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Cas de deux types de partenairaslentifiés
(Actionnaires et salariés ;autsiders» et «insiders»)

Sion appelle :
Ra la rémunération des actionnaires,
Rs la rémunération des salariés,
D, les (nouveaux) dividendes,
S la (nouvelle) masse salariale,
a, la valeur du coefficient d'indexation de la prinde fidélité (prime
destinée aux actionnaires) sur la masse salariale,
p, la valeur du coefficient d’'indexation de la pegation aux résultats
(participation destinée aux salariés) sur les énies,
kmn, la valeur négociéa(ite du rapport de la rémunération des actionnaires
sur celle des salariés (sBit/Rs = k),
Alors :
Ra=D+axS
Rs=pxD+S



Et on a montré* que st = ky et = 1 / ky, I'équité est pérennisée, le
modele est idéal, c’est dire qu'on aura toujoBegRs = k, quelles que
soient les valeurs que prendranetS.

En écriture matricielle,
Ra| | 1 Kk, « D
Rs| [1/k, 1||S
Par exemple, si la valeur négociée pioyest 0,25,
Alors, le modele idéal [R]=[¥P] devient,
Ra| |1 025 « D
Rs| [4 1 |]S
On pourra vérifier que, quelle que soit la valeard(valeur positive ou
méme négative correspondant alors a une « perigue)le que soit la
valeur deS le ratioRa/Rssera toujours égalka, soit 0,25.
Tous les éléments constitutifs de la matrice cadofR] qui proviennent
d’éléements prédéfinis (cantg, de la matrice colonne [P] sont les charges
fixes (F), tandis que les autres (dgustexercice), sont des éléments qui
relevent des résultats comme le sont les bénéf{@s Et, ici
F=(1+0,25)xS tandis qud3=(1+4)xD.

Cas de « » types de partenaires

Dans le cas le plus général, I'écriture matricigRg=[T] x[P] devient,



R, 1 a & ..a| [R
R, &% 1 & ..a& |k
= |1 L2 ni X
R, a a 1 8 P

Si chaque valeur négociée du rappgRr! R est appelédy;, alors la
matrice [T] est idéale quand tous les rapp&té R calculés a partir de
[T]X[P] ne dépendent pas des valeurs qui constitugrdt[font égaux aux
valeurs négociéeantedes Kmjj;.

SiVAhest la valeur ajoutée brute créée par I'entrepaiees on peut écrire,
VAh=F+B=R; +...+ R..
Conseils pour établir la matrice [T] idéale

Par définitionkm 12 X /.../ X k(-1 X knna = 1 (donc, en réalité, la
négociation ne concerne que-1’ valeurs dekp,

Pour chaquei” et “j”, nécessairemenkn ji = 1/ K,

Il a été démontré dans le premier livre signalé plaut (*) que la matrice
[T] estideale quand ' = k

(Ainsia 'xa | = 1 et a/xax..xa xa; =1)

De plus, mathématiquement, quel que 8OKm i = Km,im X Kn,wij

On souligne a nouveau que les valeurs dég,j; qui constituent la
matrice carrée [T] sont négociées par les partenas a priori (ante).

Quant aux valeurs qui constituent la matrice colone [P], elles sont
connues, soit a priori ante) comme par exempleS, soit post relevant

des résultats de 1 exercice comptable, comme’cest le cas pouD ---



On souligne aussi que’l usage du modeéle laisse la porte ouverte a de
nouvelles négociations pour revoir les valeurk,;; aussi souvent que
nécessaire. On comprendra également que I'esprit dmodéle veut que
les négociations portent d’abord sur les valeurs dekni; sans pour
autant s’ opposer a ce que les valeurante de la matrice [P] puissent
étre revues (notamment en cas de perspective de lligg de |’
entreprise, on sait que les charges fixésdoivent étre reduites).

Exemples numériquegqLes valeurs numériques retenues, comme ce fut le
cas pour la configuration a deux partenaires, n@astvertu a représenter
une quelconque realité 1)

On imagine que le management représente le troisiemtype de
partenaires

Avec Rgpour rémunératiorG comme gain « propre » et,
Km,sig l€ ratio négocie des remunératidsR
Km.g/a l€ ratio négocié des rémunératidyfRa

La matrice 3 x3 idéale [T] est obtenue quand,
alj = Km,aris
a = km,s/g

asl: Km,gia= L/( Km a/sX Kn,sig

Par exemple, Sknsg = 5, alorskmga = 0.8 et finalement on établira
aisément que,

Ra] | 1 025 125/ |D

Rsl=|4 1 5 |0IS

Rgl |08 02 1 ||G

Ra=D+0.25S+1.25G
Rs= 4xD+S+5xG
Rg= 0.&D+0.2S+G



Et VA (valeur ajoutée “distribuée?y Ra+Rs+Rg

Par exemple, =1, S=9, G=0,5

Alors Ry=0.81+0.29+0,5=3,1,

Rs =4x1+1x9+5x0,5=15,5

Et, R/Rs=0.2=kn gisetc. pouRa/Rs, Re/Ry, R/Ra, ...)

Il en sera de méme pour toutes les valeurs doraBes, G...

Un quatrieme partenaire pourra représenter le futur, soit
linvestissement Vv~

Par exemple, si la valeur négociée corresponddhibwestissement est
km.gv= 2, respectant les consignes précedemment éetabtiedtendra,

Ra| [1 @5 125 25| [D
Rs|_l4 1 5 10/,|s
Rg| [8 2 1 2| |G
Rv| |04 1 05 1] |V

Ra=D+0.25«S+1.25¢«G+2.5xV
Rs= 4xD+S+5xG+10xV
Rg= 0.&D+0.2S+G+2xV
Rv= 0.4D+0.1xS+0.5xG+V

Et quelles que soient les valeurs donné&s § G, V on pourra vérifier
gue le « matricex » est idéale, rendant le ratio entre deux rénatioérs
prises deux a deux égal a la valeur négociéé{fqui le concerne..

Quant a I'Etat, avec ses taxes et imp6ts divers (soit la congamte “X”),
et dans l'esprit du modéle proposé, il peut étre &ité comme un
cinquieme partenaire...

Mais pour IEtat, il est plus pertinent d’introduire deux nougsl
dimensions pour différencier les taxes sur les figg® et celles sur le



travail (qui peuvent ne pas étre identiques) sspectivemenxd et « son
associé kny xg/a-d’'une part etxXl avec « son associékm xiss

Supposant qu&m xgia= 0.25 etkynxas= 0.2, nous établirons, dans le cas
idéal, que,

Raj [1 m®5 125 25 4 15| |D
Rsi |4 1 5 10 16 5 S
Rgi_j8 @ 1 2 2 1| /G
Rvl 4 a1 & 1 16 6| |V
Rq| | ®250062031256251 0312 | Xd
R @ 1 2 2 1] [X

Et quelles que soient les valeursleS G, V, Xd, XI on pourra également
vérifier que le « matrice ¥6 » est idéale. Avec des ratios entre deux
rémunérations qui respectent les valeurs négodeégk,, correspondants.
Etc. poum supérieur a 6.

Quand toutes les composantes \d&h (valeur ajoutée brute créée par
I'entreprise) apparaissent, alofdh=F+B ...

Par exemple, 9D est la seule donnéegast» établie a partir des résultats
de I'exercice de I'entreprise, alors (comme le merncomptable le fera!),
Nous pourrons nous intéresseiVahy-o (qui est la valeur dgAhobtenue
gquandD = 0. Et pour satisfaire les exigences comptabMdah}-o qui,
dans ce cas, sera ausgAh), devra rester positif... On notera également
ici que,D = [VAh-(VAh)p=o] / f* (ou S* représente la somme des valeurs
qui constituent la premiere colonne de la matride $oit 7,25 dans notre
exemple (voir la figure ci-apres).



Accounting view...
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If VAh is lower than (VAh),, then from the accounting view
S and/or G (if G is an ante value), and/or V must be cut back

Plus généralement, on définira la valéMAh) en donnant a toutes les
composantes gost» la valeur nulle....



