Conjoncture francgaise

Résultats des entreprises

Le taux de marge des sociétés non financieres (SNF) s'est Iégerement redressé depuis début 2022 aprés une forte baisse
au cours de 'année 2021, atteignant 31,8 % de la valeur ajoutée au troisiéme trimestre apres 31,2 % au premier trimestre.
Cette progression résulte principalement du recul des salaires réels, en partie compensé par la détérioration des prix de
la valeur ajoutée relativement au prix de la consommation.

Au quatrieme trimestre 2022, le taux de marge des SNF se replierait a nouveau, pour atteindre 31,1 % de la valeur
ajoutée. Cette dégradation du taux de marge serait surtout liée a la baisse de la productivité, du fait de la contraction
prévue de l'activité jointe a un emploi qui continuerait quant a lui d'augmenter. Le prix de la valeur ajoutée relativement
au prix de la consommation continuerait a se détériorer - en effet, les prix des consommations intermédiaires,
notamment les intrants énergétiques, continueraient d'augmenter plus rapidement que les prix de production - mais ce
mouvement serait compensé par le nouveau recul prévu des salaires réels.

En moyenne sur I'année 2022, le taux de marge s'éléverait ainsi a 31,4 % de la valeur ajoutée, en net recul par rapport a son
niveau de 2021 (34,2 %), ou il avait été notamment soutenu par les mesures du plan de relance et le fonds de solidarité,
mais a un niveau proche de sa valeur moyenne en 2018 (31,5 %). Ce maintien du taux de marge au niveau agrégé masque
cependant des hétérogénéités sectorielles substantielles (» éclairage sur les évolutions récentes des taux de marge) : la
profitabilité des branches de I'énergie et des services de transports augmenterait nettement; a l'inverse, le taux de marge
reculerait dans l'industrie hors énergie et, dans une moindre mesure, les services (hors transports).

Au premier semestre 2023, le taux de marge des SNF rebondirait, dans le sillage du rebond prévu de l'activité, pour se
situer légérement au-dessus de 32 %. L'amélioration de la profitabilité des entreprises s'expliquerait notamment par
la baisse des salaires réels mais également début 2023 par une nouvelle baisse des impots de production (baisse de la
cotisation sur la valeur ajoutée des entreprises). ®

1 L'année 2018 peut étre considérée comme une année de référence convenable pour le taux de marge. En effet, le taux de marge a connu des évolutions
heurtées de 2019 a 2021 du fait de la comptabilisation simultanée, en 2019, du crédit d'imp6t compétitivité et emploi (CICE) et de la réduction des cotisations
sociales et par la suite lors de la crise sanitaire.

» 1. Décomposition du taux de marge des sociétés non financiéres (SNF)
taux de marge en %, variation et contributions en points

2021 2022 2023 2023
2019 2020 2021 2022 A
T T2 T3 T4 T T2 T3 T4 T T2 acquis
Taux de marge 364 360 325 320 312 315 318 | 311 320 322 334 318 342 | 314 322
Variation du taux de marge* 2,0 -0,3 -3,6 -0,5 -0,8 0,4 0,3 -0,6 0,8 0,2 1,9 -1,6 2,4 -2,8 0,8
Contributions a la variation du taux de marge :
des gains de productivité -0,3 0,2 1,0 -0,4 -0,3 0,0 -0,1 -0,4 -0,1 0,1 0,8 -5,4 2,4 -0,2 -0,3
du cot réel du travail par téte 0.2 04 24 0.2 -0,3 0,7 1,0 04 08 0,0 09 33 2,5 -0,1 1,8
du ratio du prix d§ la valeur ajoutée et du prix 0,0 01 0,0 02 0,0 .02 06 05 05 0,1 0,7 07 05 07 13
de la consommation
d'autres facteL_Jrs (dont subventions et imp6ts 2,0 a1 22 0,1 02 02 0,0 0,1 06 02 04 03 2,0 18 0,6
sur la production)
Prévision
* La variation affichée ici résulte d'une différence calculée avant arrondi.
Note : le taux de marge (TM) mesure la part de la valeur ajoutée qui rémunere le capital.
Sa variation se décompose de facon complémentaire entre :
- les évolutions de la productivité (Y/L), avec Y la valeur ajoutée et L I'emploi, et du ratio du prix de la valeur ajoutée au prix de la consommation, ou
termes de |'échange (Pva/Pc), qui jouent positivement ;
- les évolutions du colt réel du travail (W/Pc, ou W représente le colt du travail par téte), qui jouent négativement sur le taux de marge ;
- d'autres facteurs : il s'agit notamment des impdts sur la production nets des subventions, dont le fonds de solidarité.
Cette décomposition est synthétisée dans I'équation :
P,
™ = EBE 1- WL +autres facteurs=1— Lw —< +autres facteurs
VA Y Py, Y P. Py,
Source: Insee
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» 2. Taux de marge des sociétés non financiéeres (SNF)
en % de la valeur ajoutée
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