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Resumé.  Après un tour d’horizon exhaustif des études consacrées aux régimes de 
croissance économique, l’auteur propose un modèle économétrique et s’applique 
par ce moyen à déterminer le régime de croissance de seize économies latino-
américaines entre 1950 et 2012. Il exploite pour ce faire des données sur la part 
respective des salaires et des profits dans le PIB, analysant l’évolution de la répar-
tition factorielle du revenu par rapport à la croissance économique. Il conclut que 
la plupart des économies de la région ont un régime de croissance fondé sur les 
salaires et que les politiques de redistribution axées sur les salaires contribuent à 
la croissance économique.

La question de la répartition des revenus alimente à nouveau le débat  
  public dans le monde depuis la parution de l’ouvrage de Piketty (2013), 

qui présente des informations statistiques systématiques, portant sur des pé-
riodes longues, sur la répartition des richesses et la croissance des revenus dans 
un certain nombre de grandes économies. Sans que cela ne soit son but pre-
mier, Piketty a ouvert la voie à une réflexion nouvelle sur la question «Pour 
qui produire?», celle que les économistes se posent une fois qu’ils ont répondu 
à deux autres questions fondamentales: «Que produire?» et «Comment pro-
duire?». Dans la lignée des penseurs de l’école classique et du postkeynésia-
nisme qui ont travaillé dans le domaine, Piketty affirme que les fortes inégalités 
de patrimoine et de revenu sont une menace pour la démocratie, sans détailler 
toutefois les autres mécanismes par lesquels cette inégalité alimente les crises, 
le ralentissement économique et les troubles sociaux.

Ces dernières décennies, la question de la répartition des revenus a aussi 
retrouvé toutes les faveurs des chercheurs d’Amérique latine, qui se sont plutôt 
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intéressés à la répartition personnelle des richesses qu’à leur répartition fac-
torielle ou fonctionnelle, dernier aspect pour lequel on peut citer cependant 
quelques études récentes1. Cette dernière approche pose un certain nombre de 
difficultés, notamment parce que la majorité des économies latino-américaines 
comptabilisent les revenus mixtes des entrepreneurs individuels et des indé-
pendants dans l’excédent brut d’exploitation (EBE), ce qui conduit parfois les 
auteurs à faire des ajustements et des estimations en conséquence.

D’autres difficultés se posent dans les analyses axées sur la répartition 
personnelle du fait que les enquêtes auprès des ménages généralement utili-
sées tendent à sous-estimer les hauts revenus, qui sont également difficiles à 
évaluer par extrapolation à partir des données de la comptabilité nationale. 
Enfin, les statistiques sur la question sont limitées dans les pays d’Amérique 
latine. Dans la plupart d’entre eux, il n’est pas possible d’exploiter directement 
les déclarations d’impôt des ménages, et l’absence d’impôt sur les successions 
empêche de constituer des séries statistiques sur l’évolution des patrimoines 
des actifs à la façon de Piketty (2013). 

Depuis Kalecki (1954), la répartition factorielle du revenu joue un rôle 
déterminant dans l’explication du niveau du PIB et de son évolution. Les 
postkeynésiens ont précisé ce lien, notamment ceux qui ont travaillé sur les 
régimes de croissance, analysant l’effet de la part salariale sur la consommation 
des ménages, l’investissement privé, les exportations et la productivité. Leur 
objectif premier est alors de vérifier si l’augmentation de la part salariale dans 
le PIB contribue à élever le niveau de l’activité économique. Si tel est le cas, 
ils concluent que le régime de croissance est fondé sur les salaires. Sinon, ce 
régime est fondé sur les profits.

Dans le présent article, nous examinerons l’évolution de la part des sa-
laires et de l’excédent brut d’exploitation dans le PIB en Amérique latine entre 
1950 et 2012 et chercherons à déterminer si les seize économies sur lesquelles 
nous avons choisi de nous concentrer étaient axées sur les salaires ou sur les 
profits. Nous exploitons des informations sur la masse salariale déjà présentées 
dans une étude précédente (Alarco, 2014a), que nous compléterons. Nous nous 
attacherons essentiellement à répondre aux questions suivantes: Que nous 
disent les études qui mettent en relation la répartition des richesses et le ré-
gime de croissance économique? Quelle est la tendance générale en Amérique 
latine en matière de répartition entre part salariale et part de l’excédent brut 
d’exploitation? Peut-on dégager un modèle de répartition commun pour l’en-
semble de la région, ou faut-il au contraire admettre des particularités propres 
à tel ou tel autre groupe de pays? Comment l’évolution de la part salariale 
dans le PIB s’articule-t-elle avec la variation de la croissance économique sur 
le long terme? Quel a été le régime de croissance (tiré par les salaires ou tiré 
par les profits) des différentes économies d’Amérique latine?

1  Voir notamment Abeles, Amarante et Vega (2014), Alarco (2014a), BIT (2012), CEPALC 
et BIT (2012), Neira Barría (2010), Lindenboim (2008), Frankema (2009), Bértola et coll. (2008) 
et Fitzgerald (2009).
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Après cette partie préliminaire, nous organiserons notre propos en cinq 
parties. Dans la première, nous procédons à une lecture critique de la littéra-
ture en faisant le lien entre répartition du revenu et régime de croissance. Dans 
la deuxième, nous présentons notre modèle économétrique, modèle qui doit 
nous permettre de déterminer la nature du régime de croissance économique, 
ainsi que les sources de données utilisées. Nous donnons dans la troisième les 
informations statistiques de base sur l’évolution de la part de la masse sala-
riale et de l’excédent brut d’exploitation dans le PIB, les tendances communes 
en matière de répartition et l’évolution de la relation entre la part salariale 
dans le PIB et la croissance économique régionale. Dans la quatrième partie, 
nous appliquons notre modèle et présentons nos résultats quant au régime de 
croissance économique de chacune des économies latino-américaines prises en 
compte pendant la période de référence. Notre dernière partie sera consacrée 
à nos conclusions et à quelques recommandations pratiques.

Pour mieux préciser la portée et les limites de notre étude, nous devons 
ajouter que nous adoptons une perspective macroéconomique et que nous 
ne tenons pas compte des facteurs structurels et sociopolitiques propres au 
contexte national. En outre, nos travaux ont un caractère préliminaire et de-
vraient déboucher sur une analyse plus approfondie pour chaque pays. Les ou-
tils économétriques utilisés sont simples et appliqués de façon indifférenciée 
aux différentes économies examinées. Nous ne tenons pas compte des revenus 
des indépendants, urbains ou ruraux, qui pourraient être assimilés aux salariés. 
De même, nous ne nous étendrons pas sur les orientations qu’il conviendrait 
de suivre pour améliorer la répartition du revenu et promouvoir la croissance.

État de la littérature sur la répartition du revenu  
et le régime de croissance 
Écoles de pensée en présence
Le débat sur les régimes de croissance s’est rouvert dans les cercles écono-
miques avec l’apparition de l’école française de la théorie de la régulation. 
Cette théorie, qui emprunte à Marx, refuse cependant la vision du mode de 
production capitaliste comme un ensemble uniforme de lois, invariables du 
début à la fin (Brenner et Glick, 1991). Pour Boyer (1986 et 1988), le régime 
d’accumulation est l’ensemble des régularités2 assurant une progression géné-
rale et relativement cohérente de l’accumulation du capital, c’est à dire per-
mettant de résorber ou d’étaler dans le temps les distorsions et déséquilibres 
qui naissent en permanence du processus lui-même3. 

2  On entend par «régularités» tout ensemble de procédures et de comportement, individuels 
et collectifs, qui a la triple propriété de reproduire les rapports sociaux fondamentaux, de soutenir et 
piloter le régime d’accumulation en vigueur et d’assurer la compatibilité dynamique d’un ensemble 
de décisions décentralisées sans que soit nécessaire l’intériorisation par les acteurs économiques 
des principes de l’ajustement de l’ensemble du système (Boyer, 1986).

3  Contrairement à M. Aglietta et A. Lipietz, R. Boyer s’éloigne de l’orthodoxie marxiste et 
crée un nouveau cadre théorique en intégrant les apports de Keynes et de Kalecki. 
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Dans une perspective plus concrète, Bowles et Boyer (1988) affirment que 
l’emploi peut réagir de façon positive ou négative au niveau des salaires réels, 
donnant lieu à un régime d’emploi tiré par les salaires ou tiré par les profits selon 
le cas. Dans cette perspective, les auteurs incorporent dans le modèle classique 
l’analyse keynésienne sur la demande globale et certaines notions marxistes sur 
le salaire. En effet, les conclusions du modèle néoclassique sur l’emploi et la pro-
duction se fondent sur l’idée que le travail est une marchandise comme une autre 
et sur la loi des débouchés de Say qui veut que l’offre crée sa propre demande.

Dans le courant postkeynésien, Bhaduri et Marglin (1990) ont contribué 
dans une large mesure au cadre théorique qui a servi de base pour évaluer 
les régimes de croissance. Ces auteurs cherchent à définir un cadre macro-
économique permettant d’analyser la relation entre salaires et chômage en 
empruntant à deux perspectives fondamentales sur le salaire réel, celle qui 
le voit comme un coût de production (école néoclassique) et celle qui l’ana-
lyse comme le déterminant du pouvoir d’achat des travailleurs, qui a un effet 
stimulant sur la demande. Ils ont alors élaboré un modèle en reformulant la 
courbe classique en IS (selon la part de l’épargne et de l’investissement) et en 
simulant des variations exogènes du salaire réel. En situation d’autarcie, l’aug-
mentation des salaires réels a un effet favorable sur la consommation, mais pas 
forcément sur l’investissement. Dans un régime fondé sur les profits, soit dans 
un régime axé sur l’offre plutôt que sur la demande, le recul des salaires réels, 
qui réduit la consommation des ménages, est compensé par l’augmentation de 
l’investissement, situation qui valide la thèse de la sous-consommation. Quand 
on analyse le cas d’une économie ouverte largement dépendante de l’extérieur, 
on observe que les bas salaires peuvent favoriser la croissance économique.

Stockhammer (2011a) reprend la perspective de l’école de la régulation 
en définissant le régime économique comme l’ensemble des caractéristiques 
et données de l’économie, telles que les prestations de sécurité sociale, l’or-
ganisation du système financier, le degré d’ouverture sur l’extérieur. Pour cet 
auteur, il faut, pour déterminer le régime de croissance économique dominant 
(fondé sur les salaires ou sur les profits) mesurer les effets d’une modification 
de la part salariale sur la demande et sur l’offre. Pour ce qui est de la demande, 
il est probable que les dépenses de consommation sont directement liées à 
la part salariale. Généralement, des salaires réels plus élevés se traduisent 
par un niveau plus élevé de dépenses de consommation, car les salariés ont 
alors une propension à consommer plus élevée que les bénéficiaires de profits.  
Deuxièmement, il est possible que l’investissement réagisse de façon défavo-
rable à une augmentation de la part salariale (du fait du recul de la part des 
profits ou de la marge des entreprises). Troisièmement, il se peut aussi que les 
exportations nettes réagissent de façon négative à une telle progression, qui 
tend, pour un taux de change donné, à diminuer la rentabilité et la compétiti-
vité des exportations. Cependant, ces effets dépendront du degré d’ouverture 
de l’économie et de la nature des produits exportés ou importés.

À cet égard, on ne peut pas connaître ex ante quel sera l’effet net d’une 
hausse de la part salariale sur la demande, effet qui dépendra de diverses ré-
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actions. Ainsi, si cette hausse a davantage d’impact sur la consommation que 
sur les exportations nettes et les investissements, le résultat global sera posi-
tif et on pourra conclure à un régime de demande fondé sur les salaires. Au 
contraire, si ce sont les investissements et les exportations nettes qui réagissent 
plus fortement, l’effet net de la hausse de la part salariale sur la demande sera 
négatif, et le régime de croissance sera fondé sur les profits. En ce qui concerne 
l’offre, la question fondamentale est de savoir quel sera l’effet de la variation 
de la part salariale ou des salaires réels sur l’augmentation de la productivité 
(ou sur le progrès technique dans une perspective plus générale). Cet apport 
est positif selon la théorie de Kaldor-Verdoorn, mais neutre ou négatif selon 
les économistes orthodoxes.

Les courants de l’analyse empirique 
Les études empiriques sur les régimes de croissance sont nombreuses. Stock-
hammer et Ederer (2008) distinguent parmi ces travaux deux courants (ou 
familles), auxquels il conviendrait aujourd’hui d’en ajouter un troisième. La 
première famille, c’est celle des auteurs qui cherchent à répondre à la ques-
tion en utilisant un modèle VAR structurel. L’avantage de cette méthode, c’est 
qu’elle tient compte des interactions entre les différentes variables. Son point 
faible, c’est qu’avec cette particularité il est plus difficile de dégager les effets 
des variables individuelles. La deuxième famille d’études serait celle des tra-
vaux qui utilisent des formes réduites d’équations de consommation, d’inves-
tissement et d’exportations nettes, sans exploiter les dernières avancées de 
l’économétrie et en ignorant le problème posé par la présence de racines uni-
taires. Aucune méthode de correction d’erreurs n’est donc appliquée en gé-
néral. Les modèles utilisés se limitent généralement aux modèles théoriques 
précédents. Les études que nous rangerions dans une troisième famille re-
prennent les apports de la deuxième famille en perfectionnant l’analyse éco-
nométrique, en ajoutant d’autres variables de contrôle et en tenant compte 
d’autres données, en particulier afin de rendre compte de l’effet de la mondia-
lisation et de la financiarisation de l’économie. 

Parmi les études de la première famille, nous citerons celle de Stockham-
mer et Onaran (2004), qui analysent la relation entre la demande effective, 
la répartition du revenu et le chômage pour les États-Unis, la France et le 
Royaume-Uni en utilisant un modèle VAR structurel, dans la perspective de 
Kalecki et Kaldor. Les variables dépendantes de ce modèle sont l’accumulation 
de capital, le taux d’utilisation des capacités de production, la part des pro-
fits dans le PIB, l’augmentation de la productivité et le taux de chômage. Les 
auteurs confirment l’analyse keynésienne en apportant une preuve – ténue – 
que la hausse des salaires réels fait augmenter le chômage, conformément au 
postulat néoclassique. Parallèlement, la substitution du travail par du capital, 
qui surviendrait en principe en cas de salaires réels élevés, n’est pas établie 
empiriquement. L’augmentation de la productivité joue un rôle important. 
Les orientations recommandées sont peu nombreuses du fait de la spécificité 



Revue internationale du Travail88

du modèle, mais les auteurs affirment, dans une ligne keynésienne, que les 
politiques de compression des salaires réels restent sans effet sur le chômage. 

Les études du deuxième courant cherchent à estimer les effets d’une 
variation des salaires réels ou de la part des traitements et salaires dans le 
PIB sur la consommation des ménages, l’investissement privé et les expor-
tations nettes. Parmi les premiers à s’être saisis du sujet, on citera Naastepad 
et Storm (2007), qui ont analysé le régime de demande dans les principales 
économies de l’OCDE entre 1960 et 2000. Pour cela, ils ont dérivé les équa-
tions de régression d’un modèle d’inspiration postkeynésienne, parvenant à 
la conclusion que l’Allemagne, l’Espagne, la France, l’Italie, les Pays-Bas et le 
Royaume-Uni ont un régime de croissance fondé sur les salaires et que les 
États-Unis et le Japon ont un régime fondé sur les profits. Pour ces auteurs, il 
ne fait pas de doute que la croissance a pâti de la réduction des salaires réels 
recommandée par l’école néoclassique, dans six des huit pays pris en compte. 
Par ailleurs, dans les économies ayant un modèle axé sur les profits, le ralentis-
sement de la croissance économique est vu comme une conséquence du recul 
des échanges internationaux.

À partir d’une analyse économétrique poussée, Stockhammer et Ede-
rer (2008) montrent, pour l’Autriche, que la demande intérieure repose sur 
un régime de croissance fondé sur les salaires. Cependant, si l’on tient compte 
également du commerce international, on constate que le régime est tiré par 
les profits, et ce en raison du rôle important du commerce extérieur dans cette 
petite économie ouverte. Il apparaît en outre que ce dernier effet tend à s’affir-
mer dans le temps en raison de la division accrue du travail, sous l’effet de la 
mondialisation. Cependant, du fait du recul plus marqué des salaires dans les 
pays avec lesquels l’Autriche entre en concurrence, mais aussi de la modération 
salariale autrichienne, le recul de la part des salaires ne se traduit pas dans ce 
cas par un gain de compétitivité. Par la suite, Stockhammer, Onaran et Ede-
rer (2009) ont mené des travaux sur la répartition factorielle des revenus et la 
demande globale dans douze économies européennes, parvenant à des conclu-
sions contrastées. Dans le cas particulier de l’Allemagne, Stockhammer, Hein 
et Grafl (2011) constatent que le recul de la part salariale a classiquement un 
effet de contraction sur la demande intérieure, mais un effet d’expansion sur 
les exportations nettes, et ce en fonction du degré d’ouverture de l’économie. 
Ainsi, la mondialisation peut transformer un régime fondé sur les salaires en 
régime fondé sur les profits, ce qui doit pousser à une analyse circonstanciée. 
Plusieurs facteurs interviennent en effet: les importations et les exportations 
augmentent plus rapidement que le PIB, les élasticités des prix par rapport à 
la hausse des salaires réels augmentent avec le temps, une partie substantielle 
du commerce international porte sur des biens intermédiaires plutôt que sur 
des biens finaux, si bien que les effets sur les exportations doivent être ajustés, 
et, enfin, les capitaux sont plus volatiles qu’auparavant.

Onaran, Stockhammer et Grafl (2009 et 2011) ont introduit dans le débat 
et le champ de la recherche empirique la question de la financiarisation et de 
son effet sur une économie ouverte en analysant le cas des États-Unis. Cette 
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financiarisation englobe en réalité plusieurs phénomènes différents, dont la dé-
réglementation du système financier, l’apparition d’un grand nombre de nou-
veaux instruments financiers, l’accroissement de l’endettement des ménages, le 
rôle nouveau des banques, la présence d’investisseurs institutionnels mondiaux, 
l’apparition de bulles spéculatives, la croissance considérable du secteur finan-
cier et les nouvelles orientation et valeurs des actionnaires des entreprises non 
financières. Les auteurs concluent pour l’essentiel que la consommation des 
ménages réagit avant tout aux salaires et l’investissement avant tout aux pro-
fits (mais pas ceux des rentiers, qui diminuent l’investissement au contraire). 
Si l’on tient compte en outre du commerce extérieur, c’est l’influence des bé-
néfices qui domine de façon marginale.

Dans une étude sur les économies du G20 (Afrique du Sud, Argentine, Ca-
nada, Chine, République de Corée, Inde, Mexique et Turquie notamment), Ona-
ran et Galanis (2012) sont parvenus à un certain nombre de résultats intéressants. 
Leur analyse porte sur la période 1960-2007 pour les économies développées et 
la période 1970-2007 pour les pays en développement. Pour les économies en 
développement, les revenus mixtes des travailleurs indépendants sont inclus dans 
la part des traitements et salaires. Cette étude a notamment permis d’établir que 
l’Allemagne, la République de Corée, les États-Unis, la France, l’Italie, le Japon, 
le Royaume-Uni et la Turquie ont un régime de croissance fondé sur les salaires. 
En revanche, l’Afrique du Sud, l’Argentine, l’Australie, le Canada, la Chine, l’Inde 
et le Mexique ont un régime de croissance fondé sur les profits, principalement 
du fait de la sensibilité des exportations nettes à la part des profits dans le PIB. 
C’est pour la Chine que la valeur correspondante est la plus élevée. 

Sur un plan plus conceptuel, Lavoie et Stockhammer (2012) affirment 
que la polarisation des revenus et le recul de la part salariale dans le PIB 
contribuent largement à l’apparition d’une croissance économique déséqui-
librée, dont les fruits sont inégalement répartis. Dans le même ordre d’idées, 
dans le Journal international de recherche syndicale du Bureau international du 
Travail (BIT, 2011), plusieurs auteurs proposent une politique de relance par 
les salaires pour parvenir à une reprise durable. Stockhammer (2011b) préco-
nise pour sa part d’associer aux politiques du marché du travail des mesures 
d’action sociale visant une répartition plus favorable aux travailleurs et une 
réglementation accrue du secteur financier. 

Critique de la perspective des régimes de croissance
D’autres auteurs encore critiquent ces analyses axées sur la détermination du 
régime de croissance, à l’exemple de Nikiforos (2014), qui affirme qu’une éco-
nomie ne peut être tirée perpétuellement par les profits ou par les salaires. Ni-
kiforos part du principe que toute économie passe d’un régime de croissance 
à un autre parce que la répartition du revenu est fondamentalement instable: 
la situation évolue tant pour la propension à investir que pour la propension 
à épargner, et ces variations génèrent nécessairement une évolution dans le 
régime de croissance. D’autres facteurs d’ordre institutionnel, social et poli-
tique doivent aussi être pris en compte. Par conséquent, la pratique consistant à  
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utiliser des séries chronologiques longues pour déterminer le régime de la 
croissance économique n’est pas judicieuse et devrait être réévaluée. 

Palley (2014) estime qu’il n’est pas possible d’assigner une économie à tel 
ou tel régime de croissance, car la situation peut varier avec les politiques sui-
vies. L’analyse théorique prend les caractéristiques de l’économie comme une 
donnée naturelle, ce qui n’est pas le cas. Les analyses économétriques classiques, 
dans lesquelles on cherche à estimer des paramètres stables dans le temps pour 
associer un régime de croissance à l’économie, ne sont pas pertinentes, car ces 
paramètres sont en fait transitoires et peuvent évoluer avec la politique écono-
mique et les réactions des groupes sociaux, la politique fiscale, l’évolution de la 
structure de la propriété, la financiarisation et d’autres facteurs encore. Palley 
présente plusieurs situations dans lesquelles les résultats économétriques ne 
conduisent pas aux bonnes conclusions. Ainsi, les variations dans la consomma-
tion des ménages peuvent répondre aux modifications de la part salariale avec 
retard plutôt qu’immédiatement, et on conclut alors à une croissance tirée par 
les profits alors qu’elle l’est en réalité par les salaires. Une autre situation peut 
poser problème, celle des travailleurs qui retirent un revenu non négligeable de 
la rentabilité du capital (parce qu’ils détiennent des actions des entreprises), ce 
qui peut porter à croire que le régime de croissance est fondé sur les bénéfices 
alors qu’il l’est sur les salaires. Des changements de politique fiscale (hausse d’im-
pôt par exemple) peuvent aussi contribuer à changer le régime de croissance. 
Palley conclut que les recommandations d’action de la perspective classique ne 
sont pas fondées et qu’elles peuvent être contreproductives. 

On peut critiquer également le déterminisme excessif de la perspec-
tive classique des régimes de croissance. À cet égard, Lavoie et Stockhammer 
(2012) indiquent que le manque de cohérence entre les politiques de répar-
tition et la structure de l’économie, qui survient par exemple si l’on cherche 
à élever le niveau des salaires réels alors que le régime est fondé sur les pro-
fits, génère inévitablement une stagnation ou une instabilité économique. De 
même, si l’on applique des politiques favorables au capital alors que la crois-
sance est tirée par les salaires, on aboutit à une croissance médiocre par rap-
port à l’âge d’or du keynésianisme. Cependant, on oublie dans ces cas que les 
structures institutionnelles ne sont pas immuables et que les politiques rela-
tives à la répartition des richesses répondent à un contexte dans lequel les in-
vestissements et les exportations avaient préalablement diminué. La question 
centrale, c’est de savoir si les nouvelles circonstances modifient les modes de 
comportement des entrepreneurs ou si les exportations et les importations 
deviennent moins sensibles à la hausse des salaires réels4.

4  À la fin de leur article, Lavoie et Stockhammer fournissent quelques pistes sur les moyens 
envisageables pour faire évoluer la situation d’une économie comme celle de la Chine, qui est ma-
nifestement fondée sur les profits, mais ces réponses sont exogènes (c’est-à-dire théoriques et ap-
portées de l’extérieur) et non endogènes (c’est-à-dire générées par le système national lui-même). 
Sur le plan des exportations, il faudrait modifier la gamme de produits exportés en en choisissant 
d’autres moins sensibles à la concurrence des prix. Sur le plan intérieur, il faudrait améliorer les 
systèmes de sécurité sociale pour que ceux qui perçoivent un revenu (notamment les salariés) ré-
duisent leur propension à épargner, afin que le régime de croissance puisse reposer sur les salaires. 
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Méthode et séries de données
Méthode
La modélisation structurelle de base que nous utilisons ici pour déterminer le 
régime de croissance est une variante de celle de Naastepad et Storm (2007). 
Nous cherchons à déterminer quels seraient les effets sur le PIB (X) d’une 
modification de la part de la masse salariale. L’équation (1) définit le PIB 
comme la somme à prix constants de ses composantes traditionnelles (vues 
sous l’angle des dépenses): consommation des ménages (C), investissement 
privé (I), consommation et investissement publics (dépenses publiques) (G) 
exportations de biens et de services (E) et importations (M). L’équation se 
lit comme ceci:

X = C + I + G + E – M.� (1)

L’équation (2) définit le coût du travail réel par unité produite (V), ou 
salaire réel, comme le salaire nominal (W) divisé par l’indice des prix (P) ou 
comme la part des salaires réels dans le PIB (w) multipliée par la producti-
vité du travail (γ):

V = ( WP ) γ–1 = wγ–1.� (2)

L’équation (3) exprime la part des profits dans le PIB comme le coût du 
travail réel par unité produite retranché de 1:

π = 1  – wγ–1 = 1 – V.� (3)

Dans l’équation (4), la consommation des ménages est définie comme 
le produit de la propension à consommer des salariés ( w ) et de la part des 
salaires dans le PIB, auquel nous ajoutons la propension à consommer des 
bénéficiaires de profits (  π  ) multipliée par la part des profits dans le PIB, tout 
cela étant multiplié par le PIB: 

C = [( wwγ–1 +   π π)X ] = [( wV +   π (1 – V ))X ].� (4)

Dans notre modèle simplifié, nous partons du principe dans l’équa- 
tion (5) que les importations de biens et de services sont une fonction linéaire 
de la propension à importer (α ) multipliée par le PIB. L’investissement privé 
est exprimé dans l’équation (6) comme une fonction de variation directe de 
la part des bénéfices dans le PIB et du PIB, étant entendu que Ө0 et Ө1 sont 
l’élasticité de l’investissement par rapport à la part des profits et par rapport 
au PIB (accélérateur de l’investissement), respectivement, ces deux élasticités 
étant supérieures à 0. La constante AI représente la part autonome des inves-
tissements. Dans l’équation (7), les exportations sont une fonction similaire de 
la demande mondiale (Z) et elles dépendent du coût salarial par unité pro-
duite avec un paramètre inférieur à 0 par convention. 

M = αX ,� (5)
I = f (π, X ) = AI π Ө0   X Ө1,� (6)

E = g (Z,V ) = AE Z  0   V 1  .� (7)
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À partir de ces équations, nous évaluerons maintenant l’impact d’une varia-
tion de la part de la masse salariale dans le PIB. L’équation (8) exprime l’élasti-
cité du PIB par rapport à cette part salariale (EXV ). L’équation (5) est incorporée 
dans l’équation (1), et nous dérivons le produit en fonction de la part des salaires 
dans le PIB, en supposant que les dépenses publiques (consommation courante 
et investissement public) sont insensibles aux variations de cette part salariale. 
Nous définissons ensuite l’élasticité de la consommation des ménages, de l’inves-
tissement privé et des exportations de biens et de services en fonction de la part 
de la masse salariale dans le PIB (ECV , EIV et EEV respectivement):

EXV =     ECV +     EIV  +     EE – αEXV.� (8)

Les équations (9), (10) et (11) donnent ces élasticités (ECV, EIV, EEV ), ob-
tenues en dérivant les équations (4), (6) et (7) en fonction de la variation de 
la part des salaires dans le PIB et du résultat de l’équation (3):

ECV =                          +EXV

V( w–  π )
wV +  π  (1 – V )

,� (9)

EIV = –           + Ө1 EXV

Ө0V
1 – V  ,� (10)

EEV = 1.� (11)

L’équation (12) permet de calculer l’élasticité du PIB face à une varia-
tion de la part salariale à partir des équations (8), (9), (10) et (11). Cette forme 
réduite tient compte du mécanisme multiplicateur des dépenses, qui inclut la 
part de la consommation dans le PIB, la propension à importer, le paramètre 
de l’accélérateur de l’investissement et la part de l’investissement privé dans 
le PIB. Le numérateur correspond aux élasticités de la consommation, de l’in-
vestissement privé et des exportations par rapport à la masse salariale et à 
la part de ces variables dans le PIB. Si EXV > 0, on en conclura que, pendant 
la période prise en considération, c’est un régime de croissance fondé sur les 
salaires qui prédomine; si, au contraire, EXV < 0, on conclut que le régime est 
fondé sur les profits.

EXV =                                                            –     Ө0             + 1
1–     + α – Ө1

C
X

I
X

1 V ( w–  π )
wV +  π  (1 – V )

C
X

I
X

E
X

V
1 – V

.� (12)

Variables et données
Les deux variables fondamentales de notre étude sont la part des traitements et 
des salaires et la part de l’excédent brut d’exploitation dans le PIB de seize éco-
nomies d’Amérique latine. Nous tenons compte en outre des variables macro-
économiques et du PIB mondial en tant qu’indicateur indirect de la demande 
mondiale. Nos seize économies sont les suivantes: Argentine (1950-2012), État 
plurinational de Bolivie (ci-après Bolivie) (1960-2012), Brésil (1950-2012), 
Chili (1950-2012), Colombie (1950-2012), Costa Rica (1953-2012), El Salvador 
(1960-2012), Équateur (1953-2012), Honduras (1950-2012), Mexique (1950-
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2012), Nicaragua (1960-2012), Panama (1950-2012), Paraguay (1962-2012), Pérou 
(1950-2012), Uruguay (1955-2012) et République bolivarienne du Venezuela 
(ci-après Venezuela) (1957-2012). Nous n’incluons pas le Guatemala ni la Répu-
blique dominicaine faute d’informations suffisamment complètes5. 

Les autres informations utilisées pour déterminer le régime de croissance 
sont axées sur les différentes composantes du PIB vues sous l’angle des dé-
penses, soit la consommation des ménages, la consommation des administra-
tions publiques, la formation brute de capital fixe (FBCF) et les exportations et 
importations de biens et de services. Ces informations proviennent de la base 
de données sur les comptes nationaux de la Banque mondiale, qui porte sur 
la période 1960-2012 et fournit des chiffres en millions de dollars des États-
Unis constants de 2005. Pour compléter les séries de données sur le PIB et 
les dépenses correspondantes pour la période 1950-1960, nous avons utilisé 
des données sur les comptes nationaux tirées des séries de statistiques éco-
nomiques historiques de la Commission économique pour l’Amérique latine 
et les Caraïbes (CEPALC)6 et de la banque de données statistiques de cette 
organisation (CEPALSTAT), qui remontent jusqu’à 1970. Nous avons ajusté 
ces séries à nos propres dates butoirs en deux temps, d’abord par rapport à 
1980 puis par rapport à 2005, en utilisant les données de la période 1990-2013. 
Nous avons ainsi pu utiliser, par rétropolation, les observations de la base de 
données de la Banque mondiale jusqu’à 1950.

Nous préciserons encore que les informations ne sont pas exhaustives 
pour certains pays. En outre, pour pouvoir faire la différence entre la FBCF 
des entreprises et celle des administrations publiques, il a fallu utiliser des 
sources nationales, notamment des données provenant des banques centrales, 
des instituts nationaux de statistique et de certains centres de recherche des 
pays considérés. Pour cela, nous avons supposé que nous pouvions utiliser le 
même déflateur pour la FBCF des différentes administrations et la FBCF to-
tale. Nous avons pu ainsi calculer sans difficulté la part de la FBCF publique 
et privée à partir des informations en termes aussi bien nominaux que réels. 

Statistiques de base, tendance générale  
et cas particuliers
Le tableau 1 donne la part des salaires dans le PIB dans les seize économies 
latino-américaines examinées ici. On y voit que la part salariale est particu-
lièrement importante au Panama, au Costa Rica, au Honduras, au Brésil et en 

5  Nous avons d’abord pris en compte dix-huit économies de la région, mais avons dû réduire 
ce nombre à seize faute d’informations suffisantes pour certaines périodes intermédiaires. De même, 
nous aurions souhaité clore la période de référence en 2013, mais avons dû pour finir nous contenter 
d’examiner la situation jusqu’à 2012. Les personnes interessées peuvent s’adresser à l’auteur pour 
obtenir le détail de la méthode suivie et l’intégralité des informations sur la répartition factorielle 
des revenus. De même, on consultera Alarco (2014a) pour des informations complémentaires sur 
l’évolution de quinze économies latino-américaines entre 1950 et 2010 ou 2011.

6  América Latina y el Caribe: Series históricas de estadísticas económicas, 1950-2008, dispo-
nible à l’adresse <http://www.cepal.org/deype/cuaderno37/esp/index.htm> [consulté le 3 février 2016].
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Argentine, et moins importante en El Salvador, en Équateur, au Paraguay, en 
Bolivie et au Pérou. Le Chili, la Colombie, le Mexique, le Nicaragua, l’Uruguay 
et le Venezuela occupent une position intermédiaire. Les pays pour lesquels 
le coefficient de variation est le plus important sont le Nicaragua, le Paraguay, 
El Salvador, la Bolivie et le Venezuela. Ceux pour lesquels ce coefficient est 
particulièrement faible sont le Brésil, le Honduras, le Chili, la Colombie, le 
Mexique et l’Argentine. Le Costa Rica, l’Équateur, le Panama, le Pérou et 
l’Uruguay sont dans une situation intermédiaire.

Nous utilisons ensuite un indicateur de moyenne mobile, qui donne l’évo-
lution entre la moyenne des dix dernières observations et la moyenne des dix 
premières, et cherchons ainsi à déterminer s’il existe une tendance à la hausse 
dans la série (résultat supérieur à 1), une tendance à la baisse (résultat infé-
rieur à 1) ou une tendance à la stagnation (résultat proche de 1)7. La tendance 
est très clairement à la hausse pour El Salvador, le Honduras et l’Équateur, et 
légèrement à la hausse pour le Chili et le Costa Rica. Elle est manifestement 
à la baisse pour le Panama, le Pérou, le Nicaragua, le Venezuela et la Boli-
vie. Pour le Brésil, l’Argentine, la Colombie, le Mexique, le Paraguay et l’Uru-
guay, la tendance est également à la baisse, mais de façon moins marquée. La 

7  La formule est la suivante: φ = Σn
n–9 Xi / Σ

10
1 Xi.

Tableau 1.  Part des salaires dans le PIB en Amérique latine

Période Moyenne Coefficient 
de 
variation

Valeur 
maximale

Année  
de  
la valeur 
maximale

Valeur 
minimale

Année 
de  
la valeur 
minimale

Indicateur 
de 
moyenne 
mobile ( )

Nombre 
de  
cycles 
complets

Argentine 1950-2012 39,61 0,14 48,79 1974 28,06 1989 0,82 2
Bolivie 1960-2012 28,44 0,46 43,12 1984 24,13 1986 0,76 1
Brésil 1950-2012 43,19 0,06 48,59 2012 39,31 2004 0,94 2
Chili 1950-2012 38,17 0,10 52,19 1972 30,88 1988 1,01 2
Colombie 1950-2012 36,66 0,09 44,07 1993 31,36 2011 0,94 1
Costa Rica 1953-2012 44,85 0,23 51,33 2012 39,10 1982 1,03 2
El Salvador 1960-2012 25,77 0,50 41,91 1981 11,51 1960 1,46 2
Équateur 1953-2012 25,41 0,33 37,95 2007 15,80 1999 1,12 2
Honduras 1950-2012 43,41 0,08 50,36 1986 35,04 1953 1,16 2
Mexique 1950-2012 32,49 0,11 40,26 1976 26,84 1987 0,94 2
Nicaragua 1960-2012 36,17 0,53 57,24 1985 19,24 1988 0,66 2
Panama 1950-2012 50,43 0,23 67,41 1969 30,32 2012 0,52 2
Paraguay 1962-2012 27,17 0,50 38,73 2000 24,34 1990 0,90 2
Pérou 1950-2012 31,43 0,21 41,15 1958 20,91 2008 0,60 1
Uruguay 1955-2012 36,59 0,33 50,43 1963 27,75 1984 0,81 2
Venezuela 1957-2012 33,04 0,39 46,90 1960 25,52 1996 0,71 2

Source: Calculs de l’auteur à partir de données provenant de la Banque mondiale (2014), de la CEPALC (2013), du BIT 
(2013) et de diverses sources nationales.
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dernière colonne du tableau 1 donne le nombre de cycles complets observés 
entre 1950 et 20128.

La figure 1 exploite les séries de données sur la part des traitements et 
salaires (masse salariale) et la part de l’excédent d’exploitation dans le PIB 
entre 1950 et 2012 en Amérique latine, données pondérées par le PIB en dol-
lars des États-Unis constants de 2005. Pour ces deux séries, nous reproduisons 
les données sous leur forme originale puis les données corrigées au moyen du 
filtre de Hodrick-Prescott (filtre HP) qui permet d’obtenir une représentation 
non linéaire de la tendance. Dans le cas de la masse salariale, on observe que 
sa part est maximale dans les années 1960 (sommet en 1967 pour les données 
originales et de 1964 à 1966 pour les données corrigées). Ensuite, on observe 
une tendance modérément décroissante, avec des tassements plus nets en 1985, 
1996 et entre 2004-2006, tant pour les séries originales que pour les séries 
corrigées. À partir de 2005, on observe un retour à une tendance à la hausse 
modérée, les valeurs se rapprochant des niveaux des années 1980. Si l’on s’inté-
resse à l’excédent brut d’exploitation, on constate que sa part est maximale en 
1951 et qu’elle tend ensuite à diminuer, le minimum étant atteint en 1967 pour 
les données originales et en 1969 pour les données corrigées. Une tendance 
essentiellement à la hausse se dessine ensuite et se maintient jusqu’à 2006. 
Une tendance décroissante peu marquée s’ensuit, sous l’effet de l’augmenta-
tion de la part des salaires dans le PIB. Ces tendances globales s’expliquent 
principalement par le poids nouveau dans la région de pays comme le Bré-
sil, le Mexique et l’Argentine, qui s’imposent face aux économies de moindre 
taille (petites ou intermédiaires).

S’il existe bel et bien une tendance générale dans l’évolution de la masse 
salariale et de l’excédent d’exploitation dans le PIB à l’échelle de la région, il 
faut se demander si ce modèle s’applique à chacune des économies visées ou 
à certaines d’entre elles seulement, si toutes ont véritablement le même destin 
et dans quelle mesure leur parcours s’explique plutôt par des particularités lo-
cales. Pour cela, nous avons calculé les coefficients de corrélation entre la part 
salariale dans le PIB de chaque pays et celle des autres économies prises en 
compte pour l’ensemble des années de la période, à partir des mêmes informa-
tions, en constituant ainsi une matrice des corrélations qui fait apparaître les 
liens entre les pays. Les coefficients prennent la valeur –1 s’il existe une cor-
rélation négative ou inverse, 0 en l’absence de toute corrélation et 1 s’il existe 
une relation ou une corrélation positive ou directe avec les données des autres 
pays. Nous obtenons ainsi une matrice contenant 128 résultats.

La figure 2 est construite à partir des informations tirées de cette ma-
trice des corrélations sur la part salariale. L’axe vertical représente la valeur 
moyenne de la part de la masse salariale dans le PIB pour l’ensemble des an-
nées de la période. L’axe horizontal donne l’échelle de la moyenne simple des 
corrélations de chaque économie par rapport aux autres en ce qui concerne 

8  Chaque cycle comprend une phase ascendante, un sommet puis une phase descendante 
et un minimum.
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Figure 1.  Part de la masse salariale et de l’excédent brut d’exploitation 
dans le PIB en Amérique latine, 1950-2012 (en %)
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Source: Calculs de l’auteur à partir de données provenant de la Banque mondiale (2014), de la CEPALC (2013), 
du BIT (2013) et de diverses sources nationales.
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Figure 2.  Dispersion de la moyenne de la part salariale dans le PIB (axe vertical, en %)
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cette part salariale. La distance entre une économie et une autre dépend de la 
différence entre les valeurs moyennes et les corrélations de l’une et de l’autre. 
Plusieurs observations doivent être formulées à cet égard. Tout d’abord, cer-
taines économies ayant une position moyenne se distinguent par une dyna-
mique différente, à savoir le Honduras, El Salvador et le Costa Rica. Pour ces 
pays, les circonstances particulières l’emportent sur le modèle commun. En-
suite, on observe le regroupement de plusieurs autres économies plus proches 
par leur position, qui partagent sans doute un schéma de répartition commun. 
Il s’agit des économies des pays suivants: Argentine, Bolivie, Brésil, Chili, Co-
lombie, Mexique, Nicaragua, Paraguay, Pérou, Uruguay et Venezuela. L’Argen-
tine, le Chili et la Colombie sont vraiment particulièrement regroupés. Enfin, 
l’Équateur et le Panama sont les pays les plus éloignés de ce noyau central.

Dans la figure 3, nous faisons apparaître l’évolution, par intervalle de cinq 
ans, de la relation entre la part salariale dans le PIB et la croissance écono-
mique en Amérique latine pour la période 1950-2012. Nous avons obtenu ces 
résultats en utilisant des données moyennes pour la région, corrigées par le 
filtre de Hodrick-Prescott, ainsi que la moyenne géométrique des taux de crois-
sance du PIB. Cette figure est utile pour comprendre l’évolution de la région: 
la situation s’améliore quand la part salariale augmente au même rythme que 
la croissance économique, et elle se détériore quand ces deux variables sont 
plus faibles ou qu’une corrélation négative (trade-off) fait que la croissance 
économique diminue si la part salariale augmente. Par ailleurs, cette figure 
sert aussi à faire apparaître graphiquement les périodes pendant lesquelles la 
croissance de l’économie latino-américaine est tirée par les salaires – relation 
directe ou positive – et celles pendant lesquelles elle est tirée par les profits 
– relation négative.

La figure 3 permet plusieurs conclusions. Tout d’abord, et de façon géné-
rale, la situation est plus favorable entre 1950 et 1979 qu’entre 1980 et 2012. 
En effet, le rapport entre part salariale et croissance du PIB présente des va-
leurs plus élevées pour la première période que pour la seconde, comme c’est 
le cas du reste à l’échelon international. Nous pouvons distinguer d’autres 
sous-périodes pendant lesquelles on observe à la fois une augmentation de 
la part salariale et une hausse du PIB: 1960-1964, 1990-19949 et 2005-2012. 
Les périodes pour lesquelles on observe une corrélation défavorable (trade-
off) entre part salariale et croissance économique ont été très limitées dans le 
temps. Il s’agit notamment des années 1980, de la période 1955-1959 et de la 
période 1970-1974. Par ailleurs, il semble clair que, la plupart du temps, c’est 
un régime de croissance fondé sur les salaires qui prédomine, aussi bien dans 
les périodes d’expansion – 1955-1964, 2000-2004 et 2005-2012 – que lorsque 
la croissance s’est tassée – 1970-1984 et 1990-2004. Pour les autres périodes 
(1965-1974 et 1980-1994), la croissance ne dépend pas de la part salariale (qui 
recule), mais des autres composantes de la demande, intérieure et extérieure. 

9  On observe une amélioration de 1985 à 1994 pour les statistiques originales, mais pas pour 
les informations corrigées avec le filtre de Hodrick-Prescott utilisées pour la figure 3.
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Résultats: croissance tirée par les salaires  
ou tirée par les profits
Dans cette section, nous appliquons le modèle présenté ci-dessus pour déter-
miner le régime de croissance en vigueur dans les différentes économies la-
tino-américaines, en tenant compte de la totalité des informations disponibles 
pour la période 1950-2012. Cette analyse se veut générale, et nous ne tenons 
pas compte des particularités de chaque économie. Nous ne cherchons pas non 
plus à subdiviser notre période, même s’il semble possible, à la lecture de la 
figure 3, de dégager plusieurs sous-périodes pendant lesquelles un régime de 
croissance axé sur les salaires devient axé sur les profits et vice versa. 

Comme nous l’avons vu, nous procédons en trois étapes. Pour commen-
cer, nous estimons les fonctions de consommation des ménages, d’investis-
sement privé et d’exportations de biens et de services pour les différentes 
économies (équations (4), (6) et (7)). Ensuite, nous calculons l’élasticité de la 
consommation des ménages (ECV ), de l’investissement privé (EIV ) et des ex-
portations de biens et de services (EEV ) par rapport à la part salariale dans le 
PIB (équations (9), (10) et (11)). Enfin, ces résultats sont introduits dans l’équa-
tion (12) relative à l’élasticité du PIB par rapport à la part de la masse sala-
riale dans le PIB (EXV ). Si EXV  > 0, nous nous trouvons face à un régime de 
croissance économique fondé sur les salaires et, si EXV  < 0, il s’agit au contraire 
d’un régime fondé sur les profits.

Figure 3.  Évolution de la relation entre part des salaires dans le PIB et croissance 
économique en Amérique latine, par intervalle de cinq ans, 1950-2012
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Note: Les valeurs de la part de la masse salariale dans le PIB ont été corrigées à l’aide du filtre de Hodrick-Pres-
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Le tableau 2 donne les résultats des équations de la consommation réelle 
des ménages, les principaux paramètres étant les suivants: une constante, la 
propension à consommer des salariés (associée à la part des salaires dans le 
PIB) et la propension à consommer des bénéficiaires de profits (associée à la 
part de l’excédent brut d’exploitation dans le PIB). L’effet est pris en compte 
pendant la même période de temps ou à distance de cette période, avec un 
décalage d’une ou de deux périodes10. Ces paramètres ont le signe attendu et 
des valeurs acceptables qui montrent que la propension à consommer des sa-
lariés est supérieure à celle des bénéficiaires de profits et, en tous les cas, ils 
sont significativement différents de 0. Dans certains pays à tendance inflation-
niste, ou qui ont connu des épisodes d’inflation importants pendant la période 
prise en compte, la propension à consommer peut être supérieure à 111. Dans 
nos régressions, nous suivons systématiquement un modèle autorégressif en 
introduisant les vecteurs AR(1) et, dans deux cas, AR(2), pour corriger les pro-
blèmes d’autocorrélation des erreurs. Nous avons aussi utilisé, mais seulement 
pour certains cas particuliers, des variables fictives devant rendre compte de 
phénomènes exceptionnels (par exemple la fin de la guerre civile en El Salva-
dor, des troubles intérieurs ponctuels ou des situations d’hyperinflation). Nous 
donnons plus d’informations à ce sujet dans les notes du tableau 2. La qualité 
de l’ajustement (R2) des régressions est acceptable, même si nous n’avons pas 
analysé dans le détail chacune des économies. Nous avons mesuré le degré de 
signification (qualité) des paramètres à l’aide du test t, noté entre parenthèses 
sous chacun des paramètres estimés, et du test F pour l’ensemble des para-
mètres. Compte tenu des valeurs du test de Durbin Watson (DW), nous pou-
vons exclure les problèmes d’autocorrélation des erreurs. 

Les résultats de la fonction d’investissement privé réel sont reproduits 
dans le tableau 3. Les variables les plus importantes sont celles qui concernent 
la relation entre l’investissement privé et la part des profits dans le PIB et la 
relation entre l’investissement privé et le PIB lui-même (accélérateur de l’in-
vestissement privé), tant sur la période prise en compte elle-même qu’à dis-
tance, avec un décalage d’un ou de deux ans. De façon générale, nous nous 
attendions à ce que ces deux paramètres soient positifs, mais, dans le cas de 
l’Équateur, du Mexique et du Venezuela, nous obtenons une relation néga-
tive entre la part des profits et le PIB. L’accélérateur de l’investissement privé 
est toujours positif. Comme pour la fonction de consommation, nous avons 
introduit dans certains cas des vecteurs AR(1), AR(2) et MA(1). Par ailleurs, 
il est intéressant de noter que la qualité de l’ajustement (R2) de ces régres-
sions est supérieure à celle des fonctions de consommation des ménages. Dans 
l’ensemble, tous les paramètres estimés (test F ) ont un niveau de signification 
élevé et sont exempts de problèmes d’autocorrélation des erreurs (DW).

10  Nous cherchons tout d’abord à repérer si la relation est effective pour la période de temps 
en question puis, par des calculs économétriques, nous vérifions si elle se produit à un an de dis-
tance (–1) et à deux ans de distance (–2).

11  Pour le Brésil, le niveau d’endettement des ménages fait partie de ces variables non prises 
en compte qui influent dans une grande mesure sur le niveau de la consommation privée.
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Dans le tableau 4, nous avons consigné les résultats des régressions des 
exportations réelles. On remarquera la relation positive entre les exportations 
et la demande mondiale (ln Z ), et la relation inverse entre les exportations et 
la part de la masse salariale dans le PIB (ln w), tant à l’intérieur d’une même 
période qu’à distance, avec un décalage. Ici aussi, nous avons introduit des vec-
teurs AR(1) et, dans certains cas, des vecteurs AR(2) et des variables fictives des-
tinées à rendre compte d’événements exceptionnels. La qualité de l’ajustement 
(R2 ) des régressions en question est élevée. Dans l’ensemble, les paramètres sont 
significativement différents de 0 selon le test F, même si les paramètres de la 
part salariale par rapport aux exportations ne sont pas tous significatifs. Dans 
ces cas, les salaires réels n’affectent pas de manière évidente les exportations.

On trouvera dans le tableau 5 les résultats de l’équation (12), dans la-
quelle nous avons incorporé les paramètres des régressions des tableaux 2, 3, 
et 4, et qui correspond à la forme réduite de l’équation de l’élasticité du PIB 
par rapport aux variations de la part de la masse salariale. Nous examinons 
d’abord l’effet des différentes composantes – consommation des ménages, in-
vestissement privé, exportations (le multiplicateur des dépenses étant introduit 
systématiquement) – puis l’effet global, soit la somme de ces trois composantes. 
Nous déterminons également si le régime de croissance est fondé sur les sa-
laires ou sur les profits. Dans ce tableau, nous ne considérons que les para-
mètres significativement différents de 0 et nous ne faisons pas de distinction 
entre les situations dans lesquelles le paramètre est corrélé à la variable pen-
dant la période elle-même ou avec un décalage d’un ou de deux ans.

Dans tous les cas, l’augmentation de la part salariale dans le PIB dé-
bouche sur une augmentation de la consommation des ménages, effet particu-
lièrement significatif dans les économies où la part salariale est la plus élevée 
comme le Brésil et le Costa Rica. Cette augmentation a des effets positifs sur 
l’investissement privé dans certaines économies – Équateur et Mexique – mais, 
dans les autres, la relation est négative. En ce qui concerne les exportations, 
l’effet est majoritairement nul, et ce parce que beaucoup des paramètres ne 
sont pas significativement différents de 0, malgré quelques valeurs négatives. 
Dans la plupart des pays, l’effet global est positif. Une augmentation de la part 
de la masse salariale élève la demande et le PIB. C’est le cas dans tous les pays 
suivants, pour lesquels le régime de croissance est fondé sur les salaires: Ar-
gentine (avec une valeur faible cependant), Brésil, Colombie, Costa Rica, El 
Salvador, Équateur, Mexique, Paraguay, Pérou, Uruguay et Venezuela. 

Dans le cas de la Bolivie, du Chili, du Honduras, du Nicaragua et du Pa-
nama, le résultat est négatif, c’est-à-dire qu’une hausse de la part salariale se tra-
duit par une compression de la demande et un recul du PIB. Cela suppose un 
régime de croissance fondé sur les profits, car l’effet positif sur la consomma-
tion des ménages est annulé par l’effet négatif sur l’investissement privé et les 
exportations. Il est intéressant de souligner que, si l’on considère uniquement la 
situation à l’intérieur d’une même période de temps, l’effet négatif de la part sa-
lariale sur les exportations disparaît pour le Chili, ce qui tendrait à montrer que 
le régime de croissance de ce pays est fondé en réalité sur les salaires plutôt que 
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sur les profits. Par conséquent, les seuls régimes fondés sur les profits sont ceux 
de la Bolivie – peut-être sous l’effet du revenu des indépendants, comptabilisé 
dans l’excédent brut d’exploitation – et ceux des petites économies d’Amérique 
centrale telles que le Honduras, le Nicaragua et le Panama. Les économies plus 
importantes ont un régime de croissance fondé sur les salaires.

Nous rappellerons à ce stade que la détermination du régime de crois-
sance à partir d’une analyse économétrique pose certaines difficultés, déjà évo-
quées à la fin de notre tour d’horizon de la littérature sur la question. En effet, 
le régime ainsi déterminé peut ne concerner qu’une partie de la période de 
référence (1950-2012 dans notre étude) plutôt que son intégralité. Par ailleurs, 
les paramètres et les relations observés peuvent être purement statistiques, sans 
relation de causalité. Cette réserve s’applique sans doute au Pérou, où le para-
mètre qui fait apparaître la relation entre les exportations et la part salariale a 
une valeur négative (situation de décalage) et significativement différente de 
0. En effet, si l’on constate effectivement que les exportations réelles ont aug-
menté, alors que la part de la masse salariale a diminué, cela ne signifie pas 
nécessairement que la première de ces évolutions découle de la seconde, mais 
simplement que les deux phénomènes se produisent simultanément. La part 
salariale a un impact négatif sur les exportations non traditionnelles, mais reste 
sans incidence sur les exportations de produits miniers et d’hydrocarbures, qui 
représentent près de 80 pour cent des exportations totales.

Tableau 5. � Elasticité du PIB par rapport à la part de la masse salariale  
et régime de croissance économique

Pays Consommation 
des ménages

Investissement 
privé

Exportations Effet total Régime  
de croissance 
fondé sur les

Argentine 0,0727 –0,0369 –0,0357 0,0080 salaires 
Bolivie 0,0066 –0,0888 0,0000 –0,1538 profits 
Brésil 0,3378 –0,0811 0,0000 0,8145 salaires 
Chili 0,1183 –0,0960 –0,0760 –0,1337 profits 
Colombie 0,1279 –0,1154 0,0000 0,0474 salaires 
Costa Rica 0,2133 –0,2010 0,0000 0,0267 salaires 
El Salvador 0,1088 –0,0181 0,0000 0,3136 salaires 
Équateur 0,0508 0,0547 0,0000 0,2839 salaires 
Honduras 0,0154 –0,1337 0,0000 –0,1613 profits 
Mexique 0,0612 0,0532 –0,0681 0,1228 salaires 
Nicaragua 0,0368 –0,0525 0,0000 –0,0702 profits 
Panama 0,0257 –0,1029 0,0000 –0,0633 profits 
Paraguay 0,1653 –0,0614 0,0000 0,2025 salaires 
Pérou 0,0847 0,0000 –0,0693 0,0783 salaires 
Uruguay 0,1287 –0,0910 0,0000 0,1187 salaires 
Venezuela 0,0035 0,0750 0,0000 0,0706 salaires 

Source: Calculs de l’auteur à partir de données provenant de la Banque mondiale (2014), de la CEPALC (2013), 
du BIT (2013) et de diverses sources nationales.
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Conclusions et recommandations
Si le débat sur les régimes de croissance économique a débuté avec l’école 
française de la théorie de la régulation, c’est avec les postkeynésiens qu’il a 
pris de l’ampleur, et c’est à partir de ce moment qu’ont été réalisées la plupart 
des études empiriques sur la question. L’augmentation de la part salariale dans 
le PIB a un effet favorable sur la consommation des ménages mais peut nuire 
à l’investissement privé et aux exportations. Il faut donc, pour évaluer l’effet 
global du régime de croissance, examiner ces trois éléments. Les études empi-
riques internationales montrent que, dans la plupart des économies, le régime 
de croissance est fondé sur les salaires, même si l’on dénombre quelques pays 
et situations caractérisés par un modèle de croissance fondé sur les profits.

L’augmentation de la part des salaires dans le PIB favorise la croissance 
économique. Par conséquent, le dilemme néoclassique qui oppose efficacité 
et équité a des fondements empiriques limités. Il semble possible d’amélio-
rer la répartition factorielle du revenu et, avec elle, sa répartition personnelle. 
Cependant, cela ne signifie pas que la redistribution du revenu en faveur des 
travailleurs puisse être continue, progressive et définitive. Le régime de crois-
sance est le reflet de données institutionnelles qui évoluent avec le temps. Il 
faut tenir compte aussi des freins et limites provenant d’une réaction défavo-
rable toujours possible des entreprises (tassement de l’investissement privé et 
pressions à la hausse sur les prix, aux dépens du pouvoir d’achat des salaires), 
et la balance des paiements tend à se détériorer face à l’augmentation des im-
portations et la diminution des exportations et face à des entrées (ou sorties) 
réduites de capitaux, au point d’en devenir dangereusement déséquilibrée12. 
Par ailleurs, l’économétrie n’est pas la boule de cristal qui permet de recon-
naître à coup sûr le régime de croissance économique. Malgré tout cela, il faut 
bien convenir qu’on ne peut assurer la compétitivité d’une économie en dépri-
mant les traitements et salaires et les prestations offerts aux travailleurs. De 
même, il ne faut pas oublier que la course contreproductive à la réduction de 
la part salariale conduit au marasme économique et à la récession au niveau 
mondial. Globalement, le régime de croissance mondial est fondé sur les sa-
laires (Capaldo et Izurieta, 2013). 

Dans la présente étude, nous avons complété et approfondi nos travaux 
statistiques sur la part respective des salaires et des profits dans le PIB pour 
seize économies latino-américaines et la région dans son ensemble. L’âge d’or 
de la part salariale doit être fixé au milieu des années 1960. Par la suite, et 
même si le niveau atteint est moindre, on observe une légère amélioration 
au milieu des années 1990 puis à partir de 2005. Par ailleurs, si on fait le lien 
entre la part salariale et la croissance économique, on constate une relation 
positive prédominante de 1950 à 2012, exception faite des périodes 1950-1959, 
1965-1974 et 1980-1994. À cet égard, il convient de signaler que cette tendance  

12  On trouvera dans Alarco (2014b) une étude sur la possibilité d’élever les salaires réels sans 
détérioration de la balance des paiements dans un certain nombre d’économies latino-américaines. 
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valable à l’échelle de l’Amérique latine ne doit pas faire oublier les nombreuses 
particularités nationales.

La plupart des économies latino-américaines ont un régime de croissance 
économique fondé sur les salaires. C’est notamment le cas des pays suivants: 
Argentine, Brésil, Colombie, Costa Rica, El Salvador, Équateur, Mexique, Pa-
raguay, Pérou, Uruguay et Venezuela et – dans une certaine mesure – Chili. 
En revanche, la Bolivie, le Honduras, le Nicaragua et le Panama ont un ré-
gime fondé sur les profits (et le revenu des indépendants). Ce constat conduit 
à conclure qu’une panoplie de mesures visant à élever la part salariale dans le 
PIB serait de nature à promouvoir la croissance économique, puisque l’effet 
favorable de la redistribution du revenu sur la consommation des ménages 
l’emporte sur l’effet défavorable de cette même augmentation sur l’investis-
sement privé et les exportations. Ces conclusions sont importantes et vont à 
l’encontre de l’argument néolibéral selon lequel il faudrait, pour assurer la 
croissance de nos économies, favoriser en tout les profits. Elles confirment par 
contre les conclusions d’une étude précédente (Alarco, 2014b) qui avait montré 
que l’augmentation de la part de la masse salariale avait un effet favorable sur 
la croissance économique. Reste maintenant à évaluer de façon plus précise la 
situation particulière de chacune des économies latino-américaines. Il serait 
utile aussi de définir plus exactement les politiques à recommander pour ce 
qui touche au travail ainsi qu’en matière économique, financière et sociale, à 
l’exemple de ce qu’ont fait Stockhammer (2011b), Kumhof et Rancière (2010), 
Palley (2011) et d’autres encore, pour réaliser les objectifs fixés en matière de 
redistribution du revenu et de croissance. 
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