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Les implications macro-économiques de la diversité des marchés du travail

La diversité des marchés du travail en Europe :
Quelles conséguences pour I'Union Monétaire’

Loi ¢ Cadiou et Séphanie Guichard , Mathilde Maurel”,

Le lancement de la monnaie unique au ler janvier 1999 suscite alternativement espoirs et
craintes selon que I'accent est mis sur les potentialités ou sur les difficultés qu'offre ce
nouveau contexte européen. Cette étape importante de la construction européenne
comporte non seulement la mise en commun de la politique monétaire, mais aussi une
nouvelle organisation des politiques budgétaires, ainsi que le renforcement du marché
unique et de la libre circulation des personnes dans |'espace économique eur opéen.

Le processus de convergence institué par le traité de Maastricht a surtout mis I'accent sur
la convergence nominale (inflation, taux d'intérét along terme, participation au mécanisme
de change européen) et non sur la convergence réelle (PIB par habitant, structures
économiques, comportement des agents). Or des difficultés peuvent venir de la persistance
d’'une certaine hétérogénéité réelle entre les pays membres de |’union monétaire. Par
exemple, un pays ayant une spécialisation tres différente des autres peut, face a un choc
sectoriel, se retrouver seul dans une situation économique défavorable, alors méme qu'il a
abandonné a la communauté I’essentiel de ses moyens d'action discrétionnaires. Ainsi,
I'adoption de la monnaie unique place les différences structurelles des économies
européennes au caar des préoccupations de politique économique. En outre, I'ampleur de
ces différences peut rendre nécessaire la mise en place de politiques favorisant
I"har monisation des comportements et des structures en Europe.

Le marché du travail a été jusqu’alors peu présent dans la problématique de la
convergence européenne. Pourtant, il occupe une position stratégique, puisqu’il est le lieu
ou serégle le partage du revenu entre les agents. Plus précisément, le marché du travail est
un des filtres nationaux par lesquels passent les chocs économiques ; il les amortit ou au
contraire les amplifie selon les cas. Ainsi, un événement affectant a priori tous les pays de
la méme maniére, on pense par exemple a une dépréciation de I'euro ou a une action de
politigue commune, pourra produire des effets différents selon e mode de fonctionnement
des marchés du travail nationaux. Par ailleurs, les ajustements sur le marché du travail
constituent en eux-mémes des mécanismes de stabilisation macro-économique qui
pourraient compenser la perte des instruments nationaux de politiques conjoncturelles.

L'organisation des différents marchés du travail européens paraita priori trés variée. 1l est
par exemple fréquent d'opposer les modéles britannique et nordique, de souligner le

! Ce texte aétépublié dansun rapport de la Délégation du Sénat pour I'Union Européenne, "Quelles
politiques del'emploi pour la zone Euro ?*, n°388 (1998-1999).

" Economistes au CEPII.

# ROSES-CNRS, CEPR.
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caractere trés réglementé des relations d'emploi dans les pays d'Europe du Sud. Dans ce
contexte de grande hétérogénéité, plusieurs questions se posent. Dans quelle mesure, ces
organisations différentes se traduisent-elles par des comportements différents des salaires
et de I'emploi ? Ces différences de comportements sont-elles de nature a perturber la
politique commune et plus généralement le fonctionnement de I'UEM ? Vont-elles au
contraire favoriser |e bon fonctionnement de I'UEM ? Enretour, I'UEM est-€elle susceptible
d'induire des réformes ou des modifications de comportements sur le marché du travail ?
Est-il souhaitable ou nécessaire d'harmoniser le fonctionnement des marchés du travail
dans les différents pays participant a la monnaie unique ? L'UEM nécessite-t-elle
d'accroitrela flexibilité de ces marchés ?

L'objet de cette étude est de donner des é éments de réponses aces questions. La démarche
retenue est la suivante. On analyse tout d'abord en détail les principales caractéristiques
des marchés du travail des différents pays européens (participant déja al'euro ou non).
Ensuite, pour les pays pour lesgquels les données sont disponibles, on mesure et compare, a
['aide de I'économétrie, les dynamiques des salaires et de I'emploi au cours des années
guatre-vingt-dix. Ces mécanismes d'ajustement sont ensuite intégrés dans une petite
maquette qui permet de simuler la réaction des pays européens a des chocs communs et
nationaux. |l s'agit aussi de voir dans quelle mesure ces différences de "flexibilité" peuvent
étre ou non reliées aux grandes caractéristiques des marchés du travail nationaux (plus ou
moins grande réglementation, nature des relations professionnelles, etc.) et surtout si elles
sont ou non une sour ce importante d'asymeétrie en Europe.

Il ne s'agit donc pas ici de fournir une explication des écarts de taux de chdmage entre les
pays de I'Union mais, avant tout, de comparer la sensibilité des salaires et de I'emploi a
I'activité dans | es différents pays européens. Certes, la flexibilité des salaires et de I'emploi

contribue a priori & une meilleure efficacité du marché du travail et & un bas niveau de
chémage. Toutefais, le taux de chdmage résulte également d'autres facteurs tels que les
performances macro-économiques, la démographie, les taux d'activité (notamment des
femmes), la réallocation du travail entre secteurs et entre régions, la capacité ainnover et
acréer des emplois. Cet ensemble de facteurs doit étre pris en compte pour analyser le
chémage structurel ; en se limitant a I'étude du degré de réactivité des salaires et de
I'emploi face & des chocs, nous traitons ici les aspects plus "conjoncturels' du
fonctionnement du marché du travail.

Cette étude des différences de fonctionnement du marché du travail est menée sur
['ensemble des pays de I'UE (y compris ceux qui ne participent pas des 1999 ala monnaie
unique) et la Norvege, sous réserve de disponibilité des données. Une attention plus
particuliére est portée aux "grands' pays de I'UE Allemagne, France, Italie, Royaume-Uni
et aux Pays-Bas, souvent présentés comme un "modele". Par ailleurs, dans la partie
descriptive, nous nous efforgcons de donner des éléments de comparaison avec les Etats-
Unis et le Japon.

Laflexibilité des salaires et de |'emploi est mesurée sur les années 90 au cours du cycle qui
préceéde immédiatement la mise en place de I'euro. Le choix de cette période est dicté par
['ampleur des réformes mises en cavre dans tous les pays européens au cours des 20
dernieres années. Nous comparons en outre nos estimations sur les années 90 avec des
estimations portant sur la décennie précédente.
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Cette étude est organisée en deux parties.

La premiére partie dresse un panorama détaillé des caractéristiques des différents marchés
du travail nationaux. Cette comparaison s'appuie sur quatre thémes principaux qui
permettent de caractériser le fonctionnement du marché du travail : le mode de négociation
des salaires, le degré de protection de I'emploi, I'importance des revenus de remplacement
et | existence de politiques actives d’ emploi. L'analyse purement descriptive passe par la
construction d'indicateurs quantitatifs et qualitatifs permettant de classer les différents
pays. Cette partie s'appuie aussi sur des techniques d'analyse des données dont le but est
d'identifier ce qui différenciele plusles paysles uns des autres.

La deuxiéme partie analyse les implications macro-économiques de la diversité des
marchés du travail en Europe. On propose en premier lieu une autre vision de la disparité
des marchés du travail européens. Il sagit du degré de flexibilité de ces marchés mesuré
par la sensibilité des salaires aux tensions sur le marché du travail et par la sensibilité de
['emploi al'évolution de la production. Pour cela nous proposons une estimation empilée
des éguations de salaires, puis d'emploi. Notre démarche consiste a partir d'une éguation
commune pour tous les pays et de relacher progressivement les hypothéses d'identité de
comportement par pays lorsque |es tests économétriques le justifient. Nous étudions aussi
dans quelle mesure les différences de comportements entre pays peuvent étre ou non
expliquées par les spécificités des marchés du travail nationaux mises en évidence dans la
premiére partie.

En second lieu, nous tirons les legons de ces analyses pour la politique économique en
UEM. Nous nous appuyons pour cela sur des simulations réalisées apartir d'une maquette
simple, calibrée a partir des estimations économétriques précédentes. Cette maquette
permet de simuler la réaction des pays européens a des chocs communs (symétriques) ou
les touchant de maniére différente (asymétriques). Nous répondons ainsi a deux types de
questions. Tout d'abord, les marchés du travail sont-ils suffisamment flexibles pour
constituer un moyen d'ajustement aux chocs purement nationaux, et ainsi compenser la
perte d'autonomie des politiques conjoncturelles ? Ensuite, les différences de
comportements sur le marché du travail sont-elles suffisantes pour qu'un choc commun
affecte in fine de maniére trés différentes |es pays de |'union monétaire ?
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DEUXIEME PARTIE

LES IMPLICATIONS MACRO-ECONOMIQUES DE LA DIVERSITE DES MARCHES DU
TRAVAIL®

1. DESCARACTERISTIQUESINSTITUTIONNELLESAUX “ RIGIDITES ” OBSERVEES

Lapartie| apermis de dresser un panorama des principal es caractéristiques des marchés du
travail européens. L'objet de ce premier point de la deuxieme partie est d' étudier dans
quelle mesure ces caractéristiques peuvent étre reliées a une plus ou moins grande rigidité
dessalaireset del’emploi dansles paysdel’ UE.

La notion de rigidité du marché du travail a plusieurs dimensions. En cas de modification
de leur environnement économique, les entreprises disposent de différentes facons de
s gjuster. Leur stratégie dépend de la maniére dont elles envisagent I’ avenir (les conditions
économiques nouvelles sont-elles transitoires ou permanentes ?), de la nature des rapports
entre les salariés et les employeurs, des caractéristiques institutionnelles et réglementaires
du marché du travail. L’ adaptation a une situation nouvelle peut passer par I’ ajustement de
trois éléments : les heures de travail, I'emploi et e taux de salaire horaire.

Si les salaires étaient parfaitement flexibles, il n'y aurait guere de déséquilibre sur le
marché du travail. A la moindre hausse du chémage, le salaire baisserait car les chémeurs
proposeraient leurs services pour des rémunérations inférieures a celles des salariés en
place. Ceci stimulerait la demande de travail, diminuerait I’ offre, et rétablirait I’ équilibre
sur le marché du travail. La description du marché du travail proposée dans la partie | a
toutefois montré que de nombreux ééments limitent les possibilités d gjustement des
salaires et del’emploi.

Une mesure de la rigidité du marché du travail, proposée par I’OCDE, est justement la
sensibilité des salaires aux tensions sur ce marché, et en I’ occurrence au taux de chdmage.
Pour analyser |les conséquences des disparités des marchés du travail sur le fonctionnement
de I'UEM, nous recherchons tout d’abord une mesure macro-économique de cette rigidité
des salaires. Nous complétons I’ analyse de la rigidité du marché du travail par I’étude de
I"ajustement de I’emploi a I’activité. En effet, I'imparfaite indexation a court terme de
I’emploi sur la production modifie les dynamiques de la productivité et du chémage, ce qui
joue en retour sur laformation des salaires.

Ces résultats économétriques sont ensuite confrontés aux caractéristiques des différents
marchés du travail européens mises en évidence dans la partie I. 1l s'agit de voir si les
différences de rigidités mesurées par I’ économétrie peuvent étre ou non expliquées a partir
de ces caractéristiques. Nous montrons que des pays qui apparaissent trés différents au
regard de notre premiére partie peuvent étre caractérisés par des mesures de larigidité du
marché du travail trés comparables, et qu’il n’existe pas de relation simple entre ces deux
approches.

@Nous remercions Yannick I'Horty et Jean-Luc Tavernier, ainsi que les participants au séminaire
Fourgeaud organisé par la Direction de laPrévision sur cethéme, pour leurs remarques.
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1.1. L’ estimation

1.1.1. La formation des salaires

Dans cette section, nous proposons une estimation des rigidités salariales au cours des
années 90 pour un échantillon de 8 pays européens Allemagne, France, Italie, Royaume-
Uni, Pays-Bas, Suéde, Danemark et Finlande. Pour les autres pays de I'UE (Espagne,
Belgique, Luxembourg, Autriche, Portugal, Gréce, Irlande), les données nécessaires ne sont
pas disponibles'. Il existe déja des mesures de cette rigidité des salaires a I’ évolution du
taux de chémage (voir plus bas, Tableau 3. Toutefois, plusieurs sont réalisées sur une
longue période durant laguelle, comme nous I'avons montré dans la partie I, les
caractéristiques des marchés du travail en Europe ont été profondément modifiées. D’ autres
études ont été réalisées sur des périodes plus courtes (donc plus homogenes) mais nous
paraissent trop anciennes.

Nous estimons tout d' abord des équations de salaires en données trimestrielles, du premier
trimestre de 1991 au dernier trimestre de 1997 pour les 8 pays de I’'UE mentionnés
précédemment. Pour chacun de ces pays, la masse salariale (salaire brut plus cotisations
sociales employeurs) est rapportée au nombre de salariés, ce qui définit le taux de salaire.
Ces données sont tirées des comptabilités nationales?, sauf pour I’ Italie ol elles sont issues
des comptes trimestriels de I'OCDE. Les données de PIB, d’ emploi total et de prix ala
consommation proviennent toutes des comptabilités nationales. Il est important de noter
gue nous ne disposons pas d' un taux de salaire horaire, mais d’ un taux de salaire moyen. Ce
dernier incorpore donc les effets des modifications de la durée du travail. Le taux de salaire
utilisé dans la suite peut baisser soit parce que le salaire horaire sous-jacent a diminué, soit
parce que la durée moyenne du travail a elle-méme baissé. Enfin, les taux de chémage
retenus sont ceux d’ Eurostat®. Un autre indicateur des tensions sur le marché du travail est
le taux d’emploi (rapport entre I’emploi et la population en age de travailler). Les données
de population n’existent que sur une base annuelle et ne sont disponibles que jusqu’au
milieu des années 90*.

Il faut noter que la mesure de larigidité salariale que nous proposonsici est une mesure au
niveau macro-économique. Elle résume le plus souvent des disparités importantes a
I"intérieur d’'un méme pays (disparités régionales, sectorielles, dualité du marché du travail
selon lataille des entreprises, le niveau de qualification des salariés ou le type d’ empl ai).

1.1.1.1. Salaire réel, productivité du travail et taux de chdomage : quelle
évolution ?

Les graphiques du Tableau 1 représentent la part des salaires dans la valeur gjoutée et le
taux de chdmage pour les pays étudiés. La part des salaires dans la valeur ajoutée évolue
comme |’écart entre le salaire réel et la productivité du travail. Lorsqu’elle augmente

! Tousces payssauf I’ Autriche ne publient pas dedonnées desalaires en fréquence trimestrielles. En
Autriche, lesdonnéestrimestriellessur la massesalariale s arrétent en 1995.
2 Nous remercions les instituts statistiques européens pour leur précieux concours et en particulier
Ferry Lapré du CBS, Pays-Bas; Jorgen Enmark du SCB, Suede;Herr Macht du Statistiches
Bundesamt, Allemagne ; et Markus Scheiblecker du WIFO, Autriche.
% Ces données ont |’ avantaged’ avoir étéharmonisées.
4 Nous avons donc éé amenés a utiliser les projections de population de I’ONU (en fréquence
quinquennale) pour construire, par interpolation, des données trimestrielles pour la fin de la période
d'estimation.
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(diminue), les salaires croissent plus (moins) vite que la productivité®. La théorie
économique suggére alors que le taux de chédmage augmente (diminue). L’ évolution des
salaires réels et de la productivité est présentée en annexe. On distingue trois groupes de
pays. En Allemagne, en France et en Italie, |a part des salaires dans la valeur ajoutée est sur
une tendance décroissante depuis le début des années 80. Cette baisse fait suite aux
mouvements de hausse consécutifs aux deux chocs pétroliers de 1973 et 1979. Dans ces
trois pays, le taux de chdmage suit une tendance croissante, ponctuée par des paliers, voire
de | égéres baisses pendant les périodes de forte activité économique.

L e deuxiéme groupe de pays est constitué de la Suéde et la Finlande. La part des salaires
dans lavaleur gjoutée s’ effondre brutalement au début des années 80 dans e premier et ala
fin des années 70 dans |e second, avant de se stabiliser sur le reste de la période. Dans ces
deux pays, le taux de chdmage est stable et faible jusqu’ala fin des années 80. Les graves
récessions que ces pays connaissent au début des années 90 entrainent une explosion du
taux de chdmage, qui dans le cas de la Finlande tend a diminuer dans la seconde partie des
années 90.

Enfin au Royaume-Uni, la part des salaires dans la valeur ajoutée est plus stable. La hausse
du chémage au début des années 80 et sa baisse a la fin de cette décennie se sont
accompagnées de mouvements inverses sur la part des salaires dans la valeur ajoutée, mais
d’'une ampleur modérée. Par ailleurs ce lien semble s étre détendu depuis 1993, taux de
chdmage et part des salaires dans la valeur gjoutée décroissant simultanément.

Un trait commun a |’ ensemble des pays étudiés est la baisse de la part des salaires dans la
valeur gjoutée au cours des années 90, sauf en Suéede. Cette tendance est particuliérement
marquée en ltalie et au Danemark. Dans certains pays le taux de chdmage augmente sur
cette période (Allemagne, France, Italie). Au Danemark et aux Pays-Bas, le chdmage
progresse dans un premier temps, avant de reculer depuis 1995. En Sueéde, la forte
progression du chémage au début des années 90 s’ est accompagnée d'un Iéger recul de la
part des salaires dans la valeur gjoutée, mais dés 1995 les salaires augmentent plus vite que
la productivité alors que le taux de chémage reste a peu prés stable.

5 Laproductivité étant égale aunombred’ unités de production (ici le PIB) par travailleurs.
11
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Tableau 1: Taux de chdmage (trait gras) et taux de salaire réel net de la productivité
du travail (trait fin)

Allemagne France

85 &~——7—T—T—T—T—""—TTT17 0 85
7072 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98

Italie Royaume-Uni
14
12
10
r8
r6
La
r2
85 +—/—7F-—7T"—"7"—"T"—"—"7"—"—"—T—T—"r0 8 +—T—T—TT"-—"T"T"-"T"T"T"T"T"T"TT1T710
70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98
Pays-Bas Danemark
110 12
105 T
1s I
100 4 T 8
T 6
95 | 16
4 14
90 4 + 2 T 2
85 +—/—7F—"T""—"7""—"T"—""—"7"—"T—"T—"TT"T+0 85 +—/—7F"-—"7—"T-—"T""—"7"—""+—"7—"7—"7"—"7+0
70 7274 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 70 72 74 76 78 80 8284 86 88 90 92 94 96 98
Suede Finlande
110 14 110
105 4 105
100
100
I 95
95 4 l g 90
90 85 L
85 - e 80 r
] F4 75 4 T 6
jg L, 70 T4
) 65 12
NnNt+———F"—"+7++7+ 7777770 60 +—7/—F"—F—"F—"F—"F—"—"———— 0
70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98

1.1.1.2. La stratégie d estimation

Notre but est ici d'étudier I'impact des dispositions institutionnelles, réglementaires et
(dans la mesure du possible) conventionnelles régissant le fonctionnement du marché du
travail sur les gjustements salariaux. Pour chaque grande caractéristique, il existe un certain
nombre de représentations théoriques micro-économiques reliant les salaires, les prix,
I’emploi et le chdmage. La transcription de ces différents modéles dans un cadre macro-
économique a été popularisée par Layard, Nickel et Jackman (1991) sous |’ appellation de
modéle WS-PS. Le salaire y est fonction des prix, du chémage, de la productivité et des

12



CEPII, document de travail n° 99-11

dispositions influencant le pouvoir de négociation des salariés en place (syndicalisation,
réglementation sur |I'emploi, sur les salaires, allocations chémage et autres revenus de
remplacement, etc.). C est sur ce type de spécification que s’ appuient nos estimations. Nous
intégrons en outre I'impact potentiel du régime de change, et plus précisément de la
participation au mécanisme de change européen, sur laformation des salaires.

Le taux de salaire est estimé sous la forme d un modéle a correction d'erreurs (MCE). A
court terme, les variations du taux de salaire sont reliées a celles des prix de production
nationaux, de la productivité du travail, du rapport entre les prix a la consommation et les
prix de production nationaux (termes de I’ échange intérieurs), et du taux de chémage. Des
retards sont également introduits sur les variables. A plus long terme, le taux de salaire est
indexé sur la productivité apparente du travail et peut étre sensible au niveau du taux de
chdmage. L’ écart alarelation de long terme est une variable explicative supplémentaire de
I’ équation de court terme ; le coefficient de cette variable représente I'’ampleur de la force
de rappel du salaire réel vers la productivité®. L’ estimation est faite en une seule étape.

La recherche d’estimateurs robustes sur une période aussi courte et I’objectif final de
comparaison de la formation des salaires entre pays européens nous ont conduit a mener
des estimations simultanées. Pour cela, nous empilons les équations de salaire des différents
pays disponibles, en contraignant les coefficients a étre identiques entre pays (sauf les
constantes). Puis, nous relachons progressivement, aprés les avoir testées’, les contraintes
d égalité, entre pays, des différents parametres d' intérét.

L’ équation estimée est la suivante :
Dlog(Wit)=a0 *c+(1-b; -b2)* Diog(W it.1)+bl; * Diog(P¢)+b2 * Diog(Pit.1)
+cJ, *Dlog(Pcit -Pit) +¢2 * Dlog(Pcit.1-Pit-1)
+d1;* Dlog(Qit/Nit)+d2;* Diog(Qit-1/Nit-1)
+el;* DTCH;{+e2;* DTCHi.1
+s; *SME;
-fi* (10g(Wit-+/Pit-1)-109(Qit-1/N it-1)-9i* TCHit.1)

ou Wi, Py, Pcit, Qit, Nit, et TCHj; sont respectivement, pour le paysi et aladatet, e colt du
travail, ledéflateur du PIB, le prix ala consommation, le PIB en volume, I'emploi total et le
taux de chdmage. Les variables commencant par D sont des différences premiéres. La
variable SME; représente |le régime de change du pays i a la date t. Cette variable vaut 0
lorsque e paysi participe au mécanisme de change européen et 1 s'il n'y participe pas. Elle
n'est en fait pertinente que pour le Royaume-Uni, I’ltalie et la Finlande. Les autres pays
sont, sur la période d’ estimation (91T1 97T4), soit toujours dans le mécanisme de change
européen (France, Allemagne, Pays-Bas, Danemark), soit jamais (Suéde), et leur
appartenance au SME est pris en compte dans la constante (effet fixe : a0). Le Royaume-

8 Unetelle approche nécessite généralement |’ étude préal abl e des propri étés stati sti ques des données.
Larelation statistique de long terme doit faire intervenir des donnéesintégréesd ordre un, et lerésidu
de cette équation doit étre stationnaire. Dans cette étude, le nombre d’ observations disponibles pour
faire les tests de stationnarité est bien trop faible pour pouvoir justifier statistiqguement nos choix de
spécification. La forme de la relation de long terme repose donc essentiellement sur des
considérations théoriques. Dans les relations (statistiques) de long terme estimées sur notre intervalle
de temps, le taux de salaire réel est indexé sur la productivité du travail mais I'indexation n’est pas
unitaire, ce que nousimposons danslasuite.

" Les tests du rapport devraisemblance sont disponibles auprésdes auteurs.
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Uni et I' [talie sortent du mécanisme ala mi-septembre 1992. Puis, fin 1996 I’ Italie réintégre
le mécanisme (le 24 novembre) et la Finlande y entre pour la premiére fois (le 12 octobre).

Enfin, le taux de chdmage est un indicateur imparfait de I’excés d’ offre de travail. Il ne
prend en compte que les demandeurs d’ emploi déclarés et ainsi sous-estime le sous-emploi.
Une mesure alternative, ayant vraisemblablement le défaut inverse de surestimer |e sous-
emploi, est le taux d’ emploi qui intégre I’ ensemble des personnes en &ge de travailler. Les
équations de salaires sont estimées en prenant comme indicateur des tensions sur le marché
du travail soit le taux de chdmage, soit le taux d’emploi, de fagon a apprécier la robustesse
de nos résultats.

1.1.1.3. Lesrésultats des égquations de salaires avec e taux de chdmage

L’ égalité entre pays des coefficients de la productivité a court terme, de la force de rasppel,
et du terme de chémage dans la relation de long terme est rejetée par les données’. De
maniére afaciliter la convergence de I’ estimation non linéaire, on aexclu au fur et a mesure
les variables qui n'étaient pas significatives au seuil de 15%. Les résultats de nos
estimations sont présentés dans le Tableau 2.

On suppose que |’ ajustement des salaires nominaux sur les prix est complet®. Sous cette
contrainte, la dynamique d’ ajustement n’ est pas stati stiquement différente entre les pays. En
revanche, I'impact a court terme d’ un choc de productivité sur les salaires est différent d’ un
pays al’autre (la contrainte d’ égalité est rejetée). Le chdmage n’est pas significatif a court
terme, il n’apparait donc pas dans le Tableau 2. Dans trois pays (Pays-Bas, Suéde,
Danemark), la force de rappel n'est pas significative. Ainsi, toutes choses égales par
ailleurs, un choc de productivité n’a aucun effet along terme sur le salaire réel, méme si a
court terme les effets sont significatifs (de 0,30 aux Pays-Bas et 0,74 au Royaume-Uni).
Pour les cing autres pays, I’indexation des salaires réels sur la productivité est unitaire a
long terme. L& aussi, les réponses a court terme sont différentes (0,66 en Italie, 0,61 en
Allemagne, 0,42 en France et 0,64 en Finlande). Le régime de change a un impact
significatif au Royaume-Uni et en Finlande, mais |le signe est opposé dans ces deux pays.
Au Royaume-Uni, la participation au mécanisme de change européen semble bien s étre
accompagnée d’un niveau de salaire légerement plus faible. En Finlande, la volonté
politique affichée depuis la début de la décennie 90 de participer a la monnaie unique dés
son lancement a pu dominer |’ appartenance formelle au mécanisme de change, et pourrait
expliquer le signe de lavariable SME.

Le Graphique 1 illustre la réponse des salaires réels & une hausse de 1 point du taux de
chdmage. Ces courbes représentent I’ effet du taux de chdmage a court et along terme, ainsi
que de ladynamique des salaires réels. 1| ressort de nos estimations que le pays ou le salaire
réel réagit, along terme, le plus fortement au taux de chdmage est I’ [talie. Viennent ensuite
I’Allemagne, la Finlande et la France. A un horizon d'un an, I'ltalie et I’Allemagne

8 On aaussi testé lapossibilité d’ une équation identique en France et en Allemagne ; cette hypothése
est également rejetée par les données. Les résultats, disponibles auprés des auteurs, ne sont pas
reproduits ici.

% Ceci signifieque lesalaire nominal ' ajuste exactement asymptotiquement au prix (voir Malgrange
et Loufir (1997)). Il faut pour celaque d’une part I'indexation des salaires sur lesprix soit unitaire
dans larelation de long terme, mais aussi que la somme des élasticités de la relation de court terme
soit égale aun. D’une certaine maniére, on estime ici une équation de salaire réel, tout en acceptant
une formed’ g ustement dynamique des salairesnominaux aux prix a courtterme.
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présentent la méme sensibilité des salaires, tout comme a quatre ans la France et la
Finlande. Au Royaume-Uni, aux Pays-Bas, en Suéde et au Danemark, I'impact du chdmage
sur les salairesréels n’ est pas statistiqguement significatif.

Nous avons vu dans la premiére partie que les résultats de nos estimations étaient
susceptibles d'étre biaisés dans certains pays par I'importance du secteur informel. Dans la
mesure ou ce biais joue dans le sens d'une sous-estimation de la flexibilité des salaires
lorsque le secteur informel est important, il nhous améne a penser que I'gjustement des
salaires aux tensions sur le marché du travail est en réalité encore plus fort que celui que
nous avons calculé en Italie. Il serait aussi plus élevé, mais dans une moindre mesure en
France, en Allemagne et au Royaume-Uni.

Nous avons également estimé nos éguations de salaires sur les années 80, pour un sous-
groupe de pays pour lesquels nous disposons de données (Allemagne de I’ ouest, France,
Itaie, Royaume-Uni, Suéde et Finlande). Ceci permet de repérer les éventuelles
modifications dans la formation des salaires au cours des années récentes. Une difficulté
insurmontable est que depuis le troisiéme trimestre de 1994, le Statistiches Bundesamt ne
publie plus de données sur la masse salariale et I’emploi salarié dans I’ ex-Allemagne de
I" ouest. Les estimations sur les années 80 sont réalisées avec I’ Allemagne de I’ ouest, alors
gue les résultats présentés précédemment pour les années 90 concernent I’ Allemagne totale.
Sous cette réserve, |'Italie apparait également dans les années 80 comme le pays ou les
salaires réels sont les plus sensibles au taux de chdmage. Mais cette sensibilité s est
renforcée dans les années 90. On observe un méme mouvement entre les deux décennies
pour la Finlande ou les salaires réels restent néanmoins nettement plus rigides qu’ en ltalie.
En Suede, le constat est inverse. En France également, mais la désindexation des salaires
dans les années 80 biaise fortement I’ estimation de la sensibilité des salaires réels au taux
de chémage au cours de cette décennie. Au Royaume-Uni, les salaires réels sont restés
assez rigides, et s'il y a eu une modification entre les années 80 et 90, elle semble plutét
aller dansle sensd’ un |éger renforcement de cetterigidité.
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Tableau 2 : Résultats de |’ estimation des équations de salaires avec le taux de chémage

Estimation
91T1a97T4 | France |Allemagne| Italie Royaume- | Pays-Bas | Suéde |Danemark | Finlande
(trimestriel) Uni
constante 1,81 2,47 1,50 0,56 -0,00 +0,00 +0,00 1,27
(6,2) (5,1) (3,2) (2,2 (0,8) (3,0) (4,2 (3,1)
SME 0 0 -- 0,008 0 0 0 -0,012
(3,3 (2,1)
Dlog(Wit1) -0,28 -0,28 -0,28 -0,28 -0,28 -0,28 -0,28 -0,28
(contraint) | (contraint) | (contraint) | (contraint) | (contraint) | (contraint) | (contraint) | (contraint)
Dlog(Px) 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64
(11,8) (11,8) (11,8) (11,8 (11,8 (11,8) (11,8) (11,8
Dlog(Pi) 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64 0,64
(12,1) (12,1) (12,1) (12,1) (12,1) (12,1) (12,1) (12,1)
Dlog(Pcit-Pit) 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22 0,22
@7 (37 (37 @7 @7 @7 @7 @7
Dlog(Pcit1-Pit. 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35 0,35
1) 61 (61 (6.1) (61 (61 (61 (61 (61
Dlog(Qi/Ni9 0,42 0,61 0,66 0,74 0,32 -- 0,12 0,64
(6,9) (12,1) (7,5) (4,0) (2,3 (2,0) (4,5
Force de 0,28 0,37 0,22 0,09 -- -- -- 0,19
rappel (6,2 (5,0 3,2 (22 (31
(f)
TCHit1 -0,008 -0,019 -0,028 -- - -- -- -0,013
(9) (38) (55) (7.1) (42
R2 0,34 0,48 0,67 0,37 0,12 0,00 0,06 0,18
DW 17 17 15 22 19 2,2 2,2 25

LesT de Student sont présentés entre parenthéses.
-- variable non significative au seuil de 10%, retirée de |’ estimation finale.

so variable sans objet.
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Graphique 1 : Réponse des salaires réels a une augmentation de 1 point du taux de
chémage
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= = Danemark, Royaume-Uni, Pays-Bas, Suede
-2,0%
-2,5% -
-3,0%

Enfin, les salaires réels apparaissent trés rigides en Allemagne de I’ ouest dans les années 80
et assez flexiblesdans |’ Allemagne réunifiée dans les années 90.

La hiérarchie des pays au regard du critére de sensibilité des salaires aux tensions sur le
marché du travail est relativement proche, dans nos estimations sur les années 90, de celles
obtenues par d'autres auteurs sur des périodes différentes (plus longues et/ou plus
anciennes), avec des données de fréquence différente (annuelle, semestrielle) et ayant
recourt a des techniques économétriques différentes (Tableau 3). Ainsi, il ne semble pas
gue les réformes entreprises dans certains pays au cours des 20 derniéres années aient, au
moins jusqu’ arécemment, sensiblement bouleversé la position relative des pays étudiés.

On retrouve dans de nombreuses études une sensibilité des salaires réels au taux de
chémage plus marquée en Italie que dans les autres pays d’ Europe. C'est le cas dans
Layard, Nickell et Jackman (1991), Tyrvainen (1995), Mc Morrow (1996), Sinclair et
Horsewood (1997) et Roeger et in't Veld (1997). De méme, la faible influence du taux de
chdmage sur les salaires réels au Royaume-Uni est soulignée dans ces cing études, tout
comme par Bertola (1990) et Barrel, Pain et Young (1994). Ainsi, le résultat a priori peu
intuitif au regard de notre premieére partie selon lequel I’ Italie est le pays de I’ échantillon ou
laflexibilité des salaires est la plus forte, et le Royaume-Uni un de ceux ou elle est la plus
faible apparait comme un résultat robuste sur le plan macroéconomique'®, et confirmé sur
les années récentes.

Dans la majorité de ces études, la France et I’Allemagne se situent dans une position
intermédiaire. Toutefois, seuls Barrel, Pain et Young (1994) obtiennent comme nous une
plus grande sensibilité des salaires allemands au taux de chémage. Les salaires en France
sont en revanche considérés comme plus sensibles au chdbmage par Layard, Nickell et
Jackman (1991), Tyrvainen (1995), Bertola (1990) Sinclair et Horsewood (1997), et Roeger
et in't Veld (1997), alors que cette sensibilité est proche dans les deux pays pour Mc

1% Des travaux micro-économiques récents confirment la plus grande rigidité des salaires au
Royaume-Uni (voir Burgess (1998) etFouquin, Jean et Stulzman (1998).
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Morrow (1996). La question est alors de savoir a quoi tient la hiérarchie franco-allemande
obtenue dans notre étude. Une explication possible est que nous retenons ici I’ Allemagne
réunifiée et non I’ Allemagne de I'ouest comme dans les autres études. D’ailleurs, nos
estimations sur les années 80 avec I’ Allemagne de I’ ouest semblent confirmer une plus
grande flexibilité relative des salaires réels en France sur cette période.

Les Pays-Bas sont pour nous proches du cas anglais, comme pour Bertola (1990).
Tyrvainen, Roeger et in't Veld (1997) obtiennent sur longue période un résultat trés
différent puisque selon eux les salaires hollandais sont plus flexibles que les salaires
allemands. Presgue toutes | es études présentent |e Danemark comme un pays ou les salaires
sont trés rigides. Enfin, la Suede apparait comme un pays flexible pour Bertola (1990),
Layard, Nickell et Jackman (1991), Tyrvainen (1995), Roeger et in't Veld (1997), aors
qu’au cours du dernier cycle les salaires ont peu répondu a la hausse du taux de chdmage.
La comparaison de nos résultats d’ estimation entre les années 80 et les années 90 tend a
confirmer une plus grande rigidité des salaires réels suédois dans la derniére décennie.
Enfin, la Finlande est dans une position moyenne dans notre étude et dans celles de Roeger
etin't Veld (1997) et de Tyrvainen, alors qu’ elle est rigide pour Layard, Nickell et Jackman
(1991).

Tableau 3: Lesautres éudes empiriques sur la question

Référence Pays Période M éthode et type d’équation
Layard, Nickell et 19 paysdel’ OCDE (dont 13 1969-1985 Estimation simultanée
Jackman (1991) européens). annuel d’équationsdesalaireet de

prix.
Tyrvainen (1995) G7 plusAutriche, Suede 1962-1992 Equation desalaire par modele
et Finlande. semestriel VAR avec productivité, prix et
wedge fiscal
McMorrow (1996)  [France, Allemagne, Royaume- | 1960-1994 Courbe dePhillips augmentée.
Uni, Italie. trimestriel
Bertola (1990) 10 pays del’ OCDE (dont 8 1963-1986 Courbe dePhillips augmentée.
européens). annuel
Barrel, Pain France, Allemagne, 1972-1991 Plusieurs méthodes.
et Young (1994) Royaume-Uni. trimestriel
Sinclair et Horsewood (17 pays de |’ OCDE (dont 13 1983-1995 Courbe dePhillips.
(1997) européens). trimestriel
Roeger etin't Veld 16 (paysdel’ OCDE dont 14 1973-1995 Equationdesalairetype WS.
(1997) Européens™?). trimestriel

1.1.1.4. Lesrésultats des équations de salaires avec | e taux d'emploi

Laméthode d’ estimation est la méme que précédemment. L e régime de change n’ apparait
pas significatif. Sous la contrainte d' ajustement complet des salaires nominaux aux prix, la
dynamique d’ ajustement n’ est toujours pas significativement différente d’ un pays al’ autre.

11 En fréquence trimestrielle, Roeger etin’t Veld (1997) présentent des estimations pour tous les pays
de I'UE (sauf le Luxembourg). Celles-ci ont contribué a la construction du modeéle Quest de la
Commission européenne dans lequel chague pays membre est représenté individuellement. Les
données des pays ne disposant pas de comptes nationaux trimestriels ont été obtenues en
trimestrialisant des données annuelles. Nous avons préféré accepter un moins grand nombre de pays,
et utiliser avec des données publiques nonretravaill ées.
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C'est le cas également des coefficients des termes de I’ échange et de la productivité a court
terme.

La force de rappel de |’éguation de long terme n’est pas statistiquement significative au
Royaume-Uni et aux Pays-Bas. Le taux d’emploi n'est également pas significatif dans ces
deux pays. Il ne I'est pas non plus en Suéde ni en Finlande (ou le taux de chédmage était
significatif dans les estimations précédentes). En revanche, il est significatif en France, en
Allemagne, en Italie et au Danemark. Dans les trois premiers pays, on retrouve la méme
hiérarchie qu’ avec le taux de chdmage, la sensibilité du salaire au taux d’emploi étant la
plus élevée en ltalie, devant I'Allemagne puis la France. Enfin, le taux d emploi est
significatif au Danemark au contraire du taux de chdmage.

Tableau 4 : Résultats del’estimation des équations de salaires avec le taux d’emploi

Estimation France |Allemagne| Italie | Royaume-| Pays-Bas [ Suéde [Danemark | Finlande
91T1a97T4 Uni
(trimestriel)
constante 0,98 0,70 0,49 0,00 -0,00 1,95 0,46 0,46
(33) (15) (2,0) (0,4) (1,0) (30) (2,4) (2,1
SME 0 0 -- -- 0 0 0 --
Dlog(Wit1) -041 -041 -041 -041 -041 -041 -0,41 -0,41
(contraint) | (contraint) |(contraint)| (contraint) | (contraint) | (contraint) | (contraint) | (contraint)
Dlog(Px) 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74 0,74
(11,2) (11,2) (112) | (112 (11,2) (11,2) (11,2) (11,2)
Dlog(Pic1) 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67
(10,3) (10,3) (10,3) | (10,3) (10,3) (10,3) (10,3) (10,3)
Dlog(PciP ) 0,27 0,27 0,27 0,27 0,27 0,27 0,27 0,27
39 39 (39 39 39 39 (39 (39
Dlog(Pcit1-Pi1) 0,28 0,28 0,28 0,28 0,28 0,28 0,28 0,28
(45 (45 (45 (45 (45 (45 (45 (45
Dlog(Qit/Nig 0,49 0,49 0,49 0,49 0,49 0,49 0,49 0,49
(15,3 (15,3 (15,3 (15,3 (15,3 (15,3 (15,3 (15,3
Dlog(Qie1/Nix-1) 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,10
(26) (26) (2.6) (26) (26) (26) (26) (26)
Force de rappel 0,17 0,14 0,10 -- -- 0,30 0,09 0,07
(36) L7 (22) 30 (29) 21
TEMit1 0,013 0,021 0,032 - -- -- 0,017 --
(25 23 (39 (19
R2 0,32 0,82 0,47 0,22 0,08 0,14 0,12 0,23
DW 18 2,2 15 17 1,6 14 2,2 2,1

Les T de Student sont présentés entre parenthéses.
-- variable non significative au seuil de 10%, retirée de I’ estimation finale.

so variable sans objet.

Lorsque I'on retient le taux d’ emploi comme indicateur des tensions sur le marché du
travail (au lieu du taux de chdmage), les mesures de la rigidité salariale relative entre les
pays étudiées ne sont guere modifiées, al’interversion prés du Danemark et de la Finlande.
Dans la suite de I’ étude nous retenons comme mesure de larigidité salariale celle provenant
des estimations avec le taux de chémage. Ce choix n’a pas de conséguence sur le reste de
I"éude. Il est motivé par le souci de retenir I'indicateur le plus souvent utilisé afin de
poursuivre la comparaison avec les autres études empiriques réalisées sur la rigidité
salariale au niveau macro-économique.
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1.1.2. L'ajustement de |I'emploi

Comme on I'a vu dans la premiére partie, la réglementation sur I’emploi est un facteur
explicatif potentiel de I’imparfaite indexation de I’ emploi sur I’ activité. 1l en existe d’ autres
comme la volonté des entreprises de ne pas se séparer de salariés formés aux modes de
gestion et d’ organisation internes, en cas de fluctuations transitoires de I’ activité, ou comme
lapossibilité d ajuster les heurestravaill ées.

Pour étre pleinement satisfaisante, |'estimation d'équations de demande de travail
nécessiterait de disposer de données relatives aladurée du travail. En effet, c’esta priori le
volume d’emploi en nombres d' heures que les entreprises veulent ajuster a1’ activité. Elles
peuvent le faire en modifiant le nombre d’emplois ou en modulant la durée du travail de
chaque employé. Ainsi, I’estimation d'équations d’emploi est d'un intérét limité pour
identifier les contraintes que subissent les entreprises en terme d’ gjustement du volume de
travail. En revanche, elle sera utile dans la suite de I’ éude lorsque nous illustrerons les
réponses des différents pays de I’ UE étudiés a divers types d' événements économiques.

Nous nous contentons donc de relier I'emploi au PIB. Pour cela, nous estimons, sur la
méme période que précédemment (91T1-97T4) des équations a correction d’erreur,
empilées, de laforme suivante:

Dlog(N;;) =a0, * c+al;* Dlog(Nit-1)
+b1* Dlog(Qi)+b2* Diog(Qijt-1)
-f* (1og(Nit.1)-10g(Qi-1)+gi* Temps.4)

Les résultats sont présentés dans le tableau 5. L’ égalité des coefficients entre pays a été
systématiquement testée'? et rejetée, sauf pour la force de rappel. Pour rendre compte des
différences de dynamique d’ ajustement de I’emploi a I’ activité, on calcule le délai moyen
d ajustement dans chaque pays™ (Tableau 5). Selon cet indicateur synthétique, dans les
années 90, I’emploi s est gjusté tres rapidement ala production en Finlande. Pour les autres
pays I’ gjustement se fait en moyenne entre un an (Allemagne) et deux ans (France, Italie,
Pays-Bas, Suéde). Le Royaume-Uni et le Danemark sont dans une situation moyenne,
puisque I’ emploi met en moyenne un an et demi as' ajuster ala production.

Ces estimations ont été reconduites sur les années 80 afin de mettre en évidence les
modifications intervenues au cours des années 90. La plus marquante est |'accroissement de
la vitesse d'ajustement de I'emploi en Italie, ou cette derniére est la plus lente de
I'échantillon au cours des années 80, alors qu’ elle est comparabl e a celle des autres pays sur
les années 90. La Finlande a connu une évolution encore plus marquée que I’ Italie entre les
deux décennies. Les choses ne semblent guere avoir changé en revanche en France et en
Allemagne. En Suede, I’ ajustement de I’emploi a été moins rapide dans les années 90 que
dans les années 80. Au Royaume-Uni, un léger changement semble avoir eu lieu dans le
sens d’ une réaction un peu pluslente del’emploi.

12| es réaultats, disponibles auprés des auteurs, ne sont pas reproduits ici.

18| s'agit du temps moyen au bout duquel est réalisé I’ sjustement de I’emploi & une modification
durable de la production. L’équation dynamique de I’emploi peut s écrire de maniére générique :
A(L)* Ny = B(L)*Q, ou L est |'opérateur retard : L(X)=x... Par exemple, A(L) = 1-0,46*L pour la
Finlande et B(L)=0,16+0,35*L. Si A(L) est inversible, ce qui est le cas ici, alors N=C(L)*Q, ou
C(L)=cotcitL+cF L2+cg L3+...+c ¥ L"+... le déla moyen d ajustement est alors défini par
(I*cy+2*Cco+3* Cp... i Ct.. )/ ( CotCrHCotCat.. . +Cyt...) =C' (1)/C(D).
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Parmi les études précédentes, seule celle de Tyrvainen (1995) permet de calculer des délais
moyens d’ gjustement de I’emploi comparables a ceux qui viennent d’ étre présentés. Dans
cette étude portant sur la période 1962-1992 en données semestrielles, I’emploi s gjuste
généralement beauicoup plus lentement al’ activité, notamment au Royaume-Uni (5 ans), en
Finlande (5,5 ans) et I'Italie (6 ans). En Suéde, I'emploi est trés peu sensible a I’ évolution
del’activité dans |’ étude de Tyrvainen. En revanche, les résultats sont comparables pour la
France et I’ Allemagne avec des délais moyens d’ gjustement de |I’emploi de respectivement
let1,5années.

Tableau 5 : Estimation de |’ ajustement de I’emploi au PIB dans les années 90

Estimation |France|Allemagne| Italie |RoyaumgPays-Bas| Sueéde [Danemark | Finlande
91T1a97T4 -Uni
(trimestridl)
Consgtante 0,95 0,93 0,95 0,99 0,93 0,95 0,95 1,00
(10,5) (10,6) (10,2) | (10,4) | (10,7) (10,1) (10,2) (10,5)
) -- 0,44 -- -- -- -- -- 0,46
Droae) ) G
0,06 0,03 -- -- -- 0,22 0,14 0,16
Dl ) 1 1 1 1 1
9 | @o| ee 69 | Gy | @2
DI " -- -- -- 0,33 -- -- 0,16 0,35
09(Qu) 38 39 76)
Forcede 0,110 0,110 0,110 0,110 0,110 0,110 0,110 0,110
rappel (10.7) | (10,7) (10,7) | (10,7) | (10,7) | (10,7) (10,7) (10,7)
Temps: 0,0024 | 0,0053 0,0033 | 0,0034 | 0,0021 | 0,0030 0,0028 0,0083
(7.6) (10,5 (20) (60 45 (26) (33 (45
R2 0,57 0,23 0,21 0,65 0,14 0,63 0,58 0,78
DW 05 22 20 17 2,6 16 23 24

Les T de Student sont présentés entre parentheses.
-- variable non significative au seuil de 10 %, retirée de I’ estimation finale.

Plusieurs éléments peuvent expliquer les différences entre nos résultats et ceux de
Tyrvainen (méthode économétrique, variables retenues, fréquence des données, période
d estimation). En particulier, la lenteur de I’ ajustement observé dans un certain nombre de
pays semble davantage reposer sur des comportements trés éloignés dans le temps (années
60 et 70). En effet, les délais d’ gjustement de I’emploi que nous obtenons pour les années
80 restent nettement inférieurs a ceux de I’ étude de Tyrvainen.

Notons enfin que vitesse d' ajustement de I’emploi et sensibilité des salaires au chdmage ne
sont pas reliées par une relation simple. Du Graphique 3, qui reporte I'indicateur de
rigidité/flexibilité des salaires en fonction de la vitesse d'gustement de |I’emploi pour
chaque pays, on peut juste remarquer qu’ aucun des pays de I’ UE étudiés ne se trouve en bas
agauche, c'est-a-dire qu’aucun ne cumule un ajustement rapide de I’emploi avec une forte
sensibilité relative des salaires au chdmage.
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Graphique 2 : Réponse del'emploi aune hausse de 1% du PIB
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Tableau 6 : Ajustement de l’emploi au PIB dans les années 90 et dans les années 80

Déla moyen | France |Allemagng Itaie |Royaume| Pays-Bas | Suede [Danemark| Finlande
d’ gjustement Uni

Estimation sur 8,5 48 91 6,1 91 71 6,4 0,3
les années 90 | trimestres | trimestres | trimestres | trimestres | trimestres | trimestres | trimestres | trimestre
Estimation sur 8,8 3,7 16,7 34 [So) 39 ) 8

les années 80 | trimestres | trimestres | trimestres | trimestres trimestres trimestres

so : sansobjet, lesdonnéesn’ étant pas disponibles.

1.2. Laconfrontation avec les caractéristiquesinstitutionnelles

Les estimations de la section précédente ont montré que les pays de I'UE étaient
caractérisés par des ajustements sensiblement différents des salaires en réponse a un choc
de chémage ou de productivité, alant d'une flexibilité maximale en Italie, a des
comportements plus rigides, au Danemark par exemple, ou au Royaume-Uni. On
s'interroge maintenant sur I’existence d'un lien entre les institutions qui ont été décrites
dans la premiére partie de cette étude et les comportements d’ offre et de demande de
travail. Notamment, |’ existence de contraintes sur les licenciements altére-t-elle I'influence
du chdémage sur le volume de I’'emploi ? Le degré de centralisation des négociations
affaiblit-il la sensibilité du salaire nominal aux variations du chémage ?
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Graphique4 : Délai moyen d’ajustement et rigidité/flexibilité des salaires
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Ces questions, n'ont pas de réponse claire, ni dans la littérature théorique, ni dans les
travaux o économie appliquée™®. Comme on I'a mentionné dans la premiére partie, la
modération salariale peut étre assurée par des systemes centralisés ou décentralisés, selon le
degré de coopération entre les partenaires sociaux. Lalégislation sur I’emploi peut selon les
circonstances avoir un effet favorable sur I’ économie en évitant aux entreprises d' ajuster
trop vite leur force de travail'®, notamment si les salariés acceptent o aligner leurs
revendications sur laproductivité du travail ; en revanche, elle peut renforcer le pouvoir de
négociation des salariés. Les revenus de remplacement assurent les salariés contre la perte
d’emploi, ce qui est favorable a la mobilité du travail, et a I’adéguation entre les
qualifications des travailleurs et les besoins des entreprises, mais ils peuvent dans certains
cas réduire I’incitation des chdmeurs a chercher activement un emploi. Enfin, les politiques
actives visent a améliorer I’ adéquation entre I’ offre et la demande de travail, mais si elles
ne sont pas efficaces, elles peuvent constituer un allongement de la période d’indemnisation
du chémage.

L'exemple des contraintes sur les contrats a durée déterminée illustre la difficulté de
trouver des relations de causalité simple : comme on |’a vu I’ Espagne a introduit des CDD
en 1984. L’ objectif de cette mesure était d’améliorer la flexibilité du marché du travail.
Mais son succes a été mitigé, notamment parce que I’introduction de tels contrats, en
réduisant le risque de se retrouver au chdmage pour les salariés ayant un contrat
indéterming, augmentait le pouvoir de négociation de ces derniers®®.

Notre objectif dans cette section est alors d'identifier les complémentarités qui peuvent
exister entre les institutions régissant le fonctionnement des marchés du travail dans les

14 voir par exemple Freeman (1995), Bean (1994), Calmfors et Driffill (1988), Bertola (1990).
5 Vvoir lacontroverse de Martinet Rogers (1995), et Aghion et Saint-paul (1991) sur cesujet.
16 voir Bentolilaet Dolado (1994). Comme nous |’avons vu dans |a premiére partie, I’ Espagne a
d'ailleurs récemment proposé de nouveaux types decontrats de travail a durée indéterminée avec des
co(ts delicenciement plusbas.
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différents pays européens®’, et surtout qui peuvent expliquer (ou au moins étre corrél ées)
avec lesindicateursderigidité des salaires et de |’ emploi mesurés sur les années 90.

1.2.1. Vued'ensemble

La méthodologie sur laquelle s appuient les résultats de cette section, qui met |’ accent sur
des relations de complémentarité ou de substituabilité entre les différentes institutions du
marché du travail, est comme dans la partie | I’ analyse en composantes principales (ACP).
Cette analyse est réalisée sur les huit pays sur lesquels ont porté nos estimations : I’ Italie,
I’ Allemagne, la France, le Royaume-Uni, les Pays-Bas, e Danemark, la Finlande, |a Suede.
Plus les pays sont proches sur les graphiques, plus ils partagent les mémes caractéristiques
en termes d'institutions et d'indicateurs derigidité salariale.

Le premier axe explique 39% de la variance de |'échantillon, |e deuxiéme 23%, soit un total
de 62%. Si on gjoute les deux axes suivants, on arrive a un total de 85% de la variance
expliquée.

Dans le graphique 4 qui représente la projection sur les deux premiers axes, les indicateurs
de rigidité des salaires réels sont projetés dans le quadrant sud-ouest'®. Trois pays se
distinguent®® : le Royaume-Uni, I'ltalie et dans une moindre mesure le Danemark. Ils
constituent trois cas polaires. Pour le premier, on retombe sur e constat d’ une “ singularité
britannique ", fondée sur la forte décentralisation des négociations, la faible coopération
entre les partenaires sociaux et des taux de couverture des conventions collectives bas
(vair). A ces trois caractéristiques s ajoutent celles de contraintes faibles sur les heures
supplémentaires et sur les CDD, de taux de remplacement trés bas, et de dépenses de
politique active (en % du PIB ou des dépenses totales) parmi les plus faibles d’ Europe.
Malgré des institutions que I’ on peut qualifier de tres libérales par rapport a la “ norme”
européenne, les indicateurs de rigidité & court et moyen terme?° classent le Royaume-Uni
parmi les pays dont I’ gjustement des salaires réels aux variations du chémage est faible. On
ne trouve donc pas confirmation, au niveau macro-économique, de I’idée selon laguelle des
institutions du marché du travail libérales conduisent a des ajustements plus rapides des
salaires.

Le deuxiéme pays qui contribue fortement a la variance totale de |’ échantillon est I’ Italie.
Ce pays contribue a lui seul pour prés de la moitié au deuxiéme axe. En fait, cet axe
regroupe I’ensemble des caractéristiques qui distinguent le mieux I’ Italie et le Danemark.
Outre larigidité salariale, ces deux pays se distinguent par les dépenses de politique active,
les contraintes sur les CDD, le salaire minimum, et le taux de remplacement. Mais en Italie,

17 Cette notion decomplémentaritédes institutions est décisive car elle plaide en faveur de réformes
du marché du travail qui englobent I'ensemble des institutions et prennent en compte leurs
interdépendances. Voir Coe et Snower (1997) sur la notion de politiques complémentaires, plus
efficaces lorsqu’ ellessont mises en placesimultanément plutot que séparément.

18 Dans | a suitenous retenons comme indicateur laréponsedes salaires réels & une hausse de 1 point
du taux de chémage & un horizon de 2 ans. Mais le choix de I’horizon est sans conséquence les
réponses relatives aun horizond’ un anou plussont similaires.

19 es contributions des trois pays mentionnés & la construction des axes sont : pour e premier axe,
77% d( au Royaume-Uni et 11% au Danemark ; pour le deuxiéme axe, 48% a I'ltalie et 24% au
Danemark.

2 La robustesse de ce résultat a été testée en remplacant nos indicateurs de rigidité par ceux de
Tyrvainen (1995) etceux de Layard, Nickel etJackman (1991).
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ou larigidité salariale est faible par rapport au Danemark, les contraintes sur les CDD sont
relativement importantes, le salaire minimum est relativement élevé, et les dépenses de
politiques actives sont basses. Seule I’'importance du taux de remplacement au Danemark
relativement al’ Italie (69% contre 39%) est en ligne avec I'indicateur derigidité salariale.

Graphique5 : Indicateursderigidité salariale et institutions, les deux premiers axes
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Ceci peut étre interprété comme un exemple des complémentarités qui peuvent exister pour
un méme pays entre les différentes variables institutionnelles, et rend nécessaire une grande
prudence dans la lecture et I"interprétation des résultats. En I’ occurrence, le résultat selon
lequel les contraintes sur les CDD de I’ Italie n"empéchent pas les salaires de S’ ajuster peut
provenir du fait que ces contraintes réglementaires coexistent avec un taux de
remplacement relativement faible qui atténue le pouvoir de négociation des salariés ayant
un emploai.

Enfin, le troisieme pays a se distinguer dans notre échantillon est le Danemark.
Contrairement au Royaume-Uni, e marché du travail danois est caractérisé du point de vue
de ses institutions par une forte centralisation des négociations et un fort degré de
coopération entre les partenaires sociaux, des dépenses de politique active en % du PIB trés
€levées, le plus fort taux de syndicalisation européen derriére la Suéde, le plus fort taux de
remplacement. L’ensemble de ces caractéristiques est associé a un indicateur de rigidité
traduisant une faible élasticité du salaire réel par rapport au chémage. Ce résultat est cette
fois-ci plus conforme aux prédictions des modéles théoriques évoqués précédemment : le
fort taux de remplacement diminue I’incitation a sortir du chdmage, et réduit ainsi la
pression des chémeurs sur les salaires, il augmente également |e pouvoir de négociation des
syndicats, qui, dans les modéles de droit a gérer, privilégient les salaires plutdét que
I’emploi.

Si les autres pays ne contribuent que marginalement a la construction des deux premiers
axes, ils sont mieux “expliqués " dans les troisieme et quatrieme axes (Graphique 9.
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Toutefois, contrairement & la projection précédente, I'indicateur de rigidité salariale
n'intervient plus dans la construction des axes, ce qui signifie que les sources
d’ hétérogénéité dans |’ échantillon ne relévent, sur ce plan de projection, que des différences
institutionnelles, sans que celles-ci puissent étre associées a plus ou moins de flexibilité des
ajustements salariaux.

Graphique 6 : Indicateurs derigidité salariale et institutions : troisieme et quatrieme
axes
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1.2.2. Lesdifférentes caractéristiques institutionnelles et larigidité salariale

Nous abordons ici |'examen systématique des caractéristiques du fonctionnement du
marché du travail, prises une par une, avec notre mesure macro-économique de larigidité
saariale.

La confrontation des cas danois et britannique montre que le lien entre les institutions et les
rigidités sur le marché du travail est complexe et présente de fortes non-linéarités. En
particulier, le graphique 6 reporte en abscisse e degré de centralisation des négociations et
en ordonnée notre indicateur derigidité salariale (plusI’indicateur est élevé plusles salaires
sont rigides). Aucune relation monotone ne se dégage : des systémes trés centralisés
présentent des ajustements des salaires au chdmage allant de I’ ajustement le plus fort dans
I’échantillon (Italie) & I’ajustement le plus faible (Danemark, Pays-Bas). L' Allemagne et
I’Italie, dans une position intermédiaire en ce qui concerne le degré de centralisation des
négociations salariales, présentent les meilleures performances en termes de rigidité des
salaires au niveau macro-économique. Ceci suggére plutét une courbe en U ou les pays
dans des positions extrémes présentent une moindre flexibilité salariale que ceux dans une
situation moyenne.

D'une maniere générale, I'ltalie se singularise du reste de I'Europe par une grande
flexibilité des salaires réels au taux de chdmage, et un salaire minimum en % du salaire

26



CEPII, document de travail n° 99-11

moyen le plus élevé des 8 pays européens étudiés. Ce résultat, a la fois contre-intuitif et
conforme & un grand nombre de travaux empiriques®*, suggére que |’ existence d'un salaire
minimum plus ou moins élevé n’ affecte pas le degré de flexihilité des salaires au niveau
macro-économique®.

Graphique7 : Centralisation et rigidité des salaires
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Le Graphique 12, qui représente la relation entre le niveau du salaire minimum et
I"indicateur de rigidité, semble méme indiquer une relation inverseentre le sdaire
minimum et larigidité. On note toutefois que ce résultat repose sur I'ltalie et le Royaume-
Uni.

On note également, comme on |’a vu dans la partie |, et malgré un assouplissement des
régles en la matiére, que les contraintes a I’embauche sont particuliérement élevées en
Italie, ainsi que les contraintes sur les licenciements. Le graphique 8 montre qu'il n’existe
pas de relation claire entre les contraintes sur les licenciements et les embauches et
I'indicateur de rigidité des salaires réels. Le pouvoir de négociation des salariés en place
n'est pas renforcé par I'importance de ces contraintes législatives au point de rendre les
salaires plus rigides au niveau macro-économique.

2L On retrouvedes résultats anal ogues pour la France: voir Bazen et Martin (1991).

2 |_es travaux économétriquessoulignent enoutresouvent |’ absence de lienentre le salaire minimum
et letaux de chémage. Ce résultat paradoxal est remis en question dans un article récent de Abowd,
Margolis, et Kramarz (1998), qui montre & partir de données de panel individuelles frangaises et
américaines que I’ effet d’ une augmentation de 1% dusalaire minimum en France (respectivement aux
Etats-Unis ) diminue laprobabilité pour un individu peu qualifié de trouver un travail de 1% (0,4%).
Une explication mentionnée par les auteurs est qu’ils utilisent des données de panel, plutdt que des
séries temporelles. Plussimplement, leur éude porte uniquement sur des individus peu qualifiés, pour
lesquels les variations dusal aire minimum sont décisivesdans la probabilité de trouver un emploi, et
passur |’ensembledelapopulation active.
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Graphique 8 : Salaire minimum et rigidité des salaires
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Graphique9 : Contraintes de licenciement et rigidité des salaires
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On retrouve donc les conclusions de Bertola (1990) déja évoquées dans la partie | : les
colts de licenciement et d’ embauche peuvent expliquer que les fluctuations du chdémage
sont moins importantes dans les pays ol ces co(ts sont élevés, mais pas que le chémage ou
le salaire réel de long termey est plus élevé. Dans son étude empirique, I’ élasticité de long
terme des variations du salaire réel par rapport aux variations du chémage, trés proche de
notre indicateur de flexibilité, n'est pas positivement corrélée au colt de licenciement et
d'embauche: ¢’ est méme la relation inverse qui est observée (Bertola, page 876), pour les
pays de |’ OCDE dans |a période 1963-1986.

La relation entre les contraintes sur les CDD et I’indicateur de flexibilité des ajustements
semble décroissante : plus le recours aux CDD est contraint, plus I’ gjustement est flexible.
Cette relation peut s' expliquer par I’ existence de complémentarités qui impliquent que des
réformes visant a assouplir les contraintes en matiére de CDD se traduisent paradoxal ement
par un moindre ajustement des salaires aux variations de I’ emploi, parce que la menace de
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chdmage qui s’ exerce sur lestravailleurs ayant un contrats a durée indéterminée diminue et
renforce leur pouvoir de négociation, selon le mécanisme analysé dans le cas de la réforme
espagnole par Bentolila et Dolado (1994).

L e graphique 10 ne suggére aucune relation entre le taux de remplacement et |’ indicateur de
rigidité, tout comme le graphique 11 entre dépenses de politique active et rigidité salariale.

Graphique 10: Contraintessur lesCDD et rigidité des salaires
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Graphique 11 : Taux de remplacement et rigidité des salaires
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1.3. Synthese

Du point de vue de la sensibilité des salaires réels au taux de chémage, I'ltalie,
I’ Allemagne, et la France et la Finlande sont les pays européens (parmi les 8 étudiés ici)
dont les marchés du travail ont été les moins rigides dans les années 90. Viennent ensuite le
Royaume-Uni, les Pays-Bas, le Danemark et la Suéde ou les salaires sont apparus
quasiment insensibles a I'évolution du taux de chémage. Les estimations ou le taux de
chdmage est remplaceé par le taux d’emploi comme indicateur des tensions sur le marché du
travail fournissent une hiérarchie comparable des degrés de rigidité salariale mesurée au
niveau macro-économique. L’estimation de la dynamique de I’emploi sur cette méme
période donne une image moins contrastée, puisque |’ gjustement va en moyenne de un an
en Allemagne, a un an et demi au Royaume-Uni et au Danemark, et a deux ans en France,
en Italie, aux Pays-Bas et en Suéde.
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Graphique 12 : Politique active et rigidité des salaires
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L'Italie apparait comme le pays ou la rigidité des salaires réels est la moins forte. Les
réformes du début des années 90 semblent avoir sensiblement raccourci la dynamique
d’ gjustement de I’emploi ala production, larapprochant de celle des autres pays européens
étudiés. La sensibilité des salaires réels au chdmage, déja parmi les plus élevées des pays
européens dans les années 80, a également |égerement augmenté dans les derniéres années.
Les salaires réels ont également réagi plus fortement a I’évolution du chémage dans
I’ Allemagne réunifiée des années 90 que dans I’ Allemagne de I’ Ouest des années 80. Le
Royaume-Uni est resté caractérisé par une faible élasticité des salaires réels au taux de
chdmage, et par une vitesse d gjustement de I’emploi intermédiaire. Enfin, en Finlande,
salaires réels et emploi sont devenus un peu plus flexibles dans les années récentes. En
Suéde en revanche, les salaires réels sont apparus moins sensibles au taux de chémage dans
les années 90.

Il peut étre surprenant de constater la place de I’Italie et de I’ Allemagne par rapport au
Royaume-Uni sur |’échelle de la rigidité du marché du travail mesurée au niveau macro-
économique. Il est donc utile de rappeler ce que I'on entend ici par “rigidité ” du marché
du travail. Il s'agit de la réponse des salaires réels al’ évolution des tensions sur le marché
du travail, mesurées par le taux de chdmage ou par le taux d’emploi. Ces mesures
indiguent, qu’au cours des années 90, les performances relatives en termes de chémage
entre I'[talie et I' Allemagne, d une part, et le Royaume-Uni d’ autre part ne viennent pas
d’une plus grande rigidité des salaires et de I’emploi dans les deux premiers pays. || semble
plus prometteur de chercher dans la forte baisse du taux de chdmage au Royaume-Uni dans
les années 90 un effet des réformes du marché du travail sur la partie de I’ offre de travail
qui ne faisait pas ou peu pression sur les salaires. Une autre explication possible est que les
réformes du marché du travail ont surtout entrainé une plus grande dispersion des salaires,
favorable a I’emploi et diminuant le ch6mage, mais dont I’ effet global, au niveau macro-
économique, N’ est pas nécessairement une hausse des salaires.

Le principal enseignement que I’ on peut tirer des mesures empiriques de larigidité est que
des caractéristiques institutionnelles du marché du travail tres différentes peuvent conduire
adesdegrésderigidité des salairesréels similaires. L’ analyse qui précede ne permet pas de
repérer, parmi les pays européens étudiés, une caractéristique (ou une combinaison de
celles-ci) en relation avec nos mesures macro-économiques de larigidité. 11 ne semble donc
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pas qu’ harmoniser un seul aspect de la réglementation puisse conduire a une modification
significative du degré derigidité des salaires. A défaut de permettre de définir des réformes
précises a entreprendre dans les différents pays européens, ceci est cohérent avec les
théories selon lesquelles | es diverses régulations du marché du travail sont complémentaires
(Coe et Snower 1997, Pissarides 1998).

Par exemple, les insuffisances de |’ adéquation entre I’ offre et la demande de travail (par
qualification) liées au systeme de formation au Royaume-Uni peuvent expliquer que la
rigidité salariale y soit restée apparemment élevée, malgré I'importance des réformes
entreprises depuis les années 80 sur a peu pres tous les autres points (limitation du pouvoir
des syndicats, baisse des indemnités-chbmage, renforcement des conditions
d éigibilité,...). On peut méme considérer la causalité inverse entre rigidité et
réglementation : laforte rigidité des salaires anglais aurait conduit les autorités a libéraliser
fortement le marché de I’emploi, sans pour autant que cette politique se traduisent par les
effets attendus au moins en matiére de comportements salariaux. Le Danemark et les Pays-
Bas présentent des organisations du marché du travail par beaucoup d’ aspects opposées a
celle du Royaume-Uni (centralisation des négociations salariales, générosité des revenus de
remplacement) maislarigidité salariale y est pourtant proche.

Dans notre échantillon (mais aussi dans |la majorité des études empiriques au niveau macro-
économique), I'Italie, I’ Allemagne et dans une moindre mesure la France sont les pays ou
les salaires réels sont les plus sensibles au taux de chdmage et ou I’ gjustement de I’ emploi
est le plus rapide. En effet, ces pays, et surtout les deux premiers occupent une position
moyenne, parmi les pays de I’ UE, sur |’ échelle des caractéristiques du marché du travail,
qu'il s'agisse de la centralisation des négociations, de la syndicalisation ou de I'importance
globale de laréglementation sur I’ emploi. Une explication possible est qu’ a presque chagque
type d'institution du marché du travail, il est possible d’associer des effets positifs et
négatifs. Compte tenu de | importance des contraintes observées en Europe continentale, la
présomption est généralement forte que les effets défavorables sont dominants, et que
I’ gjustement des salaires et de I’emploi y est faible. Pourtant, cette derniére interprétation
est infirmée par nos mesures macro-économiques de la rigidité des marchés du travail qui
savéerent n'étre pas corrélées avec la flexibilité attendue d’un point de vue micro-
économique et institutionnel.

2. MARCHE DU TRAVAIL ET UEM

Nous avons montré que les disparités des marchés du travail des pays de I'UE: dans la
partie | a partir d’une analyse comparée des principales caractéristiques de ces marchés;
dans le point précédent en estimant au niveau macro-économique et sur les années 90, le
degré de rigidité des salaires et de I’emploi. Nous nous intéressons maintenant aux
conséquences que peut avoir la diversité des marchés du travail sur le fonctionnement
I"'UEM, et sur les réformes auxquelles pourrait conduire la participation a la monnaie
unique.

Pour cela, nous présentons dans une premiére section la contribution des marchés du travail
alarésorption de chocs économiques affectant des pays participants a la monnaie unique.
Cette analyse s' appuie sur des simulations réalisées a partir des résultats économétriques du
point précédent. La seconde section est prospective. Nous étudions les modifications de la
réglementation et des comportements sur le marché du travail auxquels pourrait conduire
I"UEM. Puis, nous discutons I’ opportunité de mettre en place des politiques structurelles
visant a harmoniser les marchés du travail ou a accroitre leur flexibilité.
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2.1. Les conséquences des différences des marchés du travail sur I'UEM
2.1.1. La politique économique en UEM
2.1.1.1. Une nouvelle organisation des politiques monétaire et budgétaire

Avec le lancement de’euro au 1% janvier 1999, la gestion des politiques économiques des
pays de I'UE participant a cette monnaie unique s organise dans un cadre durablement
nouveau. Bien sir, la politigue monétaire devient commune aux 11 pays ayant adopté
I’euro. Elle est mise en oeuvre par la Banque centrale européenne (BCE), indépendante des
gouvernements et des institutions européennes, et dont I’ objectif premier est la stabilité des
prix dans la zone euro. Pour ceux qui, dans le SME, ont poursuivi avec succes un objectif
de stabilité du taux de change, |e passage a la monnaie unique déplace le centre de décision
de I’ Allemagne a la communauté des 11 pays. En effet, I’ Allemagne a joué un role central
dans la détermination de la politique monétaire dans I’ UE. Les pays dont le taux de change
est resté fixe par rapport au deutschmark (France depuis 1986, Belgique depuis 1982, Pays-
Bas) ont calqué leur politique monétaire sur celle de la Bundesbank. Pour les autres pays, le
passage al’ UEM constitue un changement plus profond puisque des ajustements du taux de
change nominal ont jusqu’ a récemment été nécessaires pour rétablir leur compétitivité-prix
vis-a-vis des pays ancrés sur le deutschmark.

L es critéres de finances publiques du traité de Maastricht, prolongés par |e Pacte de stabilité
d’ Amsterdam, posent des limites aux déficits et dettes publics. Tout pays dont le déficit
public dépasserait 3% du PIB se verraimposer des sanctions financiéres s'il ne corrige pas
rapidement cette situation. L’ objectif principal est d’éviter qu’ une fois en union monétaire,
un pays meéne une politique budgétaire expansionniste dont le colt serait supporté en partie
par les autres participants a la monnaie unique. Par le Pacte de stabilité, les pays participant
al’euro s'engagent également a poursuivre des politiques assurant I’ équilibre budgétaire a
moyen terme. A cet horizon, les pays disposeraient alors de marges de mancauvre
budgétaires pour amortir les fluctuations de I'activité économique. Actuellement, un grand
nombre de pays enregistre encore un déficit public proche de la limite de 3% du PIB. Dans
les premiéres années de I'UEM, ces pays devront donc poursuivre une politique de
réduction du déficit public quelle que soit I’ évolution de la conjoncture.

2.1.1.2. Différences structurelles, chocs symétriques et chocs asymétriques

La mise en commun de la politique monétaire et I’ encadrement de la politique budgétaire
réduisent la capacité de réaction de chaque gouvernement face aux événements
économiques. Certes, la mise en commun de la politigue monétaire a pour avantage
d’interdire des dévaluations compétitives, inefficaces lorsque les pays européens sont
confrontés a un méme probléme (chocs pétroliers, hausse mondiale des taux d'intérét,
ralentissement de la demande, etc.). Mais lorsque les pays sont affectés de maniére
différente par des événements économiques, ils perdent en UEM une partie de leur capacité
d’ ajustement. Laréunification allemande et |es trajectoires comparées de I’ Allemagne, de la
France et du Royaume-Uni dans les années 90 en fournissent une illustration intéressante. |1
faut s'attendre a ce que les pays participant a la monnaie unique continuent a I’avenir a
subir des chocs différents. Dans ce cas, si |es gouvernements ne peuvent utiliser la politique
budgétaire, rien ne viendra atténuer les conséguences économiques en termes de
déséquilibre (chdmage, inflation) de chocs purement nationaux. Les économies
européennes risquent alors de devenir plus instables dans la mesure ou chacune d’ elles est
désormais moins a méme d’ amortir les &coups spécifiques a sa conjoncture.
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Sur le plan théorique, des pays ont intérét a faire une union monétaire lorsque les
inefficacités provenant de comportements non-coopératifs |I’emportent sur les besoins
d’ ajustement des taux de change pour rééquilibrer la situation relative entre ces pays. Ainsi,
selon la théorie des zones monétaires optimales, plus des pays sont comparables, plus la
balance penche en faveur de la mise en place d’'une union monétaire. En effet, des pays
dont les structures de production et de financement sont proches, et dont les
réglementations sur les marchés des biens, des capitaux et du travail sont similaires, sont
moins susceptibles d’ étre affectés par des événements tres différents. La plupart des études
sur la convergence réelle des pays de I' UE ont montré que les structures de production se
sont plutdt rapprochées au cours des 25 derniéres années, méme si certains petits pays
restent trés spécialisés. En revanche, les structures de financement des économies
européennes demeurent trés différentes®®. De méme, la premiére partie de cette étude et les
estimations présentées ci-dessus ont montré la diversité des fonctionnements des marchés
du travail. Tout ceci suggére que des différences structurelles importantes perdurent entre
les paysdel’UE.

Ces différences constituent des sources potentielles d asymétrie et ont deux types de
conséquences. Tout d'abord, e€lles rendent probable [I'occurrence d' événements
économiques n’ affectant initialement qu’ un seul pays. On parle alors de choc asymétrique.
Mais les différences structurelles peuvent également conduire des événements initialement
communs (on parle alors de choc symétrique) a avoir des effets finalement différents d’ un
pays al’autre. C'est par exemple le cas des différences de fonctionnement des marchés du
travail qui sont susceptibles de faire que des chocs symétriques auront des effets
asymeétriques.

2.1.2. UEM et marché du travail

Pour étudier I'impact des disparités de fonctionnement des marchés du travail en UEM, on
analyse la réponse des économies européennes a deux types de chocs. Les premiers
affectent indirectement le marché du travail via les déséquilibres sur le marché des biens.
Par exemple, en cas de récession, I’emploi s gjuste a la baisse, mais a des vitesses variables
selon les pays, et I’augmentation du chémage se traduit par une modération salariale
également variable selon les pays. Les prix relatifs des pays de I’UE sont modifiés, ainsi
que les niveaux de production et d’ emploi. Le second type de choc affecte directement le
marché du travail, en modifiant le pouvoir d'achat des salaires. Il peut s'agir d’ une
variation des termes de I’ échange intérieurs ou des cotisations sociales, d’ une crise sociale,
etc. La hausse des salaires présente un caractére plus ou moins persistant selon les pays, ce
qui modifie la dynamique des compétitivité-prix des pays de I’ UE, leur production et leur
niveau d emploi.

On présente les trajectoires suivies par les pays de |’ UE selon que ces économies font face a
une récession ou a une hausse des salaires, et selon que ces événements sont partagés par
tous ou ne concernent qu’'un seul pays. Ces simulations sont réalisées a partir d une
maquette présentée dans I’encadré 1, dont le but est d'illustrer les contributions des
marchés du travail aux réponses des économies européennes a divers événements
économiques. Les simulations sont réalisées a production de I’ UE exogéne. Elles ne nous
renseignent donc uniquement sur réponsesrelatives des pays européens les uns par rapport
aux autres.

2 Voir Mojon (1998) et Maclennan, MuelIbauer et Stephens (1998).
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Encadré 1: Une maquette simple des inter dépendances en UEM

Afin d'illustrer et de quantifier les conséquences des différences de fonctionnement du
marché du travail sur I’'UEM, nous avons construit une maguette simple. Celle-ci se
focalise sur la contribution des marchés a I'ajustement de I'économie, ignorant les autres
mécanismes de rééquilibrage. Pour chaque pays, nous retenons les équations de salaire et
d’ emploi estimées sur les années 90 :
Dlog(Wir)=a0; *c+(1-b1-b2)*Dlog(Wit(.1))+b1* Dlog(F;)+b2* Dlog(Pit(.1)

+c1*Dlog(Pcit -Pit) +c2*Dlog(PGi(-1)-Pit(-1))

+d1;*Dlog(Qit/Nit)+d2;*DIog(Qit(-1)/Nit(-1))

+el;*DTCH+e2;* (DTCHit-DTCHit(_l))

-fi* (10g(Wit(-2)-109(Rit(-2))-109(Qit(-1)-Nit(-))-9i* T CHit(-)
Dlog(Nit) =a0; c+b1*Dlog(Qi)+b2*Dlog(Qit-1)-f * (10g(Nit(-1))-109(Qit(-1))+Gi* temps)
ou Wi, Py, Pcit, Qit, Nit, et TCH;; sont respectivement, pour le paysi et aladatet, le co(t
du travail, le déflateur du PIB, le prix ala consommation, le PIB en volume, I'emploi total
et le taux de chémage. Les variables précédées de D sont des différences premiéres.
Une équation de chdmage est gjoutée, liant la variation du taux de chémage au taux de
croissance de |I’emploi, en tenant compte d’ une flexion des taux d’activité supposée
identique danstous les pays (et égalea0,5) :
DTCHit =- 0,5*D|Og(N|t)

Enfin, dans le but de tenir compte des conséquences de I’ évolution des salaires et de la
productivité sur I’ activité économique de chagque pays, nous intégrons une équation de
demande de produits nationaux fonction du colt salarial unitaire (CSU) relatif et d'une
€lasticité-prix supposée unitaire.

Log(Qit) = log(Q)-log(CSU/CSUC;y)

ou CSUG; est le salaire des concurrents de I’ UE du paysi.

On suppose donc ici que les interdépendances entre pays de I'UE se limitent, en union
monétaire, au seul marché des biens via la compétivité-prix, mesurée par le rapport des
CSU. Lessdlaires ne jouent pas directement sur lademande de travail des entreprises, mais
indirectement via les pertes de compétitivité et 1a baisse de la production qui en découle.

Enfin, il faut noter que les effets de demande sont absents. Une réduction du salaire et un
ajustement a la baisse de I'emploi sont susceptibles de réduire la demande, donc la
production, a court terme. Les pays les plus flexibles sont ceux ou les fluctuations de la
demande sont les plus marquées. La présente maquette a donc la propriété de plutbt
surestimer, au moins a court terme, les bénéfices que procurent des salaires et un emploi
flexibles.

2.1.2.1. Le cas d’ une récession européenne

Face aune chute de I’ activité dans tous les pays européens simultanément (choc symétrique
négatif sur lademande des biens et services?®), les entreprises gjustent progressivement a la
baisse le niveau de I’emploi. Le chémage augmente et la productivité baisse; ces deux
évolutions pésent sur les salaires. Plus I’emploi s gjuste rapidement, plus le chémage
augmente a court terme mais moins la productivité diminue. L’effet sur les salaires est

2 Laproduction de I’ UE, qui est exogeéne, baisse de 1%.
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d’autant plus fort que I'impact du chémage est important (Italie, Allemagne) et que
Iindexation des salaires sur la productivité est élevée a court terme. Si on retient
I” hypothése d’ une contraction de 1% du PIB de |’ activité, au bout d'un an, les salaires en
Allemagne, en France et en Italie sont inférieurs de 0,6% a ceux du Royaume-Uni et du
Danemark, et de 0,3% a ceux des Pays-Bas et de la Suede. A partir de 3 ans, les salaires
italiens sont ceux qui ont connu la plus forte baisse: -1,2% par rapport au Royaume-Uni, au
Danemark et aux Pays-Bas, pays dans lesquels la baisse des salaires est treés faible (voir
Graphique 5).

Ces disparités d'évolutions salariales entrainent une modification des codts salariaux
unitaires, donc de la compétitivité-prix des différents pays. Celle-ci s'améliore en
Allemagne, en Italie et dans une moindre mesure en France et en Finlande. Ces pays
gagnent des parts de marché sur ceux dont les salaires se sont le moins gjustés a la baisse
(Royaume-Uni, Danemark et Pays-Bas), ce qui limite ex post la chute de leur activité (voir
Graphique). L’ effet de la compétitivité est d’ autant plus fort que I’ économie considérée est
ouverte sur I'extérieur. Ainsi, la baisse de I’activité aux Pays-Bas, pays dans lequel les
salaires s gjustent peu, est particuliérement prononcée?.

Si les marchés du travail induisent bien des évolutions salariales différentes dans les pays
de I’ UE, leurs conséquences sur les parts de marché relatives, et donc sur la production et
I’emploi, apparaissent assez limitées. En cas de chute de la demande de 1% du PIB dans
tous les pays de I’ UE, les niveaux de production de ces pays ne s écartent pas les uns des
autres de plusde 0,15£oi nt a un horizon de 1 an, de 0,25 et 0,30 point a des horizons plus
éloignés (2 et 5 ans)*®. Si on applique ce résultat & la récession européenne du début des
années 90, ou la contraction ex ante de la demande est estimée a environ 2% du PIB, les
ordres de grandeurs restent faibles, puisgue toutes choses égales dailleurs, I'écart
maximum entre pays est de |’ ordre d’ un demi-point de PIB.

3 |’ impact desprix relatifs sur I’ activité d’ un pays est déterminé par le produit o une éasticité-prix
commune (supposée unitaire) et dudegré d’ ouverture de chaque pays vis-a-vis de ses partenaires de
I"'UE.

% Cerésultat est sensible &’ intensité de la concurrence sur le marché des biens et services. Celle-ci
est d’autant plus importante que le pays considéré est ouvert sur |’ extérieur et que I’ élasticité de la
demande de biens au prix est forte. Nous avons retenu ici une élasticité-prix unitaire (voir le modéle
de la Commission européenne, Quest I1). Il s'agit d’une hypothése technique. Le renforcement du
marché unique avec lamise en place de |’ euro pourrait plutdt accroitre le degré de substituabilité des
biens, donc I’ él asticité-prix delademande de biens.
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Graphique 13: Réponse des salaires a une baisse de 1% du PIB de la demande dans
I’ensemble del’UE
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Graphique 14 : Réponse des PIB a une baisse de 1% du PIB de la demande dans
I’ensemble de |’ UE
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2.1.2.2. Les conséquences de hausses des salaires dans les pays de I’ UE

On s'intéresse dans un premier temps au cas d’ événements affectant initialement tous les
pays de I’'UE de la méme maniére, c'est-a-dire a des chocs symétriques, tels qu’une
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dépréciation de I’euro ou une hausse du prix mondial des matiéres premiéres. De tels
événements affectent directement la formation des salaires dans la mesure ou ils entrainent
une baisse du pouvoir d'achat que les salariés vont chercher a compenser par des
augmentations des salaires nominaux. Ceci revient formellement a considérer un choc
positif symétrique sur les salaires®’. Dans les pays oul I’indexation des salaires réels sur la
productivité du travail est rapide (Allemagne, Italie, France et Finlande), le choc initial est
viterésorbé. |1s gagnent alors des parts de marché sur les pays dans lesquel s on observe une
plus grande rigidité salariale (Suéde, Royaume-Uni, Danemark et Pays-Bas). Les
graphiques 14 a 16 illustrent la diversité des trajectoires a la suite d une augmentation
généralisée des salaires dans I'UE. L’Allemagne, I'ltalie et la France s'en sortent
relativement mieux que leurs partenaires européens vis-a-vis desquels leur compétitivité-
prix s est améliorée®. 11 faut noter que les écarts de croissance sont assez modérés par
rapport al’ ampleur du choc envisagé.

Lorsqu’un seul pays de I’'UE connait une récession, c’est-a-dire lorsqu’il subit un choc
asymétrique sur le marché des biens et services, la baisse des salaires a un impact assez
faible sur la répartition du revenu entre les pays membres. La chute de la production et de
I’emploi conduit bien a une hausse du taux de chdmage. Mais cette hausse n’ a pas un effet
de modération salariale suffisasmment prononcé pour permettre au pays en récession de
gagner des parts de marcheé sur ses partenaires de I'UE. Malgré la diversité des situations
mise en avant par nos estimations, I’impact du taux de chdmage sur les salaires est bien trop
faible dans les pays de I’ UE pour que le marché du travail stabilise la conjoncture.

Au total, les disparités de fonctionnement du marché du travail ne sont pas suffisamment
prononcées pour compromettre une réponse de politique économique commune,
notamment monétaire, face & une récession généralisée en Europe. Aucun pays n’améliore
significativement sa situation au détriment de ses partenaires. Par ailleurs, en cas de
récession ne concernant qu’'un seul pays, les ajustements sur le marché du travail, et
notamment I'impact du chémage sur les salaires, ne sont pas suffisamment importants pour
stabiliser la production. Méme si laflexibilité des marchés du travail des paysdel’ UE s’ est
plutdét accrue dans les années 90, la perte de la politique monétaire et les limites a
I"utilisation de la politique budgétaire pour stabiliser I’ activité (au moins dans les premiéres
années de I’'UEM) auraient un co(t important si les économies devaient connaitre des
situations conjoncturelles trés diverses dans les prochaines années.

Considérons maintenant le cas d’un choc sur les salaires ne se produisant que dans un seul
pays, c'est-a-dire d’un choc asymétrique sur les salaires, qui résulterait par exemple d’un
conflit salarial ou d'une hausse du salaire minimum transmise & I’ensemble des salaires.
Les mécanismes d’ ajustement sont les mémes que dans le cas précédent : le pays ou les
salaires augmentent ala suite du choc initial perd une partie de sa compétitivité (les autres
pays gagnent des parts de marché), sa production recule (elle augmente dans le reste de
I’"Europe). Tant que les salaires n'ont pas retrouvé leur niveau initial, les écarts de
production et de chdmage persistent. Le Graphique illustre les différences de rigidité des
salaires et leurs conséquences sur la production. Comme précédemment, c’est en
Allemagne, en France et en Italie qu’ une hausse des salaires ales effets les plus transitoires.

2 Compte tenu d’une indexation des salaires sur les termes de I’ échange intérieurs de 0,67 (voir
Tableau 2), un choc de 16% sur ces derniers correspond aun choc de 10%ex ante sur les salaires.
28 Onraisonneici a production de|’ UE constante, en mettant I accent sur lasituation rel ative des pays
étudiés.
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En revanche, au Royaume-Uni, au Danemark et aux Pays-Bas un choc salarial a des effets
persistants sur le chémage.

Graphique 15 : Réponse des salaires a un choc des termes de |’échange intérieurs
(équivalent aun choc ex ante de 10% sur les salaires) dans |’ ensemble de |’ UE
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Graphique 16 : Réponse du PIB a un choc des termes de I’échange intérieurs
(équivalent aun choc ex ante de 10% sur les salaires) dans|’ensemble de I’ UE
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Graphique 17 : Réponse des taux de chGmage & un choc des termes de |'échange
intérieurs (équivalent a un choc ex ante de 10% sur les salaires) dans I’ensemble de

I"'UE
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Graphique 18 : Réponse du PIB de chaque pays de I'UE lorsqu’il est seul affecté par
un choc positif sur les termes de I’ échange intérieurs (équivalent a un choc ex ante de

10% sur lessalaires)
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En conclusion, lestrajectoires suivies par les pays de I’ UE alasuite de chocs salariaux sont
trés disparates. Dans un premier groupe de pays (Allemagne, France, Italie et Finlande), les
effets sont transitoires. La modération salariale est assurée soit par les mécanismes de
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marché, soit par I’ action des partenaires sociaux, S'ils négocient les salaires sur la base des
gains de productivité réalisés. Ces pays s’ en sortent mieux que leurs partenaires de I’ UE en
cas d’accroissement généralisé des salaires en Europe. Dans un second groupe de pays
(Royaume-Uni, Pays-Bas et Danemark), une hausse des salaires a des effets plus
persistants, rendant a priori plus problématique leur participation a I’'UEM si ces pays
devaient connaltre des chocs de salaires au cours des prochai nes années.

2.2. Leslegons pour lefonctionnement del’ UEM

L analyse des conséquences des agjustements macro-économiques sur le marché du travail
pour I"'UEM repose sur des comportements moyens estimés au cours des années 90. On
peut se demander s'il est pertinent d’ en inférer le fonctionnement futur de I’'UEM. Nous
abordons ici cette question, inhérente a toute étude économétrique, en revenant sur la
décennie 90, puis en décrivant le changement de régime que constitue la mise en place de
I”union monétaire et le rdle que peut jouer le marché du travail.

Il ressort de cette étude que les espoirs mis dans les réformes du marché du travail pour
accroitre la flexibilité des salaires et de I’emploi, et ainsi améliorer le fonctionnement de
I’"'UEM ne sont pas solidement fondés sur le plan empirique, et que les effets attendus au
niveau macro-économique sont probablement surestimés. |1 existe méme une présomption
forte que les pays dont les marchés du travail présentent des caractéristiques moyennes au
niveau de I’ UE (Allemagne, Italie et dans une moindre mesure la France) soient ceux dans
lesquels les gjustements des salaires et de I'emploi sont les plus forts. D’autres voies
d’ amélioration de la flexibilité que la déréglementation des marchés du travail peuvent étre
envisagées, notamment |’ accroissement de la mobilité de la main d' cauvre au sein et entre
les paysdel’UE.

2.2.1. Que peut-on inférer des résultats précédents pour I'UEM ?

2.2.1.1. Particularités des années 90

Les années 90 ont été particuliéres a de nombreux points de vue. Bien slr toutes les
décennies ont leurs singularités, mais il est important de les rappeler et de chercher a en
tirer les conséquences lorsque | es estimations économétriques sont utilisées pour inférer ce
que serala décennie suivante. || nous semble utile de dégager deux éléments : les réformes
du marché du travail et la volonté de satisfaire les critéres de convergence du traité de
Maastricht.

Les réformes des marchés du travail des pays de I’ UE ont été importantes au cours des 15
derniéres années. Elles ont généralement visé a déréglementer ces marchés en
décentralisant les négociations salariales, en permettant I’ utilisation de contrats de travail
plus flexibles, et en diminuant la générosité des systémes d’'indemnisation du chdmage
(voir partiel). Si les réformes ont été propres a chaque pays, a chague modeéle, elles visaient
toutes un méme objectif : la baisse du taux de chdmage. Dans la mesure ou ces réformes
cherchent & accroitre la concurrence sur le marché du travail, la sensibilité des salaires au
déséquilibre entre I’ offre et la demande de travail doit théoriquement augmenter. Ainsi, les
réformes entreprises au cours de la décennie 90, ou dont les effets se sont faits sentir pour la
premiére fois au cours de cette période, ont pu biaiser nos estimations d'équations de
salaires dans le sens d'une sous-estimation de la flexibilité salariale. Certaines réformes,
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comme le recours accru aux CDD ou aux contrats a temps partiel moins bien protégés par
la législation, ont pu également augmenter la vitesse d ajustement de I'emploi sur la
période. C'est peut-étre le cas en France, aux Pays-Bas, en ltalie et en Espagne par exemple.

Une autre source de biais dans nos estimations est le contexte particulier de politique
économique qui arésulté de laréunification allemande et de |a perspective du lancement de
I'euro a la fin de la décennie 90. La réunification allemande a constitué I' événement
économique majeur de la décennie 90 pour les pays de I'UE. Elle a profondément modifié
les politiques monétaires des pays de I'UE. Compte tenu de I’asymétrie du SME, dont le
point central était I’ Allemagne, les pays qui ont réussi maintenir leur parité fixe vis-a-vis du
deutschmark ont di accepter une hausse des taux d’intérét complétement inadaptée a leur
situation économique propre. Les pays qui n’ ont pas poursuivi cette stratégie ont connu des
dépréciations de leur taux de change au début des années 90, mais leurs conditions
monétaires ont été globalement plus conformes a leurs situations économiques. Les
turbulences monétaires ont alors conduit a des trajectoires de croissance tres différentes. Le
Royaume-Uni est entré dans une phase de croissance soutenue grace a des taux d'intérét
réelshaset alareprisedel’ activité aux Etats-Unis. Les pays ayant maintenu leur parité fixe
ont connu une forte récession puis une croissance hésitante jusqu’en 1996. Enfin, I'Italie
semble avoir profité de I’ occasion pour mettre en place des réformes du marché du travail
incontournables pour participer a une union monétaire, notamment la suppression en 1991
des mécanismes automatiques d'indexation des salaires nominaux sur les prix afin de
permettre la convergence de I'inflation italienne vers la moyenne de I’'UE. L’ltalie a
également mis en place des accords sur la maitrise des salaires et |I'organisation des
négociations salariales. L’augmentation moins rapide des salaires réels relativement a la
productivité du travail alasuite de la dépréciation de lire en 1992 résulte au moins en partie
de ces accords. Dés lors, I’augmentation de la sensibilité des salaires réels au taux de
chémage peut venir de la stratégie de désinflation mise en place par les gouvernements
italiens et les partenaires sociaux dans le but de satisfaire les critéres de convergence du
traité de Maastricht.

On voit ici que certaines réformes du marché du travail ont été entreprises dans le but de
satisfaire les critéres de Maastricht et de faire partie du premier groupe de pays adoptant

une monnaie unique. De nombreux pays ont conclu au cours des années 90 des plans
nationaux afin de satisfaire cet objectif. C'est lecasdel’[talie, de I'Irlande, de la Finlande,

et du Portugal. Il est clair que le consensus national sur lequel ont pu étre construits de tels

accords était lié alavolonté collective de ne pas rester en marge de |’ union monétaire. |1 est
alors légitime de craindre que de tels arrangements ne soient pas aussi facilement mis en

place une fois en UEM. Il nous semble toutefois que cette période de convergence a
également été une période d’ apprentissage et d’ adaptation al’ UEM.

2.2.1.2. UEM et changement derégime

L’ UEM constitue un véritable changement de régime pour I’ ensemble des pays de I’ UE. Ce
nouveau contexte peut avoir deux types de conséquences. Tout d'abord, 'UEM peut
modifier |a stratégie des gouvernements des pays de la zone euro en matiére de réformes du
marché du travail en raison de la nouvelle organisation des politiques économiques. Celle-
ci est susceptible de modifier I'activisme des gouvernements a |’ égard des réformes du
marché du travail. D’ autre part, comme cela a déja été mentionné précédemment, elle peut
inciter les gouvernements a chercher a accroitre la flexibilité du marché du travail pour
compenser la perte d autonomie nationale de la politique budgétaire.
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L'UEM peut également conduire a une modification des pratiques ou a I’émergence de
comportements nouveaux. En effet, avec la monnaie unique, la compétitivité d’ un pays par
rapport a ses partenaires de I'UEM découlera plus directement des co(ts salariaux relatifs.
La nécessité de maintenir ses codts unitaires au niveau de ceux des autres partenaires de la
zone euro pourrait entrainer une modification des comportements des acteurs et des
institutions du marché du travail. Nous discutons ce point en mentionnant les évolutions
probables des marchés du travail dans les premiéres années de I’ UEM.

a - Politique économique et réformes du marché du travail

Il existe une certaine incertitude sur ce que seront les comportements de la BCE et des
gouvernements des pays participants ala monnaie unique, donc sur la politique économique
menée. Le plus vraisemblable est que les politiques budgétaires demeurent plutét
restrictives et que la politique monétaire devienne un peu plus active’®. Outre ce nouveau
policy-mix au niveau de I’ UE, le Pacte de stabilité et de croissance pourrait, dans certaines
circonstances, limiter I’ autonomie budgétaire de chaque Etat. Une conséquence serait alors
que les politiques budgétaires nationales ne pourraient plus laisser autant jouer les
stabilisateurs automatiques que par le passé, et I'activité économique deviendrait plus
instable. Sur cette base, et tout comme en réponse a la disparition des taux de change
bilatéraux entre les pays participant a I'UEM, les gouvernements peuvent chercher a
augmenter la flexibilité sur d autres marchés, notamment sur le marché du travail, afin de
maintenir ou de renforcer |a capacité d’ adaptation globale de leur pays. Les effets a attendre
de réformes du marché du travail en termes de flexibilité des salaires et de |I’emploi au
niveau macro-économique sont discutés plusloin (voir 2.2.2.1).

Lamultiplicité des autorités budgétaires n’ est pas la seule diversité alaguelle doit faire face
la BCE. Les marchés du travail sont également différents, et les niveaux de chdmage en-
dessous desquels I'inflation risque d’ augmenter (chdmage structurel) ne sont a priori pas
les mémes entre les pays participants a I'UEM. Ceci complique la tache de la BCE,
puisgu’une méme politique monétaire peut étre inflationniste dans un pays et trop
restrictive dans un autre. 1l existe donc des liens forts entre la politique menée par la BCE et
le marché du travail de chague pays de la zone euro. Le probléme est qu'il est difficile
d’ appréhender le niveau du chdmage en dessous duquel il y a un risque de hausse de
I"inflation, et surtout la contribution des institutions du marché du travail (et des quelles?).
La mesure de ces niveaux d équilibre dépasse largement le cadre de la présente étude. Si
parmi les institutions du marché du travail abordées dans cette étude, certaines sont
susceptibles de contribuer al’ existence d’'un chémage élevé dansles pays del’ UE, c’est en
interagissant avec de nombreux autres facteurs tels que la politique macro-économique, le
progrés technique, I’ ouverture commerciale, la capacité ainnover, etc. Toutefois, si la BCE
voit dans les institutions du marché du travail les causes d'un niveau élevé du taux de
chdmage d' équilibre, elle pourrait conditionner sa gestion de la politique monétaire a la
mise en place de réformes sur le marché du travail.

B yoir I’analyse Asllopp et Vines (1998) sur lapolitique économique en UEM.
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b - L'adaptation des acteurs et de leurs objectifs au nouveau contexte
européen

L’'évolution de la flexibilité des salaires et de I’emploi une fois en UEM peut également
provenir de la réaction des acteurs et des institutions du marché du travail. Le point de vue
dominant est que les salaires seront plus flexibles en UEM, méme sans réformes. La
concurrence sur le marché des biens va encore s accroitre, ce qui réduira la capacité des
entreprises a accorder des augmentations de salaires. Les syndicats les plus centralisés
intégreront dans leurs stratégies le fait que le taux de change ne peut plus s gjuster.
L’ attitude des syndicats en Italie, en Finlande, et en Espagne dans les années 90 peut
s'expliquer par la préparation a ce nouveau contexte. Ainsi, une plus grande flexibilité des
salaires peut venir de I’adoption par les acteurs, en particulier les syndicats de salariés,
d’ une attitude plus souple al’ égard des rémunérations.

Lapartie | arappelé que dans un grand nombre de pays de I’ UE, les négociations salariales
demeurent collectives et sont menées soit au niveau national (Italie, Pays-Bas, Danemark,
Finlande, Autriche, Belgique), soit & un niveau intermédiaire sur le plan de la région et/ou
delabranche d' activité (Allemagne, Suede, Espagne, Portugal). En France et en Irlande, la
négociation des salaires est trés décentralisée, mais des accords collectifs continuent de
fixer les conditions générales de travail dans | es différents secteurs.

Une premiére évolution possible avec la mise en place de I'UEM serait une tendance a la
décentralisation des négociations dans tous les pays de I'UE. Le mécontentement du
patronat dans des pays ou les négociations entre partenaires sociaux ont un role central,
notamment en Allemagne dans les années 90, peut conduire & un tel mouvement. Nous
n'avons toutefois pas pu de relier le degré de centralisation des négociations avec la
flexibilité empirique des salaires et de I’emploi. Il est a craindre en outre qu'une
décentralisation désirée par les organisations patronales mais refusée par des organisations
syndicales puissantes et représentatives s’ accompagne d’un durcissement des relations
sociales et des revendications salariales. Une telle évolution correspondrait en outre a un
changement trés profond des relations professionnelles, difficile a envisager dans certains
pays. Le plus probable est donc que les négociations salariales vont, au moins dans un
premier temps, continuer & se dérouler au méme niveau qu’ avant | entrée dans I’ UEM %°.

Depuis plusieurs années, les augmentations de salaires dans les différentes branches
d activité aux Pays-Bas et en Belgique tiennent compte de celles observées en Allemagne.
Il est possible que ce type d’arrangement s étende aux autres pays ou la négociation est
collective. Les syndicats alemands semblent aujourd’hui promouvoir ce type
d organisation, au moins dans leur voisinage immédiat®™. L’avantage est que cette
organisation peut s appuyer sur des pratiques observées dans un grand nombre de pays
participant a la monnaie unique (Allemagne, Italie, Pays-Bas, Belgique, Luxembourg,
Autriche, Danemark, Finlande). Elle pourrait permettre d'éviter la généralisation d’une
stratégie "alahollandaise" ou chaque pays delazone euro s efforce de contenir |’ évolution

29 Une plus grande souplesse peut toutefois étre recherchée, comme cela a été |e cas dans les années
90 en Allemagne, aux Pays-Bas et en Finlande avec des clauses de renégociation, aux niveaux
inférieurs de négociation, en cas de difficultés particulieres de I’ entreprise. D’ autres aménagements
peuvent avoir un caractére plus offensif, comme c'est le cas en Italie ou les renégociations avix
niveaux inférieurs sont conditionnées par les performances de I’ entreprise ou par le partage des
profits.

% e DGB allemand a organisé en novembre 1998 une réunion alaquelle participaient des syndicats
hollandais, belges, italiens et frangais.
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des salaires en dessous de celle de ses partenaires. Ces stratégies, bien que rationnelles pour
chaque pays, sont inefficaces (les salaires relatifs entre les pays de |I’union monétaire ne
sont finalement pas modifiés), voire méme néfastes pour I'ensemble de la zone euro
puisqu’ elles conduisent a des niveaux de salaire inutilement bas dans tous les pays. Ainsi,
I’ efficacité de négociations collectives est liée ala coordination entre syndicats d’ une part,
et entre organisations patronales d' autre part (voir partiel).

La Commission européenne est apparue de plus en plus active dans le domaine des
relations professionnelles. Elle s efforce de favoriser I'émergence d'acteurs sociaux au
niveau européen, notamment autour des organisations patronale et syndicale que sont
I"UNICE (Union des confédérations de I'industrie et des employeurs d'Europe) et la CES
(Confédération européenne des syndicats). La réponse des organisations nationales a ces
sollicitations a pour le moment été trés mitigée. Des progrés pourraient a terme favoriser la
coordination des partenaires sociaux entre pays del’ UE.

Quel que soit le degré de coordination et de centralisation des négociations, en facilitant les
comparaisons de salaires, |’euro présente le risque de voir les revendications salariales
s appuyer sur un rattrapage accéléré vers les niveaux les plus élevés. La réunification
allemande aillustré les dangers d’ un tel processus dans lequel les salaires évoluent plusvite
que la productivité. 1| nous semble toutefois peu probable que les pays les moins riches de
I’'union monétaire s engagent dans cette voie, d autant qu'ils sont conscients que leur
développement dans I’ UE tient en partie a un avantage de co(t. L e risque n’ est toutefois pas
nul que des éléments de comparaisons entrent en considération dans les négociations. Or,
les comparaisons de salaires peuvent étre trompeuses. Les différences de niveau de salaires
peuvent étre justifiées par des niveaux de productivité différents. En outre, un salaire net
plus faible peut étre compensé par des prestations ou des services collectifs plus élevés. Au
total, il apparalt plus souhaitable pour la stabilité de I'UEM que les augmentations de
salaires s'appuient sur les gains de productivité propres a chaque pays, voire a chague
secteur.

En I’absence de coordination, il est vraisemblable que les différents types de marché du
travail vont étre confrontés les uns aux autres. Le point de vue dominant est que les
marchés du travail les moins régulés et les plus décentralisés sont les plus efficaces, et
gu'ils devraient donc s'imposer progressivement avec I'UEM. Cette vision est toutefois
contredite par les études macro-économiques, et en particulier nos estimations sur les
années 90. Notamment, en Italie et en Allemagne les salaires et I’ emploi apparaissent plus
flexibles qu’' au Royaume-Uni, la France étant dans une situation intermédiaire. Le modéle
allemand, reconnu avant la réunification, n'a peut-étre pas perdu de sa pertinence pour
I"UEM, d autant que les pays participants & la monnaie unique ont déja fait le choix d’'une
banque centrale indépendante dont I’ objectif est 1a stabilité des prix.

2.2.2. Faut-il réformer les marchés du travail en Europe ?

2.2.2.1. Leslegons atirer

L es simulations présentées dans la section précédente montrent, sous les réserves indiquées
précédemment, que |I'harmonisation du fonctionnement des marchés du travail n'est pas
absolument nécessaire au bon fonctionnement de I'UEM. En effet, en cas de choc commun
les réactions différentes des salaires et de I'emploi dans les pays participants al'euro ne se
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traduisent pas par des divergences significatives en termes de performances économiques,
susceptibles de limiter la pertinence et |'efficacité de |a politique monétaire commune. En
fait, laflexibilité du salaire réel est trés limitée partout en Europe.

En cas d'événement touchant un seul pays, les choses sont un peu plus compliquées. En
I'absence de marges de manoauvre en termes de politique budgétaire et face a une politique
monétaire qui ne peut répondre que partiellement aux chocs, les gjustements sur e marché
du travail, tels qu'on les a mesurés, semblent partout largement insuffisants et susceptibles
d’ entrainer des divergences conjoncturelles.

Ceci nous raméne a la théorie des zones monétaires optimales souvent utilisée pour
appreécier les avantages et les inconvénients de 'UEM. Dans ce cadre d'analyse, dés lors que
les prix et les salaires ne sont pas parfaitement flexibles, le renoncement a |'ajustement par
le taux de change a un co(t. Les pays de I'UEM gardent cet outil face aux chocs extérieurs
communs mais le perdent pour s'gjuster les uns par rapport aux autres, suite & un choc les
touchant de maniére différente. Selon cette approche, plus |'ajustement des salaires et des
prix est lent, plus la perte de laflexibilité du taux de change est colteuse.

Aussi, une premiére réponse pourrait étre d'accroitre la flexibilité des marchés du travail
nationaux. Comme on |'a déja dit plus haut, on peut d'ailleurs sattendre a des réactions de
cette nature dans les pays qui seront victimes de chocs défavorables.

Ce type de réponse se heurte a une limite majeure : il n'existe pas de recette miracle des
réformes pouvant conduire a une flexibilité accrue des salaires. Au contraire, nous avons
montré précédemment que des organisations tres différentes des marchés du travail peuvent
conduire & des degrés de flexibilité identiques et inversement. De méme, tous les pays ont
pris des mesures de libéralisation de leur marché du travail au cours des 15 derniéres
années, sans que cela se soit traduit par un accroissement systématique de la flexibilité des
salaires. Il n’existe pas de lien univoque entre les mesures empiriques de la flexibilité du
marché du travail et les caractéristiques de ce marché. Ceci nous améne a exprimer une
grande réserve a I'égard des réformes généralement préconisées. La flexibilité micro-
économique qui découle des réformes visant alibéraliser le marché du travail ne semble pas
se retrouver dans les données macro-économiques, ce qui peut indiquer qu’ un certain degré
de réglementation, d’assurance collective et de coordination sur le marché du travail
favorise laflexibilité globale des salaires.

Au total, si la monnaie unique requiert une amélioration de la capacité d’ ajustement des
pays y participant, le réle que peuvent jouer les marchés du travail a un niveau macro-
économique ne doit pas étre surestimé. En particulier, les salaires réels sont trop peu
sensibles aux déséquilibres sur le marché du travail, y compris dans les pays de I’ UE ou ce
marché est peu réglementé. 1l reste que ces réformes peuvent accroitre la capacité des
entreprises a gjuster le volume de travail, question qui n’a pu étre véritablement abordéeici.
En effet, compte tenu de |’ absence de données agrégées sur les heures travaillées, il n’a pas
été possible de mesurer de maniére satisfaisante la flexibilité dont disposent les entreprises
dans les différents pays européens pour gjuster le volume de travail al’ activité.

La comparaison avec les Etats-Unis offre toutefois dautres pistes de réformes. La
sensibilité des salaires au taux de chdmage y est aussi faible qu'au Royaume-Uni®l. La
vitesse d'gjustement de I'emploi a la production s'est nettement accrue dans la plupart des

81 Ce résultat est confirmé dans les études de Layard, Nickel et Jackman (1991) et de Tyrvainen
(1995).
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pays de I'UE au cours des années 90, pour s'approcher du niveau observé aux Etats-Unis.
En revanche, I'Europe se différencie nettement des Etats-Unis par une mobilité
géographique bien plus limitée de lamain d'cauvre.

2.2.2.2. L'euro et la mobilité géographique

La théorie des zones monétaires optimales nous offre une réponse alternative a
I'accroissement de la flexibilité des salaires: le renforcement de la mobilité de la main
d'cauvre. Dans ce cadre d'analyse, on peut montrer que si certaines conditions sont réunies,
larigidité des prix et des salaires peut ne pas étre trés colteuse. Ces conditions ont trait a
I'intégration des différents marchés : financiers, des biens et des facteurs de production. En
particulier, la mohilité interne des facteurs de production peut atténuer les pressions a la
modification des salaires réels induites par un choc d'offre ou de demande. Elle est alors un
substitut partiel alaflexibilité des prix et des salaires.

Aux Etats-Unis par exemple, I'ajustement aux chocs régionaux semble se faire davantage
par des migrations entre états que par des variations de salaires (Blanchard et Katz (1992)).
L'importance de ces flux migratoires empéche les chocs de peser durablement sur le taux de
chémage. Defait, les écarts de taux de chdmage entre états ne sont pas persistants (Thomas
(1994)). Ce dernier montre en outre que face a un choc de demande négatif, les flux de
main d'ceuvre permettent de compenser la relative rigidité des salaires réels au taux de
chémage et de réduire rapidement ce dernier. La mobilité géographique des américains est
ainsi présentée comme I'un des facteurs d'une faible persistance du chémage agrégé.

Au contraire, en Europe les mouvements des populations actives apparaissent insuffisants
pour conduire a un tel ajustement. Ceci est vrai entre Etats mais aussi au sein méme des
pays entre les différentes régions. Ainsi, en Espagne la faible mobilité régionale est souvent
avancée comme l'un des facteurs d'un chémage élevé (Blanchard (1995)). Eichengreen
(1993) montre en outre que les flux nets de migration de population sont moins sensibles
aux chocs de salaires et de chémage en Italie et au Royaume-Uni qu'aux Etats-Unis. Selon
Reissert (1993), la mobilité de la main d'ceuvre entre les Etats membres de |'UE est en
régression depuis les années 70 en raison du rapprochement des conditions de vie ; le taux
de travailleurs d'autres Etats membres (environ 2 millions) parmi I'ensemble des travailleurs
de la Communauté est actuellement de prés de 2 % (voir Graphique).

Accroitre la mobilité de la main d'ceuvre en Europe est donc crucia pour faciliter les
ajustements face a la perte de I'gjustement par le taux de change et pour limiter la
persistance du chdmage, en particulier en réduisant les phénoménes d'appariement sur le
marché du travail. Cela comporte toutefois certains risques mis en avant pour les travaux
d'économie géographique : en favorisant la concentration et la spécialisation géographique,
lamobilité delamain d'oauvre risque d'accroitre la probabilité de chocs asymétriques.
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Graphique 19 : Part des ressortissants étrangers dans la population active des pays de
I'UE
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Source : Eurostat

Parmi les freins a la mobilité, il convient de distinguer ceux qui sont liés directement aux
caractéristiques du marché du travail. La "portabilité" de I'assurance chémage est en
particulier essentielle dans cette perspective. Les entraves a la mobilité susceptibles de
provenir des prestations sociales ont toutefois fait I’ objet d’ une certaine harmonisation au
niveau européen. En particulier, un réglement communautaire de 1971 traite de
I'indemnisation du chdémage (voir encadré 2). |l permet aux travailleurs migrants
d'emporter la majeure partie de leurs droits a l'assurance chdmage ; les prestations
dépendent ensuite de la réglementation dans le pays ou il est employé. Pour les chémeurs,
les droits ne peuvent étre exportés que pour une breve période et dans des conditions
restrictives. Les frontaliers bénéficient d'un régime spécial.

Un frein potentiel demeure donc, le fait que les conditions d'indemnisation ne sont pas les
mémes dans tous les pays. En effet, méme si les droits a |'assurance sont conservés, si
I'install ation dans autre un Etat membre se traduit par une moindre indemnisation en cas de
chémage et si les conditions d'octroi sont plus sévéres, le travailleur peut préférer rester
dans son pays d'origine. On peut penser que c'est aussi le cas pour tous les aspects lié ala
protection de I'emploi : les personnes occupant un emploi dans un pays ou I'emploi est trés
protégés ne sont pas incitées ale quitter. A l'inverse, comme le souligne Reissert (1993), la
diversité des systemes d'assurance chémage peut conduire au "tourisme social" i.e. a ce que
certains travailleurs viennent sinstaller dans les Etats membres ou les prestations
d'indemnisation sont particulierement €levées et faciles a obtenir. Pourtant ces effets sont
marginaux pour l'instant. En effet, le graphique montre bien que ce n'est pas dans les pays
ou les taux de remplacement sont les plus élevés (Danemark, Pays-Bas, Finlande) que les
immigrants sont |es plus nombreux.
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Notons par ailleurs qu'il existe au sein de chaque pays des particularités des institutions du
marché du travail qui contribuent a limiter la mobilité des travailleurs dans |I’espace
national. En Espagne notamment, |es régimes spéciaux d'assurance et d'assistance chbmage
en Andalousie et Estremadure apparaissent comme un frein ala mobilité géographique.

Les principaux freins a la mobilité géographique en Europe sont toutefois a rechercher
ailleurs. Toujours en liaison avec les incitations a la mobilité on trouve le probléme des
retraites complémentaires : pour I'instant les travailleurs ne peuvent pas se déplacer dans
I'union en conservant tous leurs droits®2. 1| existe en outre d'autres éléments & prendre en
compte. Tout d'abord, la mobilité des travailleurs dépend de leur aptitude a travailler a
I'étranger, souvent limitée en Europe par les différences linguistiques. Elle peut étre aussi
freinée par |es problémes d'équival ence de dipl6me (en dépit d'eff orts communautaires dans
ce sens). Un autre obstacle a la mobilité de la main d'cauvre souvent évoquée est lié aux
marchés du logement et &1’ importance des fais de mutation®3,

Au total, si les marchés du travail en Europe devaient étre réformés, c'est dans cette
perspective d'une plus grande mobilité des salariés que cette réforme devrait sinscrire. Cela
conduit a privilégier une logique d'harmonisation des pratiques et des institutions, sans pour
autant établir vers quel niveau de réglementation et de protection des salariés et des
chémeurs doit se faire cette harmonisation. En outre ce processus ne saurait se limiter au
marché du travail. Il doit notamment inclure la protection sociale, ainsi que I’ ensemble des
autres facteurs susceptibles de favoriser la mobilité des travailleurs dans |’ espace
économique et monétaire européen.

Encadré 2 : Letransfert desdroits al'assurance chdmage dans les pays de I'UE
(Source Reissert 1993)

- un travailleur en provenance d'un pays A installé dans un pays B et y devenant
chdmeur aprés une période d'emploi bénéficie d'une indemnisation du chémage en vertu
des régles en vigueur dans le pays B. Cependant, pour savoir sil peut prétendre a des
prestations et pendant combien de temps, les périodes de cotisation et d'emploi
effectuées auparavant dans le pays A doivent étre prises en considération. Le montant
des prestations est fonction uniquement du dernier salaire percu dans le pays B.

- un chémeur inscrit dans un pays A et sinstallant dans un pays B ne peut «emporter»
ses droits depuis le pays A vers le pays B que s'il a été inscrit au chdmage au moins 4
semaines dans le pays A et qu'il se réinscrit au chémage dans le pays B au plus tard 7
jours apres sy étre installé. |l bénéficie alors dans le pays B pendant une période
maximum de 3 mois des prestations qu'il aurait percues dans le pays A. Les codts en
sont assumeés par le pays A. S'il retourne dans le pays A pendant ces 3 mois, il y
conserve ses droits. S'il reste dans le pays B, il ne peut plus prétendre au bout des 3
mois a aucune indemnisation.

%2 Rien n'est fait pour les régimes complémentaires. En revanche, concernant les régimes de base,
aucune cotisation n'est perdue. Chague pays verse un montant correspondant ala durée de travail sur
son sol. La seule source de probleme provient des différences d'age de départ a laretraite entre les
pays. Maisil n'ya a priori aucune raison pour qu'ils soient plus importants en Europe qu'aux Etats-
Unis.

3 Parmi les autres freins & la mobilité on peut également ajouter les aspects climatiques, les liens
familiaux, etc.
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- Les travailleurs frontaliers qui habitent dans un pays A et travaillent dans un pays B
bénéficient d'une indemnisation du chdmage en vertu des dispositions en vigueur dans
le pays de leur domicile. Les travailleurs saisonniers et les travailleurs détachés depuis
leur pays d'origine peuvent choisir librement de sinscrire au chémage au lieu de travail
ou au lieu d'origine; les prestations auxquels ils peuvent prétendre sont celles du lieu
choisi.

CONCLUSION

Pour analyser les implications de la diversité des marchés du travail nationaux pour le
fonctionnement de I'UEM, nous avons procédé en trois grandes étapes. Tout d'abord, nous
avons analysé en détail les principal es caractéristiques des marchés du travail des différents
pays européens (participant déja al'euro ou non). La partie | a ainsi montré que le marché
du travail du Royaume-Uni se distingue nettement de ceux des pays d'Europe continentale,
dans toutes ses dimensions (organisation des relations professionnelles, |égislation de
I'emploi, indemnisation du chémage, rble des politiques actives du marché du travail).
Toutefois, les pays d'Europe continentale sont loin de former un groupe parfaitement
homogene. Globalement semblables en ce qui concerne I'importance du role des partenaires
sociaux, les fortes contraintes légales en général, et la générosité des revenus de
remplacement, ces pays se distinguent souvent trés nettement par quelques traits saillants,
de sorte qu'il est difficile de dégager un modéle commun du marché du travail. La France se
singularise plus particuliérement par lafragmentation des relations du travail.

Ensuite, pour les pays pour lesquels les données sont disponibles, nous avons réalisé une
comparaison du comportement de I'emploi et des salaires au cours des années quatre-vingt-
dix. Enfin, ces comportements ont été introduits dans une petite maquette de maniére a
simuler la réaction des pays européens a des chocs communs ou spécifiques. Plusieurs
conclusions importantes se dégagent de la partie ll.

Tout d'abord, on ne peut accepter I'hypothése de comportements identiques sur les
différents marchés du travail en Europe. En particulier, dans les années 90, les marchés du
travail italien et allemand ont été caractérisés par des réponses rapides et relativement
importantes des salaires et de I'emploi aux fluctuations économiques. En revanche, au
Royaume-Uni, ces derniers ont été plutdt inertes. Ensuite, nous montrons que ces
différences de comportement ne peuvent étre aisément rattachées aux caractéristiques des
marchés du travail présentées la premiére partie; ce qui n'est pas nécessairement surprenant
aux regards de la diversité des conclusions proposée par les différents modéles théoriques.
En particulier, des organisations tres différentes des marchés du travail peuvent conduire a
des degrés de flexibilité comparables. De méme, on ne trouve pasici de véritable support a
I'hypothése selon laquelle une réglementation plus "libérale" du marché du travail conduit a
plus de flexibilité salariale et a un ajustement plus rapide de I'emploi au niveau macro-
économique.

Par ailleurs nous montrons que les différences de fonctionnement des marchés du travail
européens ne devraient pas compliquer la gestion macro-économique en cas d'événements
frappant de la méme maniére tous les pays. En effet, les différences de comportements sur
le marché du travail ne sont pas suffisantes pour qu'un choc commun affecte de maniére
trés différente les pays de I'union monétaire. En revanche, pour I'heure, la flexibilité des
salaires et de I'emploi est partout trop faible pour permettre de compenser la perte des
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instruments purement nationaux de régulation conjoncturelle. Compte tenu de |'absence de
relation claire entre les caractéristiques institutionnelles et cette flexibilité, il serait périlleux
de chercher a renforcer cette derniére en déréglementant le marché du travail. Au niveau
macro-économique, les marchés du travail ne semblent donc pas pouvoir fournir pour
I'heure un moyen d'ajustement des déséquilibres sur e marché des biens et ainsi ne peuvent
se substituer a une certaine autonomie des politiques budgétaires nationales en cas de choc
spécifique. En cas de choc commun, la disparité des comportements sur le marché du
travail ne semble pas suffisante pour justifier des réponses de politiques économiques
différentes selon les pays, méme sil existe vraisemblablement d'autres sources
d'hétérogénéité structurelle pouvant le justifier, comme I'ont montré les travaux sur les
différences de transmission de |a politique monétaire en Europe.
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ANNEXE : SALAIRE REEL ET PRODUCTIVITE DU TRAVAIL

Salaireréel (trait gras) et productivité du travail (trait fin).

Allemagne France
190 170
180 4 —Ouest 160 4
170 4 «ee o Total
160 4 150 4
150 140 4
140 4 130 4
130 4 120 4
120 4
110 110 4
100 4 100 4
NVt+—"—"T"""T"T"TTTTT 7 NVt+—T——T—TTT—T—TTTT 7T

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98

Italie Royaume-Uni
170 160
160 4 150 4
150 4 140 4
140 4 130 4
130 4
120 4
120 4
110 4 110 4
100 4 100

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98

Pays-Bas Danemark

110 120
108 4
106 4 1154
104 4 110 4
102 4
100 4 105 4

98

96 100 4

94 4 95 4

92

90 —7—7T7—7T7 90 —TT— 7777

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94

Suede Finlande

160 170
150 160
140 4 150 4
130 140 4

130 4
120 4 120 4
110 - 110 4
100 4 100

70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 70 72 74 76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98
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