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Les politiques de libéralisation du marché du travail et de rigueur budgétaire, populari-
sées sous le nom de Consensus de Washington ne sont pas toujours pertinentes dans le
contexte européen. Nous montrons que la protection des contrats de travail à durée indé-
terminée a un effet ambigu sur la performance économique des régions européennes. En
revanche, la dérégulation des contrats de travail temporaire, si elle entraîne une hausse de
leur utilisation, a un effet négatif sur la performance. Le critère de déficit inférieur à 3 %
du PIB ne semble pas fondé : un déficit supérieur à ce seuil est associé à de meilleures per-
formances économiques. Le critère de soutenabilité de la dette publique, avec un plafond
de 60 % du PIB, paraît en revanche justifié. Ce niveau peut être ramené même à environ
45 % du PIB : un niveau de dette au-delà de ce seuil détériore la performance économique
des régions européennes.

1. Introduction

La  crise  des  dettes  souveraines  de  la  zone
euro, amorcée en 2010, a replacé sur le devant
de  la  scène  la  nécessité  pour  les  Etats
membres  de  respecter  les  engagements  pris
avec le Traité de Maastricht en 1992 : mainte-
nir leurs ratios de dette et de déficit inférieurs
à respectivement 60 % et 3 % du produit inté-
rieur brut.  Les  pouvoirs  d’intervention de la
Commission  européenne  ont  été  renforcés
dans ce sens dès 2011, tandis que le Traité sur
la Stabilité, la Coordination et la Gouvernance
(TSCG)  au  sein  de  l’Union  Economique  et
Monétaire européenne invite ses signataires à
inscrire ces règles « au moyen de dispositions
contraignantes et permanentes,  de préférence
constitutionnelles » (Art 3.2). La question de
l’introduction  de  cette  « règle  d’or  budgé-
taire » a suscité de nombreux débats quant à sa
pertinence. De plus, un nouvel indicateur a été
introduit afin de prendre en compte le contexte
économique, privilégié par la Commission eu-
ropéenne (2015) :  l’Objectif  à Moyen Terme
du déficit structurel de 0,5 % du PIB.

A l’inverse, la libéralisation du marché du tra-
vail  n’est  pas explicitement inscrite  dans les
traités. On retrouve seulement à l’article 145
du  Traité  sur  le  Fonctionnement  de  l’Union
Européenne (TFUE) :

« Les  Etats  membres  et  l’Union  s’attachent,
conformément au présent titre […] à promou-

voir […] des marchés du travail aptes à réagir
rapidement à l’évolution de l’économie […] ».

En étudiant les indicateurs fournis par l’OCDE
relatifs à la protection de l’emploi pour les seize
pays européens1 sujets de notre étude (Martino
et  Nguyen-Van,  2014),  on  peut  observer  une
claire  tendance  à  la  déréglementation  des  em-
plois à durée indéterminée : entre 2008 et 2013,
seul le Danemark a augmenté leur protection. En
2013, on observait dans dix des seize pays une
plus  faible  protection  qu’en  1995,  contre  une
protection plus élevée dans quatre autres (Alle-
magne, Autriche, Belgique, France). Ce change-
ment a été notamment favorisé par les plans de
réformes  structurelles  conditionnant  l’aide  ap-
portée aux Etats les plus touchés par la crise des
dettes  souveraines.  Pour  les  emplois  tempo-
raires, l’évolution semble moins claire (diminu-
tion de la protection dans deux états et augmen-
tation dans quatre  entre 2008 et 2013) mais  il
faut noter que la protection dans les pays l’ayant
accru demeure faible. 

Ces politiques de rigueur budgétaire et de libéra-
lisation du marché du travail ne sont pas nou-
velles. Appliquées dès les années 1980 en Amé-
rique  latine,  elles  sont  des  composantes  clas-
siques  des  Programmes  d’Ajustement  Structu-
rels conditionnant l’intervention du Fonds Mo-
nétaire International et de la Banque mondiale.

1 Allemagne,  Autriche,  Belgique,  Danemark,  Espagne,
Finlande,  France,  Hongrie,  Italie,  Pays-Bas,  Pologne,
Portugal,  République  slovaque,  République  tchèque,
Royaume-Uni,  Suède.  La  Grèce  n’est  pas  incluse  en
raison d’un manque de données.
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Popularisées  sous  le  nom  de  Consensus  de
Washington (Williamson,  1990),  elles  se
basent sur l’idée que la prospérité économique
est favorisée par le marché. Déréglementation
et  limitation  de  l’action  publique  par  le
contrôle strict du budget visent alors à réduire
les distorsions induites par l’Etat.

2. Pertinence de ces politiques

Les avis  théoriques  étant  divergents  quant  à
l’impact  de  ces  politiques  sur  les  perfor-
mances  économiques,  nous  vérifions  empiri-
quement leur pertinence dans le cas européen.
Plus précisément, nous travaillons sur des ré-
gions européennes à l’échelle NUTS-2 utilisée
par l’Eurostat. Les régions possèdent en effet
des  compétences  croissantes,  en  application
du principe de subsidiarité, avec un impact po-
tentiel  grandissant  de  leurs  politiques  sur
l’économie.  Nos  données  concernent  la  pé-
riode 1995-2008 qui ne couvre pas la dernière
crise: il convient donc d’interpréter les résul-
tats  de manière  prudente,  nos  préconisations
de politiques publiques n’étant pas forcément
applicables en temps de crise. 

Nous utilisons les données sur la valeur ajou-
tée brute  (VAB) de la  Cambridge Econome-
trics  database pour  mesurer  la  performance
économique des régions européennes. Pour la
protection de l’emploi, nous utilisons l’indica-
teur  EPL –  Employment  Protection  Legisla-
tion – exprimé sur une échelle allant de 0, pro-
tection minimale, à 6, protection maximale. Il
couvre  les  emplois  à  durée  indéterminée
(EPLi) et temporaires (EPLt). Il est fourni par
l’OCDE, de même que la part des contrats à
durée déterminée dans l’économie (TES) et la
dette  publique  (exprimée  en  pourcentage  du
PIB du pays concerné). Enfin, le déficit public
provient des données de la Banque mondiale.

2.1 Libéralisation du marché du travail

La dérégulation du marché du travail a pour
but de le rendre plus flexible, le rapprochant
des  conditions  de  concurrence  pure  et
parfaite.  La protection de l’emploi  est  alors
perçue  comme  une  cause  de  chômage,  les
employeurs  préférant  ne  pas  embaucher
plutôt  que  de  courir  le  risque  de  ne  pas
pouvoir  licencier  en  cas  de  baisse  de  la
demande.  Cependant,  dans  une  optique
keynésienne,  une  faible  protection  de
l’emploi  a  un  effet  pro-cyclique :  les
employés  licenciés  à  l’occasion  d’un
ralentissement  de  l’activité  consommant

moins,  la  demande  globale  se  déprécie,
entraînant  une  baisse  plus  forte  de  la
production.  De  plus,  il  a  été  montré  que  des
politiques  de  libéralisation  n’entraînent  pas
systématiquement  de  concurrence  accrue,  la
dérégulation  pouvant  alors  avoir  des  effets
pervers en termes de chômage, notamment chez
les jeunes (Stiglitz, 1998 ; O’Higgins, 2012).

Résultat empirique pour le cas européen :

o La  protection  des  contrats  à  durée
indéterminée  a  un  effet  ambigu  sur  la
performance économique.

o La  dérégulation  des  contrats  temporaires
semble  ne  pas  avoir  un  effet  net  sur  la
performance économique. En revanche, si
cette  dérégulation  entraîne  une  hausse  de
l’utilisation  des  contrats  temporaires,  on
observe  une  influence  négative  sur  les
performances économiques.

Protection des contrats à durée indéterminée
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Figure  1 :  Evolution  de  la  performance
économique en  fonction  du  niveau de  protection
des contrats à durée indéterminée ; intervalle de
confiance affiché à 95 %.  

Figure  2 :  Evolution  de  la  performance
économique  (VAB)  en  fonction  du  niveau  de
protection des contrats à durée déterminée (EPLt)
et de la part des contrats à durée déterminée dans
l’économie (TES).
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2.2 Rigueur budgétaire

Le  respect  d’une  balance  budgétaire
équilibrée,  autre  volet  du  Consensus  de
Washington,  peut  être  justifié  par  un  lien
théorique négatif entre endettement public et
performance  économique.  Ainsi,  une  dette
importante  peut  générer  des  réactions
négatives  sur  les  marchés  financiers,  la
hausse  des  taux  d’intérêt  impactant
négativement  aussi  bien  l’investissement
privé  que  la  capacité  de  l’Etat  de  se
refinancer.  Cela  risque  alors  de  diminuer
l’aptitude  des  autorités  fiscales  à  mettre  en
œuvre  des  mesures  contra-cycliques
(« mesures  de  relance »)  pour  stabiliser
l’activité  (Cechetti  et  al.,  2011).  Le  risque
souverain  associé  au  remboursement  peut
également augmenter, et l’anticipation d’une
politique  future  restrictive  (« mesures
d’austérité »)  pour  rembourser  la  dette  peut
réduire la consommation présente (Cochrane,
2011 ; Codogno et al., 2003). 

Cependant,  si  l’endettement  provient
d’investissements  productifs  publics,  ou
d’une  politique  fiscale  expansionniste  en
temps  de  crise,  il  peut  être  associé
positivement aux performances économiques
respectivement  de  long  et  de  court  terme,
alors  qu’une  politique  de  contraction  peut
l’aggraver (Cecchetti et al., 2011 ; Panizza et
Presbitero,  2014).  Dans  la  définition  des
objectifs  budgétaires,  il  importe  alors  de
prendre en compte le contexte – état général
de  l’économie,  anticipations  de  croissance,
accès au crédit, etc. (Stiglitz, 1998).

Les  études  empiriques  réalisées  jusqu’alors
sont assez rares, se concentrant surtout sur les
pays en développement et l’impact de la dette
extérieure.  De  plus,  les  quelques  résultats
portant  sur  les pays développés ne sont pas
univoques, certains trouvant une relation non-
linéaire (positive jusqu’à un certain point puis
négative)  entre  dette  publique  et  croissance
de  la  production  (Caner  et  al.,  2010 ;
Cecchetti et al., 2011 ; Checherita et Rother,
2010 ;  Kumar  et  Woo,  2010 ;  Reinhart  et
Rogoff,  20102),  tandis  que  d’autres  ne
trouvent  aucune,  ou  seulement  très  faible,
association  entre  les  deux  variables  (Egert,
2015 ; Panizza et Presbitero, 2014 ; Pescatori
et al., 2014).

Résultat empirique pour le cas européen :

o La  pertinence  de  la  limite  du  déficit
public à 3 % du PIB n’est pas validée par
les  données.  Au  contraire,  un  déficit

2 Des erreurs dans leur méthodologie, modifiant leurs
résultats, ont été pointées et corrigées par Herndon et
al., 2014.

supérieur à ce plafond est plutôt associé à
de meilleures performances économi-ques.

o Un objectif de déficit structurel plutôt que
global  paraît  pertinent  dans  les  données,
même si le critère de 0,5 % du PIB semble
sévère. Une hausse du déficit structurel est
positivement  associée  aux  performances
économiques tant qu’il demeure inférieur à
3,5 % du PIB ; au-delà, elle  a un impact
négatif. 

o A  long  terme,  on  n’observe  pas
d’association  entre  les  contractions
budgétaires  structurelles  et  de  meilleures
performances économiques.

o Le  critère  de  soutenabilité  de  la  dette
publique semble justifié ; le plafond, fixé à
60 % du PIB, pourrait même être plus bas.
Pour  un  faible  niveau  de  dette,
l’endettement est positivement associé aux
performances  économiques  mais,  à  partir
d’un niveau  que nous évaluons à  un peu
plus de 45 % du PIB, une augmentation de
la  dette  est  liée  à  de  plus  faibles
performances économiques.

Figure  3 :  Evolution  de  la  performance
économique  en  fonction  du  niveau  de  dette ;
intervalle de confiance affiché à 95 %.

3. Conclusion

Le premier volet du consensus de Washington
étudié ici, la libéralisation du marché du travail,
ne semble pas avoir d’effets significatifs sur les
performances  économiques  des  régions
européennes  –  sauf  en  cas  d’importantes
rigidités des contrats à durée indéterminée.

Concernant  le  second  volet,  l’équilibre
budgétaire,  nos résultats sont plus mitigés. Le
seuil du déficit à 3 % du PIB paraît non justifié,
et l’inscription d’une « règle d’or budgétaire »
allant  dans  le  mauvais  sens.  Considérer  le
déficit structurel – introduit dans la réforme des
traités  européens  suivant  la  crise  des  dettes
souveraines – est plus pertinent que de vouloir
limiter  mécaniquement  le  déficit  global.  De
même, les restrictions apportées au niveau de la
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dette sont à encourager, un niveau trop élevé
(au-delà de 45 % du PIB environ) détériore la
performance  économique  des  régions
européennes.

Ce dernier constat contraste avec des études
similaires  portant  sur  d’autres  pays  ou
ensembles  régionaux  dits  avancés,  qui
trouvent un niveau critique plus élevé.  Cela
pourrait être expliqué par la particularité des
statuts de la Banque Centrale Européenne qui,
contrairement à ses homologues américaine,
britannique  ou  japonaise,  n’a  pas  le  droit
d’agir comme prêteur en dernier ressort pour
les Etats de la zone euro (De Grauwe, 2013 ;
Pisany-Ferry,  2014).  L’introduction  des
Outright  Monetary  Transactions  en  2012
marque  un  tournant  dans  ce  domaine,  mais
nous  ne  disposons  pas  du  recul  nécessaire
dans les données pour juger de son efficacité.
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