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1 Introduction générale

La décennie 1990 a été marquée par un renouvellement proésmatratiques de gestion de la main-d’ceuvre,
motivé par les nouvelles exigences de rentabilité qui octepagné le mouvement de déréglementation des
marchés financiers. L'évolution des politiques salaridessentreprises, dont les conséquences sociales sont
de premiére importance, constitue un enjeux de la recheafitemporaine, afin de mieux comprendre les
relations entre les performances économiques des esgspt I'emploi.

La littérature managériale est abondante sur ce sujetné \es vertus "thérapeutiques" des réductions
d’effectifs (cf. en particulier Womaclet al. (1991)), supposées accroitre les performances opératiesn
des entreprises, a travers une réorganisation efficaceodegsus de production. Cette littérature se fonde
sur un certain nombre d’études empiriques qui comportentioiites méthodologiques importantes et des
résultats statistiquement non significatifs. Elles ne mttemt donc pas d’avoir une idée précise sur la réalité
du phénomeéne dgownsizing

Vulgarisée sous I'adagamaller is bettercette théorie a cependant pris une importance toute pkétie
pendant la décennie 1990, tandis que le débat public s'efst par le cas de quelques sociétés qui, en dépit
de bonnes performances économiques, ont réduit leurditffea ont cédé des activités moins rentables
(par exemple le groupe Mark’s et Spencer ou le groupe Danblagbeanche LU). En effet, si la diffusion
de ce modéle managérial a été importante aux Etats-Unis, mwer objectif d’accroitre la richesse des
actionnaires (Lazonick & Sullivan, 2000), il est pourtaiificile d’affirmer que de telles pratiques se sont
largement répandues parmi les entreprises frangaisegyilizexiste pas a ce jour d’étude mesurant un
développement ddownsizingoarmi les entreprises francaises.

Les effets bénéfiques des réductions d’effectifs font Bobjune méme incertitude: la recherche économique
nuance les affirmations de la littérature managériale, ettrague les réductions d’effectifs pourraient tout
aussi bien avoir des effets négatifs sur les performanaeétiques des firmes, a travers la combinaison de
divers mécanismes: codts induits (indemnités de licenemgmla dégradation de la productivité du travail
imputable a la désorganisation du processus productif amenindre motivation des salariés, accroissement
duturnover, etc.

L'objectif de cette recherche est double : d’'une part, ij#’'de caractériser plus précisement la nature et
I'ampleur des réductions d’emploi, observées en Frangd,atone peut dira priori qu'il s’agisse delown-
sizing (qui suppose une stratégie intentionnelle d’amélioratiemésultats financiers) ou de licenciements
(stratégie défensive face a une demande en déclin). llts'dgutre part, de livrer un diagnostic sur les
effets supposés bénéfiques des réductions d’emploi suetésrmances économiques. Nous avons choisi
d’étudier les réductions du volume d’emploi des salarigsaumlifiés et qualifiés

Nous avons retenu 1996 comme année de réduction du volumgkbie(en nombre d’heures) pour une
raison statistique. Les données utilisées couvrant l@agerl994-2000, il fallait au moins deux ans de recul
pour intégrer dans I'analyse les performances passéeqtteprises ; il fallait aussi un nombre suffisant
d’années pour estimer les effets d’'une réduction des hegrésvail sur les performances. L'année 1996
présente de plus une conjoncture particuliére, qu'il ingde présenter brievement. La période se carac-
térise en effet par un nouvel essor des marchés boursiesoasse les entreprises a se financer largement

30n peut citer notamment Worradt al. (1989), De Meuse & Tornow (1990), Leana & Feldman (1992) vigi& Marks (1992),
Gombola &Tsetsekos (1992), Noer (1993).

4Ce qui exclut les cadres supérieurs et les cadres dirigéantsla gestion de I'emploi reléve d’une logique différedts autres
salariés.



sur les marchés obligataires et a recourir a un endettemesgihpour accroitre leur rentabilité financiére.
La situation économique en France est cependant difficitss tehsions sur les changes au printemps 1995
ameénent a réviser a la baisse les anticipations de la demande observe une dégradation du résultat
d’exploitation de nombreuses entreprises. La politiqugeiion de I'emploi connait un changement no-
table avec la mise en application de la loi de Robien du 111886, qui incite les entreprises a une réduction
du temps de travail, par le dégrévement d’une partie desatitns auxquelles sont soumis les employeurs

Dans une premiére partie, nous discutons les enjeux métigiqoes d’un tel travail, a travers une
revue critique des principales études consacrées a ce dgels présentons ensuite en détail le matériel
empirique qui a servi de support & notre recherche, et lgegtaermettant de construire la base de don-
nées d’entreprises. Une approche de type exploratoiregeptée dans la troisieme partie, comporte les deux
objectifs suivants : la connaissance de I'ampleur desigoét de réduction d’effectifs en France, et en
particulier du nombre d’entreprises qui diminuent a la feisrs effectifs et leurs actifs ; I'étude des con-
séquences d’'un tel ajustement, et plus précisément, sa'tleérapeutique”. L'analyse exploratoire montre
que les réductions du volume d’emploi prennent place dasssdeiétés aux performances meédiocres et
sont suivies par un redressement important de la ren&@biibnomique. Cependant, les limites statistiques
d’une telle approche sont importantes. Tout d’abord, catedyse ne fournit pas leaisons ou motifgles
réductions d’effectifs. Ensuite, I'analyse explorataieeprend pas en comple biais de sélectivitéce qui
nous conduit, dans une quatriéme partie, & adopter la mgtiiedtimation de Rubin. Si la premiere étape
de ce modele consiste a estimer le score de propension pavdg&levogistique, nous I'utilisons aussi pour
caractériser les entreprises qui réduisent I'emploi, depgtmet de déterminer les stratégies a I'oeuvre :
downsizingrecentrage sur un nombre réduit d’activités rentaldpm(off)ou licenciementCe modéle met
en évidence que les réductions d’emploi sont de nature sigtemprovenant d’entreprises en difficultés. En-
fin, les estimations développées dans le cadre du modélelde,Ruettent en évidence un redressement des
performances économiques et financiéres qui ne correspd pne stratégie dpin-off mais probable-
ment & une vente d'actifs pour motifs financiers. Cette éfjiatest en effet associée a une perte d’efficacité
des entreprises et a la poursuite de la diminution des &fe0On peut dire de ce redressement économique
et financier qu’il est un artifice comptable.

5Le dispositif comprenait un volet offensif, destiné a laatién d’emplois et un volet défensif visant & limiter de®liciements
économiques. Sur les 2 ans d’application de la loi, 2953 emtins Etat-entreprises ont été signées (cf. Fiole etiR@062).



2 Revue de la littérature

Peu d’études documentent I'ampleur du phénoméndaiensizinget ses principales motivations. Aux
Etats-Unis, depuis 1990, I'’American Management Assamiatiterroge un millier de ses membres sur leur
recours awdownsizing mais I'appartenance a I’AMA rend I'échantillon trés diéét de la population des
entreprises américaines, et surtout les répondants meglieht pas lelownsizingd’autres notions proches.
Un premier pan de la littérature s’efforce cependant déstés traits caractéristiques diownsizing en

tant que théorie manageériale et en tant que pratique. Leefportant sur I'évaluation de I'impact d’'une
diminution de I'emploi sur les performances économiquesetareprises sont nombreuses et s'inscrivent
dans la continuité des recherches consacrées a la casatirides relations qui unissent la finance et les
politiques sociales des entreprises (pour une présen@itonsemblecf. Montagne et Sauviat (2001)). Sur
cette question, la littérature présente deux grandeseedales études fondées sur des données boursieres
analysent la réaction des marchés financiers aux rédudieffsctifs, tandis que les études utilisant des
données comptables, analysent I'évolution des grandsdtelirs financiers tels qu’ils apparaissent dans les
comptes des entreprises.

2.1 Les différentes modalités de réduire 'emploi dans la tiérature

Avant de présenter succinctement les travaux qui ont cBexadvaluer I'impact des réductions d’effectifs
sur les performances économiques des entreprises, ilaxgroe situer la notion de "réduction d'effectifs”
par rapport & d’autres expressions auxquelles on I'assipaitfois - a tort.

La notion de "réductions d’'effectifs" est une notion générique, qui signifie simplement que leceff
tifs d’'une entreprise ont diminué entre I'anrtéet I'annéet + 1, sans qu’on préjuge desodalitésde cette
diminution d’effectifs (licenciements, départs en raganon renouvellementde contrats a durée déterminée,
démission, etc.). Dans notre recherche, nous adoptonspymeche différente : au lieu de considérer les
effectifs d’'une entreprise a échéance fixée, nous analyesnariations de I'emploi a travers le nombre
d’heures travaillées au cours de I'exercice, a partir duqoepeut reconstituer un effectif moyen. De la
sorte, outre les licenciements, les départs a la retrdite, mon-renouvellement de CDD, nous mesurons
aussi des variations de I'emploi qui peuvent correspondneearéduction du nombre d’heures supplémen-
taires, ou un passage a des temps patrtiels.

La notion de licenciementest plus restrictive que celle de réduction d’effectifde eh est un cas par-
ticulier. C’'est une mesure par laquelle I'employeur met fircantrat de travail du salarié. Le licenciement
peut étre individuel ou collectif auquel cas, il est fondéwsumotif économiqud.ayoff en est I'équivalent
anglo-saxon.

La notion de downsizingest d’origine anglo-saxonne et n'a pas d'équivalent encinan Elle se dis-
tingue a la fois de la réduction d’effectifs et du licencierdEn effet, on peut définir ldownsizingcomme
une stratégie destinée a améliorer les profits de I'ensegritravers une réduction de sa taille. Cameron,
Freeman et Mishra (1993) et Cameron et Freeman (1993) seffortés de définir cette notion a travers un
certain nombre de caractéres distinctifs:

e Le downsizingest une stratégimtentionnelle ce qui le distingue du simple "déclin organisationnel"”
qui s’accompagne aussi d’une réduction de la taille derégmise.

e Le downsizingse traduit toujours par une réduction d’effectifs, par nithinterne,outplacement
incitations au départ a la retraite, licenciement.



e De facon réactive ou proactive, d®wnsizingvise toujours la croissance des profits.

¢ Le downsizingpeut impliquer des restructurations (suppressions deanwéiérarchiques, fusion
d’'unités, redéfinition des taches) ou I'élimination d'sités.

Par conséquent, lBownsizingne se confond, ni avec la réduction d’effectifs, qui en atunestun com-
posant nécessaire, mais non suffisant, ni avec le licenaiegué ne constitue qu’une des formes possibles
de diminution du personnel. Deux conceptionsdidwvnsizingsont ainsi possibles, selon que I'entreprise
réduit le volume d’emploi de maniére "réactive" (en répains@ déclin des performances économiques) ou
"proactive" (pour améliorer sa compétitivité future). Aipour Cameroet al.(1993), ledownsizingest une
stratégie offensive qui consiste en un ensemble d’acsizit§anisationnelles prise de la part de la direction
ayant pour but d’améliorer I'efficience organisationndeproductivité et/ou la compétitivité.” Pour Capelli
(2000), ledownsizingse distingue des licenciements traditionnels dans la raesuil ne résulte pas d’'une
chute de la demande, mais d’'une stratégie préparée paeleidir. Ledownsizingainsi défini, fait partie
des outils de la direction pour atteindre un changementaitdjlcomme lerightsizing.

Ces auteurs entretiennent une grande différence avecdGasai(1997) qui mettent sous le terme de
downsizing le fait de réduire a la foites effectifs et les actifsnéme si la réduction de la force de travalil
provient d'un ralentissement de l'activité.

Enfin, le downsizing dont I'objectif est la croissance deifs, se distingue dreengineeringjui vise
une amélioration de la productivité a travers une réorgdiois compléete du processus de production (Ham-
mer & Champy, 1993).

2.2 Les réactions du marché boursier aux annonces de liceechents

Ces travaux se sont attachés a tester la théorie d’apréalliadéps marchés financiers réagissent favorable-
ment aux annonces de licenciements. Sans entrer dans iedgétas études, disons simplement que les
travaux empiriques consacrés a ce sujet démontrent clairieguie ces réactions ne sont pas systématiques,
bien au contraire.

2.2.1 Abowdet al. (1990)

L'étude de référence est celle d’Abowtal. (1990), construite sur un examen des "rendements anorfhaux”
Cette étude ayant inauguré tout un champ de rechercheswilectt de la présenter succinctement. Aprés
avoir identifié dans lavall Street Journa#t52 événementspour 154 entreprises en 1980, puis 195 pour
102 entreprises en 1987, les auteurs testent en partitedi@onséquences des réductions d’effectifs, qui
représentent le tiers des événements repérés. Ces testaesnds sur 1980 et 1987: selon la méthodolo-
gie usuelle, les rendements anormaux sont calculés auésupdrs encadrant I'événement. Les résultats
obtenus paAbowd et altendent a montrer que la réaction des marchés est le plusisimggative, bien que
non significative au sens statistique. La thése d’une \s#tian boursiére des réductions d’effectifs n’est
donc pas confirmée; elle est méme plutét démentie.

6Un rendement est dit anormal lorsqu'il est statistiquendifférent de ce qu'il devrait étre selon un modéle théoridigvaluation
de type MEDAF. Sur la mise au point méthodologique des étdi#s&nements, cf. Brown et Warner (1985).

“Un événement étant défini comme une annonce propre au matehggnjoncture ou a I'entreprise qui donne aux investissene
information nouvelle, susceptible de provoquer une rémisies anticipations sur le niveau ou le risque des flux figtide modifier
ainsi le cours de I'action.



2.2.2 Worelletal (1991)

Ces résultats ont été affinés par d’autres travaux. Ceu¥atell et al. (1991), portant sur un échantil-
lon de 194 entreprises, montrent que si les rendements anaroumulés entre -90 et +90 jours autour
de I'événement sont de -2% en moyenne, ces rendements ésrdifiérents selon le motif avancé pour
les licenciements: la réaction du marché est plutét pesitans le cas d’une restructuration ou d’une réor-
ganisation de I'entreprise; elle est plutét négative siligsnciements sont la conséquence de difficultés
financiéres.

2.2.3 Lin et Rozeff (1993)

Lin et Rozeff (1993) prolongent les résultats Abowd et al. (1990): a partir duNall Street Journalils
étudient 1038 décisions de suppression d’emplois conoed28 entreprises entre 1978 et 1985 et montrent
gue la réaction des marchés est négative; de plus, cesafécisterviennent dans une période ou le cours
de l'action diminue continlment, ce qui tend a confirmer pathése selon laquelle ces décisions refletent
une diminution de la demande et non pas la recherche d’'uceacth accrue.

2.2.4 Farber et Hallock (1999)

La recherche menée par Farber et Hallock (1999) présentérkit d'étudier la relation entre les annonces
de suppression d’emplois et le cours des actions sur unedeédie 28 ans (1970-1997). 3878 annonces du
Wall Street Journalqui concernent 1176 entreprises, sont retenues. Lesrautencluent que les marchés
réagissent négativement aux annonces de suppressionldismpoutefois, ils constatent une diminution
de la relation négative entre les annonces et le cours desstbut au long de leur période d’'étude. Cette
diminution serait partiellement imputable a la nature dggpsessions d’emploi qui, au début de la péri-
ode, serait motivée par une diminution de la demande, alo'ellg reléverait davantage d’'une logique
d’efficience productive, en fin de période.

Au total, ces différents résultats soulignent la prudereserdarchés a I'égard des réductions d’effectifs,
du fait de I'hétérogénéité des situations individuelless @ifférentes études n'ont cependant exploré qu’un
seul angle d’approche, a savoir I'évolution des performeamoursiéres des entrepriseitea une réduction
d’effectifs.

2.3 Réductions d’effectifs et performances économiques

L'analyse des effets économiques et financiers des réasatieffectifs, qui constitue I'objet de ce travalil,
est directement issue des recherches présentées au pamgracédent. En effet, le bien-fondé des an-
ticipations boursiéres ne peut étre évalué qu’a traversiaparaison de ces derniéres et des performances
économiques effectivement enregistrées par les firmesmuéduit leurs effectifs. Cette question est néan-
moins devenue aujourd’hui un théme de recherche en soitidg@données comptables.

2.3.1 De Meuseet al. (1994)

Dans un article souvent cité, De Meuskeal. (1994) mettent en relation le licenciement des entreprises
avec cing indicateurs de performances financieres: tauxafi, pentabilité de I'actif total, rentabilité des
capitaux propres, taux de rotation de I'actif et Q de Tobitanhée d’annonce du licenciement retenue est



1989, et I'échantillon est composé de 52 entreprises issuietassement par le magaziratunedes 100
plus grandes compagnies américaines: 17 d’entre elleeentié en 1989 et les 35 autres n’ont pas licencié.
Les auteurs régressent le taux de licenciement sur les ratianciers de 1988 & 1991. lls aboutissent &
des résultats rarement significatifs ; lorsqu’ils le solst,sbnt négatifs, le licenciement conduisant a une
détérioration du taux de profit en 1989, etRleturn on EquitfROE) ainsi que diReturn on AssetdROA),
deux apres. Enfin, cette étude confronte les 5 indicateupedermance de 17 entreprises qui ont réduit
leurs effectifs en 1989 avec ceux des 35 entreprises quonepas fait entre 1989 et 1991. Ces indicateurs
annuels sont comparés sur les deux années encadrant cémmence des réductions d’effectifs. Les
résultats de ce travail tendent & montrer que, quel que’salidateur retenu, le retard de performance des
entreprises qui ont licencié une partie de leurs effectéssesse de s’accroitre sur la période, les différences
étant le plus souvent significatives au sens statistique.

2.3.2 Elayanetal. (1998)

Elayanet al. (1998) vont plus loin dans I'analyse et tiennent compte desatéristiques des licenciements:
taille, nature (permanente ou temporaire), décision gudtcou non, motifs, secteur, cycle des affaires. Les
auteurs étudient, de ce point de vue, 646 annonces de kgeants diwall Street Journalcomprises entre

le ler janvier 1979 et le 31 décembre 1991. Comme on pouyedt&Endre, des licenciements permanents
ont un impact plus négatif sur les rendements cumulés mayentes licenciements temporaires; les licen-
ciements anticipés sont mieux pergus que les licencienmemsnticipés, etc. Encore une fois, les auteurs
ne distinguent pas les annonces de licenciements desikoeaists effectifs ; ils ne disent pas quand ces
licenciements ont lieu, ce qui est extrémement génantUdtseen analysent les effets sur les variables
financiéres.

2.3.3 Cascicet al. (1997)

Le travail de Casci@t al. (1997) permet de tirer des conclusions plus nuancées quiedeeDe Meuset
al. (1994). Leur échantillon est construit a partir des 500epttses de I'indic&tandard & Poor'sdont les
auteurs ont retrouvé les décisions d’emploi sur 1981-1992.entreprises ont été finalement retenues. Au
total, 5479 variations d'effectifs ont pu étre repérée8p&i®s entreprises présentant au moins une variation
pour chaque année de la période. Les données financiére datignies par la base COMPUSTAT, pour
I'année de I'événement et les deux suivantes. Un apponteisgént de cet article est la prise en compte
des mouvements d’actifs: les réductions d’effectifs smepagnent en effet parfois de cessions d’actifs, ce
qui peut influencer les performances économiques et finascigtérieures. Les auteurs ont donc choisi de
rapporter les réductions d’emploi aux variations d’actifs distinguent ainsi sept types de décisions, selon
les seuils de variation d’emploi et d’acfifs

Les auteurs examinent I'impact des variations d’effedifs la rentabilité économique de I'année de
référence et des deux années suivantes. IlIs observent goejtacture et I'environnement apparaissent

8Les entreprises sont classées chaque année, & partir degssye décisions. A coté detble employer§46.9% des décisions
relevées) dont les effectifs varient d&%, les auteurs identifient lesnployment downsize(43.2% des décisions), pour lesquels la
réduction d’emploi est supérieure a 5% et la cession dagtferieure a 5%, leasset downsizergl.6%) qui, cédant au moins 5%
de leurs actifs, réduisent leurs effectifs d’au moins 5%p#tmpentaires, et lesombination downsizerg&.1%) qui, diminuant leurs
effectifs d’au moins 5%, n'appartiennent a aucune des datégories précédentes. Symétriquement, et selon les ns&miésde 5%,
ils définissent leemployment upsizel®.2% des décisions), lessset upsizer§l5.2%) et lescombination upsizerl3.8%). Cette
typologie est nécessairement arbitraire: le seuil de 5% a&éisi en considérant qu’un seuil plus faible de 3% rigqdicompter
comme réductrices d’emploi des entreprises qui se comteate de ne pas remplacer les partants. Un seuil de 10% axchil des
réducteurs d’emploi les grandes entreprises pour lesggudids baisses inférieures a 10% représentent tout de mémes dertes
réductions absolues.



comme des facteurs déterminants dans les décisions d’eneatontexte initial des entreprises qui réduisent
leurs effectifs est généralement dégradé. A partir de séttation initiale, et en distinguant les "réducteurs
d’emploi" (employment downsizérst les "réducteurs d’'actifs'aéset downsizeysils constatent qu'au vu

de la rentabilité économique (aprés contrdle sectoriefiedeux années seulement, il n'y a aucun progres
consécutif aux réductions d’effectifs. En revanche, ldabitité économique évolue favorablement pour les
réducteurs d’actifs. Ces résultats confirment ceux de Watral (1991) : les réductions d’effectifs ne sont
pas positives par principe, mais seulement lorsqu’ellesrmpagnent des mesures de restructuration avec
cessions d'actifs.

2.3.4 D’'Arcimoles et Fakhfakh (1997)

D’arcimoles et FakhFakh (1997) discutent I'impact desrliements en terme de destruction de compé-
tences et de savoir-faire a partir d'un échantillon longjital de 56 grandes entreprises de I'industrie et du
batiment sur la période 1987-1993. Leurs données résulehappariement de la base de bilans sociaux
du laboratoire ERMES de l'université de Paris Il avec le pAHANE qui regroupe les comptes sociaux
de nombreuses entreprises francaises. Les auteurs gappur les modéles de capital humain, ou la sta-
bilité de la main-d’ceuvre est nécessaire pour accroitreddyttivité via I'apprentissage, et les modeles
d’appariement ou la mobilité du travail permet 'adéquatémtre des entreprises aux exigences variées et
des travailleurs plus ou moins adaptés a ces exigencesit Tesalecons de ces modeles, un apport notable
de cet article est de distinguer entre 'effet volume ef&es$tructurel des licenciements sur la main-d’ceuvre
d’'une entreprise. Tandis que I'effet volume n'augairiori pas d’'impact positif sur la rentabilité, des licen-
ciements sélectifs en fonction des compétences et de I'égemployés, pourraient aboutir & une meilleure
adéquation travail/capital au sein de I'entreprise. Ceyfmothese se voit corroborée par une étude utilisant
des modeéles d’économétrie de panels, dans laquelle lala@twrépositive entre licenciement et rentabilité
devient non significative sous contrdle des variables d&igie capital humain. Les auteurs en déduisent
gu'il serait illusoire d’espérer fonder un redressementisin et significatif de la performance sur une sim-
ple réduction indifférenciée des effectifs. Les effetquatifs immédiats des licenciements dépendraient en
réalité essentiellement de leurs caractéristiques sireltds.

2.3.5 Sentis (1998)

Complétant les travaux anglo-saxons, I'article de Sea898) examine les conséquences économiques des
réductions d’effectifs pour les entreprises francaisegadtir d’'un échantillon de 90 grandes entreprises
dont les effectifs ont été réduits de plus de 10% sur la périd@®1-1995, I'auteur étudie le lien qu’on peut
établir entre réduction d’effectifs, rentabilité (écorigoe et financiére), situation financiére (endettement
et liquidité) et répartition de la valeur ajoutée, toutesvariables utilisées ayant été préalablement ajustées,
pour chaque entreprise, par la médiane sectorielle.

Les résultats confirmentla dimension essentiellementtirég des réductions d’effectifs: les entreprises
qui y ont recours sont en moyenne significativement plus éee moins rentables, moins efficaces et at-
tribuent a leurs salariés une part plus importante de lel@uvajoutée que celle du secteur auquel elles
appartiennent. Par ailleurs, ces entreprises ont connbaisse de leur productivité plus importante, sans
qu’on puisse pour autant détecter une dégradation sigtintode leur rentabilité économique ou financiére
dans la période précédant immédiatement la date de rédutabiectifs.

Il apparait, d’aprés l'auteur, que les réductions d’effe@méliorent faiblement les performances: on
constate en particulier une réduction de I'endettementnet amélioration significative de la rentabilité
économique. L'augmentation de la productivité appareatealail au moment de la réduction d’effectifs
est, quant a elle, qualifiée par l'auteur de "trés signifiedti



2.4 Des analyses limitées

Les partis pris méthodologiques des articles que nous wederprésenter brievement sont relativement
proches. Aussi, le fait que les résultats soient relativero@ntrastés trouve-t-il sans doute son origine dans
I'hétérogénéité des données utilisées, qui reflete lasitéaies réalités institutionnelles et économiques: sur
données américaines, il ne semble pas qu’on puisse déteetamélioration des performances économiques
consécutivement a une réduction d’'effectifs; sur donnéms;hises, au contraire, il semble qu’on doive
conclure avec Sentis a une certaine vertu "thérapeutigeetétluctions d’effectifs. De telles conclusions
seraient recevables si les travaux auxquels elles s’adtossecomportaient pas, en dépit de leurs mérites
respectifs, deux types de limites - méthodologiques dsttaies.

2.4.1 Limites méthodologiques

¢ Un manque de réflexion sur I'objet d’analyse

Si plusieurs réflexions intéressantes sont apportéespétudes qui ont cherché a évaluer I'impact des
réductions d’effectifs sur les performances économigeepérticulier le réle des variations d’actifs), elles
souffrent souvent de I'imprécision des termes utilisés ebgpressiondownsizing"licenciements"layoffg
et "réductions d’effectifs" sont parfois employées inglifmment, alors que - nous I'avons montré - ces
termes renvoient a des réalités tres différentes. En ceggétudes ne cherchent pas toujours a caractériser
les causes de ces réductions d’effectifs : celles-ci siheg-guidées par une recherche d'efficacité opéra-
toire (dimension "proactive") ou sont-elles le résultantguvaises performances économiques (dimension
"réactive") ?

¢ Une conception étriquée des performances de I'entreprise

Les indicateurs de performance utilisés dans ces diffésatttides sont généralement assez pauvres (ils
se limitent souvent & la rentabilité économique et finaegj@e qui ne permet pas d’appréhender I'effet des
réductions d’effectifs sur les performances économiqesseshtreprises dans leurs différentes dimensions
(rentabilité économique et financiere, situation finargipartage de la valeur ajoutée, perspectives de crois-
sance, structure de I'emploi, etc.). Par ailleurs, lesrdéiteant sociaux des performances économiques ne
sont pas étudiés: or il est fréquent d’observer que queinegéormes de réductions d’effectifs (notamment
les licenciements collectifs) affectent le moral, et danprioductivité des salariés restants.

2.4.2 Limites statistiques

o Taille des échantillons

La premiére limite statistique concerne la taille des étithams utilisés par les auteurs : seul celui
qu'utilisent Cascicet al. dépasse la centaine d’entreprises. L'inconvénient rahal’échantillons aussi
réduits réside dans la non-significativité des tests sitaiiss que les auteurs cherchent & mettre en oeuvre:
rappelons que les tests de Student (utilisés ici pour téstgignificativité de la différence des moyennes
de deux sous-échantillons) et de Fisher ne sont validesapsel'tiypothése de normalité des échantillons,
hypothese qui a peu de chances d’étre vérifiee lorsqu’omsiés@’un nombre restreint d’observations.

e Problémes comptables



La méconnaissance de certaines conventions comptabldsitarbiaiser I'estimation de I'effet des ré-
ductions d’effectifs sur les performances économiquempact "tres significatif' des réductions d’effectifs
sur la productivité apparente du travail que Sentis craitvp@ identifier, provient trés probablement d’'un
tel oubli. En effet, la productivité apparente du travaille qu’on peut la calculer lorsqu’on ne dispose que
de données annuelles, consiste a rapporter la valeur ajputéuite au cours d’'une année aux effectifs au
31 décembre de cette méme année (il en est du moins ainsigsoefféctifs provenant des déclarations des
BRN) : on comprend alors aisément qu’une réduction d’'effiese traduit mécaniquement par un saut de
productivité I'année ou elle se produit, puisqu’on rappaténs ce cas un flux (la valeur ajoutée produite
tout au long de I'année) a un stock au 31 décembre (en I'oenue;, des effectifs réduits par rapport & ceux
qui ont produit ladite valeur ajoutée).

e Biais de sélectivité

La critique fondamentale que nous adressons a ces différantiux porte sur le choix d’'une méthode
d’estimation de I'impact des réductions d’effectifs fordsir une simple comparaison de moyennes pour les
différents types d’entreprises. Une telle méthode, désdarelle prétend estimerdffet causables réduc-
tions d’effectifs sur les performances économiques, repasune hypothése tres forte : I'indépendance des
performances potentielles des entreprises et de leursioiésien matiere d’emploi, sur laquelle nous revien-
drons en détail dans la suite de notre recherche. Cettet@mmdst exigeante et nécessite le contexte trés
particulier de la randomisation, c’est-a-dire de I'afig@in aléatoire des entreprises aux décisions d’emploi.
Or, dans le cas présent, il est vraisemblable que les erstespont certaines caractéristiques intrinséques
conditionnant a la fois leurs performances et leurs déussiemploi (par exemple leurs performances
passées). Dans ces conditions, la comparaison des perfoesimoyennes pour les deux sous-populations
d’entreprises, méme apres contrdle sectoriel, ne messrégfi@t des réductions d’effectifs sur les perfor-
mances: il existe ce qu’on appelle un "biais de sélectivitée traitement de ces biais de sélectivité dans
I'analyse de I'évolution comparée des performances degmges en fonction de leur décision d’emploi
constitue I'apport principal de notre recherche.



3 Une analyse menée a partir des comptes d’entreprises

Afin de réaliser notre étude, nous avons constitué une bat@uhées d’'entreprises, qui porte sur I'ensemble
des sociétés francaises pour lesquelles nous disposorsndées sociales (codt du travail, structure de
I'emploi par age et par sexe...) et économiques (rentéliibnomique, endettement, immobilisations...).
Nous avons deux objectifs : déterminer les variables sécaromiques qui conditionnent ou expliquentune
réduction de I'emploi, et réciproquement, analyser contrnaee réduction de I'emploi modifie les perfor-
mances économiques des entreprises. Nous présenterangrdaremier temps les données utilisées pour
constituer cette base, qui résultent principalement ggpfsiement de deux sources statistiques : les Déc-
larations de Bénéfices Réels Normaux (BRN) et les Déclarat#mnuelles de Données Sociales (DADS).
Nous indiquerons ensuite les critéres de sélection deétéscit les principales variables retenues.

3.1 Les sources

Les déclarations des Bénéfices Réels normaux (BRNnt remplies annuellement par les entreprises de
plus de 3.5 millions de francs de chiffre d’affaires (530 @008) soumises a I'impét sur le revenu au
titre des Bénéfices Industriels et Commerciaux (BIC). LeS Bdrrespondent aux bénéfices déclarés par les
entreprises dont I'activité, commerciale, industrielleastisanale, est exercée dans un but lucratif (60% des
entreprises, 94% du chiffre d’affaires en 1996). Les détians des BRN comportent des informations sur
les effectifs employés au 31 décembre de I'année et lesipeafoces économiques et financiéres de plus de
500 000 entreprises chague année. Nous avons utilisé teatdéclarations de la période 1994-2000.

Afin de compléter ces données, nous avons utilisé un certaimbre de variables issues deéclarations
Annuelles de Données Sociales (DADS)isponibles pour les années 1994 a 2800Ces déclarations
constituent une obligation administrative que doit acclimbpute entreprise employant des salariés. Dans
ce document commun aux administrations sociales et fisdakeemployeurs sont tenus de communiquer
annuellement pour chaque établissement, aux organism&saieité Sociale d’une part, a 'administration
fiscale d'autre part, la masse des traitements qu'ils ors@geiles effectifs employés et une liste nominative
de leurs salariés indiquant pour chacun d’eux le montamgiupées rémunérations salariales. C’est grace a
la Déclaration Annuelle de Données Sociales qu’une tedlgsimission d’information s’opere. Depuis 1993,
I'INSEE exploite les DADS de fagon exhaustive pour prodeirebserver des statistiques économiques sur
les salaires et le volume de travail associé, couvrant Betent 80% des emplois salariés. La base ainsi
constituée contient pour chaque type d'établissement tyges de variables:

e des variables par catégories de salariés qui sont plut6tigéges du salarié (sexe, salaire, condition
d’emploi, catégorie socioprofessionnelle)

e des variables agrégées par établissements qui sont la sdeweeiables individuelles (passage aux
35 heures, types d'accord, co(t du travail, salaires).

9Seuil de 1992.
19Nous avons choisi de ne pas utiliser 'année 1993, pour lkmjies heures travaillées sont trés mal renseignées.
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3.2 Usage et interprétation des données
3.2.1 Constitution des échantillons de travail

La constitution des échantillons d’entreprises s’est déeen plusieurs étapes: appariement des données,
élimination de certains secteurs d’activité et des trésgsetntreprises, traitement des valeurs aberrantes et
négatives.

Appariement des données: Afin de construire cette base, résultant de I'appariementeteles DADS,
nous avons commencé par agréger les variables des DADS tpaprse, a partir des données renseignées
au niveau des établissements. Ensuite, aprés I'appariefaarette premiére base avec les données issues
des BRN, grace aux identifiants d’entrepigen nous avons constaté que le recouvrement des échantillons
était seulement partiel, du fait du caractére non exhadssiBRN, contrairement aux DADS. Nous n'avons
conservé que les entreprises présentes dans les deuxdizltgeiois.

Elimination des entreprises non représentatives: Pour des raisons de mauvaise représentativité, nous
éliminons tout d’abord les secteurs "agriculture", "émetdactivités financieres", "activités immobilieres”,
"administration publique et activités associatives". Wtgs seules ont été conservées les entreprises ayant
compté, 20 salariés ou plus, au moins une année de la pérétddel 1994-2000. Cette restriction s'impose
en raison, d’'une part de la mauvaise représentativité etdttq incertaine des données émanant des petites

entreprises, et d’autre part de la difficile interprétatiame réduction d’effectifs dans une petite entreprise.

Le traitement des valeurs aberrantes, négatives ou non regsentatives: A l'issue de cette sélection,
les distributions de la plupart des variables des BRN que agans sélectionnées présentaient un nombre
important de valeurs aberrantes, d'origines diversessueiponctuelle imputable a I'entreprise ou au mau-
vais report des données, non-respect des conventiongdtédsommes en milliers de francs, par exemple),
non-représentativité de certaines valeurs, etc. Towel®iprincipal probléme auquel nous avons été con-
frontés, provient du fait que les fichiers BRN comportentpme méme entreprise, des variables négatives,
pendant plusieurs années : valeur ajoutée, excédent laxplditation, capitaux propres, capitaux perma-
nents et passif. Le fait que ces entreprises continuent desfigpgendant plusieurs années dans les BRN
traduit la lenteur du réglement des faillites, ce qui esegéd’un point de vue statistique car ces entreprises
sont susceptibles d’étre sélectionnées pour nos estinsatio

La solution qui consiste a éliminer toutes les valeurs sudle négatives de ces variables, nous aurait con-
duit a retreindre de facon drastique la taille de I'échéontit’estimation et a introduire un nouveau biais de
sélection dans la constitution de I'échantillon. Il ne nesscependant plus possible d'utiliser certains ra-
tios usuels de I'analyse financiére (voir tableau 1), atiltsces variables au dénominateur, et dont I'analyse
dynamique se trouve biaisée. Nous avons d’abord conseuilodiveaux ratios avec une double exigence
. conserver une signification économique proche des ratiosls, aussi bien en niveau qu’en différence,
tout en limitant la diminution de la taille de I'échantilloRour cela, 'Excédent Brut d’exploitation (EBE)
et la Valeur Ajoutée (VA) sont remplacés par le Chiffre d'difes (CA) lorsqu'ils figurent au dénominateur
d’un ratio économique, tandis que les Capitaux Propresreamplacés par les Capitaux Permanents (définis
comme la somme des capitaux propres et de I'endettement @mabyong terme.

De plus, pour supprimer les valeurs aberrantes, nous avaursehoisi d’éliminer les valeurs situées en-deca

11En 1996, 2% des entreprises ont un passif négatif ; 10% orgafBgux propres négatifs ; 5% ont des valeurs ajoutéegivéga
et 1% ont un chiffre d'affaires nul.
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du 1*™ecentile et au-dela du 99¢centile, pour chaque année et sur les principales varidblpsrformances
économique¥. Cet écrétage a rendu possible 'obtention de distribstjins compactes. A l'issue de cette
sélection, nous obtenons un échantillon de 68 434 ente=pris

Table 1: Correction des ratios

intitulé Ratio d’'origine Ratio corrigé

A i EBE + résultats financiers —EBE + résultats financiers
Rentabilité financiere  REFI = apitaux Propres. CPER_REFI == Capitaux permanents

, _  Dettes & moyen et long terme _Dettes a moyen et long terme
Taux d’endettement TENDT Capitaux propres + amort. & provisions CPER_TENDT = Capitaux permanents

A it 4 —Frais financiers — _Frais financiers
Taux d'insolvabilité INSO =5 gge™™ CA_INSO = chiis qaffaires

_ EBE _ EBE
Taux de marge TMARGE Taleur ajoutGe CA_TMARGE = e drammaire

3.2.2 Lesindicateurs de performance

Nous avons choisi d'utiliser deux grands types d'indicegeu les variables financiéres et les variables
d’empiloi.

Les ratios financiers: Traditionnellement, I'analyse financiére distingue pduss grandes catégories de
ratios, en fonction des mécanismes économiques et finarguéls servent a mettre en lumiére. En nous
inspirant de divers ouvrages de gestion finanéfneous avons choisi de définir quatre classes de ratios,
renvoyant respectivement aux performances d’exploitaéid’efficacité productive, a la situation financiére

et aux perspectives de croissance de I'entreprise. Pogunkale ces classes, nous avons retenu les ratios
qui les plus représentatifs:

1- Les performances d’exploitatiomdiquent si I'entreprise réalise des profits & un niveaisfsagant
en comparaison des capitaux engagés.

Excédent Brut d’Exploitation
immobilisations

] 5 - EBE + produits financiers - frais financiers
— rentabilité financiére cper_refi= capltaux permanants

— rentabilité économiqueaeco=

2- L'efficacité productivemesure si I'entreprise emploi efficacement les ressourcdslisees dans les
actifs et les fonds de roulement.

EBE

— taux de margeca_tmarge= =5
. : — Immobilisations
— Coefficient de capitalckq= ~ production

12’¢lagage de 1% a été réalisé en haut et en bas de la distribaéis variables suivantes, dont la description est doinirée cgk,
tinv, effo, reco, refi, tfr, inso, tendt, tmarg®our les variablepdlt et cho, seul un élagage en haut de la distribution a été nécessaire.
Nous avons fait le choix de ne pas élaguer sur la variablendembilisations. En effet, la forte dispersion de cettealslg correspond
a une réalité économique - I'existence de trés grandestés@éx actifs importants - et non a des valeurs aberrantes.

13En particulier Charreaux (2000), Colasse (2001) et WalSBg)L
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3- La situation financiéred'une entreprise se caractérise d’'une part par la capaciénbourser les
dettes a court terme arrivant a échéance, et d'autre pale paids des dettes stables dans le passif.

. Besoin en fonds de roulement
— Taux de fonds de roulement: tr == e e e et

— capacité a faire face a ses dettes: capgit,

’ ilitA- i frais financiers
— Taux d'insolvabilité: ca_inse cregafares

— Taux d’endettement: cper_tergiteisemble des dettes

apitaux permanents

a moyen et long terme
dettes totales

— Poids des dettes a long terme: pdl€ettes

4- Les perspectives de croissanmoesurent la solidité de I'entreprise & long terme, a tra@ecsissance
de ses actifs.

»” : . investissement en immobilisations
— Effort d'investissement: effo une partie des capitaux permanents (DD12 dans les BRN)

Lemploi: Lesvariables d’emploi permettent de mieux appréhendeéndatsire de I'emploi dans I'entreprise,
et en particulier de mesurer I'efficacité de cette structemecomparant productivité et codts a chaque niveau
de qualification. Les variables retenues sont en calcul@esté du nombre total d’heures travaillées pen-
dant 'année, ce qui permet d’inclure toutes les variatiofra-annuelle, et de mesurer le flux d’emploi tout
au long de I'exercice, que I'on peut ensuite comparer aurabbes comptables comme le chiffre d'affaires
ou la valeur ajoutée.

1- La structure de I'emploipeut se caractériser:

— par sexe, en deux modalitést (homme) s2 (femme).

— par age, en quatre tranched: (moins de 25 ansg2 (25-34 ans)a3(35-49 ans) ed4 (plus de
50 ans).

— par qualification, en quatre modalit&f (apprentis et stagiaireq)1 (salariés peu qualifiésy2
(salariés qualifiés) ef3 (salariés trés qualifiés).

2- Lefficacité d’une telle structureest mesurée par la comparaison de deux ratios:

— la productivité horaire du travaipft) est calculée en rapportant la valeur ajoutée au nombre
d’heures travaill ¥

— les colts horaires du travaiti{o) sont calculés en rapportant le cot du travail au nombre
d’heures travaillées. Nous regardons également cettablarpour chaque niveau de qualifi-
cation.

14| a plupart des auteurs évaluent Iefficacité productivend'@ntreprise a partir de la productivis@parentedu travail, calculée
en rapportant la valeur ajoutée aux nombre de salariés. ti@eprésente néanmoins un inconvénient de taille: comme lesiratios
utilisant les effectifs au dénominateur il devient instilble en cas de variation conséquente des effectifs d'uméeasur I'autre,
puisqu’on rapporte des variables de flux, calculées susdémble de I'année (ici la valeur ajoutée) aux effectifsqlst@u 31 décembre.
En pratique, cela conduit a une surestimation systématigua productivité apparente du travail des entreprisestgyracédé a une
réduction d'effectif au cours de I'année. La productivitgraire du travail ne présente pas cet inconvénient, dans la mesaweteoest
calculée comme un rapport de variables de flux.
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3.2.3 Comparaison des distributions Répartition sectorielle

L'annexe A indique la répartition sectorielle des entregsi sélectionnées, par comparaison avec celle de
I'ensemble des firmes présentes dans les BRN en 1996. Giobaleles secteurs sont bien représentés,
avec toutefois une sur-représentation des industrieseades loie consommation.(4% contre d2%), des

industries de biens d'équipement§6% contre 28%) et des industries de biens intermédiairesi(1%
contre 535%).

4 Les enseignements d’'une approche exploratoire

Nous adoptons en premier lieu une approche exploratoirejaftaractériser les politiques d’emploi menées
au sein des entreprises frangaises en 1996, et leurs camss&gsur I'évolution ultérieure des performances
économiques et financieres. Afin d’effectuer une analysgitodinale, nous constituons un échantillon
composé des entreprises pérennes au cours de la périod€090@4et dont les effectifs sont renseignés
chaque année. Ce choix, susceptible de biaiser vers le batitlation des performances des entreprises
tient a la nature des données, qui ne nous permettent pasntifidr les entreprises en faillite. A I'issue de
cette sélection, nous obtenons un panel de 40 736 entrgprise

4.1 Des réductions fréquentes et intenses

Afin de caractériser les politiques de réduction de I'emploiFrance, nous examinons trois indicateurs

guantitatifs: la part des entreprises qui réduisent le volume d’emgloitensité de cette réduction, une
année donnée, & fréquenceales réductions d’emploi.

Les résultats varient sensiblement en fonction de la tddeentreprises considérées. Ainsi la part des
entreprises ayant réduit leur volume d’emploi (tableauaZjeventre 33% pour les plus petites (moins de 20
salariés) et 63% pour les plus grandes (plus de 500 salafiésyésultat s'explique par la faible marge de
manoeuvre dont disposent les petites entreprises powardser leur production et réduire leur emploi. Les
grandes entreprises sont par ailleurs davantage sudesptibxternaliser leur emploi en contractant avec des
sous-traitants, ou en ayant davantage recours au traséaihraire, ce qui s’applique tout particuliérement au
cas des travailleurs peu qualifiés. Lintensité médianeréésctions d’effectifs s’établit a un niveau élevé,
entre 6% et 10% selon la taille des entreprises (tableaus?yatiation la plus forte de I'emploi prend place
dans les plus petites entreprises (-9,84%), ce qui s’explar leur taille restreinte; au dela de 20 salariés,
il n'y a plus d'impact important de la taille sur I'intensitie la réduction de I'emploi.

Table 2: Caractéristiques des réductions du volume d’eirsplon la taille de I'entreprise

Taille Proportion d’entreprises Intensité médiane
(effectifs salariés en 1995) réduisant leur emploi desatiolus d’emploi
0-19 33.51% -9.84%

20-49 47.01% -7.61%

50-199 51.45% -6.69%

200-500 58.15% -6.84%

+ de 500 63.46% -7.39%
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Pour obtenir le dernier indicateur, nous calculons pouguakannée la proportion des entreprises qui
ont réduit leur emploi, en fonction de leur d’emploi en 19%6apparait que les firmes ayant réduit leur
emploi en 1996 sont également plus nombreuses a le rédsiautees années (voir Annexe B): environ
45% continuent de réduire le nombre d’heures travaillésgidet g2, contre 40% pour les autres. Parmi
les entreprises de notre échantillon, seules 17% (7008pmiges) n'ont réduit le nombre d’heures dds|2
gu’une seule fois. Ce résultat indique que les entrepriggié®es ont recours a un ajustement durable de
leur emploi sur la période d'étude, ce qui est une conditiécessaire pour une estimation non-biaisée de
I'impact d’une réduction de I'emploi sur les performancesr®omiques.

4.2 Un redressement sensible de la rentabilité

En nous inspirant de la méthodologie de Cascio, Young etisI{®97), nous avons partitionné les échan-
tillons d’'étude en fonction de la politique d’emploi menéw fes entreprises en 1996. Nous déterminons
ainsi quatre catégories selon la variation du nombre dé®des salariés de typd et g2. Le choix des
seuils est arbitraire: de méme que Cascio, Young et Morwiss mdoptons les seuils d&% qui permettent

de distinguer entre une variation mineure de I'emploi et tofgnd changement de I'organisation du travail.
Nous obtenons une répartition polarisée entre les deug&ragss, avec un tiers des entreprises effectuant un
ajustement important a la baisse, et un tiers a la hausse.

Table 3: Répartition des entreprises en fonction de lelitigoé d’emploi en 1996

Politique d’emploi Variation des Répatrtition des entreprises

en 1996 effectifs
Forte réduction de I'emploi A< —5% 29.74%
Réduction de I'emploi modérée —5% <A< 0% 16.91%
Stabilité ou accroissement modéré de I'emploi A < 5% 16.70%
Fort accroissement de I'emploi A>5% 36.66%

A partir de cette catégorisation, nous examinons I'évotuties indicateurs de performances économiques,
en attachant une importance particuliére a la rentabitignitiere (variableper_ref) et a la productivité du
travail (variablelpht). Pour cela, nous avons calculé pour chaque type de pditiégmploi, la médiane
annuelle de l'indicateur de performance (voir Annexe C) €eolutions soutiennent la thése d’'un sensible
redressement des entreprises qui ont procédé a une réddatimombre d’heures travaillées, et ce d’autant
plus que I'ajustement a été important en 1996. On constagdfetngu’avant 1996, la rentabilité financiere
des entreprises qui ont réduit leur emploi, était plus &iple celle des autres entreprises. En revanche,
a partir de 1996, elle s’est progressivement redresséenéliaration de la rentabilité s’est accompagnée
d’'une progression significative de la productivité du tibslas g1l et q2. L'amélioration mesurée est bien
réelle dans la mesure ou la productivité est calculée eroréqnt la valeur ajoutée produite dans I'année au
nombre d’heures travaillées, et non a I'effectif en fin dieiee.

Cascio, Young et Morris (1997) ont montré que I'impact dekistions de I'emploi sur les performances
économiques dépendent des variations d’actifs qui lesnagagnent. En effet, la politique d’emploin’a pas
le méme sens en fonction de la variation concommitante défl'ane réduction du nombre d’heures travail-
Iées correspond soit a des licenciements secs, soit a uurssocru a I'intérim; en revanche, lorsqu’elle est
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accompagnée de cessions d’actifs, elle correspond plutdd estructuration ou éventuellement addwn-
sizing Afin d’étudier le rble des variations d'actifs, nous avomegédé comme suit: pour les entreprises
ayant réduit le nombre d’heures travaillées déset g2, nous avons distingué quatre type de variations
d’actifs, définies par le sens et I'intensité de I'évolutabes immobilisations brutes entre 1995 et 1996. Le
tableau 4 montre la répartition entre ces quatre groupesakeal’'une réduction conjointe de I'emploi et
des actifs restent une situation minoritaire: prés de 29%betiéreprises ayant réduit le nombre d’heures
travaillées réduisent en méme temps leurs actifs, et seuleh3,78% les réduisent fortement.

Table 4: Répartition des entreprises en fonction de lelitigoé d’emploi en 1996

Gestion de I'actif Variation des Répartition des entrepries

en 1996 immobilisations
Forte cession d’actifs A< —5% 13.78%
Cession d'actifs modérée —5% <A< 0% 15.03%
Stabilité ou accroissement modéré d’actifs QA < 5% 32.80%
Fort acquisition d’actifs A>5% 38.40%

Comme l'illustre 'Annexe D, les entreprises de la catégdriéduction de I'emploi et forte réduction
des actifs" connaissent un remarquable redressementrdefgabilité (de 14% a 24% entre 1996 et 2000).
Cette catégorie peut correspondre au phénomeérdoamsizingmis en avant par la presse managériale.
L'amélioration de la rentabilité ne semble cependant passdune productivité encore accrue: la productiv-
ité du travail augmente a un rythme comparable quelle qudassaariation de I'actif. La restructuration du
bilan de la société et I'effet de levier qu’elle induit, ssans doute la source d’'un redressement plus marqué
de la rentabilité financiére. Ce résultat corrobore donbésé d’'une "vertu thérapeutique” apportée par la
réduction combinée des actifs et des effectifs.

4.3 Les limites de I'approche exploratoire

Bien qu’elle permette de mettre a jour des dimensions esdiestde I'analyse, I'analyse exploratoire des
données comporte des limites dont il convient de percegsiehjeux. Tout d’abord, comme nous I'avons
dit en introduction, I'approche exploratoire donne pewfiimations sur les motifs d’'une réduction du vol-
ume d’emploi. L'analyse des variations du nombre d’heursillées en terme d'intensité et de fréquence
ne nous permet de savoir si, par exemple, la politique d'eimpléve d'une stratégie ddownsizingou se
voit au contraire imposée par des difficultés rencontréebgrdreprise (perte de compétitivité, concurrence
accrue). Ensuite, une réduction du volume d’emploi mise ewregpar une entreprise n’'est probablement
pas indépendante de ce qu’aurait été la situation de l'erideesi elle n’avait pas réduit le nombre d’heures
travaillées. |l est en effet possible que certaines catiatithies des entreprises conditionnent a la fois leurs
performances et leur décision d’emploi. Une comparaisoecth entre les performances des deux popu-
lations d’entreprises en fonction de leur décision d’empip1996 est donc susceptible de conduire & une
estimation biaisée. Tandis qu'une estimation naive ctmsisnesurer de simples moyennes des perfor-
mances économiques futures des sociétés en fonction dpdétigue d’emploi en 1996, nous cherchons
a réaliser une estimation non biaisée, prenant en comptatestéristiques structurelles initiales des en-
treprises (dans les champs économiques, financiers, goeidwursiers). De la sorte nous déterminons
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la composante spécifique des réductions du volume d’emplws tés écarts de performances entre les en-
treprises qui ont réduit le nombre d’heures travaillées396%kt les autres.

Les résultats obtenus dans I'approche exploratoire, suplition de la rentabilité financiére et de la
productivité du travail comportent un tel biais de sélet#ivConsidérons par exemple I'effet de la réduction
de I'emploi sur la croissance de la rentabilité financiérgal&er cet effet en comparant la croissance de
la rentabilité financiére des entreprises qui ont réduit \@lume d’emploi et celle des autres entreprises
conduit probablement a une surestimation. En effet, sigtexune corrélation positive entre réduction du
volume d’emploi et taux de croissance ultérieur de la rdlitdkconomique, il ne s’agit pas pour autant
d'une relation causale. On constate en effet que la reitéabiés entreprises de notre échantillon croit
d’autant plus vite que celles-ci sont moins rentablesadlathent: le coefficient de corrélation de Spearman
entre niveau de rentabilité en 1995 et croissance ultéridefa rentabilité entre 1995 et 2000 est significatif
a 1% et égal a -0.3422. Or, on a vu précédemment que les asgé®pui ont réduit leurs effectifs en 1996
étaient en moyenne moins rentables que les autres. |l selpectju’on attribue a tort le redressement de la
rentabilité financiere aux réductions du volume d’emplimirsqu’il ne serait en réalité que la manifestation
d’une sorte d’effet de rattrapage.

5 Estimation du modele causal de Rubin et résultats

5.1 Présentation du modéle de Rubin

En réponse aux limites de I'analyse exploratoire, nous thgpla démarche proposée par le statisticien
Donald Rubin en 1974, tel qu’elle est présentée dans BrpGaépon et Fougere (2002), pour définir claire-
ment la nature du biais de sélectivité que I'on cherche etrat I'impact causal d’un traitement administré
ou non a un individu (ici les entreprises), le traitement&ta réduction du volume d’emploi entre 1995 et
1996 degjl et dexg2.

Dans I'approche proposée par Rubin, on considére un traitegui apporte un changement & la variable
d’intérét, en comparaison a un cadre de référence, appetdtedle La principale difficulté pour identifier
I'impact causal est que pour un individu donné, la variabiletérét est observée, soit suite au traitement,
soit dans le cadre de référence, mais jamais les deux a la @ispeut définir formellement pa; la
valeur de la variable d'intérét quand I'individuest sujet au traitement, et pgp la valeur de la méme
variable quand l'individu appartient au cadre de référencampact du traitement pour cet individu est
défini parti = Yi1 — Yip. Limpact moyen du trairement sur I'ensemble de la popatatiaité est donné par:
Tr=1 =E(1i|Ti=1) = EM1|Ti=1) —E(Yio|Ti = 1), ou T, = 1(= 0) si le i-éme individu est assigné au
traitement (au cadre de référence).

Le principal probléeme pour estimer cet impact tient a ce doe peut estimefE(Yi1|T; = 1), mais
pasE(Yio|Ti = 1). On peut certes évaluer la différente= E(Yi1|Ti = 1) — E(Yio|Ti = 0), maist® est un
estimateur potentiellement biaisé de Intuitivement, si I'individu traité et I'individu non-&ité différent
systématiqguement par leurs caractéristiques, alors wdrség pour le groupe de contrble ne permet pas
d’estimer correctemenvp pour le groupe des individus traités. Dans le cas des exmé&rsecontrolées, le
tirage aléatoire des individus (fandomisatiof permet d'éviter ce probleme:

Vi1, Yio L Ti = E(Yio|Ti = 0) = E(Yio|Ti = 1)
Dans notre travail, la politique d’emploi correspond altéraent, et les performances économiques a la

variable d’intérét. Nous nous situons cependant dans ue cbétude non-expérimentale: pour remédier a
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I'absence de groupe de contrble correctement établi, inéséssaire de prendre en compte les caractéris-
tiques des entreprises francaises antérieures au traiteb@eproposition suivante, établie par Rubin, permet
de prolonger le cadre des expériences contrblées:

Proposition 1 (Rubin 1977):si pour chaque individu il existe un vecteur de caractéyistis X tel que
Yi1, Yo L Ti|X;, Vi, alors I'effet du traitement pour les personnes traitéfas.; estidentifié, et égal a 'impact
du traitement conditionnellement aux caractéristiquea &allocation du traitementy|t-1 x, calculé sur
I'ensemble de la distribution de|X = 1.

S'il n’y a pas de caractéristiques unobservables détemnitadfectation au traitement, comparer deux indi-
vidus avec les mémes caractéristiques observables, lamt agcu le traitement et I'autre non, revient selon
le résultat de Rubin, a comparer deux individus dans uneriexe contrélée. Une fagon d’estimer I'impact
causal du traitement reviendrait alors a apparier les iddé/en fonction de chaque caractéristique comprise
dans le vecteuK. Cette méthode devient cependant trés vite complexe: sexmEmpleX est composé
de n caractéristiques, chacune binaire, le nombre de réalimapossibles pouX est alors de 2 Quand

n s’accroit, la probabilité de trouver un contrefactuel st'a-dire un individu avec les mémes caractéris-
tiques mais n’ayant pas recu le traitement, diminue drajaathent. Rosenbaum et Rubin (1983) suggérent
I'utilisation du score de propension, défini comme la prolitétile recevoir le traitement pour un jeu donné
de caractéristiques, afin de réduire la dimension de la rdétt@ppariement.

Proposition 2: soit p(X;) la probabilité que le traitement soit assigné a l'individuavec gX) = Pr(T, =
1|X) = E(Ti|X), alors (Y1, Yio L Ti|X = (¥i1,Yio L Ti[p(X).

L'intérét du score de propension est ainsi de réduire la d#iom du probléme d’appariement, en condi-
tionnant sur un scalaire et non plus sur un vecteur de dirmensiNous appliquons la méthode d’estimation
décrite par Rubin pour répondre aux biais de sélectivitdinpitent la pertinence de I'approche exploratoire.
Cette méthode d’estimation se décompose en trois étapgesths.

e On commence par estimerdeore de propensiotles entreprises (probabilité de réduction de I'emploi
entre 1995 et 1996) a partir d'un certain nombre de caratiguies observables antérieurement a
la période de référence (1996) a I'aide d'un modeéle de typgtlgqui permet d’estimer les princi-
paux déterminants des variations du volume d’emploi, qaedlyse exploratoire ne peut mettre en
évidence.

e On ne conserve pour I'estimation que les entreprises deotle de propension appartieitidtersection
des supports des distributions des scores des deux catégientreprisesPar conséquent, il n'y a
pas d’extrapolation possible en dehors de I'intersectiosabre de propension.

¢ Enfin, on utilise le score de propension afin de calclderomposante spécifique de la réduction du
volume d’emplodans I'évolution des écarts de performances entre lespgises qui ont réduit le
nombre d’heures travaillées en 1996 et les autres.

La derniere étape nécessite d'apparier les entreprises klr score de propension. A cet égard, nous
comparons les résultats donnés par trois estimateurs:
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Lestimateur "naif" est fondé sur la comparaison des résultats moyens dansugssdes-populations
d’entreprises, ce qui revient a calculer

Crait = E(Yi[Ti=1)—E(yi|Ti=0)

Cet estimateur est potentiellement biaisé et ne prend pasmpte les caractéristiques initiales des en-
treprises; il correspond a la méthode d’estimation ugliséuramment dans la littérature managériale, et
donne des résultats similaires a I'analyse exploratoire.

L'estimateur par appariement consiste a regrouper les entreprises, selon leur scoreogemsion, en 10
groupes interdéciles not&&, puis a comparer les moyennes des deux sous-populatiosnsidague groupe.
En notantn = Card{i € Gy/T = 1} etn§ = Card{i € G¢/T, = 0}, le calcul de I'estimateur donne:

K k
) 1001 ”1yk 1 ”Oyk
Capp:ﬂ)k; (n—;ii; 1i)—(n—5i; o)

L'estimateur par appariement de la composante spécifigesemellement une fonction de contrdle, du fait
de sa relative imprécision.

L'estimateur pondéré a été proposé par Crépon et lung (1999) qui, en s'appuyatgstravaux de Dehejia

et al. (1995), ont montré que sous I'hypoth&seYs; L Ti|x, la composante spécifique moyenne peut étre
estimée par:

YT yi(1-T)

(x) 1-—Tx%)

ouTtx) = E(Ti|x) = P(Ti = 1|x) est lescore de propensioselon toutes les caractéristiques observables
x des entreprises. Cet estimateur donne un poids importarfiraues qui ont réduit le volume d’emploi
(respectivement n’ont pas réduit le volume d’emploi) alju&lles présentent des caractéristiques observ-
ables qui, d'aprés le modéle Logit, ne devraient pas (reéiseecent devraient) les inciter a réduire le volume
d’emploi.

Cpond=E

La procédure d’estimation est particulierement exigenteeme de taille de I'échantillon. La premiére étape
(estimation du score de propension a travers un modélg logittient que les entreprises ayant I'ensemble
des variables explicatives (financieres, sociales ou Brers renseignées avant I'année de référence (1996),
en niveau et en différence premiére (soit en 1995, pour dtemtpar les caractéristiques structurelles des
sociétés, et en 1994, pour prendre en compte I'évolutioredecaractéristiques structurelles). La seconde
étape réduit encore I'échantillon d’analyse, en éliminesientreprises n’ayant pas de contrefaéfuelest-
a-dire dont le score est soit trop faible, soit trop élevéifirEla derniére étape ne conserve que les sociétés
pour lesquelles on dispose de variables d'intérét renéegau dela de I'année de référence, pour en étudier
I'évolution.

15Dans notre étude, un contrefactuel est une société ayamhdeses caractéristiques structurelles, et donc un méme sieor
propension, mais ayant recours a une autre politique d@mpl
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5.2 Statégie d'estimation
5.2.1 Cadre des estimations

Une réduction de I'emploi n'est pas en général une déciskmgéne a I'entreprise, ce qui rend délicate
I'interprétation du modéle de Rubin. A la différence desresitapplications économiques de ce modéle,
comme ['évaluation de politiques publiques (par exemplépOn et Desplatz (2001) sur I'allégement des
charges sociales, et Fiole et Roger (2002) sur I'évaluat®ta loi Robief), la variable de traitement est
décidée de facon endogene a I'entreprise, et non pas impaséee autorité extérieure.

Par ailleurs, l'identification de I'effet causal d’'une rétion de I'emploi sur les performances économiques
dépend de la précision avec laquelle on parvient a isoleldegminants de la réduction du nombre d’heures
travaillées. Un pouvoir explicatif élevé du modele Logitim& en premiére étape est donc nécessaire pour
disposer d'un groupe de contrble constitué d’entreprigaatades caractéristiques similaires, mais n’ayant
pas réduit leur emploi. Cela sera impossible en particglierertaines variables explicatives sont inob-
servables, ou contemporaines avec la décision d’emplais da cas, rien ne permet de distinguer, sur
données annuelles, dans quelle mesure une dégradatioerfi@sances constatée I'année de la réduction
de I'emploi est la cause ou I'effet de la baisse du nombrewudétravaillées.

Dans cette perspective, I'application du cadre concepiésatloppé par Rubin a I'analyse de I'évolution
des performances des entreprises qui réduisent leur valiermgloi vise essentiellement a traiter les biais
de sélectivité introduits par les caractéristiques stmaties et la dynamique passée des performances de ces
firmes. L'objectif est de purger les écarts de performanoastatées ultérieurement des éléments étrangers
a la décision d’emploi de 1996. Il est notamment intéresdartomparer I'estimateur naif qui ne prend
pas en compte les caractéristiques structurelles irstidds entreprises et les deux estimateurs corrigeant les
biais de sélectivité, a savoir I'estimateur pondéré etitesteur par appariement. Toutefois, ce dernier a été
utilisé uniqguement pour contréler les résultats donnéggstimateur pondéré.

Enfin, il faut avoir & I'esprit que, a mesure que I'on s’élaégie la date du traitement, I'estimation des effets
du traitement sur un certain nombre de variables d’intéiitient de moins en moins fiable car il s'introduit
des "biais de sélectivité dynamique" (Brodaty, 2002, p.)118s entreprises connaissent des chocs qui les
affectent differemment. Il se peut, en particulier, quéssedjui n’ont pas réduit le volume d’emploi en 1996,
le fasse entre 1997 et 2000.

5.2.2 La détermination du score

Entre la régression logistique de la variable de traiten@mtuction du volume d’emploi) et le calcul des
différents estimateurs de la composante spécifique destiédsidu nombre d’heures travaillées s'intercale
une étape essentielle: la détermination du support. Laideexétape de I'estimation de la composante
spécifique des réductions du volume d’emploi consiste ezt affiéterminer le support commun du score
pour les entreprises qui ont réduit leurs effectifs en 199&oer les autres. L'oubli de cette étape conduit
d’'une part & biaiser les estimations, d’autre part a lesreetnds imprécises.

L'Annexe E présente les distributions du score pour lesepnises qui ont réduit le volume d’emploi
en 1996 et les autres (spécification 2). On remarquera qusttébdtion des scores des entreprises qui ont
réduit leur emploi est décalée vers la droite de I'inteevflll, 1] par rapport aux autres entreprises, ce qui
traduit le relatif pouvoir explicatif du modéle Logit usk au cours de la premiére étape de I'estimation.

18Toutefois, dans le cas de la loi Robien, il ne s'agit que dimitation a réduire le temps de travail.
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Nous déterminons ensuite le support commun des deux distnits. Nous avons procédé commeSuit
apres calcul du centile supérieur de la distribution duesdas entreprises qui n’ont pas réduit leur volume
d’emploi (sup et du centile inférieur de la distribution du score desegrises qui ont réduit leur volume
d’emploi (inf), seules ont été conservées les firmedrifiant: inf < scorg < sup Les supports que nous
obtenons pour chaque spécification sont proches:

e Spécification (1): [0.2258; 0.7439]
e Spécification (2): [0.2221; 0.7428]

5.2.3 La qualité du sous-échantillon d’estimation

Aprés sélection, au sein de I'échantillon initial compatté8 434 entreprises, des firmes dont I'effectif
moyen était supérieur ou égal a 20 en 1995, dont toutes lebles de performance et toutes les variables
de contréle sont renseignées, et dont le score de propefasiquartie du support de la spécification, le
sous-échantillon comporte 16730 entreprises. La réjmartiectorielle de ce sous-échantillon s’éloigne de
celle des BRN en 1995, a I'exception toutefois de I'indestritomobile, du commerce et de la construction
(cf. Annexe A).

Parmi les entreprises de ce sous-échantillon, 8 266, s@i?d8u total ont réduit leur volume d’emploi,
tandis que 8464, soit 50,6% du total ne I'ont pas réduit ausde la méme période de référence. Un
point essentiel est & noter aprés I'analyse comparée deismedddes différentes variables permettant de
caractériser chaque catégorie d'entreprise. Il appanadtffet que les entreprises qui réduisent le volume
d’emploi en 1996, ont les mémes caractéristiques strutdamgue les autres : la qualification, I'age, la part
des salariés a temps partiels, les co(ts salariaux assodi@gjue qualification, le poids des immobilisations,
la productivité du travail sont similaires, a la fois en raueet en évolution (1994-1995). De ce point de vue,
nous disposons de bons contrefactuels. La seule difféertoe les deux groupes d’entreprises porte d'une
part, sur le niveau et I'évolution de la rentabilité écongug et financiere, et d’autre part sur I'évolution du
chiffre d’affaires. Ainsi, on note que :

e Le niveau de rentabilité économique¢o) et financiere ¢per_ref) des entreprises qui ont réduit
le volume d’emploi en 1996 est bien inférieur & celui desematla médiane deeco en 1995 est
respectivement de 18.52% contre 22.31%. De méme, la médecer_refiest respectivement de
18.76% contre 22.91%.

e L'évolution entre 1994 et 1995 de la rentabilité économiguiBnanciére des entreprises s’est beau-
coup plus dégradée parmi les entreprises qui ont réduiflened’emploi que pour les autres : la mé-
diane dad1l_reco_ 9%st respectivement de -0.9 point et de -0.1 point. La médladé& cper_refi 95
est respectivement de -0.77 point contre +0.3 point.

e La dégradation du chiffre d’affaires entre 1994 et 1995 eomne surtout les entreprises qui prennent
en 1996 la décision de réduire I'emploi. En effet, ce derniaugmente que de 3.88% contre 7.33%
pour les autres entreprises.

Les réductions du volume d’emploi sont corrélées aux maeggberformances économiques et finan-
ciéres. |l apparait aussi que le biais de sélectivité pamess variables. La suite de notre travail consiste a
corriger ce biais.

17Cette procédure nous a été suggérée par Bruno Crépon.
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5.3 Déterminants des réductions du volume d’emploi

L'analyse des déterminants du volume d’emploi ou I'estioratiu score de propension de chaque entreprise
correspond a la premiere étape de la méthode de Rubin. Hapoo@stime un modeéle Logit dont la variable
expliquée est la probabilité de réduire le volume d’empoies variables exogénes un certain nombre de
caractéristiques observables antérieurement a la p&lmdéférence. Formellement, la variable endogéne
est une variable dichotomigdgprenant la valeur 1 si I'entreprisa réduit le nombre d’heures travaillées par
lesgletg2entre 1995 et 1996, et 0 sinon. Dans le cadre de la méthodak¢i®n de Rubin, le choix des
variables de conditionnement est crucial: rappelons aquredherche a obtenir la propriété d’'indépendance
des performances potentielles au traitement, conditiement a un jeu de variables. Lintroduction d’'un
trop grand nombre de variables de conditionnement conltu & une mauvais estimation:

e les problémes de corrélation entre les variables peuvesséa les résultats du logit, et amener a
trouver non-significatives des variables trop proches.

e introduire trop de variables biaise les estimations: il eatmue la propriété d’'indépendance condi-
tionnelle soit vraie pour un ensemble de variables de conémentix;; mais qu’elle ne le soit plus
pour un ensemble plus vastg, Xyi:

Yoi, Yii L Ti|Xai % Yoi, Y1i L Ti[Xai, X2

Il nous semble raisonnable d’introduire les variablesmést les principales caractéristiques de I'entreprise,
en niveau (en 1995) ou en différence premiére (entre 199995)1

1- des variables permettant de caractérisstrizcture initiale de 'emploi dans I'entreprise: la taille de
I'entreprise par tranches d’effectifs, ainsi que I'évadatdes effectifs entre 1995 et 1996; la structure
de 'emploi par sexe, par a4 et par qualification; la part de 'emploi & temps partiek odts
horaires salariaux par qualification et la productivitédia du travail.

2- des variables dperformances économiques passéesNous avons décidé de ne pas inclure cer-
taines variables a cause de nombreuses corrélationstutérofuture de ces variables sera toutefois
analysée au terme de I'estimation de RdBirLes variables conservées dans le Logit sont les suiv-

antes:

— performances d’exploitation: niveau et variation de laabiité financiére.

— efficacité productive: variation du taux de marge, niveatagtion de la productivité du travail,
variation du chiffre d'affaire, niveau du coefficient de ¢apa la production.

— situation financiére: niveau et variation du taux de fondsadgement, niveau et variation du
poids des dettes a long terme, variation de l'insolvabilité

— perspectives de croissance: niveau et variation de Ieffvestissement, variation des immo-
bilisations.

3- des variables caractérisdieinvironnement de I'entreprise:

18Afin de contréler les réductions du volume d’emploi résulgamdéparts a la retraite non remplacés.

19 es variables concernées sont: en niveau (1995) et différenemiére (1994-1995), la rentabilité économique, ¢ boéaire
du travail et le taux d’endettement; en niveau (1995), l& @& marge, le chiffre d’'affaire, les immobilisations, en$olvabilité; en
différence premiére (1994-1995), le coefficient de capitia production.
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— la concentration sectorielle est mesurée en niveau etelift& premiére, a partir d’'une classifica-
tion en 600 branches d’activités. Pour chaque branche,dicenie concentration d’Herfindhal
est calculé; I'indiceni employé dans notre étude est obtenu pour chaque entrepnisa& une
somme pondérée des indices d’Herfindhal de chaque brandtemt@prise a une activité. Plus
l'indice est proche de 1, plus les branches d’activité detieprise sont concentrées.

— la variablegroupepermet de savoir si la société fait partie d’'un ensemble deés¥s. Certaines
décisions concernant I'emploi, comme un plan de licenci@ppeuvent en effet étre prises au
niveau de la téte de groupe, et non au niveau de I'entreprise.

— Les sociétés cotées sont réprésentées par une dummy égaladdciété est cotée en bourse, 0
sinon. On peut en effet imaginer que les motifs de variatiora@ume d’emploi ne sont pas les
mémes pour ces sociétés. Par exemple, la pression de fiaatiat dans le cas d'une chute de
la capitalisation ou d’une baisse de la rentabilité finameceut motiver des licenciements, dits
licenciements boursier®e méme que pour les sociétés appartenant a un groupepibbstble
que la décision d’emploi des sociétés cotées en boursea@hthge exogene que dans le cas
général.

Le choix des variables de conditionnement étant une étajpéate dans I'estimation de la composante
spécifique, nous avons choisi d’examiner différentes §ipations du modeéle Logit, afin de tester la sta-
bilité des résultats que nous obtenons ultérieurementx Bgécifications ont été retenues: la spécification
(1) contient 'ensemble des variables présentées ci-desggie les coefficients de celles-ci soient ou non
significatifs a 10%. On obtient la spécification (2) en retinane a une des variables les moins significatives
de la spécification (1) et en ne conservant que celles quisagmificatives a 10%

Les résultats des différentes spécifications (Annexe Rjjureht tout d’abord que la probabilité pour une
entreprise de réduire I'emploi en 1996 croit avec certparametres structurets

o Cette probabilité croit avec la taille de I'entreprise méspar les tranches d’effectifs, en particulier
pour les trés grandes entrepriseslie5 95 0.7608)

e La structure par dge de I'emploi est une variable de conttétasive: plus la part des salariés de
plus de 50 ans est importante, plus la probabilité de réoluate I'emploi est importanteagd 95
1.5665). Ceci s’explique par les départs naturels a laitetraais sans remplacement, et par les plans
de retraites anticipés.

e Le coefficient de la variable "part du travail a temps pdttieh niveau comme en différence pre-
miére, est significativement négatip( 95=-1.2628d1 tp 9%-0.8442). Le recours a une forme plus
flexible de I'emploi pourrait ainsi constituer une alteiata une politique de réduction du volume
d’emploi, en particulier si le coOt total du travail s’endre amoindri.

e La probabilité de réduire le nombre d’heures travailléeslgs employés peu qualifiés et qualifiés
est plus élevée dans les entreprises ou le co(t salariatédegualifiés est élevékliq3_95 0.1398)
et s'est récemment accrdX_Ichq3_950.1444). En effet de telles entreprises reposent davantag
sur leurs salariés les plus qualifiés, et peuvent accra@tnerEmunération en prévision de nouvelles
responsabilités liées a une réduction du volume d’emptonroe par exemple lors d'un recours a la
sous-traitance.

Il ressort par ailleurs que les réductions du volume d’erirgidat corrélées aumauvais performances
des entreprises, et a leur dégradation dans la périodeeantér

23



e La faiblesse de la rentabilité financiere d’'une entrepreszait sa probabilité de réduire le volume
d’emploi en 19961efi_95 -0.1274). La politique d’emploi peut alors s’inscrire dam plan de re-
dressement de la rentabilité, étalé sur plusieurs annéesiausse récente de la rentabilité, éventuelle-
ment due a une réduction passée du volume d’emploi, esta@aorslée avec une réduction future du
volume d’emploi g11_refi_950.1845).

e Les deux spécifications indiquent que la probabilité de ¢édn du volume d’emploi augmente avec
un accroissement des dettes de long terme dans le total tes @& pdit_95 0.4647). Un poids
élevé des dettes a long terme signifie que I'entreprise pesiésplus de facilités de paiements (comme
les dettes aux fournisseurs) et témoigne de difficultés €iéams. De la méme facon, une hausse de
l'insolvabilité accroit la probabilité de réduire le nomlar'heures travailléesl(_inso_955.5516).

e Une faible efficacité productive augmente significativetteeprobabilité de réduire le volume d’emploi,
lorsqu’elle affecte la productivité du travailpht_95=-0.3347) et le taux de margém(arge_95-
0.8797)

Les variables environnementales ne sont pas toutes s@éis. En particulier, I'appartenance a un
groupe, et le fait d’étre coté en bourse, ne modifient pasdbahilité de réduire le volume d’emploi. Con-
trairement & ce que laisse entendre la médiatisation adesilicenciements boursiers ou du downsizing
parmiles grands groupes, I'organisation de la directiatuetentre de décision d’'une entreprise n’aurait pas
d’influence majeure sur la réduction de I'emploi. En revandh concentration sectorielle est une variable
d’environnement affectant significativement la gestiori’éeaploi. Plus la concentration sur les branches
d'activités de la société est forte, plus la probabilité ééuire I'emploi augmenten{_ 95 1.2338). Con-
centration ne veut pas dire absence de concurrence, aaicentd’une part, I'entreprise peut réduire son
volume d’emploi pour préserver sa compétitivité dans cesché&s concurrentiels. Elle peut, d’autre part,
procéder a un recentrage sur les seules activités ren{phlésomene dspin-off).

Les estimations mettent ainsi en avant certaines carsiiggres des entreprises qui réduisent leurs ef-
fectifs: un fort endettement, une mauvaise rentabilitéritieere, une qualification moyenne, et beaucoup
de femmes parmi leurs salariés. Dans ce cas la médiocritéretdtive dégradation des performances de
ces entreprises conditionnent la réduction du volume dlempe qui donne une dimension réactive a la
politique d’emploi. On peut dire de ces entreprises qusefieatiquent une “flexibilité défensive" (Boyer,
1986).

5.4 Lestimation de la composante spécifique d’une réductiodu volume d’emploi
en 1996

5.4.1 L'éventail des variables de performance

Afin de prendre en compte I'existence d’effets individuelsys considérons les variables de performance
en différence premiere. Nous nous intéressons ainsi:

o aux différences "contemporaines” (1 an) sur la période 119855 (notées d1_[var]_89. L'évolution
des variables d'intérét contemporaines a la réductionategloi ne nous renseigne pas sur I'impact
causal de la politique d’emploi, mais permet d’approfofelirrésultats I'estimation logisitique de la
partie 5.3,

20_e chiffre qui suit la lettre "d" indiquant le nombre d’annde’il faut remonter & partir de 'année terminale. Par exteqnp
d4_reco_100 correspond a la différence premiéere reco_féd- 94.
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o aux différences "courtes" (1 an) sur la période 1996-97gmtl_[var]_97)

¢ aux différences "longues" (4 ans), qui correspondent ariage 1996-2000 (notées d4_[var]_100).

Les variables de résultat que nous avons souhaité exangingicétte étude sont les différences courtes et
longues d’un certain nombre d'indicateurs permettant daatériser chacun des aspects de la performance
des entreprises:

1- Les performances d’exploitation: rentabilité éconami@eco) et rentabilité financiérecper_ref).
2- Lefficacité productive: taux de margeg_tmarge

3- La situation financiere:

— liquidité : taux de fonds de roulemerttr(

— solidité financiére : poids des dettes de long terpuit)

— pression financiére : taux d’insolvabilitég_insQ

— endettement : part des dettes sur les capitaux permargets {endt

4- Les perspectives de croissance : effort d'investisse¢eéio).

5- Les variables d’emploi :

— structure de I'emploi: effectif moyenvéffer) et part des qualifications (part des non qualifiés
(q1), des qualifiésq?2) et des tres qualifié®3)).

— efficacité de I'organisation du travail: productivité hiveedu travail (en logarithme)ght), codts
horaires totaux (en logarithmelckio), colts horaires des peu qualifidsh@l), des qualifiés
(Ichg?) et des trés qualifiésahqg3).

6- Nous avons enfin ajouté des variables qui figurent au déraimir de beaucoup de ratios, afin d’en
contréler I'évolution:

— Les immobilisations : en logarithméroimob
— Les capitaux permanents : en logarithriopér)
— Le chiffre d’affaires : en logarithmdda).

5.4.2 Résultats: un redressement comptable des performaes comptable ou un effet de $pin-off"?

Nous utilisons la méthode d’estimation de Rubin pour aralies conséquences d’une réduction du volume
d’emploi sur les performances des entreprises. L'appradoptée consiste a débuter les estimations aprés
la réduction du nombre d’heures travaillées. On étudiesdbtrajectoire des variables a partir de 1996,
ce qui permet de mettre en évidence un redressement pureamptable des performances économiques
et une dégradation de la productivité du travail. Cepengsmtr comprendre I'évolution des variables du-
rant la période 1996-1997, il est nécessaire de la mettrempective en faisant une seconde estimation,
cette fois a partir de I'année précédant la réduction du merdiheures travaillées (soit en 1995). Cette ap-
proche a I'avantage de reconstituer I'historique des bégmétudiées, en mettant en évidence les variations
importantes qui ont lieu entre 1995 et 1996.
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Les différences significatives entre estimateurs naif et pléré ne portent pas sur les mémes domaines

Les estimations de la composante spécifique des réductionslgime d’emploi sur un jeu de variables de
performances économiques, correspondant aux deux spéoifis des régressions logistiques, sont présen-
tées dans I’Annexe G pour I'analyse débutant en 1995, etlthamsexe H pour I'analyse débutant en 1996.
Tout d'abord, il est remarquable que pour legiables d’emplailes résultats obtenus avec les esti-
mateurs naif et pondéré sont relativement proches en tatmegne et de significativité, aussi bien en
différences courtes que longues. Il s’agit des variablesemant la structure des qualificationd ( g2,
g3), le colt du travail totall¢ho) et par qualificationithql, Ichg2, IchqR Dans ce cas, nos commentaires
s’appuient uniquement sur les résultats fournis par hestéur pondéré.
Enfin, et c’est essentiel, pour lgariables de performances économique et finanaéréentreprise et
les variables qui contribuent & déterminer leur niveau, mertiendettement a long terme, les immobilisa-
tions, le chiffre d’affaires et les capitaux permanentsrésultats obtenus par les estimateurs naif et pondéré,
qui sont proches en termes de signe et de significativitéomigoas du tout de méme ampleur en différences
courte et longue.

¢ Une chute contemporaine des performances économignés 1995 et 1996, tandis que 'estimateur
naif ne mesure pas de modification significative des indicatde rentabilité ou du taux de marge
(voir tableau 1 en annexe G), I'estimateur pondéré met entawze forte dégradation des perfor-
mances économiques (la rentabilité économique diminue@edoints, la rentabilité financiére de
1,78 points). La chute du chiffre d’affaire (baisse de 7,881fs) est la principale source des diffi-
cultés observées. Comme l'indiquent les estimations dutlogtte chute contemporaine du chiffre
d’affaire est sans doute la cause principale de la rédudtiomlume d’emploi, et non sa conséquence.
L'entreprise fait alors porter I'ajustement sur le volumerdploi des salairés peu qualifiés et qualifiés
(le nombre d’heures travaillées par tgsbaisse de 2,05 points, et celui dgade 2,30 points).

e Un redressement ultérieur de la rentabilitgpres 1996, I'estimation naive sur-estime le redressement
des performances et sous-estime la dégradation de la gratiudu travail et de I'emploi (cf. tableaux
1 et2 en Annexe H). L'estimation naive indigu&jours un redressement durable des trois indicateurs
de performancesvec cependant une ampleur différente selon les varialaesntabilité économique
s’améliore de +1.28 points a court terme, de 5.46 points @ ferme ; la rentabilité financiére croit
de 1.62 points a un an, puis de 2.39 points a 4 ans ; le redreasdotaux de marge est relativement
moindre (0.28 point a un an, puis 0.69 point a 4 ans). L'edéongpondéré qui vise a purger les écarts
de performance de tous les éléments non directement liésléclaion d’emploi en 1996, modeére
ces résultats : si les estimations fournies sont presquérsgiquement inférieures aux estimations
naives, elles ont en commun d’'étterablesdans le temps. Ainsi, la rentabilité économique ne pro-
gresse que de 0.8 point a court terme, puis de de +3.79 poliotgderme ; la rentabilité financiere
s’améliore de 1.28 points a un an, puis de 2.80 points a 4 arim, ke redressement du taux de marge
reste faible : +0.2 point a court terme et +0.43 point a lomgnée(cf. Annexe H).

L'hypothése d’'un redressement comptable Il reste a comprendre a quelle réalité économique correspon
le redressement observé des performances aprés 1996. ©welse I'amélioration des performances

économiques, financieres et du taux de marge est due a lapeade variables, au dénominateur qui dimin-

uent, a court terme et a long terme ce qui impligue mécanigaéome hausse du ratio.

2lsauf pour la rentabilité financiére pour laquelle I'estienatpondéré donne un résultat un peu supérieur a I'estimagéti(2.80
points contre 2.32 points).
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e Les immobilisations, au dénominateur de la rentabilitthéoaique feco), diminuent de -2.02% a un
an, et tres fortement (-5.4%) a 4 ans, ce qui explique la €a0ise soutenue deco entre 1996 et
2000.

e Les capitaux permanents, au dénominateur de la rentafiiigaciére ¢per_ref), sont réduits de -
2.54% aunanetde-2.71% a 4 ans.

e Le chiffre d’affaires, au dénominateur du taux de maage (marg@?? baisse de -1.78% a court terme
et de -2.86% a long terme.

Ces résultats suggérent une question essentielle : lespeises qui ont réduit le volume d’emploi en
1996, ont-elles procédé a la vente des actifs non rentafitedease recentrer sur leurs principales activités
(stratégie despin-off) ou ont-elles cédé leurs immobilsations, méme rentabfisda réduire leur endette-
ment, et d’améliorer de facon artificielle leur rentabifitganciére ? Telles sont les deux hypothéses entre
lesquelles il faut trancher. Pour cela, nous étudions lempatibilité avec les autres résultats observés. Re-
marquons, tout d’abord, que les deux hypothéses sont atthéravec la diminution observée du chiffre
d'affaires (& court terme de -1.78% et de -2.86% a long tertagentreprises ayant moins d’'activité.

Adoptons I'hypothése dgpin-off Elle est difficilement compatible avec la diminution obhger des
capitaux permanents, ces derniers étant composés deawapibpres (capital social des propriétaires +
bénéfices antérieurs accumulés sous forme de report a notieerses provisions) et des dettes a moyen
et long terme. En effet, si a court terme, la diminution dgsiteax permanents est en partie imputable a
une réduction de I'endettement (-0.53 point), a long teretge explication ne tient pas puisque la variable
poids des dettes a long termgd(t) n’est pas significative. Il reste que la seule explicatiosgible a la
diminution des capitaux permanents, observée en 2000erésins les pertes accumulées enregistrées les
années précédentes, c'est-a-dire au couradpées postérieureésla réduction du volume de I'emploi. Par
conséquent, si la stratégie sigin-off a été adoptée, elle ne donne pas les rendements escomptiis de b
quatre ans, ni au plan financier, ni au plan de I'efficiencéatdreprise. En effet, il se produit une baisse de
la productivité du travail qui est plus forte que la baisse d#lts (respectivement de -1.51 % contre -0.75%
a court terme et de -1.79% contre -1.60% a long terme) aldtmguiminution des codts salariaux devrait
étre, au contraire, favorable a la croissance de la prodidotiu travail. Par conséquent, le redressement des
performances économiques et financiéres ne résulte pas stiatégie depin-oft

Adoptons désormais I'hypothése contraire : les entreprigelent les activités rentables lorsque leur
niveau d’endettement est massif (cas en cours de réatisatiez Alstom). Cette stratégie que I'on peut
qualifier dedownsizing réactiest compatible avec la diminution des capitaux propres fien, @ est prob-
able que ces entreprises qui ont conservé les activitésambalies, fassent toujours des pertes: tout dépend
du prix de cession des activités rentables et du niveaalinitendettement. Dans ces conditions, il n'est
pas étonnant que ces entreprises continuent de réduirdumeale I'emploi. C’est ce que I'on observe
. I'effectif moyen de 1996 a 2000 diminue de —2.44 pointsifestion pondérée). L'écart entre le niveau
d’emploi de ces entreprises et les autres s’accroit, cadigjue le caractere durable de la baisse de I'emploi.
Enfin, on n'observe, ni a court terme, ni a long terme, de caarent important de la structure des qualifi-
cations ce qui indique une absence de réorganisation aéadaiia conservation des activités non rentables.
En effet, la part des salariés non qualifi§d)(et qualifiés §2) augmente évolue trés peu a long terme :
respectivement de +1.02 point et de +0.55 péinLa réduction du colt du travail observée a court et & long

22Cf, la seconde partie oul est expliquée la construction sanfn usuelle de certains ratios mesurant la performance.

23Notons que la part des salariés non qualifg® et qualifiés ¢2) augmente un peu & court terme (respectivement de +0.3 et 0.4
point), ce quia priori peut surprendre un an apres la réduction de I'emploi, ciesaison de la forte réduction des g1l et des g2 entre
1995 et 1996 : selon les estimations du modeéle de Rubin & darti995, la part degl et desy2 diminue respectivement en différences
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terme (respectivement de -0.75% et de -1.60%) correspone &tratégie défensive des entreprises. Cette
hypothéese est cohérente avec la chute de la productivigrbatu travail (-1.51%), deux fois plus forte
que la diminution des codts du travail, ce qui indique undlegeerte d’'efficacité au sein de I'entreprise.
L'estimation naive sous-estime cette perte d’efficacitusiBurs explications sont possibles : 1) la dé-
motivation des salariés restant ; 2) une réorganisatiomalait, instaurée aprés la réduction du volume
d’emploi, qui n'améliore, ni la productivité a court termam raison d’'un nécessaire temps d’adaptation,
ni a long terme, car elle ne s’accompagne pas d'un changetedatstructure des qualifications. On peut
conclure a une dégradation continue de la productivité aatl, d’autant plus inquiétante que les codlts
du travail diminuent fortement. Une telle perte d’efficad#s entreprises qui ont réduit le volume d’emploi
en 1996 laisse supposer qu'elles ont adopté une stratégeddessement comptable des résultats dont le
moyen est lalownsizing défensif.

5.5 Conclusion

Bilan  Trois conclusions se dégagent de cette recherche. Toubrdiablle permet d'identifier lesarac-
téristiquesdes entreprises qui réduisent le volume d’emploi des galaidn qualifiés et qualifiés en 1996.

Il s’agit d’entreprises de grande taille, aux performanedgtivement médiocres, et qui ont eu tendance a
se dégrader entre 1995 et 1996 (chute du chiffre d’affafedsle niveau de la rentabilité financiere). Ces
entreprises qui ont déja recours au temps partiel, emplaiea proportion asssez forte de salariés de plus
de 50 ans et de femmes, et sont par conséquent en déclin smadeses ou la pression concurrentielle est
forte. Tels sont les principaux enseignements du modele Bgsuite, 'analyse de la composante spéci-
fique des réductions de I'emploi dans I'évolution des penfamces économiques indique que ces entreprises
ont adopté une stratégie dewnsizing défensién cédant les activités rentables, plutdt que de réorganis
les activités non rentables. Enfin, et c'est la conséquergique du second résultat, cette stratégie, con-
trairement a ce que conclut I'estimation naive, n'amélmguien apparence les performances économiques
et financiéres, et la hausse des résultats qui en découle) astifice comptable. La dégradation de la pro-
ductivité du travail ainsi que la chute continue de I'empégirés 1996, montrent I'ampleur de I'échec a long
terme de cette stratégie.

Limites Nos analyses présentent un certain nombre de limites a rmpasestimer. On peut tout d’abord
interroger la représentativité de notre échantillon desiita le choix d’entreprises pérennes sur la période
1994-2000 et les contraintes de sélection pour tester leelaatk Rubin, conduisent a éliminer toutes les
entreprises qui ont fait faillite dans la deuxiéme moitié danées 1990, ainsi que les entreprises qui ne
répondent pas systématiquement tous les ans, ce qui teasérbvers le haut, les performances des firmes
sélectionnées.

Ensuite, la caractérisation de la réduction d’effectitfssdemment trop grossiére. Le choix d’'une variable
dichotomique ne permet pas en effet de distinguer de facen'éfiet des politiques de gestion de la main-
d’'ceuvre selon la maniére dont elles combinent variatioeBettifs et variations d’actifs. En outre, il parait
indispensable de distinguer ces politiques en fonctioriatedleur des variations qu’elles mettent en jeu:
il parait évident qu’une réduction d’effectif n'a pas lesm&s effets sur I'organisation du processus pro-
ductif et les performances économiques d’une entreprisa sg’elle touche 1%, 5% ou 10% du personnel
salarié. Cependant, pour des raisons techniques liées @@lende Rubin, il n'est pas possible de procéder

contemporaines, de -2.05 et -2.30 points (cf. Annexe G).édéxpéication possible de la stabilité des structures defigation, tient au
fait qu’en 1995 et 1996, les entreprises ont sur-ajustérades non qualifiés et des qualifiés, pour ensuite revenieastmcture plus
équilibrée.

28



autrement. Enfin, notre mesure des variations d'effeatiffui a la fois les départs a la retraite, les licen-
ciements et non-renouvellementde CDD, et le passage ardes fmartiels. Pour résoudre ces difficultés le
recours a des données détaillées sur la gestion de la manw®s’avére nécessafe

Dernier point, la méthode d’estimation de Rubin comparexdgoupes d’entreprises selon leur politique
d’emploi en 1996. Il est cependant possible que des engespqui n'ont pas réduit leur volume d’emploi

en 1996 le fassent par la suite. Cette limite est mise en games résultats de I'analyse exploratoire :
seulement 6% des entreprises étudiées n’ont jamais réduiemploi sur la période 1995-2000.

Perspectives de recherche Deux directions de recherche au moins sont envisageablesppolonger
notre travail:

o |l faudrait tout d’abord procéder a une catégorisation dassibns d’emploi plus fine que celle que
nous avons adoptée dans la présente étude. L'analyse dddiem équivalent horaire ne nous permet
pas en effet de distinguer les baisses du temps de travaifugwession de postes. En particulier, il
serait pertinent d’isoler les réductions d’emploi cor@sant a des plans de licenciement.

e L'endogénéité de la décision de réduire les effectifs résbestacle principal au recours a la méthode
d’estimation de Rubin. Pour résoudre cette difficulté thtpar et statistique, on peut estimer un mod-
ele de sélection paramétrique en deux étapes (Heckman): 1@at%s une premiere étape, on estime
une équation de type Logit, de la décision de réduire I'emplans une seconde étape, on utilise les
estimations précédentes pour construire les statistiqaestlection de I'échantillon. Ces variables
de sélectivité sont ensuite utilisées comme régresseunsslda équations de réduction d’emploi afin
d’'ajuster le caractére non aléatoire des données.

240n peut songer ici aux déclarations mensuelles de mouvendeninain-d’ceuvre (DMMO), source
Insee-Dares.
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ANNEXE A: Répartition sectorielle des entreprises: comparaison des BRN et de I’échantillon
d’étude en 1996 (en %)

Secteurs BRN Echantillon Echantillon
(statistique exploratoire) (estimation de Rubin)
Agriculture, syviculture, péche 1.28 - -
Industries agricoles et alimentaires 242 4.81 -
Industries de biens de consommation 3.92 6.97 9.92
Industrie automobile 0.21 0.82 1.30
Industrie de biens d’équipements 2.98 7.67 9.13
Industries de biens intermédiaires 5.35 15.95 22.47
Energie 0.16 - -
Construction 8.67 12.75 12.65
Commerce 31.76 26.71 23.08
Transports 4.07 7.04 -
Activités financieres 2.63 - -
Activités immobilieres 11.77 - -
Services aux entreprises 14.87 9.72 6.52
Services aux particuliers 8.03 4.35 291
Education, santé, action sociale 1.05 3.22 -
Administration 0.24 - -
Non défini 0.15 - -
Ensemble 630 593 40 736 16730

ANNEXE B: proportion des entreprises réduisant le nombre d’heures travaillées en fonction de la
décision d’emploi en 1996
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ANNEXE C: Rentabilité financiere (G) et productivité horaire du travail (D) par type de politique d’emploi
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ANNEXE D: Rentabilité financiere (G) et productivité horaire du travail (D) par type de gestion d’actifs
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ANNEXE E: Distribution du score pour les deux catégories d’entreprises (Spécification 2)
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ANNEXE F: Régression logistique de la variable de réduction d’effectifs en 1996

Variables explicatives

spécification 1

spécification 2

Constante -2.7195** -2.5234**
Structure de I’emploi Taille 50-199 salariés (95) 0.1894** 0.2041**
200-499 salariés (95) 0.4204** 0.4638**
+ de 500 salariés (95) 0.7054** 0.7608**
QEffectifs (94-95) 0.00369 -
Structure par age Part des 25-35 ans (95) (A2) 0.1642 -
Part des 35-50 ans (95) (A3) 0.6617** 0.5701**
Part des + de 50 ans (95) (A4) 1.6846%* 1.5665%*
Structure par sexe Part des femmes (95) (S2) 0.6431** 0.6172**
Structure des qualifications Part des peu qualifiés (95) (Q1) 1.2451** 1.4159**
Part des qualifiés (95) (Q2) 1.3817** 1.5557**
Part des trés qualifiés (95) (Q3) 1.5020** 1.6791**
Condition d’emploi Part de I’emploi a temps partiel (95) (TP) ~ -1.2534** -1.2628**
ATp (94-95) -0.8360** -0.8442**
Efficacité de I’emploi Co0t du travail Codt horaire moyen des Q1 (LCHO_Q1) 0.0203 -
ALCHO_Q1 (94-95) -0.0113 -
Codt horaire moyen des Q2 (LCHO_Q?2) -0.2255* -0.2433**
ALCHO_Q2 (94-95) -0.1561 -
Coat horaire moyen des Q3 (LCHO_Q3) 0.1447** 0.1398** -
ALCHO_Q3 (94-95) 0.1547** 0.1444*
Productivité du travail Productivité horaire du travail (LPHT) -0.3585** -0.3347**
ALPHT (94-95) 0.0383 -
Performances passées Rentabilité Rentabilité financiére (REFI) (95) -0.1145** -0.1274**
AREFI (94-95) 0.1792** 0.1845**
Efficacité productive taux de marge ATMARGE (94-95) -0.9367* -0.8797*
Situation financiére Taux de fonds de roulement (TFR) (95) 0.00414 -
ATFR (94-95) -0.00499* -
Poids des dettes de LT(PDLT) (95) 0.0707 -
APDLT (94-95) 0.4346** 0.4647**
Insolvabilité AINSO (94-95) 5.5547** 5.5516**
Perspectives de croissance Effort d’investissement (EFFO) (95) -0.8879** -0.8702**
AEFFO(94-95) 0.2520** 0.2421**
Chiffre d’affaires ALcCA (94-95) -0.7397** -0.7138**
Actif immobilisé Immobilisations AimmoB (94-95) -0.7234** -0.7335**
Variables environnementales  Société cotée INDIC 0.1902 -
Appartenance a un groupe GROUPE (95) 0.0656 -
indice de concentration HI (95) 1.1571** 1.2338**
Secteurs (NAF16) Ind. des biens de consommation (SC) 0.0890 0.1478**
Industrie automobile (SD) -0.0437 -
Ind. des biens d’équipement (SE) 0.00892 -
Ind. des biens intermédiaires (SF) 0.1960** 0.2420**
Construction (SH) 0.6613** 0.7020**
Commerce (S9) -0.0639 -
Transports (SK) -0.4058** -0.3679**
Services aux entreprises (SN) 0.4028** 0.4603**
Services aux particuliers (SP) 0.3308** 0.3656**
-2logL 23190 23190
Nombre d’observations 16730 16730
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Annexe G : Résultats de I’estimation de Rubin (année de départ : 1995)
Différences contemporaines (1995-1996)

Estimateur naif Estimateur pondéré
spécification 1 spécification 2

Rentabilité Rentabilité économique -0.0120** -0.0194** -0.0194**
ARECO (-2.7279) (-4.2147) (-4.1920)
Rentabilité financiére -0.0070 -0.0185** -0.0178**
ACPER_REFI (-1,3894) (-3.4756) (3.3490)
Efficacité productive Taux de marge -0.0017** -0.0028** -0.0026**
AcA TMARGE (-2.5826) (-4.1659) (-3.9775)
Situation financiére Liquidité -0.0329 -0.0033 0.0058
ATFR (-0.3160) (-0.0311) (0.0538)
Solidité financiére -0.013 0.0037* 0.0035*
ArDLT (-0.7177) (1.8787) (1.7774)
Pression financiere -0.0002** 0.0001 0.0001
AcA_INsO (-1.9835) (0.7001) (0.5755)
Endettement -0.0477** -0.0806** -0.0804**
ACPER_TENDT (-2.4347) (-3.9170) (-3.9021)
Perspective de croissance  Effort d’investissement -0.0076** -0.0217** -0.0212**
AEFFO (-3.4327) (-9.5514) (-9.3716)
Efficacité de I’emploi Productivité horaire du travail 0.0666** 0.0536** 0.0543**
ALPHT (18.347) (15.322) (15.849)
Codts salariaux totaux 0.0395** 0.0361** 0.0364**
ALCHO (log) (31.627) (28.665) (28.921)
Codts salariaux des non qualifiés 0.0145** 0.0135** 0.0138**
ALCHQ1 (log) (5.5484) (4.9333) (5.0614)
Codts salariaux des qualifiés 0.0209** 0.0150** 0.0156**
ALCHQ2 (log) (12.962) (9.1679) (9.5562)
Codts salariaux des tres qualifiés -0.0213** -0.0241** -0.0239**
ALCHQ3 (log) (-8.7628) (-9.5782) (-9.5246)
Structure de I’emploi Effectif moyen -0.1193** -0.1048** -0.1045**
Veffen (-31.878) (-37.6853) (-37.813)
AQl -0.0198** -0.0206** -0.0205**
(-18.563) (-18.280) (-18.312)
AQ2 -0.0227** -0.0231** -0.0230**
(-19.993) (-19.220) (-19.273)
AQS 0.0403** 0.0414** 0.0413**
(55.095) (51.767) (51.941)
Capitaux permanents Variation des capitaux permanents ~ -0.0532** -0.0347** -0.0344**
ALCPER (log) (-11.671) (-7.2458) (-7.2458)
Immobilisations Variation des immobilisations -0.0418** -0.0317** -0.0308**
ALIMMOB (log) (-16.114) (-11.111) (-10.840)
Chiffre d’affaires Variation du CA -0.0846** -0.0789** -0.0788**
ALCA (log) (-30.055) (-28.362) (-28.404)
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Annexe H : Résultats de I’estimation de Rubin (année de départ : 1996)
Différences courtes (1996-1997)

Rentabilité

Efficacité productive

Situation financiére

Perspective de croissance

Efficacité de I’emploi

Structure de I’emploi

Capitaux permanents

Immobilisations

Chiffre d’affaires

Rentabilité économique
ARECO

Rentabilité financiére
ACPER_REFI

Taux de marge
AcA TMARGE

Liquidité

ATFR

Solidité financiére
ApDLT

Pression financiere
AcA_INsO
Endettement
ACPER_TENDT

Effort d’investissement
AEFFO

Productivité horaire du travail
ALPHT

Codts salariaux totaux

ALCHO (log)

Codts salariaux des non qualifiés
ALCHQ1 (log)

Colts salariaux des qualifiés
ALCHQ2 (log)

Codts salariaux des tres qualifiés
ALCHQ3 (log)

Effectif moyen
Veffen
A1

AQ2
AQ3

Variation des capitaux permanents
ALCPER (log)

Variation des immobilisations
ALIMMOB (log)

Variation du CA

ALCA (log)

Estimateur naif

Estimateur pondéré

spécification 1 spécification 2

0.0128**
(3,1304)
0.0162**
(3,0131)

0.028%*
(4.2340)

-0.069
(-0.6621)
-0.052%*
(-2.9634)
-0.002*

(-1.8403)
0.0397*
(1.8836)

0.0118**
(5.4898)

-0.0120%*
(-3.1827)
-0.0064**
(-5.2768)
-0.0061%*
(-2.6427)
-0.0027*
(-1.8440)
0.0038
(1.7874)

0.0056
(-0.7823)
0.0029%*
(2.9208)
0.0039**
(3.7416)
-0.0062**
(-8.7139)
-0.0339**
(-7.5730)
-0.0265**
(-9.5834)
-0.0228**
(-8.0070)

0.0094** 0.0081*
(2.1670) (1.8352)
0.0133** 0.0059**
(2.2541) (2.1742)
0.0021** 0.0020%*
(2.9931) (2.9200)
-0.0884 -0.0974
(-0.9086) (-1.0003)
-0.0051** -0.0053**
(-2.7645) (-2.8699)
-0.0001 -0.0001
(-1.3593) (-1.4089)
0.0295 0.0284
(1.2520) (1.2060)
0.0079** 0.0079**
(3.4982) (3.5003)
-0.0156%* -0.0151%*
(-3.8105) (-3.7139)
-0.0078** -0.0075%*
(-6.0140) (-5.8195)
-0.0075** -0.0076%*
(-2.9771) (-3.0276)
-0.0036%* -0.0031%*
(-2.3138) (-2.0319)
0.0028 0.0030
(1.2339) (1.3333)
-0.0008 -0.0012
(-0.1150) (-0.1659)
0.0031** 0.0030%*
(2.9210) (2.8219)
0.0038** 0.0040%*
(3.4873) (3.6207)
-0.0062** -0.0062**
(-8.2118) (-8.2242)
-0.0254** -0.0253**
(-5.3760) (-5.3486)
-0.0210%* -0.0030%*
(-7.0042) (-6.7318)
-0.0183** -0.0178**
(-5.9720) (-5.8097)
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Annexe H : Résultats de I’estimation de Rubin (année de départ : 1996)
Différences longues (1996-2000)

Rentabilité

Efficacité productive

Situation financiére

Perspective de croissance

Efficacité de I’emploi

Structure de I’emploi

Capitaux permanents

Immobilisations

Chiffre d’affaires

Rentabilité économique
ARECO

Rentabilité financiére
ACPER_REFI

Taux de marge
AcA TMARGE

Liquidité

ATFR

Solidité financiere
ApDLT

Pression financiere
AcA_INsO
Endettement
ACPER_TENDT

Effort d’investissement
AEFFO

Productivité horaire du travail
ALPHT

Codts salariaux totaux

ALCHO (log)

Codts salariaux des non qualifiés
ALCHQ1 (log)

Codts salariaux des qualifiés
ALCHQ2 (log)

Codts salariaux des tres qualifiés
ALCHQ3 (log)

Effectif moyen
Veffen
A1

AQ2
AQ3

Variation des capitaux permanents
ALCPER (log)

Variation des immobilisations
ALIMMOB (log)

Variation du CA

ALCA (log)

Estimateur naif

Estimateur pondéré

spécification 1 spécification 2

0.0546%*
(8.9174)
0.0239**
(2.5806)

0.0069**
(7.0837)

0.1215
(1.1019)
0.0128**
(4.1741)
-0.0003**
(-1.9970)
-0.0094
(-0.2378)

0.0245%*
(10.3122)

-0.0063
(-1.1820)
-0.0130%*
(-6.4811)
-0.0100%*
(-2.8792)
-0.0065**
(-2.9998)
0.0114%*
(3.1053)

-0.0493**
(-4.5763)
0.0100%*
(4.8930)
0.0042%
(1.9709)
-0.0133**
(-9.5002)
-0.0308**
(-3.5485)
-0.0785**
(-12.8675)
-0.0443**
(-7.8847)

0.0381%* 0.0379**
(5.8641) (5.8213)
0.0286** 0.0280%*
(2.9224) (2.8115)
0.0043%* 0.0043%*
(4.2076) (4.2542)
0.1013 0.0842
(0.9537) (0.7891)
0.0041 0.0038
(1.0831) (1.0083)
-0.0003** -0.0003**
(-1.9876) (-1.8871)
-0.0063 -0.0112
(-0.1540) (-0.2736)
0.0187** 0.0181%*
(7.6248) (7.3769)
-0.0183%* -0.0179%*
(-3.0547) (-2.9768)
-0.0160%* -0.0164**
(-5.2553) (-5.2553)
-0.0106** -0.0111**
(-2.4151) (-2.5242)
-0.0092%* -0.0086**
(-2.9042) (-2.7198)
0.0109%* 0.0110%*
(2.5799) (2.6059)
-0.0214* -0.0244**
(-1.9012) (-2.2210)
0.0104%* 0.0102%*
(4.7697) (4.7015)
0.0056%* 0.0055%*
(2.4573) (2.4494)
-0.0146** -0.0144%*
(-9.9588) (-9.8049)
-0.0273** -0.0271%*
(-3.0017) (-2.9858)
-0.0545%* -0.0541**
(-7.3753) (-7.3753)
-0.0281** -0.0286**
(-4.2416) (-4.3293)
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