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Compétitivité des pays de la zone euro
Le colt de la compétitivité a tout prix

Christophe Blot et Marion Cochard
OFCE, Centre de recherche en économie
de Sciences Po

E n adoptant une monnaie commune, les
membres de la zone euro ont choisi de déléquer
leur politique monétaire a une banque centrale
indépendante dont l'objectif principal était de
garantir la stabilité des prix. En écartant
définitivement les possibilités de dévaluation
compétitive au sein de la zone, l'unification
monétaire favorise la convergence des prix entre
les Etats membres. Pour autant, si la création de
l'euro a bien permis de réduire la volatilité des
taux de change réel, les indicateurs de
compétitivité des Etats membres ont divergé au
cours des derniéres années, principalement du
fait des stratégies différentes en matiére de
compétitivité. Dans la course d la compétitivité,
I'Allemagne a incontestablement marqué des
points. Cela lui a permis de gagner des parts de
marché, principalement réalisées a lintérieur de
la zone, provoquant une forte redistribution des
cartes. Mais plus qu'une finalité, la compétitivité
n'est qu'un moyen parmi d‘autres d‘atteindre une
croissance plus élevée. Et en adossant son
commerce extérieur sur la contraction des
salaires plutot que sur une politique d'innovation
active et de productivité, 'Allemagne n'a pas
surpassé ses partenaires européens en termes de
croissance.
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En 1999, 11 pays adoptaient la méme monnaie, confiant leur politique
monétaire a une banque centrale indépendante dont 'objectif principal était de
garantir la stabilité des prix au sein de la zone euro. De la Gréce jusqu’a 'adhé-
sion récente de la Slovaquie, 5 pays ont depuis rejoint I'Union concédant a leur
tour une partie de leur souveraineté. Parmi les gains attendus de I'union
monétaire, la suppression des monnaies nationales est supposée réduire les colits
de transaction (colits de couverture et de conversion) des opérations transfron-
talicres ; 'adoption d’une monnaie commune accroitrait la transparence et donc
la concurrence, ce qui favoriserait la convergence des prix entre les Etats mem-
bres et améliorerait 'efficacité productive au sein de I'espace économique. En
contrepartie, les Etats déleguent la mise en ceuvre de la politique monétaire et de
la politique de change. L’unification monétaire écarte donc définitivement le
risque d’attaques spéculatives ainsi que les possibilités de dévaluation ou de
dépréciations compétitives au sein de la zone. Ces stratégies non coopératives
permettaient de gagner des parts de marché au détriment de ses partenaires com-
merciaux par le biais d’'une modification du taux de change, choisie ou
contrainte lorsque la monnaie faisait 'objet d’une attaque. Pour autant, si les
variations des taux de change nominal ont bel et bien disparu au sein de 'Union,
les taux de change réel fluctuent toujours, non seulement au gré des variations de
Ieuro vis-a-vis des monnaies des pays non membres de I'Union, mais également
du fait des écarts de prix relatifs entre pays membres de la zone euro, qui résul-
tent des différentes stratégies poursuivies en matiére de compétitivité. Ainsi, a
I’heure ot le modéle allemand, axé sur la maitrise des cotits salariaux et la promo-
tion des exportations, est critiqué et, alors que I'adoption des 35 heures est
régulierement dénoncée comme un frein a la compétitivité des entreprises
francaises, il est important de dresser un bilan de I'évolution de la compétitivité
et de ses déterminants. S’il apparait que I'adoption de I'euro a bien permis de
réduire la volatilité des taux de change réel, les indicateurs de compétitivité des
Etats membres ont cependant divergé au cours des derni¢res années. Dans la
course & la compétitivité I’Allemagne a incontestablement marqué des points, ce
qui lui a permis de gagner des parts de marché. Les gains furent cependant prin-
cipalement réalisés a l'intérieur de la zone, provoquant une forte redistribution
des cartes. Mais la compétitivité ne doit pas étre une finalité, elle n’est qu'un
moyen parmi d’autres d’atteindre une croissance plus élevée et, a ce jeu, UAlle-
magne ne s’en est pas forcément mieux tirée que ses partenaires commerciaux.

Compétitivité-prix : 'Allemagne vire en téte

La compétitivité mesure la capacité des entreprises d’un pays a s’insérer dans
le commerce international. Souvent décrite par la seule compétitivité-prix, mais
recouvre également un ensemble de facteurs d’offre (qualité, innovation...) dits
compétitivieé hors-prix. Les fluctuations des taux de change sont le principal
moteur de 'évolution de la compétitivité-prix, non seulement parce qu’elles sont
plus volatiles que les prix relatifs mais aussi parce qu’ils conditionnent les straté-
gies compétitives mises en ceuvre nationalement ou au niveau des entreprises.

De la création de I'euro 2 fin 2000, la monnaie unique s’est dépréciée — de
prés de 20 % — ce qui a permis a l'ensemble des pays de la zone, de gagner en
compétitivieé (graphique 1). Entre 2001 et 2008, 'euro s’est apprécié de 70 %.
Pourtant, jusqu’en 2003, la dégradation de la compétitivité des pays de 'Union
reste modérée, la France parvenant notamment & amortir l'impact du rebond de
Ieuro sur la compétitivité. Loin des idées recues, au cours de la période suivant la
mise en place des 35 heures, 'évolution de la compétitivité a été bien plus favo-
rable en France que chez la plupart de ses voisins européens, grice & une modé-



Graphique 1 : Compétitivité-prix a exportation des parincipaux payx
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ration salariale et d’importants gains de
productivité dans lindustrie (+2,4 %
annuels sur la période, ¢f tableau 1),
secteur qui est le principal contributeur
aux échanges commerciaux mondiaux. A
I'inverse, la dérive des cotits salariaux ita-
liens couplée a I'atonie de la productivité
s'est traduite par le décrochage de la
compétitivité italienne.

En fait, les divergences entre pays
apparaissent aprés 2003 et la France voit
alors sa compétitivité se dégrader. Face
au rebond de la monnaie unique, les
choix opérés par les différents pays de la
zone en maticre de politique salariale et
de comportement de marges a 'exporta-
tion des entreprises ont été contrastés. Le
décrochage italien connait une accéléra-
tion tandis que les autres pays de la zone
tentent de contenir 'appréciation de
Ieuro. Grace a une productivité dyna-
mique (+3,2 % par an en moyenne entre
2003 et 2007), et surtout d’importants
efforts de marge a l'exportation !, la
France parvient a amortir I'impact des
fluctuations de la monnaie unique : de
2003 a 2008, la compétitivité-prix
francaise ne se dégrade que de 4,6 %,
tandis I'euro enregistre une hausse de
pres de 40 % par rapport au dollar. Ce
faisant, les entreprises frangaises sont
parvenues a maintenir une compétiti-
vité-prix proche de celle de leurs homo-
logues d’outre-Rhin alors méme que
IAllemagne procédaic a une réorien-
tation radicale de son modéle de crois-
sance. En effet, pour restaurer une
compétitivité érodée apres la réunifica-
tion, I'Allemagne a réactivé le cercle
vicieux de la désinflation compétitive au
sein de la zone euro. Privée de 'instru-
ment du taux de change, I'Allemagne
sest distinguée de ses partenaires
européens en choisissant d’adosser sa

1. Leffort de marge rapporte la compétitivité-prix
A la compétitivité-cofit.
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croissance a son commerce extérieur via
une stratégie de maitrise des cotits. Cette
réorientation s’est appuyée 2 la fois sur
une volonté politique, au travers des
réformes du marché du travail 2, et sur le
développement d’une stratégie menée
par les entreprises allemandes qui ont
accru la sous-traitance d’une partie du
processus de production dans des pays a
moindre coiit, notamment dans les pays
d’Europe centrale et orientale. Cette
stratégie d’« économie de bazar », contri-
buant au renforcement de la fragmen-
tation des processus de production,
aurait permis aux entreprises allemandes
de renforcer leur compétitivité. Quant
aux réformes du marché du travail, elles
furent amorcées dés 1999, avec des
exonérations d’impdts favorisant le
développement d’emplois précaires et a
temps partiel. Elles ont été accompa-
gnées d’accords négociés entre syndicats
et patronat visant & limiter la progression
des salaires. Cette politique de baisse des
colits salariaux s’est accélérée en 2002,
par le biais d’accords de branches dans
un premier temps, puis par les mesures
contenues dans les réformes Hartz du
marché du travail adoptées en 2003.
Enfin, en 2007, 'Allemagne augmentait
son taux de TVA de 3 points, réduisant
dans le méme temps les cotisations socia-
les. Cette politique s’est traduite par une
chute moyenne de 3,6 % des cofits sala-
riaux unitaires dans l'industrie entre
2003 et 2007 3, tandis qu’ils se stabili-
saient en France avec des salaires plus
dynamiques et en ligne avec les gains de
productivité (tableau 1). La part des
salaires dans la valeur ajoutée a ainsi for-
tement chuté en Allemagne (passant de
65,4 % a 62,2 % entre 2003 et 2007),

2. Voir Chagny (2005) pour plus de détails.

3. Leffondrement de la productivité en 2008 et
2009 rend difficile toute interprétation de I'évolu-
tion des colits salariaux unitaires sur la période
couvrant la crise.
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tandis qu’elle se maintenait en France et
en Iralie. 1l n’est donc pas possible de
parler de dérapage des cofits et de la com-
pétitivité en France. En la matiere,
Pexception est allemande, et dans une
moindre mesure hollandaise, mais la
compétitivité de I'économie allemande a
été acquise au prix d’'une compression
des salaires sans précédent qui a pesé sur
le dynamisme de la demande intérieure
et donc sur la demande adressée aux
principaux partenaires commerciaux de

I'Allemagne.

Redistribution des cartes

Si I’évolution des mesures de com-
pétitivité-prix est insuffisante pour
rendre compte de I'évolution des soldes
commerciaux et des parts de marché 4,
elle demeure néanmoins un déterminant
important. Les divergences observées en
mati¢re de compétitivité-prix se sont
nécessairement répercutées sur les per-
formances des pays de la zone euro en
matiére de commerce extérieur.

A cet égard, 'évolution des soldes
commerciaux est un premier révélateur
de ces écarts de performance. La position
allemande s’est renforcée puisque
Pexcédent commercial est passé de
3,2% du PIB en 1999 4 8,1 % en
2007 5. Malgré une spécialisation géo-
graphique et sectorielle assez proche, la
situation francaise s’est, dans le méme
temps, renversée passant d’'un excédent
commercial de 1,0 % du PIB en 1999 a
un déficit de 2,1 % en 2007. Les
trajectoires suivies par I'Tralie et 'Espa-
gne ont été plutdt en ligne avec celle de la
France. Si la hausse quasi-continue du
prix du pétrole explique en partie la
dégradation des soldes commerciaux,
elle ne peut pas rendre compte de I'évo-
lution des soldes intra-zone. Ainsi, une
part importante du déficit commercial
francais résulte d’un déficit des opéra-
tions réalisées avec les autres membres de
la zone euro. En 2007, ce déficit s’élevait
a 26 milliards d’euros pour un déficit
total de 42 milliards, contre un excédent
de 5,4 milliards en 1999. En Italie, les
échanges intra-zone étaient également
quasi-équilibrés en 1999 avant d’écre
systématiquement en déficit depuis. En
Espagne, le solde commercial intra-zone
euro a plus que doublé passant de 14
milliards d’euros en 1999 4 37 milliards
en 2007. Inversement, le solde s’est con-
sidérablement amélioré en Allemagne et
dépassait 114 milliards en 2007 contre

4. Voir Blot et Cochard (2008) : « L’énigme des
exportations revisitée », Revue de 'OFCE, n°106.

5. Le sur-ajustement du commerce mondial
consécutif a la crise financiére a sans doute per-
turbé le lien entre les performances commerciales
et la compétitivité. Il est donc difficile de tirer des
enseignements de |'évolution des soldes commer-
ciaux en 2008 et 2009.
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Tableau 1 : Evolution du cofit salarial unitaire dans l'industrie

Taux de croissance moyen, en %

Allemagne France Italie Espagne Pays-Bas
1995- | 2000- | 2003- | 1995- | 2000- | 2003- | 1995- | 2000- | 2003- | 1995- | 2000- | 2003- | 1995- | 2000- | 2003-
2000 | 2003 | 2007 | 2000 | 2003 | 2007 | 2000 | 2003 | 2007 | 2000 | 2003 | 2007 | 2000 | 2003 | 2007
Rémunération
salariale par téte | 0,8 1,1 -1,1 2,6 8,3 2,4 3,1 2,2 1,8 2,6 2,8 - 4,9 3,1
(1)
Productivité
par téte 1,3 0,7 2,5 2,4 3,2 1,1 -1,1 0,8 1,1 0,1 0,7 - 2,5 4.4
()
cofit salarial
unitaire (CSU) | -0,5 0,3 -3,6 -2,2 0,2 0,1 1,3 4,2 1,5 0,7 2,5 2,1 0,1 2,5 -1,3
(1-(2)

Source : OCDE.

36,3 milliards en 1999. Ces évolutions
ne résultent évidemment pas unique-
ment des écarts de compétitivité, et
reflétent notamment les écarts de crois-
sance entre les pays de la zone euro. Alors
que la forte croissance espagnole a sti-
mulé les importations, l'atonie de la
demande intérieure en Allemagne, aprés
2001, a contraint les débouchés des
entreprises allemandes et de leurs con-
currents européens.

Plus que sur évolution des importa-
tions, la divergence allemande a été
manifeste sur la dynamique des exporta-
tions et des parts de marché dans la phase
d’appréciation de la monnaie unique. La
stratégie allemande basée sur 'améliora-
tion de sa compétitivité-colit lui a permis
de maintenir globalement sa position
alors que I'Ttalie, la France et 'Espagne
ont perdu des parts de marché. Mais,
surtout, alors que I'absence de fluctua-
tions des taux de change entre pays
membres aurait d&t amortir les effets de
Pappréciation de I'euro et stabiliser les
positions a lintérieur de la zone euro,
évolution des parts de marché intra-
zone euro montre qu’il en a été tout
autrement (graphique 2). L’Allemagne a
ainsi gagné pres de 15 points de parts de
marché A l'intérieur de la zone euro ©
entre 2001 et 2008 alors que les exporta-
tions francaises, italiennes et espagnoles
progressaient nettement moins rapide-
ment que la demande émanant des autres
pays de la zone euro. L’appréciation de
euro est certes pénalisante a 'intérieur
de la zone euro puisqu’elle détourne une
partie de la demande des pays membres
en faveur des pays non membres. Mais cet
argument est insuffisant pour expliquer
une telle redistribution des cartes entre
les membres de la zone euro.

De toute évidence, la stratégie alle-
mande visant & réduire les colits a permis
de contrebalancer [l'appréciation de
euro. Les entreprises allemandes ont pu
maintenir leur compétitivité-prix sans
avoir A réduire systématiquement leur
marge. Bénéficiant en outre d’une
demande plus faiblement élastique aux
prix, 'Allemagne a pu stabiliser ses parts
de marché hors zone euro et renforcer sa
position dans la zone euro notamment
apres 2003. De fait, la stratégie alle-
mande sapparente a4 une politique de
désinflation compétitive 7. Elle a permis
al'Allemagne de mieux résister a 'appré-
ciation de I'euro, mais a également pesé
sur les performances a I'exportation de
ses partenaires commerciaux. En France,
le contexte salarial fut différent et, face a
Pappréciation de I'euro, les entreprises
francaises ont privilégié 'ajustement de
leur marge. La compétitivité-prix fut
certes maintenue, mais les entreprises
frangaises ont perdu des parts de marché.
Il est donc probable qu'un nombre crois-
sant d’entreprises hexagonales ne soient
pas parvenues a suivre la course a la com-
pétitivité et qu’elles aient été évincées du
marché, comme en témoigne la baisse
continue du nombre d’entreprises
exportatrices depuis 2001. En outre, du
fait de colits irrécupérables liés 2
I'implantation sur de nouveaux marchés
a Iétranger, de moins en moins d’entre-
prises ont pu se lancer a la conquéte de
nouveaux débouchés 8. Ainsi, le nombre
d’entreprises francaises présentes sur les
marchés a I'exportation est passé de plus
de 107 000 en 2001 2 moins de 100 000
en 2005. Avec la crise, ce nombre a conti-
nué a baisser : 91 500 en 2009. Dans ces
conditions, il est possible que le maintien
de la compétitivité-prix de la France soit
en partie artificiel, reflétant la position

6. Broyer et Brunner (2010) expliquent cependant
qu’une fraction de ces gains de parts de marché est
factice du fait d’'un montant de réexportations
directes particuli¢rement élevé en Allemagne, les mar-
chandises ne faisant que transiter par les ports
allemands (voir le Flash Economie de Natixis n° 193).
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7. Cette idée est aussi défendue par Creel et Le
Cacheux (2006) dans « La nouvelle désinflation compé-
titive européenne », Revue de 'OFCE, n° 98, pp. 9-36.

8. Voir Guillou (2008) : « Pourquoi les entreprises
francaises souffrent-elles de la force de l'euro ? »,

Lettre de 'OFCE, n° 295.
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des entreprises survivantes qui auront pu
comprimer leur marge. Cette baisse des
marges a pu se faire au détriment d’inves-
tissements et d’innovations qui sont des
facteurs essentiels pour améliorer la com-
pétitivité-prix mais aussi la compétitivité
hors-prix. De fait, comparativement 2
I'Allemagne, les entreprises francaises
sont moins innovantes, ce qui contri-
buerait 4 expliquer les difficultés des
entreprises francaises a 'exportation 9.

En Espagne, les pertes de part de mar-
ché ont été finalement plutdt modérées —
comparables a celles de la France a
Pintérieur de la zone euro —au regard de la
dégradation de la compétitivité. L'inté-
gration croissante de I'économie espa-
gnole dans le commerce mondial, depuis
le milieu des années 1990, a vraisembla-
blement contribué a limiter les pertes de
parts de marché malgré une compétitivi-
té-prix peu favorable. Quant a I'Ttalie, le
déclin régulier des parts de marché est
plus cohérent avec la dégradation de la
compétitivité, surtout que le positionne-
ment des entreprises italiennes, moins
favorable en termes de gamme ou de con-
tenu technologique, les expose particulie-
rement aux mouvements de prix relatifs.

Victoire a la Pyrrhus

Souvent parée de toutes les vertus et
considérée comme un modele de com-
pétitivité, la stratégie allemande n’est
cependant pas exempte de risques. Pre-
miérement, cette stratégie s’apparente a
une désinflation compétitive puisque les
parts de marché gagnées par ’Allemagne
Pont essentiellement été au détriment de
ses partenaires de la zone euro. On peut
justifier cette politique menée depuis
1999 qui aurait permis & 'Allemagne de
regagner les parts de marché perdues lors
de la phase de désinflation compétitive
européenne au début des années 1990. 11
reste que I'absence de coordination ne

9. Voir OFCE (2010) : L industrie manufacturiére
frangaise, Editions La Découverte, Collection
Reperes.
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peut en aucun cas étre un moteur de la
construction européenne. En outre, il

Tableau 2 : Croissance et contributions a la croissance

existe un risque d’une surenchére ot F %

chaque pays souhaiterait successivement Allemagne | France [ralie Espagne”

regagner les parts de marché perdues Croissance 1,5 1,6 1,3 3,6

précédemment en §’engageant a son tour 1992-1998 | Contribution DI 1,6 1,1 0,7 3,9

dans la course 4 la compétitivité. Cette o

stratégic serait évidemment domma- Contilihion Giace 0.0 U 0,5 2

geable a 'ensemble de la zone. Croissance 1,6 2,2 1,5 3,7
e sAL . 1999-2007 | Contribution DI 0,9 2,6 1,6 4.8

Surtout, 'intérét d’une telle option

est loin d’étre avéré lorsque 'on compare Contribution externe 0,9 -0.4 -0,2 -1,2

les résultats en termes de croissance des Croissance -2,0 -0,9 -3,2 -1,4

quatre grands pays de la zone. L'Allema- 2008-2009 | Contribution DI 0,1 0,2 23 3,5

gne a certes gagne en Competlthlte et erxl Contfibution externe -1,9 -0,3 -0 5 2 6

parts de marché mais, comparativement a ’ ’ ’ ’

la France et 2 ’Espagne, sa croissance a été
faible (tableau 2). Alors que sur la période
précédent 'UEM, la France et 'Allema-
gne affichaient des performances com-
parables, depuis 1999 et avant la crise
financiére de 2008, la croissance francaise
était en moyenne de 2,2 % contre 1,6 %
en Allemagne. Le basculement allemand
vers le commerce extérieur est net puis-
que d'une période a lautre, la contri-
bution du commerce extérieur est passée
de 0 2 0,9 point pour un taux de crois-
sance comparable. Inversement, la contri-
bution de la demande intérieure a éeé par-
ticuli¢rement réduite. En France, elle
contribuait a hauteur de 2,6 points 2 la
croissance avec un effet de la consomma-
tion estimé a 1,5 point contre 0,5 en
Allemagne. En Italie la croissance est
restée tres faible depuis 1992 alors que
I'Espagne profitait au contraire d’un
boom lié en partie au marché immobilier
qui S'est interrompu brutalement en
2008. La crise a également révélé la fragi-
lit¢ du modele de croissance allemand,
fortement dépendant du commerce
extérieur : les exportations dépassaient
50 % du PIB en 2008. En glissement
annuel, les exportations se sont effon-

* Données disponibles uniquement & partir de 1996.
Sources : Données nationales, Eurostat.

drées de plus de 18 % & la fin du
deuxiéme trimestre 2009. La contribu-
tion du commerce extérieur a la
croissance expliquait les trois quarts de la
chute d’activité et, de fait, I'Allemagne
fut avec le Japon le pays industrialisé le
plus touché par la crise. Quant a la
France, sa résistance s’explique par la fai-
ble exposition au commerce extérieur et
par le faible recul de la demande
intérieure.  Aujourd’hui I'Allemagne
n'entend pas remettre en cause son
modele de croissance et on peut craindre
que le choix de la modération salariale
n’entraine la zone euro dans une dyna-
mique proche de celle observée entre
1999 et 2007. L’Allemagne gagnera des
parts de marché mais au détriment de la
consommation des ménages qui risque
fort de rester anémique.

En dix années d’'union monétaire, il
apparait que les situations relatives en
mati¢re de compétitivicé n’ont pas été
figées par I'adoption d’une monnaie et
d’une politique monétaire communes.
Certes, la compétitivité allemande fut

Graphique 2 : Parts de marché intra-zone euro
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parfaitement maitrisée, ce qui a permis de
stabiliser les parts de marché a l'exporta-
tion dans un contexte marqué par la forte
appréciation de I'euro depuis 2001. Mais
la croissance n’a pas été au rendez-vous.
En France, la mise en ceuvre des 35 heu-
res n'a pas eu deffets négatifs sur la
compétitivité. L’augmentation des cofits
unitaires y fut certes plus élevée qu'en
Allemagne mais moindre que dans les
autres pays de la zone euro. Le lien entre
compétitivité et croissance n’est pas systé-
matique. La recherche de la compétitivité
a tout prix peut méme étre contreproduc-
tive si elle s'appuie sur la contraction des
salaires plutdt que sur les gains de produc-
tivité. D’une part, les gains en termes de
parts de marché qu’elle induit se font
nécessairement au détriment des parte-
naires commerciaux les plus proches, ce
qui ne peut assurément pas servir de
modele de croissance dans un espace éco-
nomique intégré tel que la zone euro.
D’autre part, des gains de compétitivité
résultant  d’'une modération salariale
pesent sur la consommation des ménages
privant ainsi la croissance d’'un moteur
essentiel, surtout quand ce type de straté-
gic est poursuivi par un grand pays.
L’insertion des pays de la zone euro dans
le commerce international est certes un
élément clé de la croissance, mais elle
n’en sera que plus efficace si elle se fait
par la mise en ccuvre d’'une politique
d’innovation active et coordonnée plu-
tot que par une course a la baisse des
colits. m
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