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Quelques vérités sur les prix et les marges
de Pindustrie et de la distribution
dans les produits de grande consommation

e En 2022-2023, apres dix ans de déflation continue de ses prix, industrie
des PGC a absorbé une part importante du choc d’inflation en rognant sur
ses marges et ses investissements.

e Le niveau de rentabilité de Uindustrie est aujourd’hui inférieur a celui de la
distribution indépendante.

e L’exigence de transparence est a porter c6té grande distribution qui dans
la période a maintenu sa masse de marge et son niveau de résultat.

La période de forte inflation 2022-2023 dans U’'ensemble de la chaine économique
(matieres premiéres, énergies, fournitures, transport, main-d’ceuvre) et ses
conséquences pour le pouvoir d’achat des ménages ont provoqué un vif débat sur les prix
et les marges pratiqués ou supposés par les acteurs économiques, certains dénongant
«’opacité des industriels » des produits de grande consommation (PGC) et les accusant
d’avoir profité de cette crise pour reconstituer leurs marges aux dépens des ménages :

« Les grands industriels internationaux ont augmenté artificiellement les
prix pour se reverser des dividendes » (Michel-Edouard Leclerc)’.

«Les marges globales de notre secteur sont en moyenne comprises entre 1
et2 % ! Notre secteur est le seul secteur économique en France, et dans le
monde, a faire preuve d’un tel niveau de transparence sur ses marges »
(Layla Rahhou)?.

«(Le) jeu opaque des grandes multinationales pour préserver et augmenter
leurs marges. S’ily a de la transparence a faire, elle est au niveau du maillon
industriel de notre chaine. » (Layla Rahhou)?.

Ces accusations sont-elles fondées ? La présente note éclaire les indicateurs-clés et
reprend ligne a ligne certains arguments souvent entendus ces derniers mois.

" Post de Michel Edouard Leclerc du 29/4/2024 : https://www.linkedin.com/posts/mel-leclerc_j%C3%A9tais-ce-
matin-linvit%C3%A9-dapolline-de-malherbe-activity-7190764351312527361-
HAge?utm_source=share&utm_medium=member_desktop

2 Post de Layla Rahhou du 1/10/24 : https://www.linkedin.com/posts/layla-rahhou_dans-son-discours-de-politique-
g%C3%A9N%C3%A9rale-activity-7246889070994296832-83-0?utm_source=share&utm_medium=member_desktop
3lbidem.
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Le débat sur les prix et les marges des produits de grande consommation a été biaisé ces
trois dernieres années, car il n’a porté que sur un coté de la médaille, celui de Uindustrie.

En occultant complétement autre c6té, celui de la distribution qui a pourtant une part
majeure dans la détermination du prix final pour les consommateurs.

Le débat a aussi été polarisé artificiellement par la dénonciation de prétendues
surmarges qu’aurait réalisées l'industrie dans la période de crise.

Cette polémique autour du principe méme de marge ignore que chaque entreprise —
d’industrie ou de commerce — a besoin pour assurer sa pérennité de générer du résultat,
et que les marges d’aujourd’hui sont les investissements de demain et 'emploi d’apres-
demain.

Mais le niveau de marge qu’une entreprise peut pratiquer est borné par la concurrence
horizontale entre les acteurs du marché. Pour les industriels de PGC, ce sont les autres
fabricants de marque ainsi que les fabricants de marques de distributeur et de premiers
prix. Bref, pour perdurer, il faut étre a la fois rentable et compétitif : étre compétitif sans
générer de marges n’est pas viable ; surmarger au détriment de la compétitivité ne Uest
pas non plus.

Les faits et les chiffres

Non, Uindustrie ne fait pas preuve d’opacité

Les comptes des fabricants de PGC sont déposés au greffe des tribunaux, ils sont publics
et consultables par tous. Les données présentées ici sont issues des comptes 2022 et
2023 de 74 adhérents de U'llec et sont accessibles dans la base de données Diane®.

Non, Uindustrie n’a pas augmenté ses marges grace au pic d’inflation 2022-2023

C’est méme le contraire ! Lanalyse des comptes publics de 74 adhérents de 'llec montre
qu’en termes d’excédent brut d’exploitation (EBE) les années 2022 et 2023 marquent un
point bas, avec la perte de 70 et 30 points de base par rapport aux années 2016-2021 :
4,5 % et 4,9 % du chiffre d’affaires au lieu de 5,2 % en moyenne sur six ans®.

4 https://diane.bvdinfo.com/version-20230710-5-2/Login.serv
5Données Diane, étude llec, septembre 2024.
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Excédent brut d'exploitation, en % du chiffre d'affaires
N= 74 entreprises
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Cela s’explique par le fait que les industriels ont subi dans la période 2022-2023 une
hausse vertigineuse de leurs colts de production, de Uordre de 4,5 Mds€, dont ils n’ont
répercuté que 3 Mds€ dans leurs prixde cession a leurs clients distributeurs, soit un effort
de 1,5 Md€ consenti sur leurs marges !°

Non, la distribution ne fait pas des marges «de 1a2 % »

ILfaut se garder de la confusion sémantique : certes, le modele économique de la grande
distribution, qui repose sur un volume de chiffre d’affaires tres élevé (au périmétre France
35 Mds€ pour Intermarché, 43 Mds€ pour Carrefour, 49 Mds€ pour Leclerc), génere un
niveau de résultats nets de U'ordre de 2 %. Rien d’étonnant, et cela ne vaut pas que pour
la France mais pour ’'ensemble de la grande distribution en général, y compris les
champions mondiaux comme Walmart (1,8 % de résultat net en 2023).

Mais marge et résultat, ce n’est pas la méme chose !’

Non, la distribution ne fait pas toujours preuve de transparence sur ses marges

Coté distribution intégrée, les groupes comme Carrefour publient leurs comptes.
Carrefour sur le périmetre France a réalisé en 2023 un résultat opérationnel courant de
988 M€, en hausse de 18,5%3.

Mais c6té distribution indépendante, c’est beaucoup moins transparent, et pour trois
raisons:

& Etude llec sur Uinflation des codts industriels et leur répercussion dans les prix 3 nets, juillet 2023,
https://www.ilec.asso.fr/bibliotheque/20459.

7 Post d’Olivier Dauvers, octobre 2024 https://www.linkedin.com/posts/olivierdauvers_dans-le-
prolongement-de-litv-de-layla-rahhou-activity-7252611878462328832-4-
VG?utm_source=share&utm_medium=member_desktop

8 Résultats annuels 2023 Carrefour : https://www.carrefour.com/sites/default/files/2024-
02/Communique%CC%81%20Carrefour%20T4%2BFY%202023_0.pdf
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- il n’y a pas de vision consolidée de la rentabilité cumulée des magasins d’une
méme enseigne ;

- tous les indépendants ne publient pas leurs comptes (seuls 1769 sur 3345
magasins Leclerc, Intermarché et Super U sont accessibles dans la base Diane)
ou ceux-ci sont difficilement accessibles®;

- pour les propriétaires de magasins indépendants et de galeries marchandes
attenantes les revenus tirés des baux commerciaux (qui peuvent étre tres élevés)
ne sont pas consolidés.

L’analyse des comptes des magasins indépendants publiés (la moitié du parc qui publie
ses comptes) fait apparaitre un EBE 2023 entre 4,7 % (magasins Intermarché) et 6,3 %
(magasins Leclerc)™.

La marge d’EBITDA de Leclerc et Systéme U a nettement augmenté entre 2022 et 2023 pour s'établir respectivement a 6,3% et
5,6% du chiffre d’affaires, soit au méme niveau que le pic historique de 2020 et 2021. Compte tenu de la croissance du chiffre
d’affaires enregistrée en paralléle, FEBITDA de ces enseignes en K€ a atteint en 2023 un plus haut historique. La marge d’EBITDA
d’Intermarché a légérement diminué en 2023 (-0,3 pt en % du CA, baisse en grande partie compensée toutefois par I'augmentation

Marge d’EBITDA (en % du chiffre d’affaires)
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Soit, chez les groupements d’indépendants du commerce, une rentabilité supérieure a
celle des industriels, pour un modele économique tres différent, caractérisé par une
faible intensité capitalistique et un besoin en fonds de roulement négatif™.

Les besoins en investissements, en capitaux et en trésorerie sont nettement plus élevés
pour les industriels des PGC. Pour pouvoir vendre un produit fini, Uindustriel doit en effet :

9 Diane ne collecte peut-étre pas tous les comptes publiés, et il est trés compliqué d’y identifier tous les
magasins lorsque la société mere ne porte pas le nom ni 'adresse du magasin.

10 Etude de Simon Parienté pour U’llec sur la rentabilité des distributeurs (juillet 2024).

" Ibidem. Sur la disparité des modéles économiques, voir aussi « Rentabilité des PGC, la réalité en face »,
Ilec 2022 https://www.ilec.asso.fr/bibliotheque/18608
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— investir en R&D, car pour un produit mis sur le marché il aura au préalable testé
une voire plusieurs dizaines de concepts;

- sélectionner et acheter des matiéres premiéres, les transformer en produit fini
de qualité selon des procédés garantissant un niveau maximal de sécurité ;

— investir régulierement dans la modernisation et le renouvellement des
équipements industriels ;

— soutenir par des investissements en média et en promotion les produits et les
marques.

Les distributeurs, eux, ne sélectionnent que les références qu’ils souhaitent, et peuvent
tres vite sortir de leurs rayons un produit qui ne s’avere pas assez performant. Leurs
besoins d’investissements sont donc beaucoup moins lourds.

LU'industrie des PGC nécessite des besoins en capitaux plus lourds que la grande distribution : pour dégager 1 € d’EBITDA,
un industriel doit mobiliser en moyenne 11,20 € de capitaux s'il opére dans I'alimentaire, et 9,90 € en non alimentaire. Un

distributeur indépendant a des besoins nettement plus modestes, a 6,60 €

Besoins en capitaux nécessaires pour génerer 1€ d'EBITDA

11,20 €
9,90 €

6,60 €

Distributeurs industriels alimentaires industriels non
indépendants alimentaires

ilec 30

Enfin, les produits qu’ils achétent sont bien souvent revendus au consommateur final
avant méme d’avoir été effectivement payés auxindustriels. Leur besoin en trésorerie est
donc nul, et leur trésorerie méme excédentaire.
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Le besoin en fonds de roulement est un autre élément fondamental qui distingue le modéle économique des industriels

et celui des distributeurs

Besoin en fonds de roulement (BFR)
En % de I'actif économique total, année 2022

30% Distributeurs: BFR faible

36%

Industriels : BFR élevé

Lindustriel doit acheter les
matiéres premiéres,

Les produits sont revendus aux

consommateurs avant méme
d’avoir été payés aux fournisseurs

fabriquer les produits, les
stocker, avant de pouvoir les
vendre

2%
Bl
-1%
-6%
industriels Industriels non |Indépendants  Intégrés HM Intégrés SM
alimentaires alimentaire

Non, Uhyperinflation 2022-2023 n’est pas uniquement due a Uindustrie

D’une part, chaque enseigne est maitre de sa politique de prix: dans le paysage de la
grande distribution U'écart entre U'enseigne la moins chere (Leclerc) et la plus chere
(Auchan SM) est fin 2024 de 14,5 points'?. Et sous une méme enseigne, il existe des écarts
de prix parfois substantiels entre magasins pour les mémes produits™.

D’autre part, Uanalyse longitudinale (sur trois ans) de U’'évolution des prix de cession de
Uindustrie (« 3 net ») et des prix a la consommation (« PVC »), pour un panier de 55 produits
de marques du quotidien montre que non seulement la distribution a répercuté plus
gu’intégralement dans ses PVC la hausse des prix des industriels, mais qu’elle a
également accru son niveau de marge brute en valeur absolue™.

2 Indice Distri Prix, novembre 2024 https://www.olivierdauvers.fr/2024/11/11/distri-prix-novembre-2024-
intermarche-remet-du-prix/

'3 posts d’Olivier Dauvers du 17/10 https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity: 7252550329056071680/
et du 13/11/2024 https://www.linkedin.com/feed/update/urn:li:activity:7262388797483503616/.

4 Etude Ilec, septembre 2024.
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Les niveaux de PVC hors taxe sont bien plus élevés que le prix 3x net. Exprimés en %, ils ont évolué dans la méme
proportion que les prix 3x nets entre la fin 2022 et mars 2024, mais ils ont augmenté davantage en valeur absolue (€). Et

ce d’autant plus qu’en mars 2024, les revalorisations tarifaires obtenues lors des négociations n’avaient pas encore éte
répercutées en intégralité dans les PVC

' PVCHT supérieur de 40% au prix
110.5% 3x net (+ 51,40 € en mars 2024) +10,3%
Prix 3x net total du panier en € +12,16€ PVC hors taxe total du panieren € | +16,68€

127,77 € ﬂ:&n €
115,61 € otk 162,49 €
+8,3% +1,8% ‘

+8,1%

sept-23 mars-24 janv 23 sept23 mars-24

Des niveaux de marge de la GMS trés élevés, et sans commune mesure avec les 1% ou 2% de

marge nette régulierement mis en avant par les distributeurs

Taux de marge brute de la GMS en % Marge brute de la GMS en €
sur le panier total (PVC HT / prix 3x net sur le panier total (P\HT - prix 3x net) +4,52€
T -0,3 pt —
9 40,9% 51,07 € 51,40 €
40,5% e H0,2% 46,38 €
+0,4 pt 0,7 pt | +4,19€ +0,33€ |
janv 23 sept23 mars-24 janv 23 sept23 mars-24

Des écarts trés importants de taux de marge d'une
référence a l'autre, y compris au sein d’'une méme

ilzc catégorie de produit et pour une méme entreprise -

Non, Uhyperinflation 2022-2023 n’a pas affecté la capacité d’investissement de
la distribution

L’évolution des dépenses publicitaires’™ de Uindustrie des PGC et de celles de la grande
distribution est révélatrice de ’état de santé économique de ces deux types d’acteurs: la
capacité d’investissement médias a largement basculé du c6té des enseignes.

S Données Kantar Média.
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Evolution des investissements média du top 100 fabricants PGC
et du top 8 distributeurs GMS entre 2019 et 2023

Base 100 = montants de leurs investissements média en 2019

157
--TOP 8 distributeurs GMS
129 130
--Top 100 fabricants PGC
115
100
100 101
926
90 91
Source Kantar Média 2019 2020 2021 2022 2023

Conclusion

Investissements média en
2023:

- Top 100 fabricants :

4 601 M€, soit 46 M€ par
fabricant en moyenne (4 791
M€ en 2019)

- Top 8 distributeurs :

2 985 M€, soit 376 M€ par
distributeur en moyenne
(1902 M€ en 2019)

Le pic d’inflation 2022-2023 a fragilisé les fabricants de PGC, qui ont amorti une bonne
partie de ses conséquences en prenant sur leurs prix et leurs marges. Ce choc est advenu
apres une longue séquence de neuf ans de déflation des prix de cession des marques de

PGC'e.

Estimation des montants concédés (M€}

Périmétre: adhérents ILEC
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16 Etude Ilec évolution 2013-2021 des prix 3 nets (avril 2021)
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Effectivement, les prix de cession des PGC ont décroché de lUévolution générale de
’économie (PIB), méme en période d’inflation™.

Les industriels constatent que leurs prix de vente ont baissé ces 10 derniéres années

Entre 2013 et 2022, les industriels de la Evolution médiane des prix nets {prix 5X net) des produits alimentaires et DPH et du PIB
grande consommation ont constaté a frangais de 2012 a 2022, base 100 = 2012
une déflation relative des prix nets de
leurs produits alimentaires et DPH, qui ont 112 111
baissé respectivement de 5% et 16%, 110
malgré la hausse du prix des matiéres
premiares. 108
Les prix de vente ont augmenté en 2022, 106
sous l'effet de l'inflation de certains intrants 104
(énergie, matiéres premiares). Selon les 102
dirigeants du secteur de la grande 102
consommation, cette augmentation n'a pas 100 -
été entierement répercutée dans les prix de
cession o8
En revanche, la courbe des prix est frés en- 96
deca de celle du PIB, méme si les deux g4
indicateurs ne sont évidemment pas
directement corrélés. 92
Cette atonie de croissance est I'un des 920 89
motifs de I'inguiétude des dirigeants du 88
secteurs, notamment pour les signaux que
cefte situation envoie aux maisons-méres 86
des groupes étrangers. 84
82
80

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Produits alimentaires — Produits DPH PIB

Barométre de l'atiractivité de la France pour le secteur des produits de grande conscmmation EY

A Uheure ou la souveraineté industrielle de la France est un enjeu majeur et ou des
fermetures de plusieurs sites ont eu lieu ou ont été annoncées, il faut sortir de la rumeur
qui prétend que Uindustrie des PGC a profité de la crise et se porte trés confortablement ;
elle ne vise qu’a légitimer les demandes, par la distribution, d’une déflation décorrélée de
la réalité économique, et a masquer le transfert de marge continu de Uindustrie vers la
distribution sous couvert de défense du pouvoir d’achat.

Avec une croissance atone et une consommation des ménages en recul, le risque est
d’entrainer toute ’économie francaise dans un cycle de stagflation mortifere.

Le secteur de Uindustrie des PGC représente 25 000 entreprises et 1,8 million d’emplois
(directs, indirects et induits). Il est le premier poste excédentaire de la balance
commerciale, devant la chimie et 'aéronautique : au prétexte du pouvoir d’achat, il ne
faudrait pas sacrifier plus encore ce pan stratégique de ’économie frangaise®

7 Etude EY, Barométre de U'attractivité de la France pour les PGC (septembre 2023)
https://www.ilec.asso.fr/bibliotheque/21059, p. 51.
'8 Ibidem.
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