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Les réformes structurelles visant a flexibiliser 1le marché du
travail sont souvent parées de toutes les vertus pour lutter
contre le chbmage de masse et limiter la segmentation du
marché du travail entre ceux qui y sont intégrés dans des
contrats stables (insiders) et ceux qui sont au ch6mage ou en
contrat précaire (outsiders). Si, dans une économie en
croissance, ces mesures peuvent faciliter 1les créations
d’emplois au profit des outsiders, les résultats a en attendre
peuvent étre plus incertains en situation de chomage de masse
et de croissance atone. En effet, les réformes structurelles
peuvent réduire la dualité du marché du travail liées aux
mesures réglementaires mais elles ne peuvent combattre la
dualité du marché du travail inhérente au capital humain qui
se renforce en période de chdomage de masse : a qualification
égale, c’'est 1’expérience qui fait la différence, et a
expérience égale, c’'est 1la qualification qui fait 1la
différence. Le chdmage élevé renforcerait donc le phénomene de
« file d’attente » pour accéder aux emplois plus stables.
Ainsi, les réformes structurelles visant a fluidifier le
marché du travail affecteront prioritairement les salariés qui
ont les qualifications et 1’expérience les moins élevées sans
pour autant permettre aux outsiders d’accéder a une situation
professionnelle plus stable. De ce fait, une hausse des
inégalités entre les actifs est a attendre, sans effet positif
sur U'emploi du fait de la faiblesse de l’'activité économique.
Seul un pilotage macroéconomique intégrant 1'objectif du
retour au plein-emploi pourrait rendre 1les réformes
structurelles performantes
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Comme nous le montrons dans 1'étude spéciale « La dévaluation
par les salaires dans la zone euro : un ajustement perdant-
perdant » (Revue de l’OFCE, n° 136, novembre 2014), 1la
segmentation sur le marché du travail s'’est accrue au cours de
la crise malgré la mise en place de réformes structurelles
dans les pays de la zone euro. Ainsi, depuis 2008, le taux
d’emploi[l] des seniors et des plus qualifiés a mieux résisté
que celui des autres catégories de population dans les quatre
plus grands pays de la zone euro (graphiques 1 et 2).

La forte baisse du taux d’emploi des jeunes depuis 2008 est
générale — y compris en Allemagne, pays ou le marché de
L’emploi est resté dynamique — et contraste avec la hausse du
taux d’emploi des seniors (ou leur faible baisse en Espagne).
L'écart entre ces deux catégories est compris entre 12 points
de pourcentage en France et 21 points en Italie (15 points en
Allemagne et 19 en Espagne). L’'ajustement du taux d’emploi des
25-54 ans se situe dans une position intermédiaire. La
résistance du taux d’emploi des seniors a la crise résulte
probablement de la combinaison de deux causes : les réformes
des systemes de retraite introduites au cours des dernieres
années (allongement des durées de cotisation et/ou recul de
1l'age légal de départ en retraite) et le colt relativement
plus élevé de licenciement des seniors qui, le plus souvent,
occupent des positions hiérarchiques plus élevées. Dans un
contexte de crise, il est fort probable que cela ait engendré
un effet de substitution de l’emploi des seniors au détriment
des plus jeunes.
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Graphique 1 : Variation du taux d'emploi par tranche d'age
entre 2008 (T1) et 2014 (T2)
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Sowrces @ Eurostat, calculs OFCE.

Les ajustements des taux d’emploi ont été aussi plus marqués
pour les populations sans dipléme du secondaire, a 1’exception
de 1'Italie ou le diplome ne semble pas protéger du chdémage ou
de l'inactivité. En France, l’ajustement des taux d’emploi a
clairement été décroissant avec le type de dipldéme. En
Allemagne, le taux d’emploi des moins dipldomés a baissé
pendant la crise alors que celui des autres catégories a
augmenté. En Espagne, les diplomés du supérieur ont un taux
d’emploi qui résiste mieux que les autres catégories de
population. A ces évolutions différentes des taux d'emploi par
catégorie de diplome, s'ajoute le fait que les revenus
salariaux en Italie, Espagne et France n’ont baissé que pour
les premiers déciles de revenus salariaux. L’ajustement sur
les revenus salariaux des premiers déciles s’est opéré
vraisemblablement par une réduction de la durée du travail sur
1’année (temps partiel, contrats temporaires de plus courte
durée ou phases de chdomage plus longues entre deux contrats,
réduisant la rémunération moyenne sur l’année). Ainsi, dans
les pays les plus touchés par la crise, les populations les
plus fragiles, présentant le capital humain le plus faible, se
sont retrouvées les plus exposées a la dégradation du marché
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du travail, que ce soit par la baisse des taux d’emploi ou la
réduction des rémunérations salariales annuelles.

Graphique 2 : Evolution des taux d'emploi entre 2008 (T1)-T1 et 2014 (T2)
selon le niveau diplome
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Dans un contexte de marché du travail dégradé, en acceptant un
faible déclassement, ce serait d’abord le chomeur le plus
qualifié qui retrouverait un emploi, chassant celui qui aurait
pu l'avoir, qui lui-méme, ferait la méme chose a un échelon
inférieur. Ceci pourrait expliquer qu’en bout de file, les
moins qualifiés soient, quelle que soit la législation du
travail, victimes du chbmage ou de précarité dans 1’emploi.

Ainsi, 1l'existence d’une segmentation « spontanée » sur le
marché de 1’emploi et d’un phénomene de « file d’attente »
peut limiter la réussite d’une stratégie de réformes
structurelles et de dévaluation salariale. Dans ce cas, une
plus grande flexibilité du marché du travail conjuguée a une
réduction de la protection sociale pourrait accroitre les
inégalités entre les catégories d’'actifs sans augmenter les
créations d’emplois en équivalent temps plein.
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[1] Il s’agit du ratio : emploi/population en age de
travailler.

La dévaluation par les
salaires dans la zone euro :
un ajustement perdant-perdant

Sabine Le Bayon, Mathieu Plane, Christine Rifflart, Raul
Sampognaro

Depuis le déclenchement de la crise financiere en 2008 et de
la crise des dettes souveraines en 2010-2011, les pays de la
zone euro ont mis en place des stratégies d’ajustement
destinées a restaurer la confiance des marchés et a remettre
les économies sur le chemin de la croissance. Les pays les
plus frappés par la crise sont ceux qui présentaient une forte
dépendance aux marchés financiers et des déficits courants
tres élevés (Espagne, Italie mais aussi Irlande, Portugal et
Grece). Aujourd’hui, les déficits sont largement résorbés mais
la zone euro est plongée dans une situation de croissance
molle, aux tendances déflationnistes qui pourraient
s’'accentuer si un changement n’est pas amorcé. A défaut d’un
ajustement sur les taux de change, l'ajustement se fait sur
L'’emploi et 1les salaires. Les conséquences de cette
dévaluation par les salaires, que nous résumons ici, sont plus
largement décrites dans 1'étude spéciale publiée dans le
dossier des prévisions de 1'OFCE (Revue de 1’0OFCE, n° 136,
novembre 2014).

Un ajustement désormais tiré par une modération salariale
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croissante..

Face a la chute de 1la demande, les entreprises se sont
ajustées en coupant massivement dans 1’emploi afin de réduire
leurs col(ts, ce qui a conduit a une forte augmentation du
chomage. En septembre 2014, 1la zone euro compte 7 millions de
chémeurs de plus qu’en mars 2008. La situation est
particulierement dégradée dans certains pays comme la Grece ou
le taux de chomage est de 26,9 %, l'Espagne (24,2 %), le
Portugal (13,8 %) ou l’'Italie (12,5 %). Seule 1’Allemagne se
distingue par le recul de son taux de chdomage, jusqu’a 5,0 %
de la population active.

Conformément a ce que suggere la courbe de Phillips,
1’emballement du chémage a fini par peser sur les conditions
de revalorisation salariale, notamment dans les pays les plus
en crise (graphique 1). Si entre 2000 et 2009, 1’évolution des
salaires était plus dynamique dans les pays périphériques
(+3,8 % en moyenne annuelle) que dans les pays au ceur de la
zone euro[l] (+2,3 %), la situation s’est inversée apres 2010.
Les rémunérations nominales ont ralenti dans les pays
périphériques (+0,8 %) mais ont gardé un rythme proche de
celui de l'avant-crise (+2,6 %) dans les pays au ceur de la
zone. Cette hétérogénéité s'explique par 1’ampleur de la
dégradation du chomage différente selon les pays. Selon Buti
et Turrini (2012)[2] de 1la Commission européenne, le
renversement dans la dynamique des salaires serait un des
principaux moteurs du rééquilibrage des soldes courants en
zone euro.
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Graphique 1. Evolution du taux de chémage et des rémunérations
nominales par salarié
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En outre, 1’analyse des données macroéconomiques masque
1’ampleur de la modération salariale en cours, les effets de
la crise étant concentrés sur les populations les plus
fragiles (jeunes, salariés non-diplémés) a salaires plus
faibles. Or, la déformation de la structure de 1’emploi en
faveur des plus qualifiés et des plus expérimentés (voir le
post OFCE : ” De la difficulté des réformes structurelles dans
un contexte de chomage élevé) pousse a la hausse les salaires
moyens. Comme 1’attestent plusieurs études fondées sur
1’analyse de données microéconomiques[3], le dynamisme des
salaires corrigés de ces effets de composition est inférieur a
celui du salaire moyen.

-~ quli comprime la demande intérieure et
s’avere peu efficace en termes de
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compétitiviteé

Derriere cette politique d’ajustement déflationniste par les
salaires, l'’enjeu pour les entreprises est d’améliorer leur
compétitivité et de regagner des parts de marché. Ainsi, par
rapport au début de 1’année 2008, les colts salariaux
unitaires (CSU)[4] ont baissé dans les pays les plus en crise
(Espagne, Portugal et Irlande), ralenti en Italie et ont
continué leur progression haussiere dans les pays au ceur de
la zone euro, ceux les plus préservés des tensions financiéeres
(Allemagne, France, Belgique et Pays-Bas).

L'ajustement le plus important a eu lieu en Espagne. Déflatés
de 1’inflation, les CSU y ont baissé de 14 % depuis 2008, dont
13 points s’expliquent par le redressement de la productivité,
obtenu au prix de coupes massives dans l’emploi. Les salaires
réels n'ont augmenté que de 1 % sur la période. A 1’inverse,
en Italie, 1’ajustement a surtout porté sur les salaires dont
le pouvoir d’achat a baissé de 5 %. Toutefois, cette baisse
n'a pas été suffisante pour compenser la dégradation de la
productivité, et donc empécher 1la hausse des CSU réels. En
Allemagne, apres une année 2008 marquée par le renchérissement
des CSU réels, les salaires réels ont continué de progresser
mais moins que les gains de productivité. En France, depuis
2009, salaires réels et productivité augmentent de concert a
un rythme modéré. Les CSU, déflatés de l1'inflation, sont donc
stables depuis 2009 mais restent dégradés par rapport a 2008.

Bien que destinée a redresser la compétitivité des
entreprises, cette stratégie s’'avere doublement perdante. Tout
d’abord, parce qu’ils sont menés conjointement dans 1l'ensemble
des pays de la zone euro, ces efforts finissent par se
neutraliser les uns les autres. Au final, ce sont les pays qui
vont le plus loin dans cette stratégie déflationniste qui
gagnent la « prime ». Ainsi, parmi les grands pays de la zone
euro, seule 1'Espagne peut en bénéficier, en raison de la tres
forte réduction de ses CSU du fait de ses propres efforts mais
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aussi du maintien d’un certain dynamisme salarial chez ses
principaux partenaires. La France et 1l’'Italie n’enregistrent
aucun gain et 1’Allemagne connait une dégradation de ses CSU
d’'environ 3 % entre 2008 et 2013. Par ailleurs, si la
dévaluation salariale avait d0 contribuer a améliorer
l’activité, elle aurait di le faire a travers le rebond des
exportations. Or, il est difficile de trouver une corrélation
entre exportations et ajustements salariaux au cours de la
crise (graphique 2). Ces résultats ont déja été soulignés par
Gaulier et Vicard (2012). Méme si les pays les plus en crise
(Espagne, Grece, Portugal) ont pu gagner des parts de marché,
les volumes exportés par chacun d’eux restent a court-moyen
terme peu sensibles aux évolutions des colts salariaux. Cela
pourrait s’'expliquer notamment par la préférence des
entreprises a la reconstitution de leurs marges plutdot qu’'a la
baisse des prix a l’exportation. Car méme dans les pays ou les
CSU relatifs ont fortement baissé, les prix relatifs a
L’exportation ont augmenté de facon non négligeable (6,2 % en
Grece, 3,2 % en Irlande depuis 2008..).

Enfin, en cherchant a améliorer leur compétitivité-colt, les
entreprises réduisent leur masse salariale, que ce soit par
L'emploi et/ou les salaires. La stratégie de désinflation
compétitive se traduit par des pressions sur les revenus des
ménages et donc sur leur demande de biens, ce qui freine la
progression des importations. En effet, a l’inverse de ce que
Ll'on observe sur les exportations, il existe une relation
étroite et positive entre 1’évolution des CSU relatifs et
1'évolution des volumes importés sur la période 2008-2009
(Graphique 3). Autrement dit, plus l’'effort d’'ajustement sur
les CSU a été élevé au regard des pays concurrents, plus la
progression des volumes importés est faible.
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Graphique 2 : Evolution des CSU relatifs et des exportations, en volume
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Graphique 3 : Evolution des CSU relatifs et des importations, en volume
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Cette stratégie non-coopérative de rééquilibrage des

balances
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courantes peut affecter durablement la reprise de l'activité
dans un contexte ou la réduction de 1’endettement des acteurs,
privés comme publics, sera rendu encore plus difficile si les
pressions déflationnistes venaient a s’installer durablement
(du fait de 1’augmentation des dettes et taux d’intérét en
termes réels). Des lors, les déséquilibres des balances
courantes dans les différents pays de la zone euro sont en
passe d’'étre résorbés principalement par la contraction des
importations. Ainsi, la correction de ces déséquilibres par la
voie de la dévaluation salariale, telle qu’elle est menée
depuis 2010-2011, est doublement colteuse : faible impact sur
la compétitivité, relativement aux pays concurrents, du fait
de la concomitance de la stratégie adoptée dans les différents
pays de la zone euro et des risques déflationnistes accrus,
rendant les conditions du désendettement plus difficiles et
alimentant 1la possibilité d’un scénario de stagnation
séculaire dans la zone euro.

[1] L’Allemagne, la France, la Belgique et les Pays-Bas. Quant
aux pays périphériques, ils incluent 1’Espagne, 1’'Italie, le
Portugal et la Grece.

[2] Buti et Turrini (2012), « Slow but steady ? Achievements
and shortcomings of competitive disinflation within the Euro
Area ».

[3] Pour un comparatif de plusieurs pays de la zone euro en
début de crise voir BCE (2012), « Euro Area Labor Markets and
the Crisis ». Pour le cas espagnol, voir Puente et Galan
(2014), « Un analisis de los efectos composicidon sobre 1a
evolucioéon de los salarios ». Enfin, pour le cas francais, voir
Verdugo (2013) « Les salaires réels ont-ils été affectés par
les évolutions du chomage en France avant et pendant 1la
crise ? » et Audenaert, Bardaji, Lardeux, Orand et Sicsic
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(2014), « Wage resilience in France since the Great

Recession ».

[4] Les colts salariaux unitaires sont définis comme le colt
du travail par unité produite. Ils se calculent comme le
rapport entre la rémunération par téte et la productivité

moyenne du travail.
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