de nature macroéconomffu@ature du progrés technique, rapport de force
salariaf” ...), il est aussi -comme on I'a évoqué ci-dessies résultat d’une mutation des
objectifs de la gestion des entreprises. Cette tinata trouvé son fondement idéologique
dans la théorie financiere moderne et la doctranactréation de valeur actionnariale.

2.2.1 Larévolution de la théorie financiere modera

La théorie financiere moderne renverse la problemattraditionnelle de I'évaluation de la
valeur d’une entreprise ; elle ne part plus dedlgation individualisée de la valeur de chaque
entreprise mais de la condition d’équilibre, noolement du marché des actions, mais de la
totalité des marchés d'acfifsqui constituent le champ des placements que paliser
chaque investisseur. Cette démarche a été inti@elhut des années 1960 par les travaux de
Harry Markowitz (qui lui ont valu le prix Nobel eh990) et de William Sharpe ; elle a
débouché sur le modele dit MEDAF (Modéle d’évalatdes actifs financiers) ou CAPM
(Capital Asset Pricing Modgl

% Recours & I'emprunt, & un taux d’intérét r, pdoaficer des activités économiques dont le taux agennet
anticipé est supérieur a r, dans I'espoir d’augereainsi le taux de profitabilité des fonds propres

% Et aussi de la composition sectorielle de I'écoiegisur laquelle on reviendra : voipest scriptum» au
présent cahier.

57 ... ainsi que de la composition sectorielle de lfémie, déja évoquée plus haut et sur laquelle viemdra
dans lex post scriptun» du présent cahier.

% Un actif, financier ou réel, est représentatifrddroit de propriété qui donne le droit de perceuvairevenu
certain ou aléatoire.
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La théorie financiére traditionnelle, comme la tii@dinanciére moderne, définissait la valeur
d'une entreprise (comme de tout actif) comme la memnactualisée des revenus futurs
(anticipés) qu’'elle pourrait procurer. Les deux raygpes postulent que le rendement de
'action doit étre d’autant plus élevé que la peto de ces revenus est aléatoire. Le
rendement d’'une action incorpore donc une primestpie, mais la théorie traditionnelle ne
permettait pas d'expliquer son niveau, dont la mhéiteation relevait de I'expérience des
praticiens.

La théorie financiéere moderne pose que le possesBaations a, a chaque instant, la
possibilité de vendre ses titres, soit pour en @ech&autres, soit pour en retirer la valeur
monétaire. Ces arbitrages lui permettent, si sanpootement est rationnel, de maximiser le
couple risque rentabilité de son portefeuille. Laleur d’'une entreprise n'est donc plus
seulement le résultat de ses caractéristiques ggpprais aussi des arbitrages optimisant la
composition des portefeuilles. L'espérance de Halia maximum d'un portefeuille géré
rationnellement est obtenue par la diversificatiensa composition qui permet d’éliminer le
risque propre a chaque titre, le risque globalelpartefeuille (risque dit systématique ou non
diversifiable) provenant pour I'essentiel de factemnacroéconomiques (croissance, inflation,
taux d’intérét ...). La composition des portefeuiléest optimale dés lors que leur espérance de
profit ne peut étre améliorée par d’autres arbésag

La sommation de tous les portefeuilles définit lgoefeuille de marché » au sein duquel se
détermine le niveau de rentabilité exigé par ldéoanaires, ou par les détenteurs de chaque
type d’actif. Les marchés sont alors a I'équilibte prix de marché de chaque titre s’établit a
un niveau tel qu'il est toujours possible de le dren une crise de liquidité est des lors
impossible. Le MEDAF postule qu’il existe une redatsimple entre la rentabilité exigée par
les actionnaires de chaque entreprise et la rditdabkigée globalement par les actionnaires
(c’est le coefficient ). Des lors que le de chaque titre est connu, il est possible d’en
déterminer le rendement et donc la valeur.

La théorie financiere moderne permet ainsi de coimstune axiomatique rigoureuse qui a
donné un fondement rationnel a la vague d’'innowatinancieres (produits et institutions)
entamée dans les années 1980. Toutefois sa véaficampirique n’apparait pas concluante,
notamment sur deux points décisifs : le coefficiemstst instable et les valeurs de marché des
entreprises peuvent diverger durablement de lelauvdondamentale, telle que déterminée
par cette théorie. Il convient donc de s’interrag@r les fondements de cette axiomatique. Sur
trois aspects, elle apparait déconnectée de i#erdak marchés et des comportements :

Elle repose sur la « complétude » des marchésifdaCin a vu le réle central que jouent les
arbitrages de portefeuille pour la déterminatios plertefeuilles efficients. La validité de cette
approche suppose donc qu’il existe un marché lejuid chaque type d’actif, financiers et
réels, ce qui n’est pas le cas, malgré I'ouvertir@ombreux nouveaux marcheés.

Les marchés, pour étre efficients doivent étrerfafia », ce qui suppose que trois conditions
soient réalisées : chaque intervenant doit dispdesrmémes informations sur chaque titre
(exigence de transparence), les décisions indilliskid’achat et de vente ne doivent pas étre
en mesure d'influencer le cours des titres et elenmarchés doivent étre liquides (chaque
actif peut, a tout moment, étre échangés contréad@monnaie). Les travaux empiriques

montrent que ces conditions, malgré l'action degorités de marché, ne sont pas
systématiqguement satisfaites.

L’ensemble des investisseurs doit avoir un compeetd rationnel tel que leurs arbitrages de
portefeuille ne résultent que de la recherche algtifisation du couple risque-rentabilité le

plus favorable. Mais un tel comportement n’estgyatémal : I'enrichissement d’un actionnaire
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est mieux assuré s'il prend sa décision en chetchamticiper comment I'ensemble des
investisseurs (le marché) réagira, a tort ou dmaia de nouvelles informations, plutét que de
chercher a apprécier les conséquences de ces atfon® sur le couple risque-rentabilité de
chaque entreprise. Les investisseurs ont donc éintér s'écarter d'une démarche
fondamentaliste et a adopter un comportement mijméti des lors les valeurs de marché
peuvent se déconnecter durablement des valeurarfrdales, telles que la définit la théorie
financiere moderne. L'apparition récurrente de Kelsusfinancieres et de crises de liquidité
manifestent le caractére non réaliste de cetteithéo

Malgré son incapacité a rendre compte du monde leegiéorie financiere moderne a donné
un fondement rationnel a la libéralisation des m@scfinanciers et a la vague d’innovations
financiéres qui s’est imposée depuis les annéeB. 188 réformes institutionnelles visaient a
rapprocher le monde « réel » des conditions delit@lde cette théorie et, ce faisant, de créer
les conditions d’'une allocation optimale des capitaCette méme théorie a également donné
son fondement & la révolution des modes de gouneendes entreprises.

On a vu gu’elle assimile I'entreprise a un actifaiincier liquide, refusant ainsi une vision de
'entreprise comme étant la « chose » de ses pprBeantes (ce qu'admettait la vision
manageériale traditionnelle qui s’était imposée dassannées 1950) pour en faire la « chose »
exclusive de ses actionnaires. L'objectif unique sk gestion devient désormais la
maximisation de sa valeur de marché. Ce nouveadijgane entraine un bouleversement des
stratégies et des normes de gestion :

L’entreprise est invitée a se recentrer sur ledesetonctions et activités pour
lesquelles elle posséde un avantage compétitif ofrahéen effet, les actionnaires sont
mieux capables qu’elle, dont les investissementd ptus ou moins durablement
immobilisés, de composer un portefeuille d’activiédficace. Les logiques de
recentrage et de court-termisme des gestions dduodlonc de la définition de
I'entreprise par la théorie financiere moderne.

L’'entreprise, afin de maximiser son couple risqeetabilité, essentiel a la
valorisation de ses actions, est incitée a reptatasque économique des actionnaires
vers les autres parties prenantes, et plus paetieaient vers ses salariés et ses sous-
traitants.

Cette mutation des objectifs de gestion, apparane s années 1980, a pour conséquence un
divorce entre le temps long de la production, temalté naturellement portée par le
management, et le temps court de la gestion defpaitle. Pour résoudre cette contradiction,
les conseils d’administration offrent aux managees incitations efficaces (bonus, stock
options ...), les conduisant a cibler un objectifqus, I'accroissement de la valeur de ses
actions et donc a ne plus rechercher en prioritéaimpromis entre les parties prenantes. Ce
n'est donc pas un hasard si ces nouvelles normgest®n se sont développées au moment
ou le partage de la valeur- ajoutée évoluait atrdént des salariés.

2.2.2 Ladoctrine de la création de valeur pour leactionnaires
L’ambition des promoteurs de cette doctrine, dgweée a la fin des années 1990 par des
sociétés de conseil aux entreprises, est de dédeifa théorie financiere moderne, un outil

pratique de gestion qui permette aux dirigeantsnmaEsurer les conséquences de leurs
décisions sur I'enrichissement de leurs actionsaféa formulation la plus diffusée, congue et
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brevetée (I!) par la société Stern and Stewarti@bmmée EVA (Economic Value Addgd
Alors gu’il était Président de Lafarge, Bertrandlddab, comme nombre de ses collegues,
s’en réclamaif explicitement : « Désormais, tout investissemeajenr est examiné a l'aune
du critere de 'EVA, mais nous prévoyons d’alleugplloin en liant la rémunération de
plusieurs centaines de cadres dirigeants a |daaten des objectifs EVA »). Cette approche,
tres formalisée, a d’abord connu une grande vomass, aujourd’hui, elle n’est plus une
référence explicite et elle tend a étre rempla@¥eupe norme moins élaborée, la rentabilité
des fonds propres ou ROHReturn on Equitigs

Toutefois, la doctrine de la valeur actionnarigber@ un glissement d'importance par rapport
a la théorie financiere moderne : elle pose quetréprise ne pourra créer de valeur pour
I'actionnaire, c'est-a-dire accroitre sa richesgs si elle parvient a extraire un écart positif
entre son résultat et le colt moyen pondéré déirsescements, ou, ce qui revient au méme,
si sa capitalisation boursiere progresse plusqutela valeur de marché de ses fonds propres.
Or la théorie financiére moderne pose qu’un ingsstir ne peut espérer obtenir un rendement
supérieur a celui du marché, sauf a accepter waaide risque plus important ; on ne peut
« battre le marché », sauf a découvrir des poclafficience, qui sont d’ailleurs rapidement
résorbées par l'arrivée de nouveaux investissdugsbut de cette approche est de «faire
émerger une valeur supplémentaire par rapport agauni de rendement exigible a
I'équilibre’.

La doctrine de la création de valeur actionnaniéiessit donc le tour de force de durcir encore
les normes de gestion, telles qu’elles résultagmtla théorie financiere moderne. Son
application conduit a ce que la rentabilité exigéeles actionnaires soit désormais supérieure
au codt d’opportunité de ses fonds propres. Léfigeion « théorique » de cette exigence par
la doctrine de la création de valeur pour les aciiires, a rapidement été oubliée, remplacée
par un consensus de marché considérant qu'unepgarenormalement performante devait
étre en mesure d’extérioriser un ROE de 15 a 2G¥s sapport avec les perspectives de
croissance des économies. Un tel objectif ne paet ébtenu qu’en resserrant encore le
partage salaire-profit, et en renforcant le regartisque économique sur les parties prenantes
de I'entreprise.

Cette exigence de réalisation de superprofits gmehtreprises n’est pas sans rapport avec la
crise actuelle. La sortie durable de cette crisesangait étre envisagée, sans une profonde
réforme de la régulation financiére, ce qui esgdament admis, mais aussi sans une

transformation du mode de gouvernance des entespre® qui ne semble pas a l'ordre du

jour.

% L’EVA mesure la variation (positive ou négatived th valeur d’'une entreprise pendant une périodméin
Cette variation est mesurée par I'écart entre delt@ courant (ou le résultat opérationnel) etdét moyen du
capital investi (colt des fonds propres et de kiejleLe colt des fonds propres est la rentakiligyenne du
portefeuille du marché. La simplicité apparentdadfrmule masque I'importance des retraitementsptables
recommandés par ses promoteurs (pas moins de 2&lemments).

0 ’Expansion du 25/06/98.

' Le ROE est un indicateur de rentabilité financidteapporte le profit (souvent le résultat netragé des
éléments exceptionnels) au montant des fonds ogeel’entreprise. On démontre simplement que l&€ERO
dépend de I'écart entre la rentabilité économiqoofit rapporté a I'ensemble des capitaux invesgms
I'entreprise) et le taux d'intérét de la dette. fameuse régle des 15% exigés par les actionnaapplisijue au
ROE.

2 Cf. « Gestion institutionnelle et crise financiéme gestion spéculative du risque », CAE n°18020
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2.3

231

Les fondements idéologiques de la modération |adale et de la réforme
structurelle du marché du travalil

Paradigme néolibéral et évolutions salariales

La baisse de la part des salaires dans la valeutésj, mise en évidence dans la premiére partie du
présent cahier, représente une « perte » consldédabconsommation finale. En s’accroissant a due
proportion, la part des profits aurait pu faire ttepoids en nourrissant un surcroit de demandavars
divers canaux : investissement productif, distidiutde dividendes, abondement de fonds de retraite
par capitalisation, « partage des profits » endawes salariés, sans parler du recyclage par imp
Aucun des mécanismes capables de transformerdarvaléée dans la production en demande solvable
ne semble cependant avoir compensé l'effet dépressirecul durable de la part salariale sur la
consommation des ménages et la demande finaleplBPagiue la constitution de rentes (financiéres,
immobiliéres), accompagnées de leurs « effets deesse » sur le comportement d’achat des ménages
n'y est parvenue. L’hypothése d’une régulation &ipeniale » venant prendre durablement le relais
de la régulation « fordiste » a travers de nouvemnaux d’affectation et de redistribution des jpsof
doit donc étre reconsidérée.

On voit bien en revanche comment le recul de la galariale a pu résulter du primat croissant des
logiques financiéres et patrimoniales dans lessitgits d’entreprise. Dans des économies ouvertes aux
libres mouvements des marchandises, des serviceleseicapitaux la masse salariale constitue la
principale variable d’ajustement pour comprimer degits et garantir la rentabilité, que I'ajustement
passe par I'emploi (dont la flexibilité devient enjeu majeur) ou par le salaire (dont la modération
devient un impératif catégorique). D’autant qudibee circulation des capitaux et la redistributides
productions a I'échelle du monde (délocalisatiatégjradent le pouvoir de négociation des salariés de
pays riches. De l'indexation des salaires réelslesigains de productivité, I'enjeu de la négoorati
salariale s'est déplacé a compter des années 1880 |la modération des salaires au nom de la
sauvegarde de I'emploi, voire depuis le début desges 2000 vers le simple maintien du pouvoir
d’achat. Méme la reprise de la croissance et di&gtions d’emploi au tournant du siécle n'a pasi suff
changer la donne, la baisse du chdmage n'ayanexasé sur les salaires de pression générale a la
hausse. L’évolution des prix des biens de prem@aessité (alimentation, énergie, logement) revient
en conséquence au premier rang des préoccupatidag parfois I'objet, comme en France depuis
2007, d’'une attention particuliére des gouvernementquéte de gains de pouvoir d’achat.

En méme temps que le recul de la part salarialprdmiére partie du présent cahier a mis en évalenc
une forte accentuation des inégalités de revenasBIT y voit surtout I'effet des investissements
étrangers et de l'innovation technologique ; 'OCDEoque le creusement des inégalités salariaes, |
précarité des emplois, le nombre croissant de lesnihonoparentales et de travailleurs pauvres et le
poids grandissant des revenus de la propridtéeffet sur la demande finale est évident : kEirfage (et
parfois le recul) des salaires réels au bas deidaitdition a cassé ce ressort essentiel de la
consommation de masse que constitue I'équipementnmages modestes ; la progression, parfois
vertigineuse, des hauts salaires et des revengstiimoine n’'ont pas suffi a faire contrepoids dit f
d’'une propension a consommer plus réduite de [gulaires. Cela malgré la redistribution organisée
par les Etats Providence, qui s’est montrée géeeit efficace en réduisant la pauvreté aprés
transferts.

Le changement de régime monétaire a joué aussblendéterminant dans la rupture. La croissance
réguliere du pouvoir d’achat des salariés au col@s « Trente glorieuses » a eu lieu sur fond de
« boucle prix-salaires ». Aux revendications de dgyats forts répondaient les hausses de prix
d’entreprises en situation oligopolistique, et hide suité®, la négociation collective égalisant les
conditions de concurrence dans chaque brancheelL@'§tait pas vain : en leur retournant I'esséntie
des progrés de la productivité il procurait desigale pouvoir d’achat substantiels aux salariéss Ma
reposait sur un régime monétaire particulier : capa de création monétaire du systéme bancaire,
politiques monétaires en phase avec la dynamique ligucle », systéme international de changes
ajustables laissant jouer les spécificités desoespaationaux de négociation des salaires.

" puisqu'il s'agit d’une boucle, on peut tout ausi&n commencer par les prix : il ne s'agit pas tdiater la
responsabilité ultime de l'inflation aux salariés.
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Le freinage des masses monétaires inspiré pamutadot monétariste des années 1980 a constitué un
revirement considérable en faisant des massesiadesara principale variable d'ajustement des
entreprises deés lors que les possibilités de ghieaé des prix s'amenuisaient. Le basculement dans u
régime d'inflation lente n'aurait en effet pu réussans la modération salariale généralisée quts’'e
alors progressivement installée dans les pays ogpés, et dont la France (comme on 'a déja dit) a
offert une illustration emblématique en adoptantl®83 avec le tournant de la rigueur une stratdgie

« désinflation compétitive » assise sur la désiatler des salaires.

Un autre effet majeur du tournant désinflationnidgs années 1980 a été d’alourdir le poids detta de
pour les ménages, les entreprises et les Etats fendu en outre le pouvoir d’achat salarié
particulierement sensible aux sautes de prix desshile premiére nécessité, et affaibli la positians

la chaine de valeur des producteurs les moins esunmede dicter leurs prix (sous-traitants, petits
exploitants agricoles, etc.). A I'échelle du montiegonflement considérable des flux de capitaux a
réduit & néant, a I'exception de quelques grangs paciennement industrialisés ou émerdénta
capacité des autorités nationales a résister saoquats spéculatives contre leur devise.

Contrairement a ce que laisse croire la véritahlebge de l'inflation qui a cours depuis la « révan
monétariste », la hausse générale et controléegprbesest loin d'étre toujours et partout synonyme
d’appauvrissement collectif. L’histoire des « Tegtorieuses » montre qu’elle a pu étre a l'invense
condition de la prospérité des sociétés salaridl&senir ne reproduira sans doute pas le passé
fordiste ; pour autant la question du régime maretde I'aprés-crise devrait étre posée autrement
gu’en continuant a considérer comme intangibleolgnae désinflationniste.

2.3.2 Crise et « réforme structurelle » du marchéultravail

En pleine récession, I'heure n'est pas aux polgjuestrictives : la FED comme la BCE
(méme si c’est pour cette derniere plutbt a re@)lant fortement baissé leurs taux pour
desserrer les contraintes de liquidité des bangeteses déficits budgétaires se sont
profondément creusés sous l'effet des plans dacaelé&+ 5,5 points de PIB aux Etats-Unis,
+1,5 dans la zone euro, + 4 en Allemagne, + 1,Brance). Le retour en grace des réponses
keynésiennes a I'automne 2008 est spectaculagenéitme, s’il en était besoin, que I'emploi

a dans les sociétés salariales un caractére dephidic : quand le marché est gravement
défaillant aucune orthodoxie ne saurait sérieusérmmepposer a des mesures publiques de
sauvegarde visant & amortir au mieux les dégatalsode la récession.

Il serait faux pourtant d’en conclure que la cneésente signe la fin de I'ere néolibérale
entameée dans les années 1980. Les mesures adoptdess20 a Londres début avril visent
un resserrement mesuré des régulations financidess il n'y a pas été question de

reconsidérer la libération des échanges de mardendu des mouvements de capitaux, fit-
ce sous la forme de normes sociales minimales oadles de coordination fiscale.

L’épouvantail du protectionnisme a la mode des asar¥930 demeure assez puissant pour
ecarter I'idée d’'une régulation concertée des faonomiques et financiers a I'échelle du
monde, capable de concilier les bienfaits de «hémie-monde® avec la préservation des
equilibres économiques et sociaux internes. La neisecontact direct d’espaces socio
productifs nationaux aux normes sociales et prafesslles extrémement contrastées
demeure jusqu’a nouvel ordre un autre dogme intdagie la mondialisation.

> Mis & part le cas trés particulier des Etats-Ugis, conservent en la matiére avec le statut iatesnal du
dollar un priviléege « impérial », que les grandségents (Chine, Brésil) commencent a contester.

7% Bienfaits au demeurant mitigés : pour le BIT (rappprécité), « la mondialisation financiére n'sspéussi a
améliorer la productivité mondiale et la croissaded’emploi. De plus, elle a amplifié I'instabdittconomique
(...). En outre, il apparait clairement [qu’elle] enforcé la tendance a la baisse de la part deisesatpue I'on
observe dans la plupart des pays. »
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En dépit de la prise de conscience dont témoiglesnteux rapports précités du BIT et de
'OCDE, les mesures se cantonnent a la sphéredieam et nulle intention ne s’exprime
d’infléchir les réformes des marchés du travaildetla protection sociale, réformes dont
pourtant les effets sur les revenus et les stati@siploi sont désormais considérés par
beaucoup comme des racines profondes de la crise. i@pondre a la chute brutale de
'emploi les gouvernements tentent de maintenméximum de salariés en place en attendant
la reprise (chdmage partiel en Allemagne et endergrar exemple), a mieux indemniser les
chémeurs, a renforcer les moyens des offices mutlkcplacement ou encore former les actifs
sans emploi. En témoigne en France le programmekhnds d’investissement social », créé
sur proposition de la CFDT en février dernier (\aicadré b
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Mais il s’agit de mesures d’'urgence, souvent admss@ix plans de relance, qui n’ont
nullement pour ambition de remettre en cause leéheosbus-jacent de marché du travail qui
a inspiré les réformes dites « structurelles » ateges 1990-2000. Né avec I'essoufflement
de la croissance fordiste dans les années 1970pdeéle s’inspire de la théorie du chémage
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« structurel » ou « d’équilibre » construite poairé pendant a la théorie keynésienne de
I'équilibre de sous-emploi (voir encadrg 6
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La premiere, 'OCDE a construit sur cette base ogiamme de « réforme structurelle du
marché du travail » visant a réduire systématiqueenes rigidités salariales, avec pour norme
implicite le fonctionnement flexible des marchéstdavail anglo-saxons. Aprés une version
plutét radicale, publiée en 1994 sous le titre d&ratégie pour I'emploi », I'organisation a
mis de I'eau dans son vin en faisant paraitre €6 2Me stratégie « révisée » qui renforce les
contreparties offertes aux actifs (formation, acpagnement, revenu de remplacement) en
échange de la déréglementation des conditions déénmipa flexibilité des salaires et de
'emploi demeure néanmoins pour 'OCDE la conditisne qua nondu maintien de la
prospérité des pays riches dans une économie nisg@diaMais avec un accent nouveau sur
les avantages de la stabilité de I'emploi dés dprelle ne dépasse pas la limite (subtile) au-
dela de laquelle elle devient rigidité : accumwlatides compétences, incitation a la
productivité, meilleur ajustement entre persontgmstes, climat social détendu, etc.

" Le raisonnement vaut en effet aussi pour les eyepis, méme si ce versant des « rigidités » estrremt
évoqué dans les débats sur le marché du traviai:ilp sont protégés de la concurrence sur le mdades biens
et plus librement ils fixeront leurs marges en aegtant leurs prix.
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Entre-temps la Commission européenne avait elle-en&ib adopter par le Conseil en 1997
une « Stratégie européenne pour 'emploi » quit ésureprenant a son compte I'essentiel de
'appareil théorique du « chdmage structurel »,npite soin d’équilibrer assouplissements
(flexibilité interne et externe de I'emploi, indians a la reprise d’emploi) et nouveaux droits
(accompagnement vers I'emploi, formation, égalitgfgssionnelléf. Bien qu’elle ait perdu
une part de son poids apres 2000 avec I'adoptida diatégie « de Lisbonne », elle continue
d’inspirer le référentiel européen sous le vocaldex flexisécurité ». Méme si les politiques
du marché du travail et de protection sociale résfeomme on I'a déja mentionné) de la
stricte compétence des Etats membres et si 'Eudese27 est traversée de fortes disparités
nationales en la matiere, cette stratégie commamaw largement influencé les réformes des
gouvernements et particulierement ceux des Qumzagrait-ce qu’a travers la confrontation
des expériences nationales et I'élaboration deesexie compromiS encouragées par la
« méthode ouverte de coordination » pilotée p&dmmission. A des degrés divers les Etats
membres se sont rapprochés du référentiel polititue marché du travail « flexible et sar »
prénée par les institutions communautaires.

Ont-ils réussi pour autant, comme le promet le rfeode la flexisécurité, a gagner sur les
deux tableaux ? La flexibilité de I'emploi a fadrs conteste des progrés en Europe dans la
derniere décennie. Peu de changements ont affesté«llégislations protectrices de
'emploi », mais l'usage des contrats de travadgaires (CDD et intérim) a continué de se
répandre dans les Etats membres tandis que lartoresefferte par les régimes d’assurance
chémage s'est réduffe et que les offices publics de placement ont mixcént sur

« l'activation » de la recherche d’emploi et «Udipre entre droits et devoirs » des
chémeur&".

Difficile d’en dire autant de la « sécurisation demrcours professionnels ». Certains Etats
membres se signalent, mais depuis longtemps, par digpositifs d’'indemnisation et
d’accompagnement des chdmeurs bien dotés et efficat I'on en juge par l'intensité des
transitions sur leur marché du travail : ce somt @ui ont inspiré la stratégie de flexisécurité,
le Danemark en premier. Les accords nationaux graéssionnels conclus en France en
2008 (modernisation du marché du travail) et 2d08n{(ation professionnelle) font un pas
dans la méme direction avec la « portabilité » eltains droits (formation, prévoyance) d’'un
emploi a l'autre et I'ouverture aux chémeurs desnitions financées par les entreprises.
Mais au total le tableau que livrent sans comptagaaussi bien le BIT que 'OCDE dans
leurs rapports précités est celui d'une progresgi@nérale de l'insécurité professionnelle,
dans les pays riches comme dans les pays émergardsurs de trois derniéres décennies. Le
chémage y a plutdt baissé sur les dix derniéresemat les taux d’emploi augmenté. Mais les
inégalités de salaire, la précarité des emploisaepauvreté au travail y ont nettement
progresse, tandis que la part salariale reculf@CDE elle-méme souligne le réle majeur
guont joué — avec les changements démographiquieslligsement) et sociologiques
(éclatement de la famille) - les transformations dwrchés du travail dans cette dégradation
multiforme.

8 Niklos Noaksson et Kerstin Jacobsson, « The primiof ideas and expert knowledge in OECD. The OEC
strategy in constrast with the EU employment sgat&core Rappoderie 2003.7, Stockholm |
9 Jean-Claude Barbier, « La longue marche de I'EBusmziale », PUF, 2007

8 Florence Lefresne, « Regard comparatif sur I'indisation du chdmage : la difficile sécurisation gascours
professionnels », Chronique internationale de I8RE115, novembre 2008

% De ce point de vue, les réformes récentes en Eramuont parfaitement en ligne avec la stratégie
communautaire : durcissement des criteres de doffrisonnable d’emploi, entretien mensuel persisial
fusion de 'ANPE et des ASSEDIC, ouverture aux apgurs prives...
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Il n'est évidemment pas facile de faire la part daette régression de ce qui reléve
respectivement de la mondialisation, de la finamsa#ion et en propre des politiques du
marché du travail. Il reste que la « réforme stmadte » prébnée en la matiere par les instances
internationales et communautaires a des l'origiéepénsée comme une étape obligée sur la
voie de l'adaptation des économies développéesowvdrture des frontieres et la libre
circulation des capitaux.

Deés lors la question de la pertinence et de lailt@bméme des stratégies de réforme du
marché du travail qui y sont a I'honneur depuisspdieé 20 ans doit étre posée. Sortir de la
crise implique a l'évidence de profonds changemetass les dispositifs de régulation
bancaire et financiére ; est-ce possible cependans remettre également en question le
modeéle de marché du travail « modernisé » qui derntéférence aux politiques d’emploi a
travers I'Europe ? Au vu des réponses plutét timida G20 d’avril on peut douter que la
crise ait porté un coup fatal au néolibéralismeligpp a la finance mondiale, malgré
'indéniable avancée que constitue le choix detgmis concertées. Il parait acquis du moins
gu’'un pas sera franchi sur la voie d’'une régulapbrs serrée des produits financiers et des
pratiqgues bancaires. Au-dela, il serait bien préndatle saluer le retour pour longtemps d’'une
régulation publique Iégitime de I'économie de mardans I'ensemble de ses compartiments :
un libéralisme peut en cacher un autre, et si apluis’est appliqué de facon débridée aux
transactions et aux rémunérations financiéreswstal’hui déconsidéré dans les opiniths

il ne doit pas faire oublier que le modéle de rappalarial « flexisécurisé » qui sert encore
d’horizon aux politiques d’emploi en Europe appdlieaussi une révision déchirante si I'on
veut sérieusement remeédier aux causes profondescdee.

82 Mais pas semble-t-il aux yeux de ses acteurssaptinuent de défendre pied & pied leurs privilégesut
montre qu’il a la vie dure.
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3. POUR UN REEQUILIBRAGE EN FAVEUR DES SALAIRES: quelgques
propositions

3.1 Sortir de I'orniére.... sans retomber dans un auge

Quand la crise prendra-t-elle fin ? Elle a éclatatdlement et elle exerce ses ravages.
Cependant, les autorités publiques ont réagi denfa@pide et vigoureuse, quoique
insuffisamment coordonnée. Chacun espere que sesgerements qui ont été tirés des erreurs
de la Grande Dépression des années 1930 permetteomayer les enchainements funestes et
gu’un redémarrage est possible, qu'il est a pat&éa main, qu’il va se réaliser a breve (ou
moins bréve) échéance.

Mais sous quelle forme ? On a l'impression que beap voient la crise comme une page
gu'’il s’agit de tourner au plus vite, une parentéhgai sera bientot oubliée, une sorte de panne
telles qu’il s’en produit parfois dans le réseaectique et qui plongent des contrées entieres
dans le noir: quelques intervenants qualifies voatmettre de rétablir le courant et de
recommencer a jouir de ses avantages comme awenme si de rien n’était. Rien ne serait
plus urgent que de revenir abusiness as usual

Telle semble bien étre la ligne de plus grande gpe@Gtest évident si I'on considere les
banquiers et les traders, qui s’empressent de eermtec les bonus et les prifffest qui
expliqguent qu’ils ne peuvent pas faire autrementjsque c’est consubstantiel aux
rémunérations variables sans lesquelles il ne yaubir de prise de risque. Il en va de méme
pour les super salaires des dirigeants : ils sdemraux enchéres et pour avoir le meilleur, il
faut étre capable de payer le prix le plus élevaisMaspiration a un retour au « comme
avant » est aussi vraisemblablement trés répanduesain des catégories d'agents
economiques qui étaient parmi les gagnants duragsides hauts revenus et, indirectement,
les secteurs auxquels ils adressent leur demdaddoursicoteurs de tout niveau.

On peut aussi s’attendre a ce que les idéologudghégux rebondissent, expliquant que la
crise, loin d'étre due a un exces de flexibilitésulte de linsuffisance des réformes
indispensables pour éradiquer les rigidités ou mneol’émission inconsidérée de liquidités
par la FED. Déja ils agitent le chiffon rouge dtote de I'Etat et de I'endettement public,
comme si cet endettement public n’était pas leltzre direct du soutien public a I'activité
economique, indispensable pour suppléer a la thfaé majeure du secteur privé. Mais qui
résistera a cette prévisible controffensive néddilee? Malgré le surprenantceme back de
Keynes, il ne semble pas que I'on dispose pour ¢enamnt d’une reformulation théorique
suffisamment charpentée pour renverser la suprérdatk main strean». C’est du moins ce
gue semblent indiquer les difficultés de la sod@trocratie a apparaitre (en tout cas en
Europe) comme une alternative mobilisatrice ; sfldrouve méme stigmatisée de tout coté (y
compris en son sein) comme « ringarde » et périmée

Quant aux perdants du systéme d’avant la criss,deux dont les revenus ont régresseé ou ont
stagné, ou dont le statut de travail ou les comustide vie se sont dégradées, bien qu’étant
numeériqguement beaucoup plus nombreux, il Nestgeatain que la crise ait fait évoluer le

8 Cf. notamment J-P Fitoussi « Des profits et detepe I'affaire des bonus », 14 ao(t 2009, Le Moni y est
excellemment montré que le « retour » des bonuk emnséquence fort prévisible du pouvoir d’ofigle des
banques, pouvoir que la crise n'a fait que renfofcencentration de l'offre, exacerbation de la dade de
crédit) et qui ne peut étre contrdlé que par lgdbnon par une illusoire autorégulation).



rapport de forces en leur faveur. La récessionreéaturdit gravement —avec un certain
décalage dans le temps- le chdmage de massempsyeurs, pris entre I'effondrement de la
demande et les difficultés de trésorerie ou le anivdéprimé (ou en tout cas encore « bas »)
des cours boursiers, loin d’étre disposés a augndes salaires, exercent parfois de trés
fortes pressions pour les diminuer (cas relativémame en France, mais fréquent aux Etats-
Unis, en Espagne, ..). Dans ce contexte, les natmts collectives ne se présentent donc pas
sous les meilleurs auspices pour les salariés.

Tout cela confére une forte probabilité a une sodi crise (rapide ou lente) suivant un
scénario dusiness as usual Mais ce n’'est pas pour autant le scénario ques estimons
souhaitable. Car s’il nous sortait de I'orniérerisiquerait fort de nous précipiter tét ou tard
dans une autre. Il resterait en effet bati surineaffisante régulation des marchés, qui nous
exposerait a trois défauts majeurs :
- au regard de l'efficacité économique, un désejusnt par rapport aux conditions de
croissance équilibrée et la menace persistanter@ggoe systémique ;
- au regard de la cohésion sociale et de I'équit€, dérive des écarts de revenus, des
conditions de vie et de « I'inégalité des possibles
- au regard de I'environnement, une insuffisanternaisation des effets externes et
une myopie dans la gestion des ressources nagyrdiigoothéquant tout développement
durable.

Sauf a prendre son parti du scénario le plus ptebé&drce est donc de tenter de I'éviter et de
réflechir a des propositions alternatives. C’esetiexercice conscient d’étre a contre courant
gue nous proposons de contribuer a travers leseg@linae réflexions ci-apres. Leur objet est
de rechercher les conditions d’'un développemenalder(social, autant qu’économique et

écologique), en France, en Europe et dans le mobdes cette approche, une place

importante sera accordée a la question salariale.

3.2 Renouveler la dynamique de la création et de f&partition des richesses

L’accent ayant été mis dans ce cahier sur le condtae « baisse tendancielle de la part
salariale dans la valeur ajoutée », quasi génélpar le monde et souvent plus frappante
gu'en France, et sur le diagnostic que cette barsdeit un dynamisme de la demande
inférieur a celui de l'investissement financable,conséquence a en tirer s'impose d’elle-
méme : il est nécessaire de redresser la partadaldans la valeur ajoutée.

3.2.1 Pour un rééquilibrage du rapport des forcesrefaveur des salariés

Le cceur du probléme de la croissance équilibréda@onc dans la répartition primaire des
revenus entre la rémunération du facteur travasedie du facteur capital. Il est prioritaire de
corriger le déséquilibre flagrant actuel de cedfgartition en faveur du capital. Et pour cela, il
apparait indispensable de modifier le rapport deefs certes en revenant sur certains
avantages exorbitants des actionnaires, mais tatdant@ en renforcant le pouvoir de
négociation des salariés et de leurs représentguitsi'a cessé de s’affaiblir. Comme on 'a
mentionné plus haut, dans les années 1930 Roosmveslt fait de cette préoccupation le
troisieme pilier de sa politique du New Deal, ptuiter contre la Grande Dépression. Rien ou
presque n'a jusqu’ici été fait dans ce sens pdtgreontre la crise actuelle ; il n’est que plus
urgent de combler cette grave lacune.
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La priorité devant aller a la répartition primaides revenus, reste-t-il un rdle pour les
politiques redistributives passant par les préléa@s obligatoires et les transferts ? Oui,
certainement. Et de fait, les politiques redistiiNes sont elles aussi mises a mal par
l'idéologie néolibérales et par les actions goueearantales ; il importe (on y reviendra)

d’enrayer ce mouvement de démantélement. Pour tautanserait une erreur de compter
exclusivement sur la redistribution pour corriges Inégalités de traitement entre les facteurs
de production que l'on laisserait passivement sarquivre en amont, dans la sphére

productivé”.

Si donc I'objectif fondamental est bien de redresaepart salariale dans la valeur ajoutée,
plusieurs questions se posent alors : selon quetledalités ? vers quelle cible de part
salariale ?

3.2.2 Pour une progression des salaires réels égale supérieure aux gains de productivité,
corrigés de la variation des termes de I'échange.

Sur les modalités, il convient d’abord de mobilidévidence arithmétique. On le voit
clairement a partir de la décomposition de la vadgoutée rappelée plus haut (cf. encadre 4

- stabiliser la part salariale dans la valeur ajoutée reviedird que les salaires ré&l{salaires
nominaux divisés par l'indice des prix a la consation) progressent comme les gains de
productivité®, corrigés de la variation des termes de I'échafi@ecorrection est positive en cas
d’amélioratiorf’ des termes de I'échange, négative en cas de ddign&o) ;

- redresser la part salariale dans la valeur ajoutée reviedir@ que les salaires réels progressent
davantage que les gains de productivité corrigda dariation des termes de I'échange ; ce surdroit
salaire réel se calculant en fonction du redressenieé pour le part salariale ; ce qui renvoi@a |
guestion suivante.

3.2.3 Quelle cible pour la part salariale ?

Si I'on se référe a un objectif de croissance éupdie, dans lequel la consommation et
linvestissement financable progresseraient au méene, sans déficit ni excédent de la
balance extérieure des paiem&htt condition a réaliser s’énonce simplenientl faut que
'épargne annuelle finance exactement l'investisssnproductif (la part de celui-ci qui
remplace l'usure ou l'obsolescence du capital petfippréexistant, plus I'extension des
capacités de production). Or cette épargne annpetigient pour une part des profits
auxquels s’applique un taux d’épargne élevé, et poa part de la masse salariale, a laquelle
s’appligue un taux d'épargne plus faible. Il eshaa@n principe possible, en fonction de

8 La Fondation Terra Nova soutient que la seule poéagicable est (en France) la redistribution (@& Monde,

24 juillet). C'est considérer qu'il n'y a (dans mdtpays) aucun redressement possible ou souhadelke part
salariale dans la valeur ajoutée.

8 Salaire annuel ou horaire, selon la finesse dakae.

8 || s'agit de la productivité apparente du travail, moyenne annuelle ou en moyenne horaire, salfindsse
du degré d’analyse retenu.

8 11y a gain lorsque le prix & la valeur ajoutégmente plus vite que le prix des importations isekidans le
panier des consommations.

%l y a dégradation lorsque le prix des importaigmcluses dans le panier des consommations augmérs
vite que le prix a la valeur ajoutée.

8 Voir plus loin la discussion sur la prise en coengé « la contrainte extérieure ».

% Du moins pour un pays supposé « en autarcie >.plias loin la discussion prenant en compte larfm®ales
paiements coutants.

1 Plus précisément sur I'excédent brut d’exploitaBBE), voir plus haut.
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grandeurs précité®s de déterminer le niveau de partage entre salairgwofits assurant
I'équilibre dynamique entre consommation et invassment.

Il nen reste pas moins que le « bon niveau » dtiaga de la valeur ajoutée ne peut étre
déterminé qu'au terme d’'un processus de décisitiective, mettant en regard, d’une patrt,

les besoins d’'investissements productifs de la reppévée comme de la sphére publique
(équipements collectifs, services publics, etc.phérents avec les objectifs de

« développement durable » et de «nouvelle croigsanet, d'autre part, la répartition

primaires des revenus -ajustée par la redistribytiale facon a assurer la cohérence
d’ensemble, a court, a moyen et a long terme.

Ce processus est d’essence politique. Il demandetense dialogue entre les pouvoirs
publics (a différentes échelles territoriales),deganisations représentatives des salariés et du
patronat, les organisations non gouvernementales.

Ce processus necessite aussi des supports technigiatistiques, enquétes, instruments de
simulation concernant notamment la croissance énan® et I'emploi, les finances
publiques (y compris finances sociales), I'éverdas revenus avant et aprés transferts, etc.

Cela souleve en particulier la question des modeééeprojection et de simulation, qui ne
doivent pas étre des boites noires. lls doivenamaotent expliciter les hypothéses sous-
jacentes concernant la « fonction de productioreomment la production dépend-elle des
facteurs de production utilisés (travail, capitabguctif) ? comment la combinaison de ces
facteurs est-elle sensible a leur prix ? quellesapport entre capital financier et capital
productif ? Ces relations sont particulierement ongntes a élucider pour apporter un
éclairage sur le partage de la valeur ajoutée (@oirtexe 4une présentation résumeée des

débats théorigques sur ces questions controversées).

3.3  Besoin de régulation mondiale

La crise a fait prendre conscience d’un fort besi@négulation mondiale, notamment dans le
domaine financier, comme le montrent les travauxc@0. Il ne faut pas faire la fine bouche

devant les progrés accomplis dans ce domaine onearhent substantiel du FMI, « progrés

majeurs dans la levée du secret banthire etc.; méme s'il reste beaucoup a faire
notamment pour éradiquer les paradis fiscaux, reesi régles prudentielles et les normes
comptables, etc. Les prochaines réunions du G26titaent donc des rendez-vous chargés
d’enjeux” ol il est attendu que les propositions se corsaniti

Le besoin de régulation mondiale a aussi progrdass les esprits notamment en matiere de
lutte contre le réchauffement climatique, avec alemcées du c6té des Etats-Unis mais aussi
de la Chine et de I'lnde, méme si l'issue de laf€émnce de Copenhague en fin 2009 reste
encore tres incertaine. Le besoin est tout augsitcmais cette fois trés loin d’étre pris en
considération en ce qui concerne I'énergie, lesarest premiéres industrielles et agricoles,
I'alimentation mondiale.

92 Rythme de remplacement du capital productif, pregechnique améliorant la productivité du trav@ilix
d’épargne sur les profits, taux d’épargne sur #sires, balance extérieure des paiements courants.

9 Cf. « En finira-t-on avec les paradis fiscaux 2eMonde, 15 ao(t 20009.

% La rédaction de ce cahier a été achevée quelques avant la réunion du G20 a Pittsburgh, les 24-2
septembre 20009.
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Dans le domaine social, I'expression d’'un besoiméggilation mondiale est, pour le moment,
plus timide. L’'opinion est néanmoins de plus erspensible adumping scial généralise,
que la crise exacerbe, et elle attribue plus onsodiairement la responsabilité dedeenping
social au mouvement de dérégulation mondiale cehquis en ceuvre par les néolibéraux.

De ce point de vue, une présentation, sans dohé&stique, des enchainements pourrait étre

la suivante ;
La déréglementation financiere a I'échelle mondaleermis aux actionnaires d’asseoir leur
hégémonie. Grace notamment & la liberté quasi ipartke circulation des capitaux, tout
actionnaire possédant « un euro » a ainsi la falét I'investir librement partout dans le
monde, en recherchant le pays et/ou l'entrepriseljuoffrira le meilleur «Return on
Equity ».
A cette mobilité extréme des capitaux s’opposeoigbte attachement territorial des salariés :
sauf a émigrer, chacun vit nécessairement avepreefes dans un pays donné ; et ce pays
possede son propre niveau de développement, desyeéigl culture.
Or la mobilité des capitaux, jointe a celle desehandises, organise une vive concurrence de
fait entre tous les salariés du monde, des travadl des pays avancés a ceux des pays ou le
droit du travail est en friche, ou les salairestdaminés, ol sévissent le sous-emploi et la
pauvrete.
Les pays émergents sont d’autant plus aptes & offd rémunération du capital élevés que la
productivité marginale du capital, pendant leurgshde rattrapage, y est plus forte que dans
les pays avanceés, et que les droits sociaux ypdastfaibles, notamment du fait d’'une énorme
« armée de réserve » de chémeurs.
Certes, I'exemple des «Drag8hs de naguére indique que les salaires ne sont pas
condamnés a rester indéfiniment bas dans les pexsatteapage, mais leur revalorisation peut
étre tres lente.
Face audumpingsocial mondial que la crise ne fait qu’exacerlieexiste donc un besoin
considérable de régulation pour organiser la cayerase vers le haut, la convergence « dans
le progrés ».

Mais la régulation mondiale en matiére de travhaire particulier en matiere de salaire n’est
gu’embryonnaire.

3.3.1 Pour que le travail décent ne soit pas qu’uriacantation...

Certes, I'Organisation internationale du TravaillTODproclame : « Le travail décent: un

monde meilleur commence par la ». « Le travail déecésume les aspirations des étres
humains a accéder a un emploi et a une juste réatior® a jouir de droits, de moyens

d’expression et de reconnaissance, ...de justiceééghlité entre les sexes ». « Le travail
décent peut s’appréhender a travers quatre olgedat principes et les droits fondamentaux
au travail et les normes internationales du travdis possibilités d’emploi et de

rémunération ; la protection et la sécurité sosiale dialogue social et le tripartisme ». Et sur
cette voie I'OIT propose concrétement « un agerule (@ travail décent ».

Hélas, il existe aussi des inégalités entre letlions internationales ! Le magistére de
I'OIT a I'immense mérite de mettre en lumiére achiélle mondiale les enjeux relatifs au
travail ; mais les normes qu’elle produit ne soas$ pbligatoires. Or, « Une norme qui n’est
pas obligatoire n’est pas une norme, c’est comneefenille de papier qui s’envole dans le
vent », a déclaré Nicolas Sarkozy le 15 juin 20@att le mini sommet de I'OIT ; et

d’ajouter : « Chaque institution spécialisée deibiasa part dans la définition des normes

% Corée du Sud, Hong-Kong, Taiwan, Singapour.
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internationales. Il faut que I'OIT puisse avoir sot a dire aupres de 'OMC, du FMI et de
la Banque mondiale » ; et de réclamer une « camditilité environnementale et sociale pour
les grandes institutions financieres » ; et d’appeél une «révolution » qui permettrait de
rendre obligatoire les normes votées a I'OIT. Ireste plus qu’a le faire...

3.3.2 Pour un renforcement mondial du syndicalisme

Pour leur part, les organisations représentativess galariés ont tiré la sonnette d’alarme,
notamment dans leur « Déclaration syndicale intemale de Londre¥ », & 'occasion de la
réunion du 2 avril 2009 du G20. «Le mouvement maldinternational appelle les
responsables du G20, travaillant de concert avaatids pays et institutions internationales, a
une stratégie en cing points », dont le troisiésteaensi résumé : « combattre les risques de
déflation salariale et inverser la tendance a taissement des inégalités de revenu, en
étendant la couverture des conventions collectetesn renforcant les institutions salariales
afin d’établir un seuil de décence sur le marchérakail ». Cette déclaration met notamment
'accent sur « les salaires minimums [qui] doivéirer un montant suffisant permettant au
salarié et a ses proches de vivre décemment et diesipécher l'accroissement des
travailleurs pauvres ». Elle souligne que, « dasghys en développement, les régulations de
base, comme le salaire minimum, le temps de tralesl indemnités de chdémage et la
restriction a l'utilisation des contrats a courtmie sont essentielles a la protection des
travailleurs contre les abus, a l'instar des drimtsdamentaux leur permettant de s’organiser
et de négocier collectivement pour améliorer leémunération et leurs conditions de
travail ».

3.3.3 Pour un Conseil de sécurité économique, sdaé écologique de 'ONU

La crise pourrait donc étre I'occasion de fairegoesser la régulation mondiale du travail — y
compris les salaires directs et indirects- comnedes conditions d’'une croissance mondiale
durable. Ce devrait étre une des composantes dygterse multilatéral rééquilibré et
chapeauté par la mise en place d’'un « Conseil clarig® économique, social et écologique »
au sein de 'ONU".

3.4  Besoin de régulation en Europe

Au sein de I'Union européenne, le traité en vigtfeaomporte un chapitre « dispositions
sociales » (que le Traité de Lisbonne en coursatiéication compléte sur certains points :
voir plus loin).
L'article 136 dispose que « La Communauté et legsEmmembres ... ont pour objectif la
promotion de I'emploi, 'amélioration des condit®omle vie et de travail, permettant leur
égalisation dans le progrés. ».
L'article 137 dispose que, pour réaliser ces obfggck la Communauté soutient et compléete
I'action des Etats membres » dans des domainegs@néent énumérés, mais qaeontrario

% Cette déclaration est publiée sous le triple tevte I''TUC CSI IGB (Confédération syndicale intationale),
de la TUAC (Commission syndicale consultative agmié 'OCDE) et de Global Unions (regroupement
international de syndicats sectoriels).

97 Cf. la déclaration de Pascal Lamy, Directeur géinde 'OMC, Le Monde du 27 ao(t 2009.

% Traité instituant la Communauté européenne (T@&sion consolidée, décembre 2002.

9 C’est nous qui soulignons.
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« les dispositions du présent article ne s’appliqud aux rémunération® ni aux droit
d’association, ni au droit de greve, ni au droitat-out ».

L’article 241 déroge toutefois a cette exclusiorsgpulant que « chaque Etat membre assure
l'application du principe de I'égalité de rémunérat entre travailleurs masculins et
travailleurs féminins pour un méme travail ou wavéil de méme valeur ».

Ainsi, comme on I'a mentionné plus haut, la questites salaires reste de la compétence
nationale de chaque Etat membre. Le corollaire | go’existe aucun dispositif de
coordination, chaque Etat membre agit comme ité€ed.
Certains Etats membres prennent explicitement empt®leur interdépendance avec d’'autres
Etats membres pour déterminer leur politique sallade fagon cohérente ; c’est par exemple
le cas de la Belgique.
D’autres semblent ne pas se préoccuper de cegdépemndances, ce qui conduit a des
décisions s’éloignant de « I'optimum général »téaw d'internaliser les externalités ». C’est
le cas le plus fréquent.
D’autres enfin cherchent délibérément a jouer ssiishlaires nationaux, afin de modifier leur
compétitivité-prix par rapport aux autres Etats rhem méthode qui se substitue a une
dévaluation compétitive, lorsque celle—ci est ingiloe, comme c’est le cas au sein de la zone
euro. Tour & tour les Pays-Bas, la France, et i@losmment I'Allemagné® ont utilisé cette
stratégie de « désinflation salariale compétitive »

Ce défaut de coordination au sein de la zone ewste adentifié et signalé de longue date,
notamment dans le rapport « Vers quelle Europeako@i» du Commissariat général du Plan
(1999), ainsi que par Lasaire, tant dans ses Gafiéa I'occasion de ses Biennales.

3.4.1 Pour « un agenda social européen, puissantoenstructif (CES) »

Consciente de cette difficulté, la Présidence fa&s® de 'Union en 2000 avait fait adopter
dans I’Agenda social européen une disposition aédigée : « Une croissance soutenu et non
inflationniste au sein de I'Union économique et @aire implique que les évolutions des
rémunérations salariales soient compatibles notarhraeec I'évolution dans chaque Etat
membre des gains de productivité et avec les dispus fixées par les traités relatives au
maintien de la stabilité des prix ». Au titre degians a entreprendre, I’Agenda retenait
notamment l'idée de «favoriser les échanges dimé&iion entre les institutions
communautaires et les partenaires sociaux suwv@sténs en cours concernant le mode de
formation des salaires et leur composition ». igesait en somme d’appliquer en matiere
d’évolution des salaires, faute de coordinatiofivaatontraire a la lettre des traités, du moins
la « méthode ouverte de coordination » mise en eedans nombre d’autres domaines :
emploi, protection sociale, etc.

Dans la réalité, un colloque en ce sens fut bigamisé a Bruxelles en février 2002, sous
I'égide de I'Observatoire social européen (OSE).idvize fut sauf erreur le seul du genre,
méme si 'OSE continue a rassembler et & publies ohdormations sur I'évolution

comparative des salaires. On est loin d’'un disgaégulier, au moins annuel, qui idéalement
devrait étre tripartite, dans lequel chague Etambre (en tout cas au sein de la zone euro)
présenterait I'évolution (et les perspectives dlation ?) de ses propres rémunérations
salariales (salaires nets plus toutes cotisatiocsales, effectives ou imputées) et de leurs
composantes (gains de productivité, évolution éeswds de I'échange, indice des prix a la

190 c'est nous qui soulignons.
191 v/oir notamment : Klaus Mehrens (IG Metal), « LesIsalaires en Allemagne », documents préparatoiees
9éme biennale Lasaire des 18-19 septembre 2008.
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consommation), en toute transparence, « sous lg6t®rdes pairs », c'est-a-dire ici des
représentants des autres Etats membres et de ImiSsion. Paradoxalement, le seul lieu ou
actuellement les évolutions salariales sont regardgdtentivement et régulierement, sur la
base de statistiques fournies par les différentédsBnembres, est .... La Banque centrale
européenne, mais bien sir « en toute indépendar@iest-a-dire sans aucune participation
des partenaires sociaux.

Il y aurait donc lieu de réactiver le dispositiepu par I'’Agenda social de 2000, ou plutét de
produire un nouvel « Agenda social européen, paisstaconstructif » : c’est ce que réclame
la Confédération européenne des syndicats (CESY),dans a travers l'intervention de son
secrétaire général John Monks lors d’'un colloquelau« refondation du capitalisme » qui
s’est tenu a Paris en janvier 2009 (voir encajlr@ue dans la Déclaration de Paris de la CES
du 28 mai 2009. Dans cette Déclaration, la CES démau sein de I'Union un New Deal
social, dont elle précise les points principauxnpdesquels nous citerons ici les suivants :

« Des droits plus forts pour les travailleurs, artipulier au niveau transnational, et la fin de
la prépondérance des principes de marché a caunete.Un protocole de progrés social
donnant la priorité aux droits sociaux..

« Un meilleur salaire par un renforcement des niégjoas collectives. Il faut rejeter les gels

de salaires, les baisses de salaire nominal epeesions ; il est essentiel de protéger le
pouvoir d’achat. La CES demande un renforcement rdggociations collectives et des

instruments de formation des salaires avec l'obfjatassurer des niveaux de salaire
minimum décent dans tous les pays européens eaudgaentations du salaire réel et des
pensions pour soutenir la reprise économique...La BaiEégalement étre impliqguée dans la
croissance et la recherche du plein emploi et paglement dans la stabilité des prix ...La
CES demande a la BCE un conseil consultatif deepaittes sociaux européens ».

On reviendra sur 'autonomie/interdépendance désquees salariales a propos du besoin de
régulation de la France (cf. § 3. 5).
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La Déclaration de Paris de la CES insiste égales@n« un renforcement de la directive sur
le détachement des travailleurs, fondé sur I'égalé traitement et le respect du droit qui est
d’application dans le lieu de travail », ainsi geir «la reconnaissance des conventions
collectives appropriées, en s’assurant que la cogrece n'est pas pervertie par damping
social ou des politigues déflationnistes.. ». Cemahdes sont notamment motivées par la
crainte d'une forte augmentation des risquesddenping social, notamment en matiére
salariale, suite a la jurisprudence formulée parClaur de Justice des Communautés
européennes (CJE) dans des arrétes récents (canrén.
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La CES réclame aussi, dans la déclaration de Pefistée, « une participation effective des
travailleurs et une démocratie économique, soeabtians le monde du travail ». A cet égard,
il importe certainement que les Comités d’entrepasiropéen puissent jouer tout leur réle.
Mais la crise montre un besoin plus général deoreefment de la présence des travailleurs
dans la gouvernance des entreprises aujourd’haséerpar le pouvoir des actionnaires.

3.4.2 Pour un « Sommet social européen » transcendé

On ne saurait terminer ce rapide tour d’horizon Isubesoin de régulation en Europe sans
évoquer le « Sommet social tripartite », qui a édécen 2003 au « processus de Cologne »
adopté en 1999. Notons que le traité de Lisbonne;oairs de ratification, lui confere une
existence officielle : « Le Sommet social tripa&tgour la croissance et I'emploi contribue au
dialogue social » (Article 152, nouveau).

Sur les pratiques jusqu’ici, quel regard peut-omteyd? Les pessimistes considerent qu'il
s’agit d’'un « séminaire inconsistant », les opttessqu’ils permettent a la CES de faire
connaitre sa position face a la politique socicréocaique.

192 Bjen qu'il y ait de nombreuses directives qui pattsur la durée du travail, la santé et la séeutés
travailleurs, I'égalité de traitement, les comitd®ntreprises européens ... ou encore des accords ent
partenaires sociaux sur le télétravail, le stiesspngé parental ...

103 viking (11 décembre 2007) — Laval (18 décembre7200 Riiffert (3 avril 2008) — Luxembourg (19 juin
2008).
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Ce Sommet social tripartite a tenu sa réunion U pécente en mars 2009, a Bruxelles. De
qguoi y a-t-il été question ? Certes, du besoin nirgéune action coordonnée au niveau
européen pour faire face a la crise, ainsi d’'aiflejue du rejet des mesures protectionnistes.
Mais I'essentiel a porté sur la présentation duveau Programme de travail 2009-2010 par
les partenaires sociaux européens; ou il est ignestd’élaborer des recommandations
communes sur la définition de I'agenda de Lisboanmrtir de 2010, dans le contexte de la
crise économique et financiére actuelle » ; deweld@per une approche commune sur les
implications des politiques de lutte contre le dement climatiques dans le domaine social
et dans celui de I'emploi » ; d’exercer « gronitoring conjoint de la mise en oeuvre des
principes deflexisécurite et notamment d’évaluer le réle et de l'implicatides partenaires
sociaux dans cette démarche et d’en tirer enseledblecons » ; enfin de « se saisir ensemble
des questions de mobilité et de migrations éconoesigafin d’identifier de possibles actions
conjointes ».

Ce Programme de travail n’ignore donc pas la ¢risais il en tient compte latéralement ; il
ne la place pas au cceur de la problématique. @adiculierement frappant en ce qui
concerne ldlexisécurité dont il s’agit de superviser la mise en ceuvres sam revisiter les
principes, pourtant définis avant la crise ; sasmmment s’interroger dans le contexte de la
crise sur le poids relatif de la flexibilité papport a celui de la sécurité.

Quoi qu’il en soit, I'objectif du processus de Gpie, selon lequel « la politique fiscale et
monétaire et I'évolution salariale doivent étreemactives et se soutenir mutuellement »,
semble bel et bien perdu de vue.

3.4.3 Pour une Conférence sociale européenne

Le risque est grand que le nouveau Parlement eemoflé@ en juin 2009, ou la domination des
partis conservateurs ou libéraux est renforcééa ebuvelle Commission qui sera nommeée
avec ou sans Barroso, naillent pas réellement iagsns d’'un renforcement de la régulation
sociale pourtant indispensable pour sortir durablgnde I'orniere. Raison de plus pour
consolider une autre vision, plus sociale et plokdaire, de I'Union européenne, pour
dégager un autre horizon.

Pendant la Présidence francaise (deuxieme sem28@®), apres la Biennale de Saint-
Etienne, Lasaire avait rappelé les initiatives ggipar Jacques Delors avec les entretiens de
val-Duchesse en vue de promouvoir le dialogue batiasein de I'Europe. Un besoin plus
fort encore existe en cette période de crise, daublun désenchantement de I'Europe. Cela
justifierait grandement le convocation d’une Coefére sociale européenne.

3.5  Besoin de régulation en France

Nombreuses sont ces derniers temps les déclaragansrance mais aussi de par le monde,
sur «le modéle francais », qui résiste mieux &rise que beaucoup d'auttes Nicolas

Sarkozy n'a pas été en reste sur ce point. Dansliscours prononcé le 24 juin 2009 devant
le Parlement réuni en Congres, il a notamment d&cla Hier décrié, le modele francais se
trouve aujourd’hui reconnu pour son réle d’amodisgssocial... Bien sdr, pendant trente ans,

194v/0ir notamment le numéro de juillet-ao(t d’Altetivas économiques, intitulé « Le modéle francais a
I'épreuve de la crise ».
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les valeurs francaises ont été a contre-courantetles qui dominaient I'’économie et la
politique mondiale. Mais qui ne voit que la criserdiale crée de nouveau des circonstances
favorables a cette aspiration francaise a metéeohomique au service de I’homme et non
l'inverse. Tout nous y raméne : la crise économidmerise sociale, la crise écologique ». On
voudrait étre sdr que cette remise en honneur ddéhlaofrancais et cette critique du
libéralisme augurent d’uaggiornamentale la politique francaise qui a fait la part bellé&a
déréglementation, aux baisses d'imp6ts (surtout pEsuplus riches) et a la privatisation des
services publics... Mais on n’en prend pas le chentiordre du jour est a la poursuite des
« réformes », méme si c’est a un rythme plus pruderef, la premiére chose a faire en
France, c’est assurément de cesser de mettre ke mmaldele francais par la poursuite d’une
déréglementation obstinée...

3.5.1 Cesser de déréguler

Sur la question de la part salariale dans la vag@utée, le rapport Cotis -comme on I'a vu-
concede I'existence d’'un décrochement par rapplarppé&riode des Trente glorieuses, mais en
minimise l'importance. De son co6té, le rapport dAEC« Le partage des fruits de la
croissance en France» met en garde contre unefiatpin trop forte de I'épargne salariale,
qui se ferait au détriment des entreprises, owpllg leurs actionnaires, qui seraient tentés
d’aller voir ailleurs. Curieusement, ces différentmntributions n’abordent pas franchement
la question de fond qui est celle des marges desguare de la compétitivité relative de la
France, par rapport a ses concurrents mondiauxs mai particulier par rapport a ses
partenaires européens, au sein de la zone euro.

3.5.2 La contrainte extérieure est de retour : coment la desserrer ?

Si on se référe aux statistiques de 'OCDE (voimex® 9, la balance courante de la France a
traversé trois périodes contrastées. Elle étaitithife dans les années 80 ; la « contrainte
extérieure » pesait alors trés lourdement sur lagignee économique et sociale. Puis elle est
devenue positive a partir de 1992 (+0,6% du PIRstsamplifiée jusqu’en 1999 (+3,1% du
PIB) en 1999, est restée positive jusqu’en 20046¢0du PIB). Elle est redevenue déficitaire
en 2005 (-0,6% du PIB), s’est creusée ensuite %ld PIB en 2008) et devrait rester
nettement négative en 2009 et 2010 (-1,5% du P)BL2Pcontrainte extérieure est-elle de
retour ? C’est un vaste sujet qui nécessiterait adul un examen approfondi. Limitons nous
ici a quelques observations.

L’Allemagne a suivi des oscillations inverses decéele la France. Sa balance courante a été
longuement déficitaire aprés la réunification, autde -1% du PIB, et jusqu’a 2000. Elle a
atteint I'équilibre en 2001 et depuis elle connaitexcédent qui s’est accru jusqu’a atteindre
+8% du PIB en 2007. Apres +6,6% du PIB en 200®alance extérieure allemande resterait
nettement positive en 2009 et 2010 (+ 2,9% du PIB).

Ce qui frappe est I'opposition de phase entre &artes courantes francaise et allemande,
comme si I'excédent d’'un pays creusait le défi@tl@utre. Il n'y aurait pas lieu de s’en
inquiéter si les oscillations se compensaient epemoe sur longue période. Mais on ne peut
s’empécher, en remontant aux causes, de mettr@uton de la balance courante de chaque
pays en relation avec sa politigue salariale : ddrassement de la balance francais est
consécutif a la période de « désinflation consgeuti le redressement de la balance
allemande est consécutif aux réflexions sur « ke ficonomique alleman&tandort
Deutschland et aux lois Hart2”. Si cette interprétation était exacte, chaque paysesserait
ses comptes extérieurs en comprimant ses sala@regli a la fois pése sur sa demande interne

195 oi Hartz | et Il (£"janvier 2003) , loi Hartz 11l (% janvier 2004), loi Hartz IV (1 janvier 2005).
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et améliore sa compétitivité-prix, ce qui a sonrtodduit le contenu en importations de sa
demande intérieure et augmente ses exportations.

Il serait toutefois sommaire de s’en tenir & I'Atlagne. Au sein de la zone etifocertains
pays sont en excédent structurel : I'Autriche, laldnhde, les Pays-Bas, le Luxembourg ;
d’autres en déficit structurels : la Grece, I'kglie Portugal, I'Espagne. Dans son ensemble, la
Zzone euro qui était Iégérement excédentaire estisgl@008 Iégérement déficitaire.

Contre une « désinflation salariale compétitive »pour un jeu coopératif salarial
au sein de la zone euro

Si donc la contrainte extérieure pése de nouveaudas&rance, une politique unilatérale
d’augmentation des salaires visant a redresseartasplariale dans la valeur ajoutée risquerait
fort d’avoir pour conséquence une augmentation éficitd des paiements courants, donc un
resserrement du noeud coulant.

Faudrait-il alors tout au contraire engager une veth@ cure de « modération
salariale » nationale ? Qui ne voit que ce semaivéritable contresens ? Ce serait retomber
dans un jeu non-coopératif du « chacun pour sdiéehelle européenne.

La démarche a préconiser est au contraire une icabiah effective des politiques salariales
des Etats-membres de I'Union européenne ou —aleonrmoins- de la zone euro : I'objectif
devrait étre une amélioration du pouvoir d’achétetenciée selon la situation des paiements
courants de chaque pays, de fagcon a augmentemiandie interne a chaque Etat membre, en
tenant compte des « effets externes » sur les pagtsnaires. Il serait illusoire d’'espérer
gu’une telle coordination se réalise spontanémantup simple processus d’essai-erreur, par
un tatonnement, par la « main invisible » du maiaolérieur. Elle ne peut résulter que d’'une
volonté commune et d’'un effort organisé, s’appuyamtla négociation collective tripartite et
recourant a des instruments statistiques et desmsaje simulation puissants.

Un tel dispositif de coordination est trés éloiglela réalité actuelle. La mise en place peut
en étre réclamée, par le mouvement social europg@@mmment au regard des objectifs
précités de la Communauté : « amélioration desitiond de vie et de travail, permettant leur
€galisation dans le progrés ». Mais sa réalisatiest pas aujourd’hui a portée de la main !
Que faire alors « dans un seul pays », comme lacEra

Rechercher le redressement de la compétitivité da France par d’autres moyens

La réponse releve de la négociation sociale, deitigms qu’y prendront les partenaires
sociaux, des revendications qu’y formuleront legaarsations représentatives des salariés. Il
ne faut donc voir les indications qui vont suivigeccomme de simples pistes de réflexion
soumises a I'appréciation des uns et des autres.
D’abord, refuser toute tentation de désinflatiotaigsale compétitive, refuser tout nouveau
recul de la part salariale dans la valeur ajoutdedonc veiller a l'intégration dans la
rémunération salariale des gains de productivitéigiss de la variation des termes de
I'échange.
Ensuite, rechercher le redressement de la conyiiétifrancaise par d’autres moyens : la
formation, la qualification, la recherche, la piolite industrielle, I'investissement dans les
secteurs d’avenir (notamment I'énergie propre, &®nomies d'énergie), la présence

1% ) e clivage existe aussi entre les Etats membres hone euro : certains pays sont excédentairésiéSu
Danemark), d’autres déficitaires ( Royaume-Uni, gtoey Pologne, République Tchéque, etc..)
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commerciale dans les économies les plus dynamigiiesvoir les exonérations de charge qui
biaisent la structure productive de la France diawsgns des faibles qualifications.

Se placer dans une perspective de long terme, miremacompte le financement du salaire
indirect : retraites, sécurité sociale professidienetc.

Débattre des financements a court, moyen et longetandispensables pour assurer un
développement durable et le desserrement la cotdéraktérieure, et corrélativement la juste
place des salariés dans la mobilisation de I'épargrcessaire comme dans la répartition des
fruits de la croissance.

Rouvrir dans ce cadre le dossier de I'épargneiadarelle est actuellement comptée dans la
part salariale, alors gu’elle est exonérée de attiss sociales ; ne faut-il mettre fin & cette
incohérence, dans un sens ou dans l'autre ? Conpaseer d’'une logique « incitative » du
partage du profit & une logique structurelle datficement du développement de l'appareil
productif (facteur humain, capital physique)? Nawendrait-il pas de revisiter la théorie et la
pratique des « fonds salarialix ?

Accroitre la place des organisations représenttides salariés dans la gouvernance des
entreprises. On ne peut pas sérieusement se m@aihdicomportement prédateur et court-
termiste des actionnaires et laisser perdureriégémonie.

Lutter contre les inégalités salariales, et notamimessurer la convergence des salaires des
femmes sur ceux des hommes ; limiter 'augmentadies hauts salaires (faut-il instaurer un
salaire maximum?).

En complément d’'une politique de rééquilibrage duane primaire des revenus, appliquer
une politique redistributive effective : mettre temme au bouclier fiscal, surimposer les tres
hauts revenus, etc.

Resituer le débat sur le SMIC dans le cadre d'émeaiiche d’ensemble (voir ci-aprés encadré
9)

L’ensemble de ces questions devraient étre traibds dn cadre tripartite, non pas au coup par
coup, mais de facon cohérente, suivie, réguliere.

197 Notamment sur I'expérience suédoise : modéle Meida76, loi de 1981 abrogée en 1988 .
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Conclusion, en résumé

Le partage de la valeur ajoutée s’est, dans umalgranajorité de pays, déplacé en faveur des
profits, sous l'influence des politiques néolibéml Cette déformation n’est pas la moindre
des causes de la crise mondiale. Pour sortir demadit de la crise et parvenir a un
développement durable, il faut donc redresser tades salaires dans la valeur ajoutée, dans
le monde, en Europe, en France. Cela passe pa&eégunilibrage des forces, aujourd’hui trop
favorables aux actionnaires, en renforcant lestsid®s travailleurs et de leurs représentants.
Cela passe aussi a tous les niveaux par un renfertedu tripartisme (puissance publique,
employeurs, salariés).

A l'échelle mondiale, il importe de conjurer Bumping social, en renforcant le
mouvement syndical mondial, en rendant les normes «dravail décent »
contraignantes, en créant a 'ONU un « Conseil éeusté économique, social et
écologique ».

En Europe, et notamment dans la zone euro, il &wffinir avec les cycles de
désinflation salariale compétitive qui ont prisrédais des dévaluations compétitives ;
au lieu de dresser les intéréts nationaux les oneles autres, il faut mettre en place
un dispositif de coordination des politiques y coimen matiere salariale, de facon a
tirer le meilleur partie des interdépendancesfaiit transcender le Sommet social
européen et créer une véritable Conférence saaiggéenne.

Quant a la France, la marge d’augmentation de ld galariale n’y est pas
insignifiante, mais la réapparition de la « comtraiextérieure » conduit a rechercher
les modalités d’'un développement durable équilien pas en retombant dans la
désinflation compétitive, mais en construisant ualogue tripartite substantiel,
répartissant équitablement des efforts d’épargnke<ftfruits de la croissance. Les
politiques redistributives ont leur réle a joueraimil est second par rapport a un
partage plus soutenable des revenus primairesudtact

Ces orientations sont-elles utopiques ? Il est gialelles s’écartent de la ligne de plus grande
pente, qui améne a oublier la grande panne dursgsta retrouver le plus vite possible le
«business as usual Il est tout aussi clair qu’'elles impliquent tenforcement des forces
syndicales, qui en réalité se trouvent affaiblias la grave récidive du chémage de masse.
Mais I'objectif est d’'un autre ordre : il est daer un autre horizon, de rechercher un autre
cap.



Post scriptum

Dans ce cahier l'approche s’est située presquaigixelment au niveau macroéconomique.
Cependant, une difficulté et non la moindre espdesage du niveau macroéconomique au
niveau microéconomique (ou au niveau intermédiam&soéconomique) ; c’est toute la
question de la décentralisation. Citons deux exespl

- La «fonction de production » de chaque pays ltésen fait de I'agrégation de
branches qui ont chacune leur fonction de prodoncsigécifique. Or la structure productive
est différente d'un pays a l'autre et, dans un mhysné, d’'une période a l'autre. Une partie
des écarts affectant le partage de la valeur aoaiténiveau agrégé peut donc trouver son
origine dans ces différences de structures.

- L’évolution des salaires réels en fonction ddecde la productivité (et des termes de
'échange) pose la question: quelle productivite&® moyenne nationale ? Celle de la
branche ? Celle de I'entreprise ? (Voire celle dssn d’emploi ?). On sait que souvent les
négociations distinguent dans les évolutions sd&wi trois composantes : nationale,
sectorielle, d’entreprise (sans parler des modnatiindividuelles). Difficile au niveau
national, le probleme de la décentralisation desluéons salariales I'est plus encore au
niveau européen : faut-il rechercher une cohérencesein méme de chaque Etat membre
(pour assurer la cohésion sociale) ? Ou au seiom@sisations de branche européennes (ex :
la métallurgie), en oubliant la cohésion natiorialgoire une évolution par entreprise de
dimension européenne ou mondiale ?

Ces questions excedent le cadre du présent Cadmsairk.
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ANNEXE 1 : Modification du taux de marge et de la épatrtition des revenus
Un éclairage sur comptes d’entreprises d’apres letonnées de la Banque
de France de 1996 a 2007

1. Les mutations du tissu productif en France et la dificulté de les mesurer

Le tissu productif en France s’est profondémemistfiamé au cours des dix derniéres années,
a I'image de ce qui est intervenu dans les payssim@lisés. L'organisation sous forme de
groupes d’entreprises s’est considérablement dgpél L’'externalisation de certaines
fonctions (services, commercialisation, recherd@td® recours accru a la sous-traitance dans
les processus de production est une deuxieme éssdicfue marquante de la période. Dans
un climat de concurrence internationale exacerla®e réstructurations se sont en effet
multipliées, tandis que les sous-traitants et PMEemt de plus en plus le risque dans les
relations interentreprises et que certaines prashssont délocalisées.

Lorsqu’on examine statistiquement les comptes tipnises a partir des cumuls par postes,
ces phénomeénes sont impossibles a appréhendeaillears, I'activité des groupes géneére
des flux intra groupes qui se traduit par des dmlgomptes dans les cumuls sur compte
sociaux pour certains agrédafs L'utilisation de comptes consolidés des groupeee!|
inconvénient des doubles comptes, mais elle etigeed’autres difficultés : le périmétre de
ces comptes concerne l'activité au niveau mondiaks que les comptes sociaux, vue leur
finalité fiscale, sont établis pour I'activité egée sur le territoire francais. Pour comprendre
la situation du systeme productif 'examen de aasxdypes de comptes complémentaires est
rendu nécessaire par le fait que de nombreusespests sont encore indépendantes, et que
tous les groupes ne publient pas des comptes édésoPour I'analyse économique, il est
alors essentiel d’identifier I'activité sur le tiéoire francais, vaste chantier que 'INSEE
entreprend dans le cadre du CNIS mais qui nécesgilgsieurs années.

A ces difficultés viennent s’ajouter le changemé@tnormes comptables pour les groupes

cOtés, ou celles-ci sont obligatoires depuis 20Dé&rtains groupes non cotés établissent
également des comptes consolidés, cette décisoh@ptionnelle.

2. Les bases de données de la Banque de France conight a mieux décrire le
systeme productif

La Direction des entreprises de la Banque de Frgaedeux ensembles de comptes :

10 par exemple des doubles comptes apparaissene vigdtions intragroupes pour le chiffre d’affajrées
fonds propres, I'endettement financier, les titdes participation...Par contre la valeur ajoutée et peéts
bancaires n'ont pas cet inconvénient.

1| es normes IFRS ont été élaborées par I'|ASB, migae privé & I'ceuvre depuis plus de 10 ans pailiét

des normes comptables internationales. Cellesatiraeux adaptées au besoin des investisseursesundrchés
financiers qu'a ceux de l'analyse du mode de prtdocet des échanges entre acteurs économiques. Par
exemple les normes IFRS ne permettent pas de ealzulaleur ajoutée, ni de faire une analyse dtefa
travail. De nombreux économistes et analystes {ileas, notamment responsables de I'élaborationade |
comptabilité nationale ou responsables dans leegediancaire, revendiquent la nécessité de corestdgs
annexes détaillées pour pouvoir retraiter ces cesnpt faire des analyses du risque efficaces gunsides
analyses économiques d'ordre méso et macro éconemid.es débats se poursuivent sur certaines de ces
normes. Pour une vision d’ensemble voir Michel &rieLa réforme des normes comptables, un débat trop
discret », cahier Lasaire n°30.



une base de comptes sociaux qui regroupe envird®@2 bilans par an représentant 1/3 des
entreprises du BIC-BRN¥ parmi les plus importantes économiquement puidigs’e
représentent 85% des effectifs et 95% des dettasabas ;

une base de comptes consolidés qui, en 2006, c@it8B862 tétes de groupes dont le chiffre
d’'affaires approchait 1900 milliards d’euros, et leapitaux propres 700 milliards d’euros.
Une partie de cette base de groupes est en normptaole IFRS, I'autre demeurant en
normes francaisés,

Les grandeurs comptables mesurées sur I'une oud’aorme different parfois sensiblement.
Par exemple la valeur ajoutée n’est pas calculabteles comptes consolidés IFRS et le
facteur travail ne peut y étre clairement évaluédes charges de personnel, puisque certaines
charges de personnel ne sont pas identifiées e¢muantelles mais agrégées a d’autres types
de charges.

La montée en puissance des groupes est décrite giacbase des comptes sociaux de Fiben,
ou, entre 2000 et 2007 le poids de la valeur agpdis entreprises appartenant a un groupe
est passé de 69% a 84%. De méme la part des fffealariés travaillant dans des groupes

gagne pres de 20 points (62% a 81%).

De plus la part des petits groupes diminue au tpo#s grands groupes, mais ils restent

fortement majoritaires dans la base Fiben (83% abme total des groupes suivis dans la

base).

3. Ratios calculés et populations d’entreprises etudes

Parmi les indicateurs suivis par 'Observatoire eegeprises de la Banque de France, le taux
de marge (RBE/VA) et la répartition des revenus learcomptes socialit retiennent ici
notre attention. Un éclairage sur comptes conselidé certaines grandeurs apporte un
complément intéressant. Utilisant un fichier ou tsolécrits les liens financiers entre
entreprises il est possible d'identifier 'appagane ou non des entreprises a un groupe. Aux
résultats présentés pour I'ensemble des entrepssescomptes sociaux S'ajoute une
ventilation qui permet aussi de présenter ces taisulséparément sur les entreprises
indépendantesles filiales de petits groupest les_filiales de grands groupf@es tétes de
groupes ...). Les petits groupes sont définis par ¢hiffre d’affaires consolidé inférieur a
150 millions d’euros.

Dans l'agrégation de comptes sociaux une autrecdifé provient des holdingsont le profil

est trés spécifique et qui sont répertoriées, passtoujours, dans les services aux entreprises.
Le fichier des liens financiers permet de les rep@t de construire deux autres types
d’agrégats : agrégats hors holdings et agrégatswus les holdings.

C’est sur les activités financieres que les holgliogt véritablement un profil spécifique
puisque leur poids dans la base des comptes s6tiaeprésente :

112 Ce sigle désigne les entreprises soumises au eéfigmal des Bénéfices Industriels et Commercialix e
déclarant selon le Bénéfice Réel Normal. Il s'agiinc des entreprises qui remplissent une liassaldis
compléte.

13 Dans la base de comptes consolidés de Fiben Q@8 394 groupes établissaient des comptes IFR8nsur
ensemble de 3862 groupes. Par contre I'importareceead groupes est considérable en termes de chiffre
d’affaires (73,9%%), comme en termes de total tekB4,7% %) ou de fonds propres (83,5 %).

14 Cf. encadré 1.

115 Certes les doubles comptes biaisent cette mesais,celle-ci révéle I'importance de I'activité dinciére des
holdings.
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10,2% des entreprises

2,3% de valeur ajoutée

2,5% des charges de personnel

17,5% des revenus répartis (du fait des opémations exploitation Cf. encadré 1)
50,7% de la capacité nette d’autofinancement
42,0% des dividendes versés

46,5% des intéréts versés et assimilés

46,9% de I'endettement financier

31,6% de I'endettement bancaire

57,9% des capitaux propres

Mais seulement 4,7% du capital d’exploitatién

Les graphiques présentés sont extraits de I'étudss grands traits de la situation financiére
des entreprises fin 2007 » publiée par la dirediies entreprises dans le bulletin de la Banque
de France n°175 —*ltrimestre 2009, accessible sur le site interndadganque de France :
www.banque-france.fr
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116 capital d’exploitation = immobilisations produaiv+ BFR d’exploitation
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4. Depuis 2003 le taux de marge s’est amélioré pourus les types d’entreprises

De 1996 a 2007 le taux de marge des entrepriseB/{FS s’est redressé. Depuis 2003 cette
progression a été générale, forte et continue. des années antérieures, deux peériodes
apparaissent : une augmentation de 1996 a 2008,umei régression ou stagnation selon le
type d’entreprises entre 2000 et 2003 lors de ldehkdes TIC (toutefois les entreprises
indépendantes ont été les plus stables comparativeaux filiales de groupes). Les taux de
marge les plus élevés sont ceux des filiales dadgrgroupes (28% en 2007), tandis que
sociétés indépendantes et filiales de petits gospat a des niveaux proches (respectivement
24% et 23% en 2007).

5. ...et corrélativement la part des charges de personhg’est rétractée
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Les charges de personnel rapportées au revenul gaapragat un peu différent de la valeur
ajoutée qui intervient dans le taux de marge) appsent en régression depuis 2003 apres une
période de stabilité globale (voir courbe pour $emble des entreprises), mais une
progression chez les filiales de groupes. Commehasges sociales n'ont pas diminué, les
salaires ont plus péati de cette évolution. Lestajuents se sont faits sur les salaires.

6. La part des revenus attribués aux actionnaires a ddlé en 10 ans

Une fois déduites les charges de personnel lesiusvglobaux vont a I'état, aux préteurs, aux
actionnaires. C’est pour ces derniers que lesfsemations les plus importantes ont eu lieu :

en dix ans la part des revenus attribuée aux awtiors a doublé. Ce phénomene a été
particulierement vif dans les filiales de grandsugres.

Si les remontées de dividendes au sein des granpesluisent des doubles comptes et
surestiment ces chiffr€¥s, le niveau du ratio que I'on pourrait obtenir si éliminait ces
doubles comptes serait néanmoins trés élevé commmihtre le poids des dividendes dans
les holdings (42% alors qu’elles représentent 1@%oethtreprises).

La part des préteurs a également évolué mais dagosn moindre et diversifiée selon le type
d’entreprise : diminution chez les entreprises pea@lantes et les filiales de petits groupes,
mais fluctuations dans les filiales de grands gesugvec notamment une remontée sensible
de 1999 a 2001 et depuis 2005 du fait de I'accearent de I'endettement financier. Quant a
la part de I'état elle est relativement stable.

17 cf. Claude Picard.
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7. Le taux d’épargne s’amenuise

La part restant a l'entreprise (taux d’épargne)sdmi surtout dans les filiales de grands
groupes qui ont d’ailleurs distribué de plus ersgle dividendes.

En dix ans la répartition des revenus s’est donc ssiblement modifiee au bénéfice des
actionnaires, au détriment des salariés et de I'ergprise. Cette orientation a

correspondu a une stagnation, voire une diminutiondes investissements physiques :
contraction progressive et lente chez les indépendi@s et filiales de petits groupes,
mouvements contrastés chez les filiales de grandsogpes mais ou le niveau final de
2007 rejoint le niveau initial de 1996.
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8. Réduction des besoins de financement due a la stagion de I'investissement

Le contrdle des besoins en fonds de roulement parpidoductions a flux tendus et une
maitrise des délais de paiement jusqu’en 2007 ec$dil des entreprises appartenant a un
groupe, les entreprises indépendantes ayant plusatlé défendre leur équilibre comme le
montre la remontée de leur BFR depuis 2004. L'gidonent récent des délais de paiement,
du fait de la crise financiere et économique, serdait a surveiller de pres car elle traduit la
montée des risques et pourrait avoir des effetastéteurs®.

Jusqu’en 2007, la stagnation voire réduction devéstissement physique, et le contrble des
besoins en fonds de roulement, ont entrainé ungctiéd des besoins de financement bien
gue le taux d’épargne se soit réduit. Un certape tge financement externe (dette bancaire,
dette obligataire, dette vis-a-vis du groupe) seslque peu amenuisé. Toutefois le recours a
la titrisation des dettes, phénomeéne qui s’estldppé ces dernieres années surtout dans les
grandes sociétés, entraine une disparition de ettssdau bilan des entreprises que I'analyse
sur statistiques de bilans ne permet de cernete @etparition sur le plan comptable ne se
traduit pas toujours par une diminution des risquasque dans de nombreux cas I'entreprise
reste responsable des engagements qu’'elle adittis#gpacité ainsi créée sur la situation des
entreprises s’intensifie encore dans le cas, fiétjae titrisations en chaine.

9. Le role financier des holdings

Les holdings, plus endettées que les autres ersegprjouent un réle crucial dans le
financement des groupes : les comptes holding sesluajoutent 70 a 80 points au ratio
endettement financier/VA, calculé hors holdinggjmpatteindre 176 % en 2007 !

Les holdings ont souvent une capacité emprunteupees des banques ou des marchés
plus élevée que les filiales du groupe. Elles peuators étre préteuses aupres de filiales du
groupe. Bien qu’'elles représentent 10% des enseprde la base comptable Fiben, leur
endettement bancaire représente 32% de celui desebhable des entreprises et leur
endettement financier 47%.

10. Des risques potentiels dans les grands groupes daisx écarts d’acquisition

Autre facteur fragilisant, les écarts d’acquisitiaans les bilans consolidés des grands
groupes. Ceux-ci se sont constitués au moment ldellla financiére due aux survalorisations

d’entreprises d’informatique et de télécommunicatibes rachats d’entreprises a des prix

trop élevés ont gonflé dautant les actifs des nsilade ces groupes. Cet effet est

particulierement intense dans les services. Langéghtation comptable des normes francgaises
permet d’amortir ces écarts, possibilité qui estlex dans les normes IFRS. En cas de
dévalorisation de ces actifs, les effets sur Iésnbisont intenses et apparaissent d’'un seul
coup. Les capitaux propres sont réduits et le td@ndettement s’en trouve augmenté.

L’entreprise est alors plus risquée, peut avoir difficultés a contracter des emprunts pour

faire face, tandis que I'opinion des marchés fimenscse dégrade.

18t publications de I'Observatoire des Délais deePant

19 Elles sont fortement emprunteuses comme le marigsstatistiques de la Centrale de risques Sataue
de France ou sur 1001,1milliards euros d’encourgem® octroyés aux entreprises en 2008 , 257 ?kardsl
I'ont été aux holdings.

http://www.banque-france.fr/fr/publications/telectlletin/etul 75 2.pdf
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Quel avenir pour le systéme productif ?

En 2007, alors que la crise a commencée mais rsaepaore pris toute son ampleur,
I'évolution du systeme productif au cours des déxniEres années avait jeté les bases de sa
fragilisation : accentuation de la financiarisatiam détriment d’'un développement réel
équilibré, pression sur les salaires qui a ternse @ir la consommation, surévaluation des
actifs des grands groupes annoncant des dévalsgtaiantielles pénalisantes, externalisation
de certaines productions entrainant une montéeridgses dans les entreprises sous-
traitantes, toutefois moindre visibilité sur lesquies et I'activité productive due a la titrisation
et I'introduction de normes comptables, restrudtons amplifiant I'importance des groupes
et la segmentation des productions. L’activité stdelle se restreint, méme si des fleurons de
lindustrie francaise restent trés performafits

L’année 2008 révéle un risque de restriction dudicréancairé®! dont il semble que
'ampleur serait a venir. La mise en place d'unaiaion entre les entreprises et les banques

120|NSEE, Informations Rapides n°186, 10 juillet 2009

121 cf. statistiques de la Banque de France,

par exemple http://www.banque-france.fr/fr/stat_conjoncturegteiar/stat_mone/credits1.pdf
ou http://www.banque-france.fr/fr/stat conjoncturegtar/stat mone/credpriv_ze2.pdf
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vise a rendre les banques moins frileuses et a Jeuerdle dans le financement de I'activité
tandis que les chiffres d’affaires s'effritent darmeaucoup de secteurs entrainant
licenciements et chémage partiel.

Les délais de paiement interentreprises, réglermentant raccourcis depuis ..., font I'objet
de nombreuses dérogatidffpour faire face & un climat des affaires dégradé.secteurs les
plus touchés sont 'automobile et ses sous traitant

Répartition du revenu global Part du personnel en % selon le secteur
Hors Holdings

85
—o—ENSEMBLE
80 \\
—m— INDUSTRIE
75 ——CONSTRUCTION
70 e COMMERCE

=—==TRANSPORTS

—0—SERVICES AUX
ENTREPRISES (HORS
HOLDINGS)

SERVICES AUX

55 PARTICULIERS
50 T T T T T T T T T T T 1

o M~ [s0] (o)1 o — o~ m <t [Ty} o M~

(o)1 (o)1 (o)1 (o)1 o o o o o o o o

(s3] (s3] (s3] (s3] o o o o o o o o

— — — - ~ ~ ™~ ™~ ™~ ™~ ™~ ™~

122 e Moniteur £ juillet 2009: homologation par décret de 34 acsatd dérogation proposés par I'Autorité de
la concurrence.
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Répartition du revenu global
Tous les graphiques sont a la méme échelle
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Ensemble des secteurs avec holdings

25
) W
15 -
——ctat
== pretteurs
10
actionnaires

5 = gpargne
0 T T T T T T T T T T T 1

o O S &3 QL & X H b &

I R e R N e L S N N N

TR R AT AR AR ST AR AR DT AR

avec holdings

58
56
54 WA
52
50
48 =—&—personnel
46
44 T T T T T T T T T T T 1

©O N P PO DND D >SS DD

N DALY
NIRRT AR AR AT AR AR A4S ADT A

66



ANNEXE 2 : Les travailleurs pauvres

On désigne sous ce terme les personnes qui ayanpéan emploi au cours d'une année
donnée appartiennent a un ménage dont le reverdapeoette année a été inférieur au seulil
de pauvreté. La seule source de comparaison esgtidopour I'Union européenne par une
enquéte d’Eurostat auprés de mén&geSophie Ponthied%* a réalisé une exploitation des
données couvrant 'année 2005 dont nous extrayoels|ges résultats.

Définitions

Il existe différentes définitions des travailleypauvres. L'enquéte d’Eurostat retient les
suivantes :
- la population observée est celle des personnesngroi a la date de I'enquéte et qui
'année précedente ont été la majorité du tempsngoloi (au moins 7 mais) ;
- les ménages pauvres sont ceux dont le revenuniig de consommation est inférieur
a 60 % de la médiane des revenus des ménages ;
L’étude citée porte sur la population d’age act$-64 ans) en excluant les étudiants et les
retraités. Les résultats sont tres sensibles afimititns retenues, notamment au fait que I'on
ne prend en compte que les personnes en emploioaent de I'enquéte, ce qui conduit a
exclure une fraction non négligeable des chomeeitsrtjue durée et des précaires.

Caracteéristiques des travailleurs pauvres

La comparaison des tableaux 3.1 et 3.2 ci-apresgiede dégager quelques différences
significatives entre les trois pays.

- Si le taux de pauvreté est supérieur du Royaumeiln’a que faiblement sa source
chez les travailleurs en emploi toute 'annéeéduite principalement non seulement
de I'écart sur les chémeurs et inactifs permanengss aussi de I'écart parmi ceux qui
ont n‘occupé un emploi pendant une fraction deném (ils sont regroupés dans la
rubrique « alternances ») : les taux de pauvretéRayaume-Uni sont pour ces
derniers plus que le double de ceux de I'Allemagueale la France. Parmi ceux qui
ont occupé un emploi, l'irrégularité de 'emploit @me source de pauvreté bien plus
discriminante entre pays que le taux de salaireed& qui sont occupés douze mois.

- Si lirrégularité de I'emploi engendre des taug gauvreté beaucoup plus élevés
relativement a I'emploi continu, elle ne fournitegmoins de 10 % du nombre total de
travailleurs pauvres. La grande masse a un empotirm, mais parmi eux les
différences sont fortes entre pays. La principatezient du poids des non salariés au
Royaume-Uni ou le patronat a massivement eu recaursdes politiques
d’externalisation en s’appuyant sur des travaiflepseudo indépendants. De ce fait,
un biais important existe lorsqu’on compare entigsples inégalités portant sur les
seuls salariés.

- Le poids relativement élevé du temps partiel eflemdagne sy explique
vraisemblablement par la forte expansion m@sjobs.

123 Sophie Ponthieust,es travailleurs pauvres comme catégorie statigidNSEE, Document de travail n°
F0902, mars 20089.
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Le diagnostic peut étre complété grace au tableduq@i distingue selon la nature des
problemes d’emploi qui peuvent étre a la sourcéadstuation de pauvreté des travailleurs.
L’Allemagne se caractérise par l'importance du tenmartiel et des bas salaires a temps
complet et le Royaume-Uni (& un moindre degré lan€e) par 'emploi non salarié. Le
chémage et I'emploi discontinu n’ont qu’un faibleigs dans les trois paya
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125 N'oublions pas que la population considérée iticefie des personnes en emploi au moment de l&acet
qui, au cours de l'année précédente, avaient étén@ns sept mois en emploi. Parmi les populatioos n
couvertes par ces tableaux, il y a un grand nordbrpauvres, mais leur situation n’a pas son origem@s un
faible salaire mais dans leur degré nul ou faitdéeaks a I'emploi.
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ANNEXE 3 : Rapport du Conseil d’Analyse économiquesur « Le partage des fruits de
la croissance en France »
Résume et commentaire

Publié en mai 2009 sous les signatures de GilbetteClacques Delpla et Arnaud Sylvain, ce
rapport reprend le constat du rapport Cotis. La ges salaires dans la valeur ajoutée serait
restée stable en France depuis 20 ans (aux alerdeu68 % pour les secteurs marchands),
une fois résorbé le pic di aux deux chocs pétmli€'est certes deux points de moins
gu’'avant 1973, mais les auteurs ne jugent pasceet significatif du fait des aléas de mesure
(changement de base des séries INSEE, effets detwst sectorielle, correction de la
salarisation). En outre cette stabilité ne dewiait & la « sagesse » des salaires réels : entre
1991 et 2007 ceux-ci ont crl presque toujours yiiesque la productivité du travail, méme si
c'est de peu. Seuls les «termes de I'échange aiemutir permis au taux de marge des
entreprises de rester constant, le prix des impong (inclus dans les prix a la
consommation) progressant moins vite que celuiadgaleur ajoutée. Rien ne permettrait
donc de dire que la situation des salariés s’agtadée en longue période, comme elle I'a fait
en Allemagne par exemple, d’autant que la partrisédaest aujourd’hui 'une des plus
élevées en France (et donc le taux de marge I'srplies faibles) parmi les pays riches. En
outre comme avec la crise la masse salariale sgacten moins vite que le PIB, il faut
s’attendre a la voir remonter d’un point en 2009.

Les auteurs s’intéressent aussi a la distributemrdvenus du travail pour constater aprés J-P
Cotis que les 80 % de salariés situés entre leipreghle neuvieme décile ont vu entre 1997
et 2005 leur part dans la masse totale des sak@resduire d’'un point au profit de celle des
10 % les mieux payés (+ 0,75 point avec I'explogies tres hauts salaires) mais aussi des
10 % les moins payés (+ 0,25 point du fait de hesugsi SMIC plus rapides que la moyenne).
lls se sentiraient de la sorte « a la fois ratsagtédistancés », d’ou le sentiment répandu d’'un
recul global de la part des salaires.

Quant aux revenus du capital, leur poids dans lleuvajouté est en France du méme ordfe
gu’ailleurs (10-12%), avec d’amples fluctuations ulong terme et une nette augmentation
dans les années 2000 (+3,5 points), due surtoutdadctendes (nets) versés, dont la part
atteint un niveau historique (8 % en 2008, soitpobits en 30 ans). A la baisse des taux réels
s’est ajoutée la substitution des actions a I'emprbancaire dans le financement des
entreprises. Aussi leur taux d’épargne (ce qui fteate de profit aprés paiement des intéréts,
dividendes et imp6t sur les sociétés) a-t-il batksé points entre 1998 et 2008, dont la moitié
du fait des dividendes. Comme elles ont accru tangme temps leurs investissements, leur
taux d’autofinancement a baissé de 110 a 70 %.t @esrquoi les auteurs jugent qu’en
comparaison internationale la situation financides entreprises francaises est fragile, avec
une rentabilité faible et sur une pente descend&wsax bémols cependant : elles sont plus
rentables si I'on tient compte des plus-values &iéoes et leur endettement reste plutét
réduit.

Les auteurs prennent pour finir fermement positcamtre toute extension de I'épargne
salariale, qu’ils jugent injuste (elle échoit awatagiés les mieux payés, a méme de tirer parti
des déductions fiscales), trompeuse (elle se s$ubstde fait au salaire), macro
économiquement inefficace (les primes bloquée<wdifft les dépenses de consommation),
peu incitative (employeurs et bénéficiaires s’ed&tt pour utiliser a plein les avantages
fiscaux sans considération des performances rgadteabusive (on ne peut demander aux
salaries du bas de I'échelle d’endosser une partistpie financier en plus du risque



d'emploi). Il n'y a pas lieu au demeurant d'oppodevis parties prenantes (salariés,
actionnaires, entreprise) mais deux : le choixeeptofits distribués et profits réinvestis (les
dividendes d’aujourd’hui ou ceux de demain) ne régaue les propriétaires du capital. Pour
couronner le tout, I'épargne salariale ne peseuadijoui que 5,5 % des profits ; appliquer la
regle des «trois tiers » impliquerait une réductivastique des dividendes versés et/ou de
'autofinancement, avec a la clé fuite des capitaifondrement de la Bourse, délocalisations
massives, chute des investissements et de I'emphairreur économique.

Moralité, pour les auteurs: le salut ne sauraitirvdiune baisse de la part des profits, mais
tout au contraire de sa restauration, d’autant pkessaire en sortie de crise qu’il faudra
combler les destructions de capital en cours erestissant plus. Selon eux, toute
augmentation générale des salaires, qu'elle passelep SMIC ou par la négociation
collective, est donc a bannir absolumehdutant qu’elle profiterait aux salariés en place
dépens des chdomeurs ; le seul moyen de « circankenito desnsiders» (sic) serait une
franche initiative européenne de « flexisécurigup assouplisse I'emploi (le cas échéant au
moyen d’'un « contrat de travail européen ») tourenforcant la couverture de I'assurance
chémage.

Seule reste donc en débat la rémunération dedirig. Pour les auteurs, a moins de justifier
'existence d’'un seuil de tolérance aux inégalitésseul guide doit étre ici la rationalité
microéconomique : rien a redire aux trés hautdrealabonus et autrefock optiongiés lors
gu’ils remunerent exactement la productivité maatgndes dirigeants (sic); laquelle a
nettement augmenté dans la période récente avadléades groupes mondialisés. Seule la
rente est a combattre, afin que le revenu desedinity soit fixé par une saine concurrence. Il'y
a donc du pain sur la planche en matiére de goameend’entreprise (indépendance des
administrateurs, cumul des mandats), de transparges rémunérations, de surveillance du
marché. Mais la piste préférée des auteurs estcsansste la lutte contre « I'endogamie »
caractéristique du recrutement des dirigeants &iant’idéal serait bien sar de supprimer les
grands corps. Si I'on recule devant ce vaste progre, a tout le moins doit-on placer
guelques garde-fous : période de carence entre@stblics et « pantoufles », versement
échelonné des bonus, comités indépendants de ohssde tétes (dirigeantes) et...
classement annuel par la presse des dons persaoesaysands patrons.

....... De quoi redonner a coup sdr espoir aussiders
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ANNEXE 4 : Partage de la valeur ajoutée et fonctionle production

Il s’agit d’examiner la relation entre la part sebe dans la valeur ajoutée, le colt du travail
et celui du capital productif, et la combinaisors deux facteurs (travail et capital productif)
dans le processus de production.

Cette question a été au coeur de la controversa lpaitu son plein au cours des années 1960
entre « les deux Cambridge » : d’'un c6té les deuvadettes » du MIT, Robert Solow et Paul
Samuelson ; de l'autre les deux contestatairesittedex du Cambridge-Angleterre, Joan
Robinson et Piero Sraffa.

Dans ce qui suit on résume d’abord (81) la présientassue des travaux de Robert Solow,
qui prévaut dans le Main Stream» (courant dominant), puis (82) on évoque lesqypales
objections de Joan Robinson.

1. Résumé simplifié du paradigme néoclassique isdes travaux de Robert Solow

Le modeéle repose sur une série d’hypothéses souwvhatoiques ». Il s’agit d’'une sorte
« d'idéal type ». (Pour plus de détail, voir enéaxdrapres)

Le pays est en autarcie. On se site au niveau @@mmomique. Le volume agrégé de la
production totale, assimilable au volume agrégéadeleur ajoutée, est fonction du volume
agrégé du facteur travail et du volume agrégé dhitalaproductif, deux agrégats qui sont
censés mesurables. Cette fonction de production, reflete I'état des technologies
disponibles, exprime que, pour un niveau donné rdeyetion, il existe un continuum de
combinaisons possibles entre les facteurs de ptiodugui sont ainsi substituables entre eux,
au moins dans une certaine mesure. |l faut donisichime de ces combinaisons. Ce choix est
censé se faire en tenant compte du prix des factesalaire super-brut pour le travail ; codt
d’'usage pour le capital productif, ce colt résulthnprix d’acquisition amorti sur la durée de
vie de l'équipement, y compris rémunération inteica'®® du capital financier ainsi
immobilisé. Le processus de choix consiste a madmile profit sous contrainte
technologique de la fonction de production. Un peate important est I'élasticité de
substitutions : c’est le pourcentage dont augmente le capital par téte si le salairenaunge

de 1% par rapport au colt d’'usage du capital prifduces entreprises sont en outre
supposées en concurrence parfaite ; dés lors, léurvajoutée est exactement égale a la
somme de la réemunération du travail et de la rématioé du capital productif.

A partir de ces hypotheses on déduit les résudtatants.

- Il existe une relation décroissante entre laisalréel et la rémunération réelle du capital
productif (encadré, relation 14) : on ne peut augerel'un sans diminuer l'autre et
réciproguement. Le point d’équilibre dépend desvpas de négociation. Corollaire : si les
salariés exigent un certain niveau de salaire nalh@hles actionnaires un certain niveau de
rémunération nominale du capital productif, il étalule un niveau de prix (d’ou la naissance
eventuelle d'un processus d’ajustement inflatioi@)is

- Si le salaire réel augmente, le capital paraétgmente et la production par téte aussi.

- Si le salaire réel augmente, la part salarialesda valeur ajoutée augmente si et seulement
si (encadré, relation 12) l'élasticité de substitutest inférieure a 1, c’'est-a-dire si et

126 Taux d'intérét sur la partie empruntée, taux dsifabilité moyen des capitaux propres.



seulement si le capital par téte augmente « maibes»vque le prix relatif du travail et du
capital productif — ce qui parait vraisemblable-.

2. Résume simplifié de la contestation de Joan Ralsion et Piero Sraffa

En fait on ne sait pas convenablement calculerégat du capital productif. Il est lui-méme
fonction du taux de profit ; il existe une relaticinculaire entre ces deux grandeurs. On ne sait
agréger que le capital financier.

L'agrégat du facteur travail est lui aussi problémaee.

Il esta fortiori illusoire de calculer des productivités marginadesl’'un ou de l'autre des
facteurs de production ;

Lorsque le taux d'intérét augmente, la combinaides techniques n’évolue pas de facon
monotone : il peut se produire un « retour desriggtes » (possibilité dont Paul Samuelson a
donné acte).

Il est au total abusif d'identifier rémunération dapital financier et colt d’'usage du capital

productif.
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Milliards de dollars

Australie

Autriche

Belgique®

Canada

République tchéque

Danemark
Finlande
France
Allemagne
Gréce?

Hongrie
Islande
Irlande
Italie
Japon

Corée
Luxembourg
Mexique
Pays-Bas
Nouvelle-Zélande

Norvége

Pologne

Portugal®
République slovaque
Espagne

Suéde
Suisse
Turquie
Royaume-Uni
Etats-Unis

Zone euro
Total OCDE

1991

-11,0
-3,3
7,2
-22,4

1,2
-6,8
-12,1
-23,9
-2,6

-0,3
0,3
-23,6
72,7

-8,4
-14,5

7,4
-1,2

4,6
-0,7

-19,9

-3,7
10,1
0,2
-18,9
2,9

-78,0
-66,6

Annexe 5. Balance des opérations courantes. Source

1992

-11,1
-4,6
9,9
-21,1

3,2
5,2
-3,4

-22,0
-36

-0,2
0,5
-29,0
108,3

41
24,4

6,5
-1,7

4,6
-0,3

-21,6

-7,5
14,7
-1,0
-23,0
-50,1

-72,7
-86,1

1993

-9,6
-3,9
13,0
-21,7
0,4

3,9
-1,2
7,2
-19,4
-1,9

-3,7
0,0
1,8
7,5

130,0

0,8

-23,4
131
-1,7

3,8

0,3
-0,6
-5,6

2,6
18,9
-6,4

-18,7

-84,8

10,9
-45

1994

-16,9
-5,9
14,2
-13,0
-0,8

2,3
11
5,4
-30,5
-1,4

-4,2
01
15

12,7

130,6

-4,0

-29,6
17,4
-2,0

3,7
1,0
-2,3
0,8
-6,5

2,5
16,8
2,6
-10,4
-121,6

57
-36,5

1995

-19,3
7,0
15,3
4.4
1,4

1,2
5,4
11,0
-29,6
-4,5

-1,6
0,1
1,7

249

114,3

-8,7

2,5
-1,5
26,1
-3,0

53
0,9
-0,2
0,5
-1,7

8,4
20,6
-2,3
-14,3
-113,6

44,1
25,1

1996 1997 1998
-155 -11,8 -17,8
-6,8 -5,1 -3,4
13,8 13,8 13,3
34 -8,2 -7,7
-4,1 -3,6 -1,3
2,7 0,7 -1,5
5,0 6,7 7,4
20,8 37,2 38,9
-13,8 -10,2 -17.1
-6,4 -5,3 -3,8
-1,7 -2,0 -3,4
-0,1 -0,1 -0,6
2,1 1,9 0,7
39,5 33,4 22,7
65,8 96,6 119,7
-23,1 -8,3 40,4
2,3 1,9 1,8
-2,6 -7,6  -16,1
21,2 24,9 13,0
-3,9 -4,3 -2,1
10,9 10,0 -0,3
-3,3 -5,7 -6,9
-4,9 -6,6 -8,4
-2,0 -1,8 -2,0
-1,5 -0,6 -7,2
9,8 10,3 9,7
21,3 24,7 25,0
-2,4 -2,6 2,0
-9,8 -1,6 -5,3
-124,8 -140,7 -215,1
71,3 92,2 57,9
-8,5 354 -26,1

1999

-21,3
-35
12,9

1,7
1,4

3,4
7,6
45,6
-28,0
7.4

-3,8
-0,6
0,2
8,0
115,7

24,5
1,8
-13,9
15,7
-3,5

9,0
-12,5
-10,3

-1,0
-17,9

10,7
29,0
-1,3
-35,4
-301,6

24,8
-178,5

: Perspectives de 'OCDE, juin 2009

2000

-14,7
-1,3
9,4
19,7
-2,6

2,5
9,7
22,3
-33,9
-9,8

-4,0
-0,9
-0,3
-5,9

118,1

12,3
2,7
-18,5
7,7
-2,7

24,8
-10,3
-11,6

-0,7
-23,0

9,4
30,2
-9,8
-38,9
-417,4

-34,0
-338,6

2001

7.4
15

7,9
16,3
-3,2

4,2
10,9
26,3

0,3
-9,5

-3,2
-0,4
-0,7
-0,8
89,0

8,0
1,8
-17,9
9,5
-1,4

27,7
-5,9
-11,5
-1,7
-24,0

8,5
19,7
3,4
-30,4
-384,7

8,8
-271,0

2002

-15,7
5,6
11,7
12,6
-4,1

5,0
121
19,2
41,1

-10,1

-4,7
0,2
1,3
-9,8
112,6

54
2,3
-14,1
11,4
-2,3

23,9
-5,5
-10,3
-1,9
-22,5

9,8
23,7
-1,5
-27,9
-461,3

49,3
-297,3

2003

-28,5
4,4
12,9
10,6
-5,6

7,3
8,3
15,6
47,9
-12,8

-6,7
-0,5
-0,1
-19,7
136,2

11,9

2,4
-7,0
30,0
-3,4

27,7
-5,5
-9,6
-0,3
-31,1

22,2
42,1
-8,0
-30,0
-523,4

48,4
-313,9

2004

-39,2
6,1
12,6
22,9
-5,5

57
12,5
11,5

126,8
-13,3

-8,8
-1,3
-1,2
-16,6
171,6

28,2

4,1
-5,2
46,3
-6,3

32,8
-10.1
-13,6

1,4
-54,9

24,0
47,0
-15,5
-46,1
-625,0

120,2
-314,3

2005

-40,8
6,1
9,9

21,6
-1,6

111
7,5
-13,7
142,2
-17,8

-8,3
-2,6
-7,0
-30,0
166,0

15,0

41
-4.8
46,8
9,3

48,4
3,7
-17,6
4.1
-83,1

24,8
50,5
-22,1
-58,9
-729,0

47,4
-502,3

2006

-40,0
9,2
10,7
17,9
-3,6

7,9
9,6
-12,4
190,1
-29,7

-8,5
-4,2
-7,9
-48,4
171,5

54

4,5
-4,1
63,8
-9,3

58,2
-9,4
-19,5
-3,9
-111,1

33,9
58,7
-31,9
-83,3
-788,1

58,7
-577,8

2007

-57,2
12,8
7,6
14,3
-5,3

2,3
9,0
27,6
265,9
-44.6

-8,9
-3,2
-14,1
-51,7
212,8

59
49
-8,2
59,2
-10,5

62,0
-20,1
21,2

-4,0

-144.8

39,2
42,8
-27,4
-80,5
-731,2

55,3
-527,7

2008

-45,2
15,6
-12,7
9,2
-6,4

6,9
4,9
-53,4
243,4
-51,6

-12,7

-5,7
-12,7
-76,4
157,4

-6,4
3,0
-3,9
65,3
-11,4

83,8
-29,0
-29,6

-6,2
-154,0

40,4
45,1
-41,6
-44.5
-673,3

-58,2
-607,0

2009

-28,6
5,9
-1,3
-17,0
-2,6

4,8
0,9
-38,6
90,3
-43,3

-4.8
-0,4
1,4

-84,7
69,2

26,2

1,4
-3,5
47,8
-7,5

70,3
-13,9
-20,9

-6,0
-87,9

28,4
37,9
-12,5
-56,3
-317,9

-131,8
-368,8

2010

-48,2
6,1
2,1
-20,5
1,9

8,3
1,0
-41,9
100,0
-475

-4,1
-0,1
2,1
-88,4
93,9

15,0

2,1
-5,0
47,8
-7,5

84,9
-13,8
-24,2

-5,7
-82,8

29,8
37,5
-17,8
-56,2
-342,7

-127,7
-381,0

Note: Les données de balance de paiement présentées ici sont fondées sur les concepts et définitions du Cinquieme manuel de la balance des paiements du Fonds monétaire international.

1. Inclut le Luxembourg jusqu'en 1994.

2. Ruptures entre 1998 et 1999 pour la Grece et 1995 et 1996 pour le Portugal dies au passage a la méthodologie du Cinquieme manuel de la balance des paiements du Fonds monétaire international
(les transferts de capitaux provenant de I'Union européenne sont exclus du compte courant).

Source : Base de données des Perspectives économiques de I'OCDE, n° 85.
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