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COUTS SALARIAUX ET PRODUCTIVITE :
UNE SINGULARITE RECENTE DE LA FRANCE

Depuis plusieurs annces les pulitiques sconomiques des prin-
cipaux pays de 'OCDE ont été guidies par le souci de favoriser
la profitabilité et la compétitivite de leurs entreprises. Si la
déformation du partage de la valeur gjoutée au détriment
des entreprises a effectivement constitué une caractéristique
commune 4 la plupart des grands pays jusquau début des
années quatre-vingl, unc correction de grande ampleur est
intervenue partout dans la premiére moitié de la présente
décennie "', Les objectifs de désinflation et de restauration des
profits des entreprises sont généralement considérés comme
atteints dans les pays occidentaux. Le mouvement de correction
de la répartition primaire du revenu s'est-il poursuivi dans la
periode la plus récente !

Evolutions récentes de la part salariale

Le graphique | présente pour les six grands pays de F'OCDE
les évolutions de la part salarale, rapport de la rémunération
des salariés v compris la totalite des cotisations sociales 4 Ia
valeur ajoutée  brute, dans l'ensemble de économie
marchande . Les évolutions dans lindustde, qui ne sont pas
figurées, seront également prises en comptes ™, Dans lous
les cas Ia part salatiale considérée est corrigée du taux de
salarisation ™. Ce qui reste ne peut étre simplement interprété
comme un indicateur de la du profit dans la wvaleur
ajoutée, puisque cela comprend Pexcédent brut d'exploitation,
mesure en soi imparfaite du profit, et les impdts indirects nets
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Th

T2

jlfl_1III|IIIIlIIIIIIIIIl!I!IIII

] 65 0 75 80 85 &7
Sources : France | INSEE ; autres pays - OCDE

de subventions. Dés lors les différences de niveaux entre pays
qui apparaissent sur le graphique n'ont pas de signification
précise, En revanche les varations de court ou moyen terme
correspondent i@ des modifications des termes du partage du
revenu entre salaires et profits.

Au cours de la période érudiée (1960-1987), les évolutions
de la part salariale ont été relativement disparates selon les
branches et les pays, Cependant, en dehors des Etats-Unis on
les variations sont pratiquement cycliques, de faible ampleur
et sans tendance nette, un fort accroissement est observable
partout entre la fin des années soixante et le milien des
années soixante-dix, tant dans Nindustrie que dans ensemble de
l'éconamie. Presque partout aussi la part salariale présente un
deuxiéme pic au lendemain du second choc pétrolier. L'indus-
trie du Royaume-Uni constitue cette fois Uexception, du fait
du poids croissant de la branche énergie dans l'économie
anglaise el de Peffet du prix du pétrole sur la valeur ajoutée
de cette branche. Depuis le pic la baisse observée est commune
i tous les pays jusqu'aux années récentes, ou des divergences
sensibles se manifestent 4 nouveau,

En France seulement la décroissance se poursuil au méme
rythme dans l'ensemble de I'dconomie marchande et dans
lindustrie, la part salariale retrouvant en fin de pérode un
niveau comparable & celui de la fin des années soixante. Cerles
la part salariale décroit aussi en RFA dans Uindustric et dans
l'ensemnble de I'économie, mais & un rythme bien moindre. En
Italie la diminution s'interrompt dans Uindustrie en 1985, On
observe aussi une relative stabilisation pour économie
marchande des trois autres pays. Au Royaumne-Uni, malgré la
forte remontée en 1986 de la part salariale dans Pindustrie (5%)
— presque entiérement altribuable 4 P'effet de la chute du prix
du petrole sur la valeur ajoutée de la branche énergic — les
niveaux atteints en fin de période sont (rés inférieurs 4 cenx
du début des années soixante-dix.

Gains de productivité et coiits salariaux

Le cas de la France dans la période récente apparait donc
comime singulier. Pour comprendre cette particularité ainsi que
les évolutions décrites, une premiére méthode consiste & mettre
en paralléle les gains de productivité et la progression des colits -
salariaux, En effet lorsque les colits salariaux réels — salaire
en termes de produit — croissent moins vite que la productivité
apparente du travail, la part salanale diminue. Le tableau
presente les résultats d'une telle décomposition dans industrie
pour les six payvs considérés. La productivité présentant un
caractére géngalcmcnt procyclique, il est utile d’adopter une
division de la période correspondant approximativement aux
eycles de l'activitéd . Globalement une hiérarchie assez nette
se dessine quant aux gains de productivité dans les differents
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Crains de productiviee et évelutions des cotiis salaviaur réely

clnris | indusirie

Industrie | [970/1973% | 1973/1974 1979/ 1985 1985/ 1986

T w T W n w ™ W
France 50 [ 46 | 27 1,1 25 |—1.4
RFA 44 53| 34 | 41 21 1,9 LY [—146
Ttalie a0 68 24 | 22 | 26 1.E - -
Foyvaume-
Uni 50 Sl L3 | 08 [ 43 1,5 | 4,1 125
Etats-Unis{ 50 | 45| 05 [ 05 | 34 | 23 | 14 23
Japon 73 11,2 | 53 70 6,2 57 - -

Taux de cromsunce annuels moyens sur les periodes considérées. @ désyme o
productivie: apparente du travail {valeur ajoutée en volume rapportée d Yemploi
total) et w ke coit satanial réed (vodr note du graphique 3).

* Saul Royawme-Uni : 1971/1973

pays: le Japon trés nettement en tée (4,1 % par an entre
1970 et 1987 pour lensemble de Péconomie et 6.1 % pour
lindustrie) ; les Etats-Unis bons derniers (0.9 et 2,5 %) et Jes
pays europeens dans une situation intermédiaire (France : 2,9
et 3.6 %o, RFA : 2.9 et 3,0 % ; Italie : 2,3 et 3,0 % ; Royaume-
Unmi @ 21 et 33%). Dans tous les pays un ralentissement
sensible des gains de productivité intervient entre les deux chocs
petroliers. Aprés 1979 en revanche une nouvelle baisse n'est
ohservable que dans les pays ol la premiére rupture avait été
relativement faible (France et RFA). Inversement une reprise
de la croissance de la productivité est manifeste au Royaume-
Uni, aux Etats-Unis et, dans une moindre mesure, au Japon.

Les années 1973 4 1979 ont vu les cofits salariaux réels
poursuivre une progression 4 un rythme asser soutenu dans
ensemble — 4 l'exception notable des industries américaine
et britannique — malgré linfléchissement de la productivies.
Au contraire aprés 1979 le rythme de progression des codts
salaniaux a ete partout trés faible et inférieur 4 celui des gains
de productivité, méme dans les pays ot ceux-ci avaient encore
diminué. La convergence des pays européens en la malidre est
particulicrement frappante et contraste avec la diversité des
evolutions qui prévalaient auparavant, Au cours des années les
plus recentes la France se singularise avec des gains de producti-
vite plus élevés que dans la plupart des autres pays ™ et
néanmoins une stagnation — voire une diminution dans 'indus-
trie — des colts salariaux réels 7,

Dans l'optique du revenu réel des salariés le prix pertinent
mest pas le deflateur de la valeur ajoutée, mais celw de la
consommation privée, L'éventuelle divergence entre codt sala-
rial réel et salaire réel brut a de ce fait deux déterminants.
Considérant lexemple de lindustrie un premier facteur est la

U Yoir, en particulier : département des études, « Le partage de Ia
valeur ajoutée en Europe », Letire de POFCE, n® 32, 26 février |986,
2 Pour faciliter les comparaisons internationales et analyser de maniére
plus pertinente la réparlition primaire des revenus de la production,
les services non marchands — essentiellement publics —, dont [a part
salariale est par nature proche de un, ont &8 exclus,

# Lindustrie au sens large comprend, outre Findustie manufacturiene,
les branches « énergic » et « industries agro-alimentaires », Elle corres-
;_londlsmsib]mr:ﬂt au secteur industricl expose 4 la concurrence interna-
tiomale.

# La correction par le taux de salarisation — rapport de leffectif
salarié a Ueffectif total de la branche considérée — permet de pommer
les differences de structure d'emploi entre branches el entre pays. Elle
revient a supposer implicitement que le revenu par tée des entrepre-
neurs individuels de la branche est assimilable 4 un salaire el égal au
revenu salanal moven correspondant.

¥ Die ce fuit les chiffres de la derniére période, outre qu'ils présentent
souvenl un earaclére provisoire, ne sont pas parfaitement comparables
Al aulres,

1 Dans 'ensemble de 'économie, pour laquelle les chiffres sont dispo-
nibles jusqu'en 1987, la productivité s'est accrus en moyenne depuis
1985 S % par an contre 2,2 % en [alic et au Royaume-Uni,
1,3 % en RFA, 1% au Japon et 0,6 % aux Ftats-Unis,

O La forte croissance de ceux~ci au Royaume-Uni entre 1985 ot 1987,
particuliérement dans Iindusinie, correspond pour Uessentiel 4 la baisse
du deflateur de la valeur ajoutée dans la branche énergie et en partie
seulement & une progression du pouvoir d'achat des salariés.

2 Codit salartal réel el salaires réely en France
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Echelle logarithmique. Indice 1970 = 100

Le cott salaral réel (w) cormespond 4 la masse salariale totale (cotisa-
tions sociakes incluses) par salanié rapportée au prix de valeur ajoutée
industrielle. Le salaire brut réel (sh) est obtenu de fagon analogee mais
par r;:rpx‘.lﬂ au défateur de la consommation privée, le salaire net réel
en deduisant les colisations sociales, Les prix relatifs sont cewx de la
valeur ajoutée industrielle et de la consommation rapportés au prix du
PIB (respectivement prv et pre). Si n désigne la ]:l'agucllvite' apparente
du fravail, la part salarale ws peut se décomposer en :

ws = win.on bien ws = (shm) (pro/prv)

difference entre 'évolution du prix de la valeur ajoutée de cetle
branche et celle du prix du PIB. Le second tent a Décart
possible entre prix du PIB et prix de la consommation, refletant
essenticllement une évolution des termes de Péchange, elle-
méme lite aux fluctuations des taux de change. Enfin il est
possible de parvenir au concept de salaire net reel en déduisant
l'ensemble des cotisations sociales. La mesure ainsi obtenue est
toutefois sujette 4 caution, puisqu'elle ne tient compte ni des
prestations sociales versées en contrepartie des cotisations, ni
de la fiscalisation des dépenses sociales dans certains pays.
Ainsi le poids croissant des cotisations sociales a-1-il amputé le
salaire réel en France et en Halic depuis 1982 ailleurs la
croissance du salaire réel net n'a été que freinée,

Dans le cas de lindustrie francaise les diverses influences
apparaissent clairement sur le praphique 2. En particulier, alors
que de 1970 4 1981 le salaire réel brut avait eu tendance a
augmenter moins fortement que le colit salardal, ce dernier
stagne depuis 1981 en dépit de la poursuite de la progression
du salaire réel, cecl en raison de Uinversion des mouvements
de prix relatifs (hausse sensible du prix relatif de la waleur
ajoutée industrielle notamment). Des évolutions similaires sont
observables dans I'industrie britannique depuis 1971 ; en revan-
che au Japon le salaire brut réel augmente nettement moins
vite que les colits salariaux, et ce de fagon permanente.

Globalement la France connait donc depuis deux ou trois
annees une situation relativement singuliére comparée 4 celle
des autres grands pays @ la part saladale continue de diminuer
fortement sous leffet de gains de productivité et d'une stagna-
tion des colts salanaux reels, Cect est en partie le fruit des
politiques menées, notamment la politique de monnaie forte
qui modifie les termes de Méchange. 51 celle-ci permet effective-
ment de contenir les colts salariaux réels mesurés en monnaie
domestique sans amputer le salaire réel brut, elle n'implique
pas nécessairement un gain de compétitivité, Par ailleurs est-il
souhaitable de réeduire encore la part salariale au risque de
comprometire la possibilité d'un retour 4 une croissance dans
laquelle les composantes internes et externes de la demande
s'equilibreraient davantage ?

Jérdme HENRY, Jacques LE CACHEUX,
Frangois LECOINTE
Département des études de 'OFCE




LES EFFETS D’UNE MONNAIE EUROPEENNE

L’émission par une Bangue centrale européenng d’une mon-
naie se substituant aux monnaies nationales des Etats actuelle-
ment membres du SME constituerait une étape decisive de la
construction d'une Europe unie. L'Ecu, qui n'est aujourd’hui
gquune unité de compte, deviendrait un moyen de paiement
ayant un pouvoir libératoire illimité dans ces Etats.

Lleffet le plus spectaculaire serait évidemment la disparition
d'opérations de change entre les économies nationales concer-
nées, Mais pas plus qu'avjourd’hui il o'y aurait parfaite com-
pensation d'un pays 4 lautre entre I'ensemble des flux de
paiernent résultant de marchandises vendues, de services rendus,
d'intéréts régles, de dettes remboursées et aussi de préls
octroyes. Des soldes de balunces des paiements devraient donc
étre réglés . Actuellement les écarts entre offres et demandes
de devises sur les marché des changes sont comblés price &
des achats ou des ventes effectués par les banques centrales
dont les monnaies sont en cause. Faute de quoi le cours de la
monnaie offerte en excés baisse. Avec une monnaie commune
les soldes seraient réglés autrement, par des envois d'ecus,
comme il advient actuellement d Uintérieur de la France par
des envois de francs entre régions.

Les balances régionales des paiements échappent d& notre
connaissance, parce que les flux monétaires interregionaux
passant par de multiples canaux — transports de billets, vire-
ments ou chéques — ne peuvent étre tous recensés. Mais il est
certain que ces balances sont, comme entre Etats, constamment
plus ou moins déséquilibrées. Cependant aucune intervention
élatique n'est nécessaire pour éviler qu'une région s¢ Lrouve
perdre finalement tous les francs quielle détenait. A quel
mécanisme cela est-il d, qui jouerait entre les Etats ayant
I'icu pour monnaie ? Et quelles conséquences le passage du
systéme actuel de changes 4 une monnaie commune aurait-il
sur les économies nationales et la souveraineté des Etats ?

Lorsque des sortics nettes de francs surviennent d'une région
de France vers d'autres elles sont imputables a ce que les
habitants de la répion ont dépensé plus que leurs revenus ou
les entreprises produit 4 perte ou que les uns ou les autres ont
investi plus que I'épargne régionale le permettait sans emprunter
assez hors de la region. Ces sorties de framcs ont un effet
régulateur. En réduisant les encaisses de certains habitants, elles
les contraignent 4 consommer moins ou i travailler davantage
pour gagner plus. En amputant celles d'entreprises, elles les
obligent a réduire leurs colts tout en s'efforgant de produire
plus ou & emprunter & Pextérieur de la région, et sinon &
mvestir moins. L’ajustement, qui est automatique, pése non
sur l'ensemble des habitants mais sélectivement sur ceux qui,
en egard 4 leurs revenus, dépensaient trop, non sur lensemble
des entreprises mais sur celles dont les bilans étaient médiocres
ou les projets d'investissements jugés trop aventurés par les
préteurs extérieurs. Le contraire survient dans la région qui
regoit des francs, ce qui inverse bientot leurs flux ™,

Entre Etats ayant des monnaies nationales une autre régula-
tion sajoute. Elle est le fait de leurs autorités monétaires et
budgétaires. Si la Banque de France, pour défendre le cours
de sa monnaie, achéte des francs avec des marks, la disparition
de marks dans ses réserves de change a pour contrepartie une
réduction de ses engagements 4 vue; mais, si elle craint de
provoquer ainsi une récession, il lui est loisible de remettre des
francs en circulation par le canal de ses jnterventions sur le
marché monétaire ou par des avances 4 I'Etat. Conjointement
I'Etat, face 4 une faiblesse du franc, est libre soit d’aggraver la
pression fiscale et réduire ses dépenses pour contraindre les

M Ces balances des paiements sont la somme algébrique des balances

des paiements courants et des mouvements de capitaux privés. Tandis
ue les balances des comptes incluent des effets patrimoniaux.

O, Rist, Précir des mécanizmes économigues, p. 284,

Mo An fvisible hand to promote an end..» Adam Smith, The

Wealth of Nations, Ed, Connan, p. 421.

W Fertre de MOFCE n° 52 de fevrier 1983 : J-M. Jeanneney, « Aux

nostalgiques de 'étalon-or ».

agents économiques 4 dépenser moins, soit dimposer une
politique restrictive des salaires, soit de ne ren faire. Inverse-
ment, face 4 une tendance haussiére du franc, la Bangue, qui
pour acheter des marks a dd émettre des francs, peut les retirer
et I'Ftat ne prendre aucune mesure budgétaire de stimulation
de la demande. Tandis que dans le SME la responsabilité de
résorber les déséquilibres incombe aux banques centrales et aux
Etats, qui peuvent ajourner longtemps les mesures nécessaires,
dans I'espace monétaire de I'Ecu ce serait, comme entre régions
francaises, une main invisible ™ qui le ferait.

Une autre difftrence importe. Les mesures d'ajustement
prises par une puissance publique ont des effets diffus, car tous
les habitants et toutes les entreprises sont plus ou moins affectes
par une contraction ou une expansion monetaire, par une
rigueur ou un laxisme budgétaire. Dans I'ére internationale de
circulation d'une monnaie commune seuls les habitants el les
entreprises dépensant trop ou ne gagnant pas assez ou incapa-
bles d’emprunter seraient obligés de restreindre leurs dépenses
ou de travailler plus. Et seuls ceux qui voient afffuer vers eux
cette monnaie seraient incités a gonfler leurs di .. O & 52
reposer, L'action, puisque sélective, serait plus efficace. Cela
rendrait toutefois d'autant plus nécessaires des politiques actives
d’aménagement du territoire,

Une monnaie européenne présenterait d'autres avantages,
L'existence d'opérations de change fait que les taux d'intérét
nominaux pratiqués en chague pays sont, en raison des risques
de perte au change que l= préteurs veulent couvrir, fortement
affectés par les opinions des détenteurs de capitaux quant aux
probabilitéé de modification des cours. Aussi les taux sont-ils
plus élevés dans les pays dévaluationnistes tant que ceux-ci
n'ont pas réussi 4 se débareasser de cette triste réputation. Leur
aclivité économique se trouve freinée, Avec I'Ecu les différences
de taux d'intérét ne seraient plus géogradptlsquues, MAls Corres-
pondraient, cas par cas, & 'appréciation ASqUES COUrUS par
le préteur en fonction de la solvabilite de I'emprunteur. De la
sorte l'allocation de ressources de financement 4 travers toute
la zone Feu s'opérerait en fonction de la rentabilité présumés
des investissernents i réaliser, donc avec une chance d'étre
optimale.

Certes 'institution d'une monnaie commune & plusicurs Etats
constituerait une perte de souveraineté pour chacun d'eux.
Drabord parce qu'il serait nécessaire que chaque Etat s'engage
4 ne point pratiquer sans concertation avec les autres un
déficit budgétaire qui, en effectuant une ponction sur I'épargne
communautaire, risquerait d*élever les taux d'intérét aux dépens
de tous. Ensuite parce que le pouvoir lui serait enlevé démettre
de la monnaie 4 son gré, notamment pour couvrir un déficit
des finances publiques ou distribuer du crédit en abondance,
ainsi que de changer la définition de sa monnaie. Mais ce ne
serail qu'un retour & la situation résultant de I'étalon-or tel

w'il était pratiqué avant 1914 en Europe et ailleurs ¥, ou les

‘tats ne pouvaient ni modifier Iz cours du change de leur
monnaie, ni financer leurs dépenses publiques par des émissions
de billets, sinon dans détroites limites, faute de quoi la converti-
bilité de ceux-ci aurait ét& compromise.

En contrepartie les Etats utilisant I'Ecu auraient ce bénéfice
supplémentaire d’avoir ensemble un poids économique accru,
war celte monnaie commune serait capable de devenir une unité
de facturation et un moyen de paiement dans le monde
entier, ainsi qu'un instrument de réserve international. Le
quasi-monopole qu'a le dollar 4 cet égard donne aux Etats-Unis
le privilége de pouveir couvrir gratuitement une partie de leur
déficit extérieur en émettant des dollars, 11 fait avssi que
I'Europe subit des taux d’intérét et des prix qui résultent &
lexcés de la conjoncture et de la politique budgétaire et
monétaire des Etats-Unis. Grice a I'Ecu cette puissance ameri-
caine pourrait étre équilibrée, non seulement par le Japon
quand il le voudra, mais aussi par 'Europe. Le monde entier
¥ gagnerait,

Jean-Marcel JEANNENEY
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Les prix, :::Llprimés en devises (principalement en dollass), des matiéres
premiéres industrielles (hors pétrole) importées par la France ont
diminwé de 05 % en féevoer dernier. Convertis en francs ils ont
augmenté de 1,5 %, en raison prncipalement de la remontée du dollar
[+ 35 %) Cec est contrairg 4 la tendance des mois précédents. Les
répercussions du krach boursier d'ectobre sur les marchés des changes
avaient permis une stabilisation des cours en rancs, alors que 'aceéléra-
tion des prix en devises se poursuivait, do fait de tensions persistantes
sur les cotations des minéraux el métaux non ferreux. Ces lensions
sont probablement dues awux reports de positions spéculatives - des
marchés financiers vers les marchés des matiéres premicres. Elles le
sONE aussi & une activité soutenue an guatriéme {rimestre.

Déficit commercial et déficit courant
Milliards de francs, données trimestriclles menswalisées pour le solde courant
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Le deficit commercial frangais a été en janvier 1987 de 2,36 milliards
en données brutes (de 0,63 milliard en ovs). Avec de nouvelles méthodes
de comptabilisation il est de 0,1 milliard en cvs. Le déficit de janvier
esl plus Faible gue s movenne mensuclle de 1987 (— 2,6 milliards). 11
bénéficie d'une amélioration du solde agro-alimentaire (+ 3,5 milliards,
moyenne de 1987 4 24}, d'un allépement du déficit éncrgdtique
{— 5.6 milliards aprés — 6.4 en 1987). En revanche le solde industricl
s'est 4 nouvean dégradé (— 1.4 milliard de franes, aprés — 0,3 en
novembre et — 0,1 en décembre), Hors matériel militaire il est de
— 33 milliards, aprés un résultat moven de — 3.0 milliards en 1987
(— 19 au second semestre). La balance des paiements courants a été
déficitaire de 27,2 milliards de francs en 1987 (2,3 en décembre) aprés
un excident de 20,2 en 1986

FTRANGER
La production industrielle
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Saumces ; The Bank ol Jupan, Bundeshank.

En janvier la production industriclle s'est accrue, en données ovs, de
0,6% au Japon et de 2,2% en RFA. Le bon résultat allemand
s'explique d'abord par la forte reprise dans le bitiment (20,7 %) qui a
béndéficie de conditions climatiques favorables. Dans le secteur manufac-
turier la progression de Pactivite, stimulée par celle des biens de
consommation (3,1 %), s'est élevée a4 14 %. En outre cc secteur
envegisirail en janvier un regain sensible des entrées en commandes
[+ 3.8 %) aprés quatre mois conséeutils de baisse. Cel accroissement
de la demande provient surtout du marché intérieur et concerne
davantage les biens de consommation, Sur les douze derniers mois la
crodssance de Pactivite industrielle s'avére woutelons bien plus faible en
RFA (4.4 %) gu'aw Japon (+ 9.3 % sur un an).

Perspectives des consommateurs américains
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Aux Etats-Unis les enquétes réalisées auprés des consommateurs
révélent en f@veier, pour le troisiéme mois conscoutif, une amélioration
de Jewr jugement sur le climat économigue général, Lindicateur de
confiance dans la situation au cours des mois & vemr a progressé de
14 % depuis novembre, remontant ainsi au niveau moyen des deux
trimestres précédant le krach boursier. Les anticipations d'achats de
biens durables sont aussi en hausse. Ce sentiment coincide avec une
sugmentation des ventes au détail de 0,6 % en @voer, La diminution
regulicne du faux de chomage (usqu'a 5,7 % en févrer) a rétahbl
I‘nglimisrm quant & Pemplod, Les anticipations inflationnistes sont plus
laibles gu'elles ne 'éakent 4 la fin de Fannée demiére. Enfin 25 % des
{xzfsouues interrogées s'attendent 4 une baisse des taux d'intérét, au
ieu de 16 % en janvier.

L'Observatoire frangais des conjonctures économigques [OFCE) publie sous le méme titre w Observations et diagnostics économigues »
tne Revue trimestriclle e, le guatrieme mercred! du mois, une Lettre mensuelle,
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