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Résumé

MARCOS est un modele étalonné de I'économie francaise en présence d'anticipations
rationnelles. Son principal objectif est la réalisation d'exercices de simulation sur un horizon
de moyen long terme. Il a été construit en adoptant I'nypothése d'un petit pays ou les marchés
des biens et du travail sont dans un contexte de concurrence monopolistique, les salaires sont
négociés suivant un modele de droit a gérer I'emploi et la consommation des ménages non
contraints par les liquidités résulte d'un comportement d'optimisation intertemporelle prenant
en considération I'nypothése de cycle de vie. Plusieurs simulations de chocs de politique
économique et d'environnement international sont réalisées afin d'évaluer les propriétés
dynamiques de MARCOS.

Abstract

MARCOS is a calibrated rational expectation model of the French economy. It is devoted to
medium-long run simulations. It has been built under the assumption of a small country with
monopolistic competition on goods and labour markets. Wages bargaining is described with
the right to manage model and the consumption of liquidity unconstraint households is
deduced from an intertemporal optimising framework under life cycle hypothesis. MARCOS's
dynamic properties are illustrated using a set of policy and international simulations.
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1. Introduction

MARCOS (Modele a Anticipations Rationnelles de la Conjoncture Simulée) est un modeéle
annuel d’évaluation de politiques économiques. Il est étalonné sur données francaises des
années 80 et 90.

En élaborant MARCOS nous nous sommes fixes trois grands objectifs : intégrer les critiques
adressées aux modeles macro-économétriques traditionnels d’inspiration néo-keynésienne ;
incorporer les apports récents de la macro-économie ; disposer d’un outils d’analyse de
politiques économiques « intellectuellement » maitrisable. MARCOS reste de taille
raisonnable (moins de 80 équations) tout en ayant un cadre comptable cohérent.

Dans une perspective d’analyse des politiques économiques a moyen-long terme, les modeles
traditionnels font I’objet de trois grands groupes de critiques, auxquelles MARCOS tente de
répondre.

e Les modeles traditionnels sont frequemment construits par blocs, traités de fagon
indépendante. Si tel est le cas, lors de leurs élaborations seules les propriétés d’une
équation ou d’un bloc d’équations sont examinées (démarche bottom up) négligeant par la
méme occasion la cohérence globale du modele. Ces modéles souffrent, de ce fait, d’une
absence de long terme ou tout du moins d’une mauvaise spécification de ce dernier. De
plus, I’interprétation de leurs parameétres est souvent délicate puisqu’ils ne sont pas
toujours issus d’une dérivation explicite de comportements d’optimisation.

» La modélisation des comportements d’offre est en général inexistante ou sommaire. Or, a
I’évidence, les variables d’offre semblent contribuer pour une part substantielle aux
évolutions de I’emploi, des salaires et de toutes les variables en découlant. En pratique, les
salaires sont souvent modélisés avec une courbe de Phillips, I’emploi ne dépend que d’un
simple effet accélérateur et les prix sont déterminés par un taux de marge constant sur les
colts unitaires de production. Les relations flux-stock sont souvent négligées ; or les dettes
jouent un réle majeur dans les canaux de transmission des chocs.

» Le traitement des anticipations est pour le moins frustre voire inexistant : bien souvent
elles se limitent a un simple lissage sur les valeurs passees. Or a court-terme les
anticipations sont primordiales pour analyser I’effet des politiques macro-économiques ; en
particulier, les processus d’apprentissage, les effets d’annonce ne sont pas considérés.

MARCOS a été construit en adoptant une démarche opposée a celle des modéles d’inspiration
néo-keynésienne. Ainsi, la cohérence globale du modele a été privilégiée en adoptant une
démarche top down (de la structure d’ensemble aux équations). En outre, MARCOS dispose
d’un sentier de croissance equilibré explicitement dérivé du modele dynamique de court
terme. Les équations de MARCOS dépendent pour I’essentiel de parametres structurels,
invariants aux chocs de politique économique et deduits de facon explicite des comportements
d’optimisation des différents agents : ménages, entreprises, syndicats. MARCOS dispose ainsi
d’un bloc d’offre homogéne et d’une formation des salaires résultant d’un processus de
négociation.



Les anticipations, tournées vers le futur, sont cohérentes avec les trajectoires engendrées par le
modéle. Elles interviennent tant dans la sphere réelle (consommation, investissement, fonction
de réaction des autorités budgétaires) ; que nominale (courbe de Phillips, fonction de réaction
des autorités monétaires, relation de Fisher, parité des taux d’intérét non couverte).

MARCOS se situe donc dans la lignée de modéles tels que celui de Laffargue [1995], QPM
(Black et alii [1994], Coletti et alii [1996]), QUEST Il (Roeger et in’t Veld [1997]), FPS
(Black et alii [1997]), et MULTIMOD Mark Ill (Laxton et alii [1998]). MARCOS se
distingue des modeles précédents par la présence simultanée d’un contexte de concurrence
monopolistique, de négociations salariales et de la prise en compte explicite de I’hypothése de
cycle de vie (profil par &ge de la consommation).

Le modéle décrit le comportement de cing agents: les ménages, les entreprises, les
administrations publiques, le reste du monde et les syndicats. La consommation intégre a la
fois la consommation stricto sensu des meénages et leur investissement logement. Afin de
limiter les phénomeénes d’équivalence ricardienne, deux types de meénages sont considérés
suivant qu’ils subissent ou non une contrainte de liquidité. Les ménages classiques (non
contraints) détiennent des titres publics ainsi que les entreprises et déterminent leur niveau de
consommation en maximisant leur utilité intertemporelle. Le revenu est déterminé a I’aide des
salaires réels déduits d’un modéle de négociation de type droit a gérer I’emploi. L’emploi
sujet & des colts d’ajustement est de ce fait déterminé par la seule demande de travail compte
tenu du salaire négocié. Cette modélisation des négociations salariales permet, en outre, de
dériver un taux de chémage d’équilibre, compatible avec les objectifs des représentants des
salariés et des employeurs.

Dans une démarche d’optimisation intertemporelle du profit, la fonction de demande de
travail n’est pas discernable de I’équation de prix de valeur ajoutée. Ce dernier est alors
déterminé comme le prix implicite du PIB. Pour rendre compte a la fois des rigidités
nominales et de I’incidence des tensions sur la formation des prix, le prix de demande est
modélisé a I’aide d’une courbe de Phillips intégrant des anticipations cohérentes avec le
modéle. Le bloc nominal permet de modéliser sept prix : le prix de demande, le prix de valeur
ajoutée, le prix de la consommation, le prix de I’investissement, le prix des dépenses
publiques, et les prix du commerce extérieur.

L’investissement est déduit de la maximisation du profit en présence de colts d’ajustement
sur le capital et dépend alors du « g » de Tobin®. Le commerce extérieur est spécifié de facon
traditionnelle en faisant dépendre les exportations et les importations respectivement de la
demande mondiale et de la demande intérieure ainsi que des indices de compétitivité prix.

Quatre types d’impdts sont considerés : I’impot sur les sociétés, la taxe sur la valeur ajoutée,
la contribution sociale généralisée (CSG) et I’imp6t sur le revenu des personnes physiques. Ce
dernier, endogene, est ajusté par I’Etat pour assurer I’adéquation de la dette publique & son
niveau désiré. A court terme, I’Etat garantit en dernier ressort I’équilibre des comptes sociaux,
limités dans le modéle aux seules prestations chémage.

Quatre taux d’intérét interviennent dans MARCOQOS : le taux court (a un an), le taux long (a dix
ans), le taux court mondial et le taux d’intérét composite associé a la dette publique.
L’articulation entre le taux court et le taux long est assuré par une courbe de taux avec une

3Sous I’hypothése d’une parfaite information sur les marchés boursiers.



prime de terme constante. Les autorités monétaires ajustent le taux court en fonction d’un
objectif d’inflation et de I’output gap. Ces trois taux ont une triple influence sur la sphere
réelle. D’une part, ils agissent directement sur la consommation, via les effets richesse et les
effets de substitution dans I’arbitrage entre consommation et épargne des ménages classiques,
et sur I’investissement, via le stock de capital optimal dont la productivité de long terme est
égale au taux d’intérét réel. D’autre part, ils influent directement sur le montant des dettes
publique et extérieure et donc sur la richesse des ménages. Enfin, ils permettent de déterminer
le taux de change a I’aide d’une relation de parité des taux d’intérét non couverte et donc
agissent sur la compétitivité prix du commerce extérieur et le solde de la balance
commerciale.

Le modele est étalonné a partir des données annuelles de la comptabilité nationale, en retenant
1985-1997 comme période de référence. A I’équilibre stationnaire, le modéle reproduit les
valeurs moyennes sur la période 1985-1997 des taux de croissances et des grandeurs relatives
de I’économie. Les variables en niveau sont, quant a elles, fixées a leurs valeurs en 1997.

La premiere partie expose le cadre théorique et présente la dérivation des principales
équations de MARCOS. La deuxiéme partie décrit I’étalonnage du modele et les variantes
sont présentées dans la derniére partie.

2. Spécification du modele

2.1 Consommation

Afin de rendre moins extrémes les phénomeénes d’équivalence ricardienne deux solutions sont
retenues. D’une part, deux catégories de menages sont considérées : les «ménages
keynesiens », subissant une contrainte de liquidité, dont le revenu est totalement consommé et
qui ne disposent par conséquent pas de patrimoine financier et les « ménages classiques » qui
ne subissent pas de contrainte de liquidité et qui disposent d’un patrimoine financier. D’autre
part, les ménages classiques ont une durée de vie finie.

2.1.1 Meénages classiques

La fonction d’utilité

Chaque individu (ou ménage) ne connait pas avec certitude sa durée de vie et a, a chaque
période, une probabilité p de mourir®. A la date t, la probabilité de survie d’un individu né a la

période s (avec bien entendu s <t)est donc égale a (1- p)'™. L utilité espérée des flux de
consommation future d’un ménage a la date t est alors de la forme :

EU,) = Z 0 9))t -u(C..)

* 1l ne s’agit pas nécessairement d’une mort physique, mais dans le cas d’une dynastie, de I’absence de
descendants ou de legs pour les générations futures.



avec u(C,,) Iutilité instantanée issue de la consommation d’une quantité C, a la date t pour

un individu né a la date s et avec O le taux de préférence pour le présent. En retenant une
fonction d’utilité a aversion relative pour le risque constante (CRRA), nous parvenons a une

utilité espérée :
; 1-y
= (-p)” (C)
E =
LI=2 g1y

y représente le parametre mesurant I’aversion pour le risque des ménages (y >0, y #1);

son inverse s’interprétant comme [I’élasticité de substitution intertemporelle de la
consommation.

Dans la mesure ou chaque individu ne connait pas par avance sa date de déces, un systeme
d’assurance permet d’éviter les defauts de paiement des ménages débiteurs. La prime
d’assurance est fixée a un taux prime. De la sorte, si un individu emprunte un montant a il
verse des annuités d’un montant (F + prime)a. S’il décéde avant le remboursement intégral de
la somme empruntée I’assurance couvre le solde dd. A I’opposé, si un individu épargne une
somme a, il percoit a chaque période (F + prime)a, mais en cas de déces son patrimoine est
versé a I’assureur. Il convient de remarquer que le systeme d’assurance doit étre de type
mutualiste ou encore, s’il s’agit d’assurance privée, que le marché de I’assurance doit étre
parfait. En outre, I’assurance est sans co(t.

En notant RS;, les revenus du travail (les salaires plus les prestation chomages, nets des

impots) et PAF,, le patrimoine financier, en termes réels, a la date t d’un individu né a la date
s, la contrainte budgétaire intertemporelle est de la forme :

PAFs,t+1 PCiy — PAFs,t pC, = (Ft + primet )PAFs,t pC, + RS;t pC, _Cs,t PC,
avec pc, : le déflateur de la consommation; prime, : la prime d’assurance exprimee en
fraction de la richesse du ménage.

La prime d’assurance doit correspondre a un transfert des fonds collectés par le systeme
d’assurance entre consommateurs. Pour simplifier la présentation supposons que I’ensemble
des ménages disposent d’un patrimoine positif. Pour une population de grande taille, le
systeme d’assurance collecte avec certitude une fraction p du patrimoine des ménages (soit la
fraction des ménages disparaissant). Puisque le systeme d’assurance fonctionne sans codt, et
que le marché de I’assurance est parfait, le systtme d’assurance doit donc a la période
suivante redistribuer ce prélevement a I’ensemble des ménages encore en vie (une fraction 1-
p), soit (L— p)prime, = (1+F,)p. La prime recue par chaque ménage encore vivant s’éléve
s _ p@+T) : oo : _
alors a prime, =———=. La contrainte budgétaire devient alors :

+
PAFs,t+1 PCiy — PAFs,t pc, = %%AFM pc, + RS;t.pCt - Cs,t pC,

conduisant a :
1+71,

C,, = ] PAF,, - PAF, ., +RS;, E
EKl_ p)‘(1+ 7Tt+l)
oo O O
ou 7, est le taux d’inflation Jr, = be, -10
0 pc., O



La maximisation de I’utilité intertemporelle sous contrainte budgétaire, conduit a I’équation
d’évolution de la consommation :

Cow _H  1+F, ’y
C ‘H(1+9)(1+nm)% )

W, correspond a la valeur actualisée de la richesse totale (humaine et patrimoniale), déflatée

par le prix a la consommation, a la date t du ménage né a la période s. Celle-ci doit coincider
avec la somme actualisée de I’ensemble des flux de consommation futurs du ménage, soit :

© (1 p)t
pct Ws,t = Z& kaCs,k

k-1
=t _
@+r)
De fagon équivalente la valeur actualisée® & la période suivante est :
= (L-p k-t-1
pCt+1Ws,t+1 = Z (k—l ) kaC
k=t+1 |—| (l+ rl)

i=t+1

En différentiant, on en déduit facilement I’équation d’évolution de la richesse totale :

1-
pct Ws,t = F pCt+1Ws,t+1 + pCtCs,t (2)

t

Le niveau de la consommation peut étre obtenu a partir de la richesse totale et de la
propension a consommer la richesse totale (a, ):

pCtCS,t = at pCt Ws,t (3)

Compte tenu des équations d’évolutions respectives de la richesse totale et de la
consommation (équations (1) et (2)), soit

st+l qot
1+1,

EK]' + 9)(1 T, t+1)

pC., H PCW  1-p
pct+l sl — @ tl@ - — Ct+1Wst+l
PC, pct+1Ws,t+1 1+ I

La propension marginale a consommer la richesse totale est donc de la forme :
a.,.=q PCiva E pcth,t _ 1-p E
t+41 T —
pCt pCt+1WS,t+1 1 + rt
ou, en développant, de fagon équivalente :

ly
avecq, = é , la relation (3) entre consommation et richesse totale peut

s’écrire :

W, pc.. 1-p

— 1 +a t+1 =~ M
B Wsm i pe, 1+7,
(1+9)1-p)

> Nous retrouvons la condition d’absence de jeux Ponzi : <lavec ¢ le taux de croissance de

1+r
I’économie. Sous cette hypothése et le long d’un sentier de croissance équilibré a taux constant,

fi+gfa-p)f "

0 n’explose pas.
k:t+15 1+r 5

W

st

=C

st



s,t+1

Comme ¢, =

et sachant que (3) est encore de la forme :

st
Cs,t = atWS,t :
on parvient a I’équation d’évolution de la propension marginale & consommer la richesse
totale suivante :
PCi .y ]-__p

-1 -1
a, =l1+a @
t t+17t pCt 1+rt

soit encore :

-1y
_ _ + 7T, -1/
al=1+a 1+%1% (1+9)1V(1— p)

t

La consommation agrégée

Si Best le taux de natalité, I’évolution de la population (N, ) est la suivante :
Nt:(l_p)Nhl+ﬁ(l_p)Nhl
La population actuelle correspond a la somme de la population de la période précédente
encore en vie ((1- p) N,_,) et des individus nés dans la période (B(1- p) N,_,). Il s’en suit
que :
1+n=(1+B)(1-p) (4)
avec n le taux de croissance de la population, supposé constant. Par ailleurs sig>p, la
population croit a un taux non nul. 1l est supposé une absence de mortalité infantile durant la
premiere période : les BN, naissances de la premiére période survivent donc au-dela de la
premigére période avec la probabilité (1-p) ((1-p)* au-dela de la deuxiéme périodes, ...). Par
convention, les agents travaillent des leur premiére période de vie.

La proportion d’individus ayant survie durant les s périodes s’écrit alors :

f(s)=B@A-p)""

La consommation totale des ménages classiques (C!) s’obtient en agrégeant les
consommations de chaque cohorte :

avec

W= W, .
&

Il ne reste plus, pour déterminer la consommation agrégée des ménages classiques, qu’a
déterminer les différentes composantes de la richesse (humaine et financiére) de ces derniers.

La richesse humaine
Le revenu d’un individu fluctue au cours de sa vie. Mais contrairement & Blanchard [1985]

qui considere que le revenu décroit avec I’a4ge, nous supposons, comme dans la version de
base du modele de cycle de vie, que le revenu des agents enregistre trois grandes inflexions :



une premiere phase de faible revenu, mais croissant a un rythme soutenu, une seconde phase
ou le revenu est plus élevé mais croit a un rythme plus faible et une troisieme phase ou le
revenu décroit.

Le revenu individuel, en suivant la formulation retenue par Farugee et alii [1997], est alors de
la forme :
S — RS}
RS =3 a+ay)™ 5)
=1 N

t
Afin d’obtenir une évolution du revenu en forme de cloche, les paramétres a, et a, doivent
satisfaire aux contraintes suivantes: a, >0, a, >0, a,<0 et a, >0, a, <0, a, <0.

Ainsi le revenu augmente durant les deux premieres périodes de vie et diminue durant la
derniére. Chaque cohorte s détient une fraction a du revenu global qui décroit avec I’age.

Reste a determiner la contrainte sur les valeurs des a, et a, les rendant compatibles avec
I’évolution de la population.
Soit le revenu agrégé sur I’ensemble des cohortes :
t-1
RS; =5 B@AL-p)"(L+n)""N RS,
S=—00
compte tenu de I’équation (5)
t-1 3

RS, = Z Z a,(l+a, )" BE+n)*" (L -p)~TRS;
s=-o00 k=1

soit en substituant n par son expression, d’apres I’équation (4),

t-1 3
RS, = a(l+a, )" BA+P) (1 -p) RS,
soit encore :
B > ad -S =S
=— (1+a,)” (1+p)
1- pkzzl Z (1+a, )(1+ﬁ) ‘
on a donc :
a
== : (6
1_pk:1 (1+ak)(1+ﬁ) -1
Il est alors possible de déterminer le capital humain.
La richesse humaine d’une cohorte s s’écrit :
o -p o 3 1- p ' 1
z ) RS:HI — ak i_l(—)(l_'_ak)s—t =i IT\IStH
1=0 1+ r+r 1=0 k=1 1+ r+r t+i
g( ) []t+ne)

soit la somme actualisée de I’ensemble des revenus du travail futurs. Suivant le méme
principe, la richesse humaine agrégée (t = s) est alors :

t-1
=Y B-p) = A+n)"NH,,

o0 3 1 i .
=3 S Y aom 2 —+a) BN T A -p) RS,

s=—w 1=0 k=1 (1+r

t+1

etdonc :



Ht = E i 3 ak i_(l_ p) (l+ak)s—t—iB(1+B)s—t—i (l _ p) 14 RStlﬂ
667 e
ﬁ S ak 1 .
H, = (l+a,)@1+p)~ RS,
Tt e z z ﬁ_!(“rm)E(Ha ) 1+P)

H, = ak > o :
I-p& @+pl+a,)-15 ﬁ;l!(lﬂm)E(Ha )'@+B)

En tenant compte de la contrainte (6) sur les parameétres et en posant :
Ba,
(1-p)|a+B)a+a,) -1

on parvient a une richesse humalne totale :

RS,

t+i

A =

1

& _ZA ﬁ‘l(1+r )E(1+a)(1+[3)

3
et donc, sachant que ZAk =1:

RS!

t+i

i (t-p) — Z t=p)  a

t+i t+i

aj(lwm)ﬁ(lm ) (L+n)’ = ﬁ_|(l+ rm)E(1+n)
FA-A, -A )Z (1-p) RS}

aj 1+ rm)E(1+ a,) (L+n) "’

Décalée d’une période, la relation est de la forme :
(L)@ +a,)(L+n) & (L-p)

1=p =T ﬁ;](lﬂm)E(lﬂx ) (1+n)’

(1+r Y1+a,)(1+n) & (1- p) R

i1 t+i

1-p =T ﬁj(urm)E(lm ) (L +n)

14+ )(L+ag)(1+n) & (L-p)

o ﬁj(lﬂm)glms) (L+n)'

Ces deux relations se simplifient en remarquant que la richesse humaine totale peut étre
décomposée suivant les trois phases du cycle de vie :

Ho = A HY +A,HP + (1=, = 2,)H P

RS,

t+i

H1;+1 = Al

RS,

t+i

+(1-2, -2,

et
Ho =AHY +2,HE +1-2, - 2,)HE)

10



ou Ht("), k =1,2,3, représentent le capital humain pour les trois périodes de la vie des agents.
Dol finalement les équations d’évolution de H® :

HO =P leRs] 7)
@)@

RS, représente les revenus du travail (y compris les allocations chomage, aprés imp6ts) . En

faisant I’hypothése qu’une fraction 1—1 des ménages est de type classique, et que la part des
ménages classiques au chémage est identique a celle des ménages keynésiens, on obtient :

PC, Rstl = (1_’)(1_TR,t)(l_Tcse,t)pt l(l_T\i/,t)Wt L, +RR, (Et - L )J
avec w, le salaire brut réel moyen par téte (le salaire nominal rapporté au prix de la valeur
ajoutée, p,), T, le taux de cotisation salarié, L, I’emploi, L, la population active, RR, les

revenus de remplacement en termes réels, 7., le taux de cotisation sociale généralisée
etT,, le taux de I’impot sur les revenus des personnes physiques.

Outre cette composante humaine, la richesse des ménages classiques comprend également des
placements en actions, soit encore la valeur boursiére des entreprises V,, supposeées étre

entierement détenues par les ménages classiques; mais aussi des obligations pc, A, , en

~

termes nominaux, contrepartie des dettes publiqgue B, et extérieure D, en monnaie

domestique (g, D, = D, en devises). Remarquons, que la richesse humaine et les actions ne

constituent pas des variables de contréle pour les ménages. lls offrent de maniére inélastique
leur travail au salaire en vigueur et sont propriétaires de toutes les entreprises. Par conséquent,
les ménages ajustent leur stock de richesse totale en achetant ou en vendant des obligations au
reste du monde (les non-résidents soldent le marché obligataire). Dans la mesure ou la dette
publique peut étre détenue pour partie par les ménages et pour une autre par le reste du
monde, nous parvenons a I’identité suivante :

pc, A =B, - D,
Le patrimoine financier des ménages se définit donc comme :
pCt PAFt = pct At + pCtVt
La richesse totale, somme de ces trois composantes (humaine, actions et obligations), s’écrit :
pCt Wt = pCt PAFt + pCt Ht = pCt AI +pct Vt +pCt Ht

2.1.2 Meénages keynésiens

Les ménages keynésiens consomment I’ensemble de leur revenu et par conséequent
n’épargnent pas et ne disposent pas de patrimoine. Puisqu’il est supposé qu’une fraction 1 des
ménages appartient a cette catégorie et que leurs salaires sont identiques a ceux des menages
classiques, la consommation des ménages (C) keynésiens se détermine comme suit :

PC, Ct2 = PpC, Rst2 :l(l_TR)(l_TCSG,t)pt |_(1_Tvsv,t )‘Nt Lt + RRt (Et - Lt )J
avec RS? les revenus du travail (comprenant les salaires et les prestations chémage nets des
impots) des ménages keynésiens.

2.1.3 Consommation totale des ménages
La consommation totale des ménages est alors :
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Ct = Ctl -'-C:t2
et I’épargne correspond a I’épargne des ménages classiques :

St = Rtl _Ctl
avec R! le revenu disponible des ménages classiques, soit encore la somme des revenus du
travail et des revenus patrimoniaux ( RPAT, ). Ces derniers, nets des impdts, se composent des

profits versés par les entreprises (IM,) et des revenus lies aux placements financiers, soit
encore :

pcC, RPATt = (1_TR,t Xl_TCSG,t Xrt PC; A[ + I_It)
Rtl = RSt1 + RF’ATt

2.2 Demande de facteurs

Les entreprises évoluent dans un contexte de concurrence monopolistique. Les f entreprises
présentes dans I’économie sont identiques et produisent chacune avec des rendements
d’échelle constants suivant une technologie de type CES. La production de I’entreprise i est
alors de la forme® :

_ -p] Ve
Ve=la 0L v (Kin) ]
avec L, le travail, K,  le capital, v,, la valeur ajoutée et y, , le progres technique agissant

sur le travail. Le stock de capital est prédéterminé dans la fonction de production, excluant de
fait toute substitution ex ante entre travail et capital. Cette spécification a le mérite d’éviter
des « sauts » peu réalistes sur le stock de capital lors des exercices de simulation.

Le PIB potentiel se déduit de la fonction de production pour un niveau de I’emploi a I’état
stationnaire :

— - T v—pllp
Yie= [ak (Kt—l) P +a|_(y|_,t(1_ut)|—t) p]
etou u; représente le taux de chdmage d’équilibre.

La demande adressée a I’entreprise i est, de fagon traditionnelle, de la forme :
P
Y, Op, O
avec n I’élasticité prix de la demande et v, le volume total de la demande adressée aux f
entreprises, p, le prix moyen de la valeur ajoutée et p,, le prix de la valeur ajoutée de
I’entreprise i.

Le profit de I’entreprise i se définit comme :
M = |_1_TIS,tJ|_pi,tYi,t W, (1+T\?v,t)(Li,t + A‘]Li,t)_ pitli,t(1+ AJK;, )J
ol @i est le salaire brut nominal, 7, le taux de cotisation employeur, |, I’investissement

avec I, =K, —(1-90)K, ., pi, le deflateur de I’investissement, AJK;, la fonction de colt
d’ajustement du capital et AJL;, la fonction de colt d’ajustement de I’emploi. La fonction de

® 11 faut une période pour que les nouveaux investissements soient productifs.
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codt d’ajustement du capital est supposée quadratique avec un minimum qui coincide avec un
taux d’accumulation compatible avec une croissance équilibrée au taux g et un taux de
déclassement d constant.

u, 01, o k

2

it-1

AJK,, = -(5+9)0
it-1 ] Ii,t

Suivant le méme principe la fonction d’ajustement de I’emploi est quadratique avec un
minimum coincidant avec un niveau d’emploi croissant au taux n.

AL = Mgl —(1+n)ET L
it 5 Si’t_l B t

L’ entreprise maximise son profit intertemporel sous des contraintes techniques (fonction de
production, équation d’évolution du capital et colt d’ajustement) et de la contrainte de la
demande qui Iui est adressée :

E!\,/IK, It Z t-1 - MK??SZ( 19|St [plt |t _a_)i,t(l-'-.[\;t)(l‘i,t +AJLi,t)_ pitli,t(1+A‘]Ki,t

|_!(1+r) ‘

|:| _ _,|-1/p
OYi = [aL(yL,t'Li,t) g +ak(Ki,t—1) p]
0 f Y -1/n
it
Pi = p
i Hy
0K, = 1y +(1_6)Ki,t—l
U
aff if K,
K, = Bepit—(geg)n -t
Y 2 it-1 E Iit
|:| ’ ,
O p, OL;, ﬁ
DAL, = == —(@+moL
E 2 it-1 g
Le lagrangien associé au programme précédent est de la forme :
1-7 fY, 0" oL, f
/\t = ( IS’t)épi,tﬂ - E Yivt _a_)i,t(l-l_.[\?v,t)Li,t _a_)i,t(l-l_rfv,t)& - _(1+ n)D Li,t
5, H H Y, 2 5;1—1 g
| f 0
= pi 1, = pi, HTK?” _(5 + g)é Kia + qi,t(pltli,t - piK;, + (1_5)p|tKi,t—1)E
it-1
avec ¢, le multiplicateur associé a la contrainte 1, =K, —(1-90)K;

Les conditions du premier ordre s’écrivent :

U
N - u HOK . O B
L= it+1 rl p t+1 2 D_D—tllj + (l+ g) D+ p|t+1(l 5)
r, a |:| Ki,t |:| E
- (8)
~(1+g) IEWK ATR:S (1+9)%=0
IS t+1 |t 1D
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d/\t i DIit U ] _
o - Plpc B =0 +g)0-pi +4;, pi =0 9,
o, = P (6°+9)3- pii +a,.pi o)

O O
. L L.
+ Wi,t+1(1+ T\i/,tﬂ) pIYHl l’lL E l:Hl ﬁ E Lt+l (1+ n)g
it it
Les productivitéts marginales du capital et du travail sont respectivement :
. oy, o oy, o
Fe =a,0—0 eF, =a .y G——0 .
" DKlt 11 " OLiy e O

A Iéquilibre symetrique, ou @, =@, et p;, = p,, I’équation d’évolution de I’emploi se

déduit de (10) :
a+r) 57—& - W, @+th)§+&%L—t (1+n)52 = (1+n)D—%
1-Ti5 0 2 Oha O Db % (11)
+Wt+1 1+T:,Yt+1) pt+1 ELtﬂ é _(1+ n)D 0
L. ool

A long terme, I’empl0| est détermine, de fagon traditionnelle, par I’égalisation de son colt
réel avec sa productivité marginale :

+1
ey n-1.._n-1 EYt
w (1+7, . )="—F =—0a,.
t( W,t) r’ L r’ L yL,t LtyLyt

g, est le multiplicateur associé a la dynamique d’accumulation du capital, il correspond aussi

au « g » de Tobin. A I’équilibre symétrique nous pouvons déterminer le niveau du «q» de
Tobin ainsi que son évolution. Ainsi, le niveau du «g» de Tobin s’obtient a partir de la
deuxiéme condition du premier ordre (équation (9)) :

0l U
-1= —-(o+
g, MG ( Q)E

A partir de la premiere condition du premier ordre (équation (8)), on en déduit aisément
I’équation d’évolution du « g » de Tobin :

1-Tgw  Sp o n-1 E(qH1 1)’ B 0
e (1+r)(l TlSt)Epl Ft n E ZUK (1+g)(qt+l 1)D+(1 6)|:

avec

+1
. oy, of
Fo =a,0—10O
' K, _, O
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2.3 Formation des salaires et taux de chémage d’équilibre

Les salaires sont négociés suivant le modele de droit a gérer I’emploi. Dans un premier temps,
les employeurs et les représentants des salariés négocient le salaire. Pour le salaire ainsi
négocie, les employeurs fixent de facon unilatérale le niveau de I’emploi.

En supposant que I’entreprise i ne produise pas en I’absence d’accord salarial, les négociations
sont représentées par le critere de Nash généralisé suivant :

o

MaxQ = Maxm 't(l"‘th)% %(1 th)(l Tcset)% 0

i ¢ [
0.

. , .

avec @, : le salaire brut nominal, w;, =—= le salaire brut réel et w,, =—= le pouvoir
Py PC,

d’achat du salaire brut ;v, : I’espérance de gains du syndicat a I’issue des négociations ; V° :

I’espérance de gains du syndicat en cas d’échec des négociations ; n, : le profit de long terme

de I’entreprise i a I’issue des négociations ; 3 le pouvoir de négociation du syndicat. Si les
négociations aboutissent a un accord, I’espérance de gains du syndicat est de la forme :

Vi %(]'_T\Z,t Xl_TCSG,t )Ez Li,tV p(l:z (1_T\i/,tX1_TCSG,t )E’ (Elt - Li,t E%E

alors qu’en cas d’échec des négociations :

avec : RR, : les revenus alternatifs en termes réels (par rapport au prix de la valeur ajoutée) du

salarié si ce dernier n’est pas employé par I’entreprise i et L : I’ensemble des travailleurs sur
le bassin d’emploi de I’entreprise i.

Le critére de Nash généralisé peut alors se réécrire sous la forme :

i _ RR,
Max Q = MaXDﬂ (1+th)% |t§%(l thxl Tese %VEL%
@ ¢

La solution du crltere de Nash généralisé vérifie I’équation :

(1_B)r| é'a),t BD’”@( @0 LT KT ) “E@%
;;L (@, 0-75 o -Teee, :Eﬂ% e, - th)(l TCSGt))E

soit encore, en multipliant par W, :

W oo, - ;z)‘xl feso.) +E(1_BB)I7,,,W+r7L,W%(wm(1—r5v,t)(1—rcse,t))-\7 P RR, %:0

PC,

avec I’élasticité du profit au salaire
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O y, fd Y, p, (W, @+78 )L, +(r, +J)K,
nnyw - (1_,7)|j_aKE it gm_ p GKE it g t( it w,t it t |,t)
E Ki,t—l 1+p Ki,t—l I_Ii,t

P P (rt + 5) Ki,t
1+p .
L’élasticité de la demande de travail au salaire est de la forme

U gy, 0o 1
n..=nt, G—00-
g K00 n(+p)

+

N
-1
[

o4

.« P RR, i o e
Les revenus alternatifs (—————) correspondent aux revenus espéres si un salarié n’est pas
Ct

employé par I’entreprise i. Sa situation dépend alors de sa probabilité de retrouver un emploi,
c’est-a-dire du taux de chémage (u). Soit il retrouve un emploi dans une autre entreprise, avec

une probabilité (1—u), et obtient un salaire brut dont le pouvoir d’achat s’éleve a w, ; soit il

ne retrouve aucun emploi, avec une probabilité u, et il percoit alors des indemnités chdémage.
Ces dernieres comprennent une partie croissant au rythme du progrés technique portant sur le

travail (y , R,) (cette composante mesure, par exemple, le RMI) et une autre indexée sur les
salaires nets (TR, (1—TVS“)) (correspondant aux prestations chémage versées par
I’'UNEDIC) :

pRR, _ s s p, R
tpCt ~=TR w, @‘_Tw,txl_TCSG,t)-'- F;Cto Yit
D’ou:

VELp'ZRt E= @a- U)V(wt (1_ T\fv,t )@- “Teset ))+ UVEert (1 - Tvsv,t Xl “Tesor )+ p[t)—fo Vit E
t

t
Dans le cas ou la fonction d’utilité du syndicat est a aversion relative constante pour le risque,

nous obtenons :
o)1, o)™

et

: PR, H. 1 : PR H”
VEert (l_Tw,tXl_TCSG,t)+ yL,tE_ iy Eert (l_Tw,tXl_TCSG,t)+ oc yL,t%

pCt 1 w t
avec y, I’aversion pour le risque du syndicat (y, >0,y , #1).

Equilibre symétrique

A I’équilibre symétrique, toutes les entreprises étant identiques et donc w,, =w, et w,;, = w,,
I’équation de salaire devient :
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a)(l thXI TCSG” (1 thxl TCSGt))

d0,

E%ﬁr]n,w T %‘V(wt (1_ T\;,t Xl_ Teser ))_ UV(Tth (1_ T\i/,t Xl_ Tese )+ th)_fo yL,t) Ez 0
t

Soit encore le salaire réel (au prix de la valeur ajoutée) :

1
0 (Fu—
d-y 1 5
W(l thxl TCSGt) BUKW _ﬁn o E"'lé [TRWt‘l'yL,tRo] (12)
g EB nw TLw q
avec
O ny 0 oy f w, L, +(r, +9)K
I7nw=(1—l7)El—aKDYt 0o0--P CYKDY pt( e +9) )+ Pt *O)K,
' DKHDQ 1+p DKHD I, 1+p n,
O gy, 0 g O
an:anBY_tD (- : 0-10
g “OK.00 n(+p)0 g

Le chdmage d’équilibre se deduit aisément de I’équation de salaire (12.) en remplagant le

salaire par le salaire réalisable déduit de I’équation de demande de travail de long terme :
-1

w1 |:| |:|

0 []

u*—l_yw (I’]—l)JL(l—TVSVX]-_TCSG,t) B -1 -B + ﬁ
= v =(0+1) B M nw%
~La, TR+nA+T5)R, E . .

LtyL,t E E

Ce dernier dépend seulement de variables réelles telles que la technologie (parametres de la
fonction de production), des revenus de remplacement, des taux de cotisation sociale, ou
encore les conditions des négociations salariales (I’aversion pour le risque du syndicat, son
pouvoir de négociation, indemnités chémage,...). A cet égard, le pouvoir de négociation des
syndicats () ainsi que les revenus de remplacement pésent positivement sur le niveau du

chémage d’équilibre.
2.4 Etat
L’Etat leve des impOts qui portent sur le revenu (7 ), sur le bénéfice des sociétés (7 ), de

la TVA sur la consommation finale des ménages et I’investissement (respectivement 77, et
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TITVAYt), la CSG ainsi que diverses autres taxes, supposées exogenes (TAXE ). Le montant
des taxes est :

TAXE, = Trt (l_Tcse,tI(l_T\z,ttht +p, RR, (Et - Lt)+ rpC.A + I_It]+

T
T'I(':VA,t pdt Ct +T'II'VA,t pdt It + = rlt +TAXEteXO
st
et il effectue des dépenses. Afin de ménager les possibilités de variante, deux cas sont
envisagés : les dépenses publiques en termes réels sont exogenes (G, = G™) ; les dépenses
publiques en termes réels sont endogénes et assurent I’équilibre des comptes publics
(G, = TAXE, ). Finalement I’équation de dépenses publiques est de la forme :
G, = \°TAXE, +(1-2°)G¢*

avec A® une variable indicatrice valant 1 lorsque les comptes publics sont équilibrés et 0 si
les dépenses publiques sont exogenes.

L’Etat a, & long terme, un objectif de ratio de dette sur PNB (TB) et détermine un taux
d’IRPP compatible avec cet objectif grace a sa fonction de réaction qui s’écrit :

2T U B —0
_ rt+i t+1
T,, = +c, ——— —-TB[
t Zz 5 " OPNB,,, 0
—* Dt_1
Enoutre, PNB, = PIB, —ri —.
et—l

Enfin, I’Etat est supposé garantir I’équilibre des comptes sociaux & court-moyen terme’. Le
déficit public correspond a I’écart entre les depenses publiques et les impdts augmenté de
I’éventuel déficit des comptes sociaux :

DEF, =G, ~TAXE, + p, RR (L, =L, )-15, p, w, L, -5, p, w, L,
“Tlese [(]‘_T\i/,tbtl‘t + P RR, (Et - Lt)+ rpc A + I_It]
avec : DEF, : le déficit public ; 7, : le taux de cotisation social employeur et 7, : le taux de
cotisation social salarié.

La dette publique s’obtient alors aisément en cumulant les déficits publics :
B, =(L+r:)B,_, +DEF,

. -G e oason . . ..
avec : B,, la dette publique et r., un taux d’intérét nominal composite, combinaison du taux
court nominal et du taux long nominal a 10 ans :

re= A Ruog + (12 )re.

2.5 Commerce extérieur

" A court terme, les déficits des comptes sociaux se retrouvent dans le déficit public. A long terme, le taux de
cotisations sociales employeurs s’ajuste de fagon a garantir I’équilibre des comptes sociaux.
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De fagon traditionnelle, les équations du commerce extérieur font dépendre les exportations
de la demande mondiale et de la compétitivité prix a I’exportation et les importations de la
demande intérieure et de la compétitivité prix a I’importation. La dynamique des exportations
et des importations est spécifiée sous forme d’un modele a correction d’erreur :

Upx, O 00 [ Opx, O
Aln(X,) = AIn(DM, ) -a,,AInE0-a, OB Hep g
’ Up, U O DM, , O Up, %
N N oM., O Opm, O
Aln(M,) = AIn(ABSt ) +a,, OAInD&D—aM AnG—-0-n, InDﬂ
© Op, O " OABS. O U p, %

avec : X, : les exportations en volume ; DM, : la demande mondiale adressée aux entreprises
nationales exprimée en termes réels; px, : le prix & ’exportation ; p, : le prix étranger
exprimé en devise nationale ; M, : les importations en volume; ABS, : I’absorption en

termes reels et pm, : le prix a I’importation.nn, et n,, représentent respectivement I’élasticite
prix des exportations et des importations ;a, ., a, , a,,, eta,,, sontdes coefficients.

Le solde de la balance commerciale exprimé en devise s’écrit :
DEFtBC = (Mt pm, — X, pX )et

La dette extérieure s’obtient par simple cumul du solde commercial extérieur auquel est
appliqué un taux d’intérét mondial (F,") :

D,,, = (L+F,)D, +DEF

Dans la mesure ou la dette publique est détenue pour partie par les ménages et pour une autre
partie par le reste du monde, nous parvenons a I’identité suivante :

D
B, = pc, A +—
et

2.6 Inflation et rigidités nominales

De maniere classique, les prix a I’importation ( pm, ) comme a I’exportation ( px, ) sont une
combinaison des prix de valeur ajoutée ( p, ) et des prix étrangers en monnaie nationale ( p; ) :

pm, = pe(p;) "

— prof =)\
pxt - pt ’ (pt )
Bien évidemment, les prix étrangers exprimes en devise nationale correspondent a :

avec p, les prix étrangers exprimés en devise étrangere et € le taux de change coté au
certain.
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Les différents prix de la demande, de la consommation ( pc, ), de I’investissement privé
(pi, ), de I"investissement public ( pg, ), se définissent par rapport a un prix de ressources
hors TVA ( pd, ) auquel est appliqué un taux de TVA spécifique (T%,M pour le premier et
Tqya. POUr le second) :

pc, = (L +Tq,,)pd,

pi, = (1+Tqy,,)Pd,

pg, = pd,
Un taux de TVA (T?VM) apparent global s’en déduit :
Trvae P Yo = P, (Ta, G +T e, 1) (13)
Bien évidemment le PIB en valeur satisfait :
PIB, =C,pc, +1,pi, +G,pg, +X, px, —M, pm,

Courbe de Phillips

La courbe de Phillips relie I’inflation (77,) & I’écart du chémage & son niveau d’équilibre®
(u, —u;) et admet un arbitrage a court terme entre inflation et chdmage, en raison de rigidités
nominales.

mo={m, +(1- Q1 + Ylu, -u))
ou ¢ <0. L’inflation courante dépend de I’inflation passée (77,_,) et de I’inflation anticipee
pour la période suivante (71} = E, (nm)). Les anticipations d’inflation (777) peuvent étre soit

autoreégressives soit cohérentes avec le modele, le parametre ¢, indiquant le partage entre les

anticipations naives et celles compatibles avec les prévisions du modéle.
m={n,+Q1-4)n

avec 0<{, <1. Le cas ou I’inflation est exclusivement déterminée par des anticipations

entierement tournées vers le futur (c’est-a-dire avec { =0 et {, =1) est exclu sinon la

politique monétaire se limiterait & I’annonce d’une cible d’inflation a laquelle s’ajusterait
immédiatement les anticipations des agents.

A long terme la courbe de Phillips est verticale : il n’est plus possible de réduire le niveau du
chdmage par une augmentation de I’inflation ; le chémage est alors a son niveau d’équilibre et
déterminé exclusivement par des facteurs réels tandis que I’inflation est déterminée par la
sphére nominale.

2.6 Taux d’intérét et taux de change

Quatre taux d’intérét sont considérés dans MARCOS ; trois taux élémentaires : le taux court
contrélé par les autorités monétaires, le taux long sur les titres nationaux & 10 ans et un taux
d’intérét court étranger exogéne; et un taux composite, associé a la dette publique,
combinaison des taux a court et long terme.

® Le taux de chdmage d’équilibre correspond au taux de chdmage & I’état stationnaire.
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A I’équilibre, les taux d’intérét réels sont commandes par le seul taux d’intérét mondial,
exogene. Les taux d’intérét nominaux sont calculés par une relation de Fisher, a partir de
I’inflation d’équilibre ex ante donnée par le modeéle.

Fonction de réaction

La fonction de réaction est du type proposée par Taylor [1993]. Les autorités monétaires
modifient le taux d’intérét nominal de court terme (r:) en réaction & des chocs sur I’inflation

et sur I’output gap :
Ft _r +U( t+l :+1)+T%_1E
t

ol (71;) représente la cible d’inflation et (F:) le taux d’intérét nominal étranger (d’équilibre).

% —1@ représente I’output gap.
t

Taux d’intérét a long terme

La structure par terme des taux d’intérét relie le taux d’intérét a long terme a un taux d’intérét
a court terme avec une prime de terme exogene. Ainsi le rendement du titre long a 10 ans

(Ruo.) est une moyenne des rendements actuels et futurs du titre court (r:) majorée de la
prime de terme ( PT ) constante et positive.

1+Ry, = a‘| L+ H.)H (s PT)

Taux de change

L’équation de taux de change, exprimée en termes réels, décrit une parité de taux d’intérét non
couverte :
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3. Etalonnage du modele et compte central a I’état stationnaire

Le modeéle est étalonné (voir tableaux 1, 2 et 3) sur données francaises issues des comptes
nationaux annuels. Les équations de long terme du modeéle sont présentées en Annexe 2.

Afin d’étalonner le modeéle, nous avons fait I’hypothése que | ’économie se situait autour de
son état stationnaire sur la période 1985-1997°. Par conséquent, les principales variables
caractérisant la trajectoire de croissance équilibrée a taux constant sont, lorsqu’elles sont
observables (g, n, 7z r), affectées de leurs valeurs moyennes observées sur la période 1985-
1997. Certains paramétres plus difficiles a mesurer sont soit endogénéises lors de I’étalonnage
du modele (6, p, y,), soit fixés a des valeurs paraissant a priori raisonnables. Ainsi, le

parametre p (la probabilité de mort) est fixé a 0,02 de fagon a obtenir une espérance de vie
adulte égale a 50 ans et le paramétre J (le taux de déclassement) est fixé a 6% I’an de fagon a
obtenir une durée de vie du capital de 17 ans soit une valeur certes supérieure a la valeur de 12
ans communément admise pour le capital total (Cette [1994]) mais compatible avec le
coefficient du capital et le taux d’intérét observé. Le pouvoir de negociation des représentants
des salariés 3 est fixe a 0,5 de sorte que le gain dégagé par I’appariement d’un poste vacant et
d’un chémeur soit uniformément réparti entre salarié et employeur. L’élasticité prix de la
demande de biens () est fixée a 11 de facon a obtenir un taux de marge d’environ 10%. Le
coefficient p, mesurant I’ampleur des codts d’ajustement du capital, est pour sa part fixée a

6. Les estimations des codts d’ajustement sur données de panel sont assez peu robustes - les
valeurs obtenues pour u, sont frequemment nulles voire négatives - et les estimations sur

données agrégées fournissent des résultats assez contrastés. Bloch et Coeuré [1995]
obtiennent, sur la periode 1970-1994, des valeurs comprises entre 9 et 30 alors que Roeger et
in’t Velt [1997] dans une perspective internationale, sur la période 1974-1995, parviennent a
des résultats relativement proches pour les différents pays européens et, sur données
francaises, estiment ., a5,99. Nous avons pris le parti de retenir cette derniére valeur.

Les parametres des équations du commerce extérieur, des équations de prix du commerce
extérieur et de la courbe de Phillips (uniqguement pour I’effet Phillips) ont été fixés en retenant
des valeurs communément admises dans les évaluations empiriques (Banque de France et alii
[1998]). Il convient de remarquer que dans la courbe de Phillips, I’inflation courante est pour
moitié indexeée a I’inflation passée et pour I’autre moitié a I’inflation anticipee ({=0,5).

Afin de déterminer la trajectoire des revenus salariaux durant I’age adulte, les valeurs
reportées dans le tableau 3 sont affectées aux coefficients a,,a,,a,,a, eta, de sorte que le

profil en cloche des revenus salariaux soit satisfait (graphique 1).

Graphique 1 : profil des revenus salariaux suivant I’age.

% Le choix de la période d’étalonnage répond & un double souci : retenir la période la plus longue possible, tout
en évitant des ruptures par trop importantes.
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Il convient de noter que la consommation dans MARCOS est en fait I’agrégation de la
consommation et de I’investissement logement des ménages'®. Le partage entre ménages
classiques et keynesiens (1) est endogénéisé lors de I’étalonnage et sa valeur est donc déduite
de la simulation du modéle compte tenu des contraintes sur la richesse et la consommation des
ménages.

Lors de I’étalonnage du modeéle les variables en niveau (Y, la valeur ajoutée en termes réels,
PIB, le PIB nominal, L, la population active) sont fixées a leurs valeurs de 1997 dans les

comptes nationaux. Les variables en taux (les ratios des postes de la demande publique a la
valeur ajoutée, de la dette au PNB et les taux de prélevement fiscaux) sont quant a elles
posées a leurs valeurs moyennes sur la période 1985-1997. A I’équilibre stationnaire le taux
de chémage (qui ne tient compte que des chémeurs indemnisés) coincide avec sa valeur
d’équilibre fixée a 9%.

Les parametres de la fonction de réaction des autorités monétaires ont été fixés en reprenant
des valeurs quelques peu différentes de celles proposées par Taylor [1993] : le paramétre lié a
I’inflation u est fixé a 1,5 et le paramétre lié a I’output gap r est pour sa part mis a 0,5. De la
sorte, les autorités monétaires sont plus agressives sur I’inflation et moins sur I’activité.

A I’aide de cet étalonnage, le compte central du modele fournit des valeurs assez proches de
celles observées. Ainsi, le taux d’épargne financier'! s’établit & 6,4% (alors que sur la période
1985-1997 il est de 6%), le coefficient du capital (1,85 dans le compte central) est inférieur a
celui constaté (2,08) et la part des salaires dans la valeur ajoutée est légérement supérieure a
celle observée (65% pour le compte central contre 63,8% ou 50% observé suivant que I’on
intégre ou non I’excédent brut d’exploitation des entrepreneurs individuels aux salaires et
62,5% si I’on considére que les revenus des entrepreneurs individuels sont identiques au
salaire moyen).

9 En toute rigueur le patrimoine logement des ménages devrait étre traité comme une composante de leur
richesse et I’investissement logement ne devrait donc pas étre agrégé a la consommation. Toutefois, nous n’avons
pas retenu cette configuration pour ne pas compliquer inutilement le modéle.

11 Rappelons que 1’épargne financiére est obtenue par différence entre le revenu disponible des ménages et leur
consommation plus leur investissement logement.
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Tableau 1 : Compte central de MARCOS variables exogénes lors de I’étalonnage

commentaires

La part de la dette
publique financé par
obligation

Variables valeurs observées valeurs simulées
Y, 3540 3540
valeur ajoutée réelle
PIB, 8130 8130 exogene lors de
PIB en valeur I’étalonnage et fixé a sa
valeur de 1997
L 25713 25713
t
Population active
C, pc, / PIB, 65% 65%
consommation et
investissement logement
des ménages sur PIB
Gtexo pg, / PIBt 19,8% 19,8%
Dépenses publiques sur
PIB
Xt PX, / P|Bt 22.4% 22.4% ) exogene Iors_ d,e\
Exportations sur valeur Iétalonnage et fixe a sa
PIB valeur moyenne sur la
période 1985-1997
M, pm, / PIB, 22% 22%
Importations sur PIB
B, / PNB, - 60%
Dette publique sur PNB
r, 5% 5%
Taux d’intérét réel de
court terme
a, - 5% exogene lors de
Propension & consommer I"étalonnage
le patrimoine
r:* 5% 5%
Taux d’intérét réel
étranger
Ty 8% 8% exogene lors de
Taux de I’IRPP I’étalonnage et fixé a sa
valeur moyenne sur la
période 1985-1997
) - 9%
Taux de chdmage
d’équilibre
A 60% 60%
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Tableau 2 : Variables endogenes lors de I’étalonnage de MARCOS

variables valeurs observées | valeurs simulées
Yo - 0,121
Facteur d’échelle du progrés technique portant sur
le travail
exo - 0,
TAXE™ / PIB, 3,68%
Autres taxes sur PIB
DM, /Y, - 26,4%
Demande mondiale sur valeur ajoutée
Ay o - 0,194
Constante de I’équation d’importations
0 - 1,89%
Taux de préférence pour le présent
- 0,37
Paramétre de la fonction de production CES
R, - 11,8%
Fraction des revenus de remplacement indexés sur
le progrés technique portant sur le travail
[ - 74,4%
Part des ménages keynésiens
1 2 0, 0,
St/(Rt +Rt) 6% 6,4%
Taux d’épargne
K. 1Y, 2,08 1,85
Coefficient du capital
(w, L) 7Y, 62,5 % 67%
Part des salaires dans la valeur ajoutée
H, /W, - 46,3%
part de la richesse humaine dans la richesse totale
A TW, - 10,6%

part des obligations détenus par les ménages dans la
richesse totale

25



Tableau 3 : les paramétres fixes a priori

Paramétres Valeurs Paramétres Valeurs
g 2,1% A, 0
Taux de croissance du PIB Degré de prise en compte des cotisations
sociales comme élément de revenu
n 0,5% K 1
Taux de croissance de I’emploi Rapport entre la probabilité de retrouver un
emploi et le taux de chbmage
p 2% -0,2
Probabilité de mort Effet Phillips
B 2,55% l 0,5
Taux de natalité Degré d’indexation sur les anticipations
d’inflation
T, 2,5% Ny 0,5
Taux d’inflation Elasticité prix des exportations
o 6% N 0,6
Taux de déclassement Elasticité prix des importations
n 11 C, 0,02
Y . R
Elasticité prix Qe la demande de Terme de rappel sur la dette
biens
c 9
N a, _ 0,7 TS 11%
Coefficient technique dans Taux de TVA sur les biens de consommation
la CES
0,3 I 10%
. . aK . ' TTVA't ’
Coefficient technique dans Taux de TVA sur les biens d’équipement
la CES professionnels
H 6 Tise 30%
Paramétre mesurant les co(t Taux de I’IS
d’ajustement sur le capital
Vi (1+0,01592)' | R 15
Progrés technique portant sur le Reéaction des autorités monétaires a I’inflation
travail
y 1,7 T 0,5
Aversion au risque Réaction des autorités monétaires a I’output gap
Y 2 PT 0,5pt
Aversion au risque des salariés Prime de terme
B 0,5 A, 0,9
Pouvoir de négociation des salariés Poids du prix de valeur ajoutée dans le prix
d’exportation
Ko 6 Ho 0.8
Parameétre mesurant les co(it Poids du prix de valeur ajoutée dans le prix
d’ajustement sur I’emploi d’importation
TR, 40% ay 0,3
Degré d’indexation des revenus de Terme de rappel dans I’équation d’exportation
remplacement aux salaires
A G 0 Ay g 0.2
Dépenses publigues exogenes Terme de rappel dans I’équation d’importation
(A 5 =0) ou endogenes (A 5 =1)
40 a, -30

a'1
Coefficient de la richesse humaine

Coefficient de la richesse humaine
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Tableau 3 suite : les parametres fixés a priori

a, -11,02 a, 0,5%
Coefficient de la richesse humaine Coefficient de la richesse humaine

a, 1,4% a, -0,5%
Coefficient de la richesse humaine Coefficient de la richesse humaine

4. Variantes

4.1 Une réduction de 2 points du taux de I'IRPP pendant cing ans suivie
d’un accroissement permanent de 10 points de la cible de dette publique.

Dans cette variante la fonction de réaction de I’Etat est temporairement « débranchée » de
maniere a maintenir un taux d’IRPP constant et inférieur de 2 points a sa valeur a I’état
stationnaire et laisser fluctuer le ratio dette publique sur PIB durant les cinq premieres années.
A partir de la sixieme année et jusqu’a la fin de la simulation, la fonction de réaction de I’Etat
est « rebranchée » et donc le taux de I’IRPP est a nouveau endogene avec une cible de dette
sur PIB supeérieure de 10 points a sa valeur dans le compte central.

Cette variante a un double intérét. D’une part, elle permet de mettre en évidence les
mécanismes d’ajustement a I’ceuvre dans le modéle a la suite d’un choc fiscal et d’autre part,
elle permet de comparer nos résultats avec ceux obtenus avec MULTIMOD.

A long terme, I’accroissement de 10 points du ratio dette publique sur PIB nécessite une
augmentation d’environ un demi point du taux d’IRPP pour couvrir le niveau plus élevé de la
charge de la dette (graphique 2). Cette augmentation du taux d’IRPP provoque une réduction
quasi équivalente de la consommation des ménages. Cette augmentation de la dette publique
ne conduit pas un effet d’équivalence ricardienne pour deux raisons. D’une part, les ménages
ont un horizon de vie fini contrairement a I’Etat. De ce fait, les ménages classiques n’achétent
pas I’ensemble des titres émis par I’Etat et n’augmentent pas leur épargne a due concurrence a
long terme, puisqu’ils anticipent un remboursement de la dette publique via un accroissement
de I’IRPP qui a une probabilité non nulle d’étre realisé a une date ultérieure a leur mort.
D’autre part, une fraction des ménages est sujette a une contrainte de liquidité et ne peut pas
accroitre son épargne. L’épargne des menages n’augmentant pas suffisamment pour financer
I’accroissement de la dette publique, cette derniére est financée presque exclusivement par
I’extérieur. En d’autres termes, I’accroissement de la dette publique s’accompagne d’une
augmentation quasi proportionnelle de la dette extérieure. L’équilibre de la balance des
paiements est alors obtenu, dans la mesure ou la parité des taux d’intérét non couverte est
satisfaite, par une degradation du taux de change réel et donc par une amélioration de la
balance commerciale (les sorties de capitaux nécessaires au remboursement de la dette
extérieure sont contrebalancées par un excédent de la balance commerciale).

A trés bréve échéance, la réduction du taux de I’IRPP provoque un accroissement du revenu
disponible des ménages et, dans la mesure ou I’hypothése d’équivalence ricardienne n’est pas
satisfaite, un accroissement quasi proportionnel de la consommation des ménages ainsi que,
de facon générale, un regain d’activité. Toutefois, I’accroissement de la dette publique

27




entraine une hausse du taux d’intérét pour équilibrer le marché des titres et induit donc un
phénomeéne d’éviction. L’investissement privé enregistre une baisse marquée de prés de 4%.
De la méme facon I’augmentation du taux d’intérét court induit, du fait de la parité des taux
d’intérét non couvert, une appréciation du change réel*’ et donc une réduction des
exportations et un accroissement des importations déja dopées par le surcroit de demande
intérieure. A moyen terme, I’accroissement du taux de I’IRPP ralentit puis reduit la
consommation et I’activité et ramene I’économie sur sa trajectoire de long terme.

Globalement, les résultats sont proches de ceux obtenus avec le bloc France de MULTIMOD
sur une variante analogue (graphique 3). Les effets sont a court terme expansifs et a long
terme récessifs. Toutefois, il convient de noter qu’a court terme la fonction de réaction de
MULTIMOD differe sensiblement de celle de MARCOS. Les autorités monétaires ont un
unique objectif de change vis-a-vis du DM dans MULTIMOD, alors que dans MARCOS, la
banque centrale a un objectif d’inflation et un objectif d’output gap. Ces différences
expliquent I’atonie du taux de change et du taux d’intérét dans MULTIMOD. Toutefois,
I’introduction d’une nouvelle fonction de réaction dans MULTIMOD identique a celle
présente dans MARCOS ne modifie que légérement les résultats a long terme (graphique 4).

Il convient aussi de remarquer que MARCOS décrit un comportement moins inflationniste
que celui décrit par MULTIMOD. Ce résultat provient essentiellement de I’effet Phillips plus
faible dans MARCOS que dans MULTIMOD.

Enfin, Ilimpact & moyen-long terme sur le commerce extérieur avec MULTIMOD differe
sensiblement de celui obtenu avec MARCOS. Dans MARCOS, les exportations et
importations se stabilisent au bout d’une trentaine d’années avec respectivement un
accroissement d’environ 1,5% et une réduction d’approximativement -0,7%. En revanche,
dans MULTIMOD, apres 70 ans les importations et les exportations ne se sont toujours pas
stabilisées et I’accroissement des exportations est plus modéré (0,5% approximativement) et
la réduction des importations est plus marquée (environ -1%). Le méme constat peut étre fait
s’agissant de la dette extérieure. Cette convergence lente tient & la non vérification sur le bloc
France de MULTIMOD des conditions de Blanchard et Kahn [1980] (le nombre de valeurs
propres supérieures a un excéde le nombre de variables avancées : il n’y a pas unicité de la
solution en anticipation rationnelle).

12| e taux de change comme le niveau des prix et les taux d’intérét, dont les valeurs futures interviennent dans le
modéle, assurent a la suite d’un choc le passage immédiat vers le sentier selle de retour vers I’équilibre
stationnaire. Ceci explique donc les sauts instantanés de ces variables.
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Graphique 2 : variante réduction de 2 points du taux de I’'IRPP pendant cing ans suivi d’un
accroissement permanent de 10 points de la cible de dette publique.*®
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3 pour ces résultats et les suivants I’ensemble des grandeurs réelles sont présentées en écart (en pourcentage) au
compte central et les taux sont représentés en écart de points au compte central.
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Graphique 3 : variante MULTIMOD réduction de 2 points du taux de I’IRPP pendant cing ans

suivi d’un accroissement permanent de 10 points de la cible de dette publique.
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taux de I’IRPP pendant cing ans suivi d’un accroissement permanent de 10 points de la cible

de dette publique.

Graphique 4 : variante MULTIMOD (fonction de réaction modifiée) réduction de 2 points du
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4.2 Une augmentation permanente de 1 point du taux d’'intérét mondial réel
de court terme

Cette variante permet d’examiner les principales différences entre MARCOS et MULTIMOD
a la suite d’un choc sur le taux d’intérét mondial.

S’agissant de MARCOS (graphique 5), les effets a long terme, ne sont pas surprenants.
L accroissement du taux d’intérét court mondial provoque une élévation a due proportion du
taux court et du taux long domestique. L’ajustement de la productivité du capital a son
nouveau niveau s’opére par une réduction de 8% du stock de capital a long terme
(Af'(k)/ f'(k)=Ar/(r+5) =9% sachant que p=0,37 on obtient AK/K =8%'"). Cette
réduction du stock de capital provoque une réduction de plus de 2% de la production et de la
consommation. Ce dernier effet résulte d’une réduction de 4% de la consommation des
ménages keynésiens (due a la baisse de 3% de la masse salariale et a I’augmentation de 1% de
I”IRPP™) et d’une hausse de 0,3% de la consommation des ménages classiques (résultant de
I’augmentation des revenus patrimoniaux a la suite de la hausse du taux d’intérét).
L’augmentation du taux d’intérét mondial de 1% provoque aussi un accroissement de la
charge de la dette extérieure et donc une degradation de la balance des capitaux. L’équilibre
de la balance des paiements s’opére par une amélioration du solde commercial. Toutefois, la
dégradation de la compétitivité prix a I’exportation provoque une baisse des exportations de
0,2%. Ce n’est qu’au prix d’une baisse de plus de 2% des importations que la balance des
paiements est équilibrée.

Les effets récessifs se manifestent a tres breve échéance. A court terme (une a deux périodes),
le taux d’intérét de court terme augmente de plus de 0,6 point, le PIB ainsi que la
consommation sont alors réduits de plus de 1,5%. Cette baisse de la consommation provient
d’une réduction de prés de 3,5%*° de la consommation des ménages subissant une contrainte
de liquidité. La hausse d’environ 1% de la consommation des ménages non contraints (I’effet
revenu domine dans ce cas I’effet substitution et la propension a consommer le patrimoine
s’accroit d’environ 0,4 point) n’est pas suffisante pour compenser la baisse de la
consommation des ménages keynésiens. Par ailleurs, I’accroissement instantané et mécanique
de la charge de la dette extérieure implique pour maintenir équilibrée la balance des paiements
un excedant de la balance commerciale. Cet excédent est obtenu par une amélioration de la
compétitivité prix qui passe par une dégradation du taux de change a tres court terme de plus
de 2,5%. La transition vers la nouvelle trajectoire de long terme est réalisée relativement
rapidement, dans la mesure ou la moitié du choc de taux d’intérét sur le PIB est absorbée au
bout de deux années.

Une variante identique sur MULTIMOD fournit des résultats contrastés (graphique 6). A long
terme, I’impact sur le capital est analogue a celui fourni par MARCOS (-8%
approximativement). Toutefois le taux de chémage contrairement a MARCOS n’enregistre

Y posons k=K/L. Sachant que Af'(k)/f'(k)=(p+1)Ak/(Ar.k) on en déduit que

Ak [k =9%/(1+p) =7% etdonc compte tenuque AL/ L =-1% on obtient AK/K =8% .

15 Afin de financer I’accroissement de la charge de la dette.

16 |_a baisse de la consommation des ménages keynésiens excéde & bréve échéance largement la baisse du PIB (-
3,5% pour le premier contre -1,5% pour le second) pour deux raisons. D’une part, les revenus du travail subissent
une réduction due a la baisse de 1,5% du PIB. D’autre part, le partage de la valeur ajoutée enregistre une
modification en défaveur du travail (environ -2%) dans la mesure ou la productivité marginale du travail est
déformée a la suite de I’augmentation des taux d’intérét.
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pas de progression. Ce résultat n’est pas surprenant dans la mesure ou dans MULTIMOD le
taux de chémage d’équilibre est exogene et que seules les inflexions de court terme du
chdémage sont modélisées en fonction de I’output gap (ce dernier étant nul a long terme). Sur
longue période, la réduction de la consommation est relativement faible puisqu’elle n’excede
pas 0,3%. Ce résultat provient d’une réduction modérée de la consommation des ménages
keynesiens (-3%) proche de celle obtenue avec MARCOS et d’une augmentation sensible de
la consommation des menages classiques (+5% environ), provenant d’un effet revenu plus
important que dans MARCOS.

L’effet Phillips plus élevé dans MULTIMOD induit un taux d’inflation plus élevé que dans
MARCOS. Dans la mesure ou le taux de change demeure inchangé, la compétitivité prix a
I’exportation enregistre une dégradation quasi continue, ce qui détériore le solde commercial
et accroit & long terme la dette extérieure de facon quasi continue.

A court terme, I’accroissement du taux d’intérét mondial engendre une expansion du fait de la
progression de la consommation des meénages classiques (I’effet revenu induit par
I’augmentation des taux d’intérét domine fortement I’effet substitution). Cependant, au bout
de cing années les effets récessifs se manifestent, en raison de la dégradation du solde
commercial.
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Graphique 5 : variante augmentation permanente de 1 point du taux d’interét mondial de court

terme
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7 oA

mondial de court terme

Graphique 6 : variante MULTIMOD augmentation permanente de 1 point du taux d’intérét
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4.3 Une augmentation non anticipée de 1 point de la cible d’inflation

D’une fagon générale, les effets sur la sphere réelle de cette variante sont purement transitoires
et modestes (graphique 7). L’accroissement de la cible d’inflation conduit & terme a une
augmentation des taux d’intérét courts'’. Toutefois, les rigidités nominales de court terme
provoquent des anticipations a la hausse de I’inflation inférieure a I'unité a trés breve
échéance mais excédant I’accroissement du taux d’intérét court nominal. De ce fait, le taux
d’intérét réel enregistre une baisse (-0,5%) qui stimule I’activité réelle. Le PIB, la
consommation et les importations progressent d’un peu moins de 1%. La dégradation du solde
commercial induit une progression de la dette extérieure. Cependant, les effets expansifs sur la
sphére réelle disparaissent dés que le taux d’inflation rejoint la nouvelle cible d’inflation.
Remarquons que le différenciel d’inflation avec le reste du monde implique une dépréciation
continue du taux de change nominal.

7 e taux d’intérét nominal d’équilibre enregistre une progression immédiate ce qui induit un accroissement du
taux d’intérét court dans la fonction de réaction des autorités monétaires.
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Graphique 7 : variante augmentation de 1 point de la cible d’inflation
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4.4 Une augmentation anticipée de 1 point de la cible d’inflation

Cette variante a pour objectif d’illustrer I’incidence d’une mesure de politique économique
anticipée dans MARCOS.

Les résultats obtenus (présentés dans le graphique 8) sont a rapprocher de ceux résultant d’une
augmentation non anticipée de la cible d’inflation (graphique 7). Sans grandes surprises, les
effets de la réduction de la cible d’inflation se font sentir dés son annonce (soit deux périodes
avant I’application de la nouvelle cible d’inflation).

Les anticipations d’inflation sont immédiatement intégrées dans le comportement des
agents®®, provoquant dés lors une progression du taux d’intérét nominal de court terme.
Remarquons que la rapidité avec laquelle I’inflation rejoint le niveau souhaité par les autorités
monetaires dépend du caractere plus ou moins prospectif des anticipations. La progression
moins rapide du taux d’inflation induit une hausse du taux d’intérét réel de court terme. De ce
fait, I’impact positif sur I’activité a court terme est plus modéré que dans le cas non anticipé
(+0,8% de PIB au lieu de +0,9% dans le cas non anticipé). Ceci résulte d’une moindre
progression de la consommation et de I’investissement. A contrario, les effets d’une politique
de désinflation sont dans MARCOS moins récessionistes si cette politique est annonceée.

Bien évidemment, les effets a moyen long terme sont analogues a ceux obtenus dans le cas
d’une augmentation non anticipée de la cible d’inflation.

18 |_es agents, réalisant des anticipations cohérentes avec le modéle, intégrent, dés son annonce, I’accroissement
de la cible d’inflation dans leurs anticipations d’inflation. Entre la date d’annonce et la date de réalisation de la
politique monétaire expansive, la modification de la cible d’inflation est intégrée dans les anticipations
d’inflation et de ce fait les tensions inflationnistes induisent en contrepartie un accroissement des taux d’intérét
de court terme via la fonction de réaction.
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Graphique 8 : variante augmentation anticipée de 1 point de la cible d’inflation

1 Production 08 Commerce extérieur

06 {i"
0,4 +|
0,2 {f

Im LooLEbal bl Ll
L I e e e B

Consommation des classiques
et keynésiens

1
0,8 -
06
04 ]
02 -

0
0,2

consommation consommation des ménages classiques
------- revenu disponible ------.consommation des ménages keynésiens
Capital 01 Finances Publiques
0,05 +

N NI EEED = o |
0 o Y Z

-0,05 +
ML LILTTEE Pt bbb
-0,1
Q © U & a* 0 O @ »
FE 2B E LR N
investissement ------. capital tauxde I''RPP ------.. dépenses publiques

45




T %8 Es 1 0s o T 1% =
T o E: { s | g e
oy < = i oy | - o
¥t ge 3 T 5 o g€ | T e ¥
+ = + w o= + 1 B '
T 0€ S - = hnua ¥ 0€ % T | 0E | ¢
c + = T s ol ¥ X T '
o T S¢ ..m - : o + S | o 5 T | GC | 1
IS 1 = + : ol m = + g
= 1 0¢ 8 S = 0| T 195
. Tar = T ) o ST | T oler |
=1l s + s £l i or | & A\ n
T0T 8 3 T x o ¥ g / o | g
T S © T s + g | & \ T a
mm g ..W = :.mu Es /vm S
—————%9 | E—— + 0 ———+—+—+ 0
N d 0 © < N O ) ) m @ O 00O oo oo
— o o o o — o o © IO < M N - L
o 0s + - 0s + 0s m.v
1 Y% 1 gE Y% t | ov |E
T T + g S
= (0174 ¥ I ov ¥ oY | o
B S B = + i S
] Ge % 1 5 1 Ge — 1t |se |3
E o 1 8 o E i °
: € —1([| £ + X 2 o€ > 1 |oel®
» it z 22 || ® 1 £ - = 1 | g2
o gLl 5 + “ Gl e > 1
° JE g5 Y= + “ o} i
a 1 M = + R I i
ES ST sg | ||| % + =2 St ST | 8 = AT
NC [SX3) S i o (i 3} @© LA O
T 0T oo © ] = —r 0T | © s I oT |_=
- B - n =) + © n Om
T (TR A =] T = 0 o=
_- q e —+ 5 0 ] M \m S €
- + : B T i ¢ o0
i i : i i O T T T i ! ! ! O i T O '
NN @ I @S B G Y = o w oW & = N @ & '
SSS $9999 S C e < S 9 :

46



4.5 Une augmentation de 2 points du taux de TVA sur les biens de
consommation

Le taux de I’IRPP étant endogene (il assure le maintien du ratio dette publique sur le PNB a
son niveau désiré), le relevement de 2 points du taux de TVA sur les biens de consommation
provoque une réduction du taux de I’IRPP d’approximativement 1,5 points. Cette variante
permet donc de mesurer les effets d’une modification de la structure des impdts et taxes. Cette
réduction du taux de I’IRPP a pour conséquence d’accroitre la richesse humaine. L’impact de
cette recomposition fiscale va affecter différemment les individus suivant leur age.

Lorsque le revenu est invariant suivant I’age, les individus les plus agés disposent d’un
patrimoine financier plus élevé que celui des générations jeunes. Ce patrimoine financier a été
constitué a I’aide d’une épargne sur un revenu davantage imposé. En outre, au moment de
consommer ce patrimoine, le prix des biens de consommation augmente. De ce fait, la perte
liée a la recomposition de la fiscalité est d’autant plus élevée que I’agent est agé et riche. En
revanche, les nouveaux entrants sur le marché du travail, qui n’ont pas accumulé de
patrimoine financier, bénéficient de la baisse du taux de I’IRPP en disposant d’une richesse
humaine plus élevée et donc augmentent leur consommation.

L’impact sur la consommation agrégée est dépressif a court terme, mais a long terme il est
expansif. Les agents subissant une perte en termes de richesse y sont en proportion plus élevéee
a court terme qu’a long terme (a chaque période une fraction de ces agents disparait) et les
nouveaux entrants sur le marché du travail constituent au file du temps une fraction de plus en
plus importante de la population totale.

Toutefois, lorsque le revenu varie avec I’age (avec un profil de revenu en cloche), I’effet
pénalisant de la baisse du taux d’IRPP concerne essentiellement les genérations dont les
revenus salariaux sont en phase descendante. Au niveau agrége, les effets sont peu différents
de ceux décrits avec un profil de revenu invariant avec I’age. L effet sur la consommation des
ménages classiques dépend de la pyramide des ages et de la répartition du revenu par age.

Les générations jeunes avantagees par cette mesure sont en proportion plus nombreuses que
les générations agées pénalisées par cette mesure. De ce fait, la consommation des ménages
classiques augmente instantanément. En outre, I’effet générationnel, précédemment décrit,
explique la progression réguliére de la consommation des ménages classiques a court-moyen
terme. L’effet positif lié a I’accroissement de la richesse humaine domine largement I’effet
négatif sur le patrimoine financier. A moyen-long terme, la consommation enregistre une
progression de I’ordre de 0,1%.
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Graphique 9 : variante augmentation de 2 points du taux de TVA sur les biens de
consommation
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4.6 Une augmentation de 1% de la productivité global des facteurs

Cette variante permet d’illustrer I’impact d’un choc d’offre dans MARCOS. La productivité
du travail est augmentée de facon permanente de 1,4% soit encore un accroissement de 1% de
la productivité globale des facteurs. L’accroissement de la productivité du travail a un double
impact (graphique 10).

D’une part, il accroit & bréve échéance les salaires en laissant inchangé I’emploi'®. La hausse
de la richesse humaine provoque une augmentation instantanée de la consommation des
ménages classiques et plus progressive de la consommation des ménages keynesiens. De la
sorte, la consommation totale enregistre une augmentation de 1,6% dés la premiére année et
une hausse de presque 2% au bout de 8 ans.

D’autre part, I’accroissement de I’efficacité du travail induit une progression de la
productivité du capital et augmente donc le stock de capital désiré. Par consequent, & court
terme I’investissement augmente. Toutefois la production progressant plus rapidement que la
demande, de trés faibles tensions déflationnistes apparaissent a court terme (le taux d’inflation
diminue de prés de 0,06 point apres 6 années). En outre, la dégradation des termes de
I’échange permet de réduire le solde négatif de la balance commerciale en augmentant les
exportations de 0,8%. A long terme, le solde négatif de la balance commerciale induit une
réduction la dette extérieure.

19 |_"accroissement de la productivité du travail augmente simultanément le salaire réalisable par les employeurs
et les aspirations salariales des représentants des salariés. Les négociations salariales étant modélisées dans un
cadre statique, le salaire réel s’ajuste quasi-immédiatement a la productivité du travail et I’emploi reste inchangé.
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Encadré 1 : impact d’une augmentation de I’efficacité du travail

offre

quantités
produites

quadrant 2

fonction
de

uctio
n

prix

quadrant 4

Un accroissement de I’efficacité du travail
déplace la fonction de production vers le
haut dans le plan production emploi : une
méme quantité de travail permet de
produire  davantage  (quadrant  2).
L’amélioration de I’efficacité du travail
provogque ainsi un accroissement de la
productivité apparente du travail et partant
une diminution des codts unitaires de
production. A long terme, les prix,
déterminés par application d’un taux de
marge constant sur les codts unitaires,
diminuent (quadrant 1). La demande de
travail, obtenue a long terme par
égalisation du salaire réel a la productivité
du travail, se déplace vers la droite du fait
de I’augmentation de la productivité du
travail. Toutefois la quasi-offre de travail
émanant des syndicat tient compte du
comportement des employeurs en matiére
d’emploi. Elle enregistre un déplacement
proportionnel a celui enregistré par la
demande de travail (quadrant 3). De la

sorte, le salaire réel d’équilibre s’établit & un niveau plus élevé, mais I’emploi et donc le chémage d’équilibre
demeure inchangé. Enfin, la hausse du salaire réel est obtenue par la baisse des prix et donc le salaire nominal ne
subit pas de modifications (la zone hachurée mesurant le salaire nominal a la suite du choc sur I’efficacité du
travail est de méme aire que la zone grisée correspondant au salaire nominal avant le choc (quadrant 4).
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Graphique 10 : variante augmentation de 1.4% de la productivité du travail
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4.7 Une augmentation de 5 points du taux de remplacement

Cette variante a pour objectif d’illustrer les conséquences d’une modélisation explicite du
processus de négociations salariales dans le modele MARCOS.

La hausse des revenus de remplacement permet lors des négociations salariales d’ameliorer le
point de repli des représentants des salariés (en pratique le taux de remplacement - la variable
TR - est augmenté de 5 points). L’accroissement des aspirations salariales induit une
réduction de la demande de travail et donc un accroissement rapide du taux de chémage (2
points dés la premiére année?, graphique 11). Cet accroissement du taux de chdmage a pour
conséquence directe une augmentation du taux de cotisation chdmage?! (+2,5%) et donc un
renforcement de la progression du chdémage (+2,5% a long terme). Toutefois a trés bréve
échéance les colts d’ajustement de I’emploi induisent une réduction des effectifs de plus
faible ampleur que la hausse des salaires. La progression des revenus salariaux et des
indemnités chémage entraine une augmentation marquée de la consommation durant la
premiere année (4%). La baisse progressive des différentes composantes de la demande
compte tenu de la baisse instantanée de la valeur ajoutée provoque a court terme des tensions
inflationnistes modeérées (+0,4% au bout de quatre années).

La réduction de la demande de travail a aussi pour corollaire une réduction instantanée de la
production et du stock de capital désiré. Enfin, la dégradation des compétitivités prix a
I’exportation et a I’importation, conjuguée a la baisse de la demande intérieure déprime a la
fois les exportations et les importations, aboutissant a un solde commercial déficitaire. Au
total, le rapport dette extérieure sur PNB enregistre une progression de 5 points a long terme.

Encadré 2 : Les mécanismes induits par une augmentation des indemnités chdmage.
quantités Une augmentation des indemnités chdmage nécessite,
o | PrOCES pour _malntemr I’équilibre des c_omptes sociaux, un
s accroissement du taux de cotisation social. Elle
producti provoque donc un déplacement de la courbe de quasi
offre offre de travail (quadrant 4). La courbe de quasi-offre
a de travail se déplace vers le haut et la gauche du fait de
I’augmentation du point de repli des syndicats et donc
de I’augmentation des aspirations salariale. A court
terme la courbe de quasi offre de travail se déplace le
long de la courbe de demande de travail de court terme
provoquant un accroissement simultané du codt réel du
travail et du chomage (passage de A a A’). A long
terme, seul le niveau d’emploi est réduit alors que le
colt réel du travail reste inchangé et égal a la
productivité marginale du travail (passage de A’ a A”").
La hausse du taux de cotisation employeur se répercute
intégralement en baisse du  salaire réel et en
accroissement du taux de chdmage (avec une
pasioffferépartition dépendant du pouvoir de négociation des
cot réel syndicats). La réduction de I’emploi d’équilibre
entraine une réduction de I’offre de bien (déplacement
de la courbe d’offre vers le bas dans le quadrant 1). Cette réduction des quantités produite, pour une demande
inchangée, provoque un accroissement du prix et donc un accroissement du colt nominal du travail (quadrant 3).

co(it du
travail

Demande
de long

20 |_a vitesse élevée d’ajustement du chdmage a son niveau d’équilibre résulte du caractére purement statique de
I’équation de salaire et de la Iégére inertie résultant de I’ajustement de I’emploi a son niveau désiré.

! Remarquons que cette variante s’analyse aussi comme une hausse du cot du travail induit par un
accroissement taux de cotisation chémage.
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Graphique 11 : variante augmentation de 5% des revenus de remplacement
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Conclusion

MARCOQOS a pour objectif de donner quelques éclairages sur les conséquences a moyen long-
terme de chocs affectant I’économie francaise. Les choix méthodologiques retenus lors de
I’élaboration du modele - des équations de comportement micro-fondées sous forme
structurelles et I’étalonnage du modeéle plutdt que son estimation - ont largement contribués a
la cohérence d’ensemble du modéle. Toutefois, ces choix méthodologiques ont pour
contrepartie de ne pas rendre MARCOS utilisable en prévision ou encore pour I’évaluation de
I’impact a court terme des politiques économiques.

Plusieurs extensions sont envisageables. D’une part, le régime de retraite par répartition en
vigueur en France n’a pas été pris en compte dans la version actuelle de MARCOS. Une
solution pour rendre compte de facon explicite du régime de retraite par répartition est suivant
Gertler [1997] de supposer que les salariés ont a chaque période une probabilité non nulle de
passer du statut de salarié a celui de retraité. D autre part, le modele de négociation salariale
adopte comme il est d’usage dans la littérature I’hypothése d’un partage de la rente
instantanée dégagée par le couple employeur travailleur. Or, pour fournir une description plus
réaliste des comportements en matiere de demande et d’offre de travail ceux-ci doivent étre
dérivés dans une perspective dynamique (comportement de substitution intertemporelle
d’offre de travail et colt d’ajustement sur la demande de travail). Ensuite, le modéle peut-étre
étendu a la zone Euro. Enfin, afin d’affiner la dynamique de court terme du modele certaines
équations peuvent donner lieu a estimation.
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Annexe 2 : Long terme du modéle
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Annexe 3 : Discrétisation du modéle de Blanchard

Cette annexe présente le modéle de Blanchard [1985] avec un revenu décroissant avec I’age et
un taux de croissance non nul de la population. Ce modele sert de base a la dérivation de la
richesse humaine dans MARCOS.

Si p et B sont respectivement la probabilité de mourir et le taux de natalité, I’évolution de la
population est la suivante :
Nt = (1_ p)Nt—l +B(1 - p)Nt—l
d’ou il vient que :
_n+p
B 1=p

avec n le taux de croissance de la population.

I est suppose qu’il n’y a pas de mortalite infantile : les BN,_, naissances de la periode t sont

encore a la fin de cette période. Au-dela les agents survivent avec la probabilité (1-p). (ils en
restent p apres une période, p(1-p) aprés deux peériodes, ...).

En cas de croissance nulle de la population, p = 8 (flux nul de population) la distribution par
age de la population s’écrit :

f(s)=pe-p)°"
Dans le cas d’une population constante, la fonction de répartition est

t-1 0
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Si la population croit (3 # p), la densité
f(s)=BL-p)"

Le revenu individuel :

Y, =aY, 1+a)*"

avec a =0 et a une part constante a déterminer. Chaque cohorte s détient une fraction a du
revenu global qui décroit avec I’age.

Le revenu agrege :
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s=-c s=-o
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