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Résumeé

MARCOS est un modée éaonné de I'économie francaise en présence d'anticipations rationnelles.
Son principa objectif et larédisation dexercices de Smulation sur un horizon de moyen long terme.
Il a éé congruit en adoptant I'hypothése d'un petit pays ou les marchés des biens et du travail sont
dans wn contexte de concurrence monopoligtique, les saaires 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'hypothése de cycle de vie.
Plusieurs smulations de chocs de politique économique et denvironnement international sont
rédlisées afin d'évaluer les propriétés dynamiques de MARCOS.

Abstract

MARCOS is a cdibrated rationa expectation modd of the French economy. It is devoted to
medium-long run amulations. It has been built under the assumption of a smdl country with
monopolistic competition on goods and labour markets. Wages bargaining is described with the right
to manage modd and the consumption of liquidity unconstraint households is deduced from an
intertempora optimising framework under life cycle hypothess. MARCOSS dynamic properties are
illustrated using a st of policy and internationad Smulations.
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1. Introduction

MARCOS (Modéle a Anticipations Rationnelles de la Conjoncture Simulée) et un modée annuel
d évauation de politiques économiques. 11 est éadonné sur données francai ses des années 80 et 90.

En éaborant MARCOS nous nous sommes fixés trois grands objectifs : intégrer les critiques
adresstes aux moddes macro-économétriques traditionnels d'inspiration  néo-keynésienne ;
incorporer les apports récents de la macro-économie ; disposer d un outils d’ analyse de politiques
économiques «intelectudlement » 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 moyertlong terme, les moddes
traditionnels font I’objet de trois grands groupes de critiques, auxquelles MARCOS tente de
répondre.

?7? Les moddes traditionnels sont fréquemment construits par blocs, traités de fagon indépendante.
S td est le cas, lors de leurs daborations seules les propriétés d une équation ou d’'un bloc
d équations sont examinées (démarche bottom up) négligeant par laméme occasion la cohérence
globale du modele. Ces modées souffrent, de ce fait, d' une absence de long terme ou tout du
moins d’ une mauvaise specification de ce dernier. De plus, I interprétation de leurs parametres est
souvent délicate puisgu’ils ne sont pas toujours issus d’ une dérivation explicite de comportements
d optimisation.

??La moddisaion des comportements d offre et en générd inexisante ou sommaire. Or, a
I évidence, les variables d' offre semblent contribuer pour une part substantielle aux évolutions de
I’emploi, des sdaires et de toutes les variables en découlant. En pratique, les sdaires sont souvent
modélisés avec une courbe de Phillips, I'emploi ne dépend que d'un smple effet accdérateur et
les prix sont déterminés par un taux de marge congtant sur les co(its unitaires de production. Les
relaions flux-stock sont souvent négligées ; or les dettes jouent un role maeur dans les canaux de
transmission des chocs.

?7? Le tratement des anticipations est pour le moins frustre voire inexistant : bien souvent dles se
limitent & un Ssmple lissage sur les vadeurs passfes. Or a court-terme les anticipations sont
primordides pour andyser I'effet des politiques macro-économiques; en paticulier, les
processus d’ gpprentissage, les effets d annonce ne sont pas considérés.

MARCOS a éé congtruit en adoptant une démarche opposée a celle des modées d' inspiration néo-
keynésienne. Aingd, la cohérence globde du modée a éé privilégiée en adoptant une démarche top
down (de la gtructure d’ensemble aux équations). En outre, MARCOS dispose d'un sentier de
croissance équilibré explicitement dérivé du modée dynamique de court terme. Les équations de
MARCOS dépendent pour I’ essentid de parametres structurels, invariants aux chocs de politique
économique et déduits de fagon explicite des comportements d optimisation des différents agents:
ménages, entreprises, syndicats. MARCOS dispose aind d'un bloc d offre homogéne et d'une
formation des sdlaires résultant d' un processus de négociation.



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

MARCOS s situe donc dans la lignée de modées tels que cdlui 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 moddes
précédents par la présence smultanée d'un contexte de concurrence monopolistique, de
négociations sdarides et de la prise en compte explicite de I’ hypothése de cycle de vie (profil par
&ge de la consommation).

Le modée décrit le comportement de cing agents : les ménages, les entreprises, les adminigrations
publiques, le reste du monde et les syndicats. La consommation integre a la fois la consommation
stricto sensu des ménages & leur investissement logement. Afin de limiter les phénoménes
d équivaence ricardienne, deux types de ménages sont considérés siivant qu'ils subissent ou non
une contrainte de liquidité. Les ménages classiques (non contraints) détiennent des titres publics aing
gue les entreprises e déerminent leur niveau de consommation en maximisant leur utilité
intertemporelle. Le revenu et déterminé a I'ade des sdaires réds déduits d'un modde de
négociation de type droit a gérer I’emploi. L’emploi sujet a des colts d’ gusement est de ce fait
déterminé par la seule demande de travail compte tenu du sdaire négocié. Cette moddisation des
négociations saarides permet, en outre, de dériver un taux de chémage d’ équilibre, competible 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 vaeur goutée. Ce dernier et alors déerminé comme le
prix implicite du PIB. Pour rendre compte a la fois des rigidités nomindes et de I'incidence des
tendons sur la formation des prix, le prix de demande est moddisé al’ aide d’ une courbe de Phillips
intégrant des anticipations cohérentes avec le modée. Le bloc nomina permet de moddiser sept
prix : le prix de demande, le prix de vadeur goutée, le prix de la consommetion, 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’ gustement sur le
capital et dépend alors du «q » de Tobin®. Le commerce extérieur est spécifié de facon traditionndle
en faisant dépendre les exportations et les importations respectivement de la demande mondiae et
de lademande intérieure aind que des indices de compétitivité prix.

Quatre types d'impbts sont considérés: I'impbt sur les sociétés, la taxe sur la vaeur goutée, la
contribution socide généraisée (CSG) et I'impbt sur le revenu des personnes physiques. Ce dernier,
endogene, est gjusté par I’ Etat pour assurer I adéquation de la dette publique a son niveau désiré. A
court terme, I Etat garantit en dernier ressort I’ équilibre des comptes sociaux, limités dans le moddle
aux seules prestations chdmage.

Quatre taux d'intérét interviennent dans MARCOS : le taux court (& un an), le taux long (adix ans),
le taux court mondid et le taux d'intérét composite associé ala dette publique. L’ articulation entre le

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



taux court et le taux long est assuré par une courbe de taux avec une prime de terme constante. Les
autorités monétaires gjustent le taux court en fonction d'un objectif d'inflation et de I’ output gap.
Cestrois taux ont une triple influence sur la sphere rédle. D’ une part, ils agissent directement sur la
consommation, via les effets richese e les effets de subditution dans I'arbitrage entre
consommation et épargne des ménages classques, e sur I'investissement, via le stock de capitdl
optima dont la productivité de long terme et égde au taux d'intérét réd. 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 commerciae.

Le modéle et é&aonné a partir des données annuelles de la comptabilité nationde, en retenant
1985-1997 comme période de référence. A I équilibre stationnaire, le modée reproduit les vaeurs
moyennes sur la période 1985-1997 des taux de croissances et des grandeurs relatives de
I’économie. Les variables en niveau sont, quant adles, fixées aleurs vaeurs en 1997.

La premiere partie expose le cadre théorique et présente la dérivation des principaes équations de
MARCOS. La deuxiéme partie décrit I'é&aonnage du modée et les variantes sont présentées dans
la derniére partie.

2. Spécification du modele

2.1 Consommation

Afin de rendre moins extrémes les phénomenes d équivaence ricardienne deux solutions sont
retenues. D’une part, deux catégories de ménages sont considérées : les «meénages keynesiens »,
subissant une contrainte de liquidité, dont le revenu et totalement consommé et qui ne disposent par
conséquent pas de patrimoine financier et les « ménages classques» qui ne subissent pas de
contrainte de liquidité et qui disposent d’ un patrimoine financier. D’ autre part, les ménages classques
ont une durée de viefinie.

2.1.1 Ménagesclassiques

Lafonction d’ utilité

Chague individu (ou ménage) ne connait pas avec certitude sa durée de vie et g, a chaque période,
une probabilité p de mourir®. A ladate t, la probabilité de survie d un individu né alapériode s (avec
bien entendu s ? t) est donc égae & (1?2 p)'*. L’ utilité espérée des flux de consommation future
d'un ménage aladatet est dorsdelaforme:

? ’)_|_’> p7

m( @7

?s

EU,)?

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



avec U(C,,) I'utilite insantanée issue de la consommation d'une quantité C,, aladate t pour un

individu né a la date s et avec ? le taux de préférence pour le présent. En retenant une fonction
d utilité aaverson reative pour le risque constante (CRRA), nous parvenons a une utilité espérée :

ri??
» A2 p?™C,,
E(U,)? P o
s (1272)17° 127
? représente le paramétre mesurant |I’aversion pour le risque des ménages (? 270, ? ? 1) ; son

inverse s interpréant comme |’ dadticité de subgtitution intertemporelle de la consommation.

Dans la mesure ou chague individu ne connait pas par avance sa date de déces, un systeme
d assurance permet d' éviter les défauts de paiement des ménages débiteurs. La prime d assurance
ed fixée aun taux prime Delasorte, S un individu emprunte un montant a il verse des annuitésd’'un
montant T ? primea. Sil décéde avant le remboursement intégrd de la somme empruntée
I’ assurance couvre le solde di. A I'opposg, s un individu épargne une somme a, il pergoit a chaque
période T ? primea, mais en cas de décés son patrimoine est versé & I'assureur. |l convient de
remarquer que le systeme d' assurance doit étre de type mutudiste ou encore, Siil s agit d’ assurance
privée, que le marché de |’ assurance doit étre parfait. En outre, I’ assurance est sans co(t.

En notant RSit les revenus du travall (les sdaires plus les prestation chdmages, nets des impdts) et
PAF, , le patrimoine financier, en termes réds, aladate t d'un individu né ala date s, la contrainte
budgétaire intertemporelle est de laforme :
PAF, ., PC,y ? PAF,, pc, ? T, ? prime, “PAF, pc, ? RS, pc, ? C., pco,
avec pc, : le déflateur de la consommation; prime, : la prime d’ assurance exprimée en fraction de
larichesse du ménage.

La prime d'assurance doit correspondre a un transfert des fonds collectés par le systéme
d assurance entre consommeateurs. Pour smplifier la présentation supposons que I'ensemble des
ménages disposent d'un patrimoine positif. Pour une population de grande talle, le systeme
d assurance collecte avec certitude une fraction p du patrimoine des ménages (soit la fraction des
ménages disparaissant). Puisque le systéme d’ assurance fonctionne sans coltt, et que le marché de
I’assurance est parfait, le systéme d assurance doit donc a la période suivante redistribuer ce
prdevemet a I'ensemble des ménages encore en vie (une fraction 1-p), oit
1? p'prime, ? (L?F,)p. La prime recue par chague ménage encore vivant sééve dors a
prime, ? pilo—’?prt) . Lacontrainte budgétaire devient dors:

2F 2 p?
PAFS,t?l pct?l 7 PAFs,t pCt 7 3i9—pa:)AFs,t pCt 7 %;t' pct 7 Cs,t pCt
?217p?

conduisant a:
? 1?T

C,?3 -
A2 p7122,,,7

?
PAF,, ? PAF,,, ? Rs;t;)

X L2 pc, .2
ou ?, et letaux dinflation 2?, ? ?212.
7?0 PGy 7



La maximisgtion de I'utilité intertemporelle sous contrainte budgétaire, conduit a I'équation

d évolution de la consommation :
Cs,t?l
C

17T,
’177’{177 1)

2 7'
?3 3 (1)
5 5

st

W, correspond ala 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. Cdle-ci doit coincider avec la
somme actudisée de I’ ensemble des flux de consommation futurs du ménage, soit :
2 172 pl”

De fagon équivalente lavaeur actudisée® & la période suivante est
2 fao k2L
pct?lws,t?l 7 ’? k7?1 pck Cs,k

k?t?1 ? (19 rl)

i?t?1

En différentiant, on en déduit facilement I’ équation d' évolution de larichesse totde :
1?
pe Wy, 2D peoWop 2 GGy (2)

) t

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

PG Cy 77 PG W, (3)
Compte tenu des éguations d’ évolutions respectives de la richesse totale et de la consommation
(&quations (1) et (2)), soit
Cin ??,C

St
53 1?F, ?

avec?, ? ,199,(199 )3 ,Iarelatlon(3)entreconsommatlonetrlchessetotdepeutsecnre:

PG 3 POWs 17 popq
PC; 2pct’>1 W1 1?r_tg Mo
La propenson marginae a consommer larichesse totae est donc delaforme :

PCi»y g pCth’t 19 p 2
D D
PC. 5 PCio W io 1 2T 5

PC21Csim ? 2,

20?2

t?1

ou, en développant, de fagon équivaente :

Pl t W - t"l t C 17 r.
st21 p

1?7 9)1? p)

® Nous retrouvons la condition d’ absence de jeux Ponzi : ? lavec g letaux de croissance de

1?r
I’économie. Sous cette hypothése et le long d'un sentier de croissance équilibré a taux constant,
? 1,) g 1,) pf’)k t2l
W, ?C, 2 n’ explose pas.

gl 170 )



C.o
Comme ?, ? —— et sachant que (3) est encore de laforme::

st

C., 22 W,.

S,
on pavient a I'équation d évolution de la propenson marginde a consommer la richesse totde
ivante:

r) ?1 r)lr)r) ”19 pCt’>l 1’) p
t?21t

pc, 17T,
it encore
7179 1’71/’)
% °1'>°:318—1,,513 2227712 p)

L a consommation agr égée

S ? edt letaux de natdité, I évolution de lapopulation (N, ) est lasuivante :
N, ?2(1? PN, ??(1? PN,y
La population actuelle correspond a la somme de la population de la période précédente encore en
vie((1? p) N,,,) et desindividus nésdanslapéiode (? (1? p) N,,,). Il Sensuit que:
1?2n?@1??)(1? p) 4.)
avec n le taux de croissance de la population, supposeé congtant. Par ailleurss? ? p, lapopulation
croit aun taux non nul. I est supposé une absence de mortdité infantile durant la premiere période :
les? N,,, naissances de la premiére p&riode survivent donc au-dela de la premiére période avec la
probabilité (1-p) ((1-p)* au-ddade ladeuxiéme périodes, ...). Par convention, les agents travaillent
desleur premiere période de vie.

La proportion d'individus ayant survie durant les s périodes s écrit dors:
f(9?2?21?p**

La consommation totale des ménages classiques (C.') s obtient en agrégeant les consommations de
chague cohorte :
t
Ci??Cy?2?W

s?7?7?

avec

t
W2 2W,.

j2?2

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

Larichesse humaine

Le revenu d'un individu fluctue au cours de sa vie. Mais contrairement a Blanchard [1985] qui
considére que le revenu décroit avec I'age, nous supposons, comme dans la version de base du



modéle de cycle de vie, que le revenu des agents enregigtre trois grandes inflexions : une premiére
phase de faible revenu, mais croissant a un rythme soutenu, une seconde phase ou le revenu et plus
élevé mais croit a un rythme plus faible et une troisiéme phase oul le revenu décroit.

Le revenu individue, en suivant la formulation retenue par Farugee et alii [1997], est dors de la
forme :
RSL 7D a,(177,)" L2 (5)
1 k?1 Nt

Afin d obtenir une évolution du revenu en forme de cloche, les paramétres a, et ? , doivent
satisfaire aux contraintes suivantes: ?, 70, ?,?0,?,?0e a, ?0,a,?0, a, ?0.Aing le
revenu augmente durant les deux premiéres périodes de vie et diminue durant la derniere. Chaque
cohorte s détient une fraction a du revenu globa qui décroit avec I'ége. Reste a déterminer la
contrainte sur lesvaleursdes a, et ? , lesrendant competibles avec I’ évolution de la population.

Soit le revenu agrégeé sur | ensemble des cohortes :
t?1

RS ? 2 ?2(1? p)™”°(1?n)"" N, RS,

compte tenu de I’ équation (5)
t?1 3
RS' 22 ? a@??)™?2@?n)™ @2 p""RS
s??? k?1
soit en subgtituant n par son expression, d’ gpres I’ équation (4),
t?1 3
RS'?? ? a((1?2?,)%?2@1?2)"'1?p™RS
s??? k?1
Soit encore :
? : 2 a 2 2
12 ——? ? . 12?,)7°@1??)"
17Pn w0 (1772,)(17?7?)
onadonc :

2 3 a
1?7 — K
1?7p5 (1?2?,)1??)?1
Il est dors possible de déterminer le capita humain.

(6.

La richesse humaine d’ une cohorte s s écrit :

; A?py > s A?ph RSt
Ho ? ? T Rsi,t?i ?27? 7? (1?7 kit —S[?'
70 9 ?_I.? rt??? 70 k71 2 ?I.? rt??? N,
220 220

s0it la somme actudisée de I'ensemble des revenus du traval futurs. Suivant le méme principe, la

richesse humaine agrégée (t ? s) est dors:
t?1

H, 2 2 212 )" (L2 NH,,

21 2 3 ’a_? p?' o ., o
? ? ? ? a‘km_—(l’)? k)s.t.l ?(1?n)s.t.| (17 p)t.s.lel?i
s??? i?0 k2?1 f) ?.l.?l’ f)

t??
?20

et donc :



ri

11 ? ’17 p: 2t 20 2t 21 21?i
H 9 f) f) f) ak — (199 k)s.t.l 9(19 ?)S.t.l (19 p).l.l Rsl?i

s??? i?0 k7?1 f) ’a_r)r

??0

t?? s

o 3
H, 719 ? 199ak199 9 1 77k)93(177)93f) "7l - R
pk’l( k)( )S"O 70 g’) ?L t'n??(lof)k) (1? 7)

* 2?7?20

s ? ,; a, f; 1 .
H, 2 12p 5 (1?22)(122,.)215, 2% RS,
k21 27)A77, )71 g') 'la_')r 7;(]_’?’?k) 127?2)'

* 27?0

t??

En tenant compte de la contrainte (6) sur les paramétres et en posant :
2 2 ?a,
(1?2 p1?2)1?2,)?17?

on parvient a une richesse huma'netotde :
H 272,7 — ! RS!,
ki 9’? '2L’>rt,,,,7>(1’>’>k) (12?)’

?O

3
et donc, sachant que ? 2, ?21:

k?1
? 172 o ? 12 p"
H, 22,2 — 17 p: RS, 27,7 — 2P RS,
- t)l?l ) ) ! - t)l?l !
7050 ?i?rt?,,',g(l??l)'(l?n)' 7050 ?i?rp,,'g(l?n)'
?7.?0 T ??.?o
? 2 p?
2(122,22,)? — A2 p! RS,
20 2.2t % i i '
5?2 A2r.,H1?272.) (17n)
2320 o7
Décaée d une période, larelation est delaforme :
2 29 ) 172 p"
Ht?l t) ?1 (1 r )(1 l)(l n) ’) |?1 p mtl?i
19 p i?1
59 71’?rm7>(1’?’? ) (12 n)'
’)9'7()
2 ?,
2, (12r)(122,)2%n) } A2 p’ RS,
1?7 p i 2 |
32 71’%"»(1’)?2) (1?2 n)
2 ?
2122,27,) (1?r )22 3)(1? n) 5 A2 p° RSL
2 - |'7 il
17p ” 3’) 71'>rm’3(1'>'> ) (12 )
7220

Ces deux relations se smplifient en remarquant que la richesse humaine totae peut ére décomposée

suivant lestrois phases du cycle devie :
H, ??2,H"??,H* 2?21?72, ??,)H*

et

¥ 2%
Ht"l?f) Ht'7l?’) Ht"l’)(]")f) OOZ)Ht"l
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ou Ht”k", k = 1,2,3, représentent le capital humain pour lestrois périodes de lavie des agents. D’ou
findlement les équations d' évolution de H %"
1?p
HX? 2 ) 7.
@) ?,)@1?n) Ho? RS (7)
RS' représente les revenus du travail (y compris les adlocations chémage, gorés impots) . En faisant

I’hypothése qu’une fraction 1?7 des ménages est de type classique, et que la part des ménages
classiques au chmage et identique acelle des menag&s keynésiens, on obtlent

pe, RS! 2 (129(L? 24, ) 2 2cs, P 12250W L 2 RR, L, 2L, *
avec W, le sdaire brut rée moyen par téte (le salaire nomina rapporté au prix de la valeur goutée,
P, ), 7, letaux de cotistion sdlarié, L, I'emploi, L, la population active, RR les revenus de
remplacement en termes réds, ?.;, le taux de cotisation socide genéraliste et?, le taux de
I’impAt sur les revenus des personnes physiques.

Outre cette composante humaine, la richesse des ménages classques comprend égdement des
placements en actions, soit encore la valeur boursiére des entreprises V, , Supposées étre entierement

détenues par les ménages classiques; mais auss des obligaions pc, A , en termes nominaux,
contrepartie des dettes publique B, e extérieure D, en monnaie domestique & D, ? D, en
devises). Remarquons, que la richesse humaine et les actions ne condituent pas des variables de
contrdle pour les ménages. IIs offrent de maniére indagtique leur travail au salaire en vigueur et sont
propriétaires de toutes les entreprises. Par conséquent, les ménages gjustent leur stock de richesse
totade 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 ére détenue pour partie par les
ménages et pour une autre par e reste du monde, nous parvenons al’identité suivante :
e A ?B 2D,
Le patrimoine financier des ménages se définit donc comme :
PC PAFt ? PC, A ? pCtVt
Larichesse totale, somme de ces trois composantes (humaine, actions et obligations), S écrit :
pc, W, ? pc, PAR ? pc H. ? pc, A ? pc, V;, ? pe, H,

2.1.2 Meénageskeynésiens

Les ménages keynésiens consomment I’ ensemble de leur revenu et par conséquent n’ épargnent pas
et ne disposent pas de patrimoine. Puisgu’il est suppose qu’ une fraction 7 des ménages appartient a
Cette catégorie et que leurs salaires sont identiques a ceux des ménages classiques, la consommeation
des ménages (C?) keynésiens se détermine comme st :

pc, C2 2 pe, RS2 27022, 220, P, 4225, W L 2 RR'L, 2L,
avec RS’ lesrevenus du travail (comprenant les sdlaires e les prestations chomage nets des impots)
des ménages keynésiens.

2.1.3 Consommation totale des ménages

La consommation totale des ménages e adors:
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C, ?C ?2C?
et I’ épargne correspond al’ épargne des ménages classiques:

§?R?C!
avec R' lerevenu disponible des ménages classiques, soit encore la somme des revenus du travail et
des revenus patrimoniaux (RPAT, ). Ces derniers, nets desimpots, se composent des profits versés
par les entreprises (? , ) et desrevenus liés aux placements financiers, soit encore:

pc, RPAT, 2 122, 1122, 1, pC, A 22,
R' ? RS’ ? RPAT,

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
congtants suivant une technologie de type CES. La production de I’ entreprise i est aors de laforme®

r S p2U?
Yi,t ? 0?7 L(?Lt'Lit)?? ??k’)K m??

avec L, letraval, K, lecapitd, Y, lavaeur goutée et ?  le progres technique agissant sur le

travall. Le stock de capital est prédéerminé dans la fonction de production, excluant de fait toute
subdgtitution ex ante entre travail et capital. Cette spécification a le mérite d’ éviter des « sauts » peu
réaistes sur le sock de capitd lors des exercices de smulation.

Le PIB potentid se déduit de la fonction de production pour un niveau de I'emploi a I'é&at
dationnaire :

f?7

= r ? x — (o0 21/
Ye? 2, Kn? 22, (2,@2u)L)”
etoll u, représente letaux de chomage d équiilibre.

Lademande adressée al’ entreprise i est, de fagon tradiiti onnelle, delaforme:

f II Ooplt
Yoo ?p?
avec ? |'dadicité prix de la demande et Y, le volume totd de la demande adressée aux f

entreprises, p, le prix moyen delavaeur goutée et p;, le prix delavaeur goutée de I’ entreprisei.

Le profit del’ entreprlsel seda‘lnlt comme :
? it 9 ﬂ")’)ISt “plt ' (197 t) L OA‘JLi,t :? pitli,t ﬂ") A“]Ki,t ::

ol ? i, e le sdlaire brut nomlnd ’?e le taux de cotisation employeur, |, I'investissement avec

1wt

i, ?K,?1??)K,,, pi; le délaeur de I'invedissement, AJK, la fonction de colt

d' gustement du capita et AL, lafonction de colt d gustement de I'emploi. La fonction de colt

®11 faut une période pour que |es nouveaux investissements soient productifs.



d gustement du capitd et 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 ?
congtant.
2
? ?
A, 7 9_| '7'?799’); Kitrs
?Ki,t?l ? Ii,t

Suivant le méme principe la fonction d gustement de I'emplol et quadratique avec un minimum

coincidant avec un niveau d’ emploi croissant au taux n.
2

?
AL, ?—= oiv(pn)o L
2t ?

L’entreprise maximise son profit intertemporel sous des contraintes techniques (fonction de
production, égquation d' évolution du capita et colt d’ gustement) et de la contrainte de la demande
qui lui est adressée::

222, 2 192,," _
?MK% 9 121 - ? MK% ’) P = ?pi,tYi,t ??_i,t (1??;/,t)’a‘i,t ? AJI-i,t % pltli,t 1? A‘]Ki t 7)
2 t?0 ? (17 r—J ) t?0 "t
! 20
? 2?2 2 P2
2 Vi ? ?) L) 7?k’a<i,t?1? ?1
? 2fY 91/7
g pi’I ? 3 |t
I?
’:7K|t ? |, '?'3_’7 km’?l
?
. ?
?AJK [o) ’)_K . Ii,t r)?) ) ’)) it
g ! 2 ’?Ki,tn a Ilt
2 2L, 7
2AJL, ? Lo—2@1?n2 L,
2 3L
3 ZEt

Le lagrangien associé au programme précédent est de laforme:

’ﬂ??|5tr:_3 21, 2L,
?t ? ’ put) 3 Y 77— (199 t)th : (199 t)_ 9(19 n)’? I—
?t a 2 Y 2 2 ’?Li,t?l

2
?. 721 7
? pitli,t ? plt%;KI—tofb ? 97’; Ki,t?l +qi,t?pit|i,t ? pitKi,t ?2-???pitKi,t?1’Z;)

7L : !

avec q;, lemultiplicateur associeé alacontrante |, ? Ki, ? (1??)K 5,

Les conditions du premier ordre S écrivent :

? 2 ?
27 : 2721 2 3 2K, (2 :
—_t 200 K522 WS 5192 4)252 2727
’?Ki,t p.m > Fr, 2Pl ; 7K. 5 (17 6)*27 Pi,p 22" Z
(8)
172, 2.3 22K, 2 73?
2N2F 22— 5L i 5122 , 32— L 22 U7 ’7,39')90
1?7lsmg :3 '>’>Km’) 83



2?2, 7I

2MP? ’777 i, 20 pi, 20
?IM "K.m 9 Pl 2 Qi Pl
(9)
??, ??
?Li,t t 1??IS,t?1
991 3 2L,
2 1 FL1'7W 1’??'3 21 9—’?(1’?n)'> ?7? ')—9(1’?n)'> ml 7’(10)
3’) f) 8 it?1 :3 e |t71'))
. 2L ’?’?L 3
W (12 25,0) D22, 2302 21 9 12 )32 0
it L% 3 Li; 3
g . . . | . 2Y, 2"
Les productivités margindes du capitd et du travail sont respectivement : F 27 ’?K ’? et
) ? |t'71
??1
. 2Y, 2
F,L 22,2, >—=—2 .
i oL 22

A I'équilibre symétrique, ou 7, ? 7, & p,, ? p,, I"équation d évolution de I’emploi se déduit de
(10) :

1722... 2921 2 2. 2L, n? 2 L, oy
(1?r—t)¢?iﬁt?vx4'l??;t'§19 7—’7(1’?n)7 22, 52— 2(1?7n)p— ?)f;
12?60 5 5 ?bm ?2bin ? - 9 (11)

0 ged fmrernfro

A long terme, I’'emploi est déterminé, de fagon traditionnelle, par I’ égdisation de son colt réd avec
saproductivité marginge :

21 . 221

2 ?

e HE HEH o)

W (L22;,) 2SR 22, 2,3
H H />

? Wiy (1770, 01)

g, et le multiplicateur associé a la dynamique d' accumulation du capitd, il correspond auss au
«( » de Tobin. A I'équilibre symétrique nous pouvons déterminer le niveau du «q » de Tobin aing
gue son évolution. Aing, le niveau du «(q » de Tobin s obtient a partir de la deuxiéme condition du
premier ordre (équation (9)) :

? ‘
q, ?1? ?K?—‘????g?;
t?1 H

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

1?7?51 Zp - 271 B’h n? 17 3 f
tF t 22297, ?21%2(1?2)7

avec
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? 2
F. ??K? A ?

t?1 *

2.3 Formation des salaires et taux de chdmage d’équilibre

Les sdaires sont négociés suivant le modde de droit a gérer I’'emploi. Dans un premier temps, les
employeurs et les représentants des sdariés négocient le saaire. Pour le saaire aind négocié, les
employeurs fixent de fagon unilatérae le niveau deI’emploi.

En supposant que I entreprise i ne produise pas en |’ absence d’ accord salaria, les négociations sont
représentées par le critére de Nash générdise suivant :

? 37 72 o o 2
Max? ? Max?? 4412722 )22 ¥, 321225 A22. B2V
7ia 7 B P 7_; 2 ?PG ? 92

7 7
avec?’, : le sdare brut nomind, w, ?—* lesdarebrutréd et ? . ? —- le pouvoir d achat
' B B

du sdaire 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; ? ; : le profit de long terme de I'entreprise i a
I"issue des négodiations ; ? : le pouvoir de négociation du syndicat. S les négociations aboutissent a
un accord, I’ espérance de gainsdu syndlcat est delaforme :

27 2 7
vig)p—';'l??;,t?l??ml?g)? Li]tv '19')5 A2, 739 20, ?7 pt
t H

dorsqu’en cas d échec des négociations :
=2p RR 7

9 pC, 7

avec :RR : les revenus dternatifs en termes réds (par rgpport au prix de la vaeur goutée) du
sdaié s ce dernier n'est pas employé par I'entreprise i et L, : I'ensemble des travallleurs sur le
bassn d emploi de I’ entreprisei.

Ve2 L.V

Le critére de Nash généraisé peut dorsse réécri re souslaforme:

? ’7'7- ’77 '7 29
Max" "Max’” : (19r)et)'),> ,)thf)vg_lt?_r)os fa-’)?csst%? %L

Tk 7 B oplt ? 2?2 PG 7'7?

Lasolution du critere de Nash generdlse venflel equatlon
91
7 ?
122721 o0y t2v?> 1228 Ao, W?vtO;Lg’b

i 77 2 2 ? PG O’ﬁ

” b 1222
377, % '3 IOC ‘A ”T 5
27000 : 27 7

soit encore, en multipliant par 77,




r r r rr
NP A?72° PP 21722 R ? %p
¢ i, T W, HEH ; [ s t t ')
23 2,022 W Rv%, 1225, N2, T2 8220

Tt ?,
7 ? 7 » ? PC, oo

avec |’ dadticité du profit au sdaire

2 " ? 'j
o g ')K”?]_?g 1?9 7K|t917 ?i,’[
, 2 P 27K,
11?27°? ? .
L’ dadticité de lademande de travall au sdaire est delaforme
? oy 279 1 2 2
2L oo’bK’) Lt ')')1?—'771’7
W 2K .2 2 20?2?27
? 1,171
b RR e L .
Les revenus dternaifs (———) correspondent aux revenus espérés s un saarié n’est pas employe

PG,

par I’entreprise i. Sa Situation dépend aors de sa probabilité de retrouver un emploi, ¢ est-a-diredu
taux de chémage (). Soit il retrouve un emploi dans une autre entreprise, avec une probabilité
(1?u), et obtient un salaire brut dont le pouvoir dachet S@évea ? , ; soit il ne retrouve aucun
emploi, avec une probabilité u, et il percoit dors des indemnités chdmage. Ces dernieres
comprennent une partie croissant au rythme du progres technique portant sur le travail (? R;)
(cette composante mesure, par exemple, le RMI) et une autre indexée sur les sdares nets
(TR?, 1998 t’) (correspondant aux prestations chdmage versées par I'UNEDIC) :

PR 5 1R2, A998 ooz, P PPy
pe, | i

D'ou:
RR 2 2 2
BARR 2o 12uvd, 1228, R27, P wBTR?, 1225, Ao 2 PR 2
5 pe, % 5 pc, "%

Dans le cas ou la fonction d' utilité du syndicat est a averson relative congtante pour le risque, nous
obtenons :

Vb L p P

1272,
et

2 2 2w
V3TR?, 1223, A2o P PR s 37 L 2tro A22: Moo B PR, 2
? ’ pCt 'W? ’ ’ pCt ’ ')
avec ?, |'averson pour lerisque du syndlcat (?,?0,?2,7?1).

Equilibre symérique
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A I'equilibre symétrique, toutes les entreprises étant identiques et donc w, ?w, et ?, ?7?

t

I’ égquation de sdaire devient :

rr
i

r r rr

n 2725 M 2?
o ’3_775 73_7'7 77V t 1~ Twi 7 Toset ey
"t rtwit 'ttt CSGt !

77,
21?2 ? » P R 2
F o200 0 @v??t 1223 A22., P2uv(TR?, 1225, 22, ??;;T?“)g? 0
H - 71 t H

Soit encore le sdareréd (au prix delavaeur goutée) :

1
'7 22,7
91’77 1 f
S ? ra
w 1225 W22, 72 T 212 Rw, 27, R, T (12)
O S V- B
? 2?7 T B3
avec
: 2y 27 2 2y 27 p mL 2(r ”’?K' s .
?2,, 2222?2722 2 A 2 2?7 ——? 2 X ? Py (" ) 2 p(n ??)K
2w 3 ’?Kt,,lo 3 1?7 '7Kt,,1’? ’?t 1’)') ?t
? y 272 2 ?
2,222 2 , 271?
w 3 Kt'>1 ) ’)'?_L’)’??‘) 3

Le chdmage d équilibre se déduit aisement de |’ équation de sdaire (12.) en remplacant le sdaire par
le sdlaire rédisable déduit de I’ équation de demande de travail de long terme :

)
iy

7, D ?
997 ? ? ?

5 ?
122, ,,2 P 217 Zoosfaoocsst, 2 713?1?’?,) o 22
2 2 2 Y R S SR Y
g’) tiLt ? ? 5 2

Ce dernier dépend seulement de variables rédles teles que la technologie (paramétres de lafonction
de production), des revenus de remplacement, des taux de cotisation socide, ou encore les
conditions des négociations sdarides (I'averson pour le risque du syndicat, son pouvoir de
négociation, indemnités chdmage,...). A cet égard, le pouvoir de négociation des syndicats (? ) ang
gue les revenus de remplacement pesent positivement sur |e niveau du chdmage d' équilibre.

24  Etat
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L’Etat |éve des impdts qui portent sur le revenu (?, ), sur le bénéfice des sociétés (? ), dela

TVA sur laconsommation finae des ménages et " investissement (respectivement ?‘T:VA't e 21 ) la

CSG and que diverses autres taxes, supposées exogenes (TAXE™ ). Le montant des taxes est :
TAXE, ? 24, 12%c, #4225, 7L, 2 p, RR T, 2,121, po A 22, 12

f)
TVAt pd C r)?'ll'VAt pdt It 9 1,)|,;Itst ?t ?TAXElP)(O
et il effectue des dépenses. Afin de ménager les possibilités de variante, deux cas sont envisagés : les
dépenses publiques en termes rédls sont exogénes (G, ? G™°) ; les dépenses publiques en termes
réds sont endogénes et assurent I'équilibre des comptes publics (G, ? TAXE,). Findement
I” équiation de dépenses publiques et delaforme:

G, ? 2°TAXE, 2717 2¢ G
avec ?° une vaiable indicatrice vaant 1 lorsque les comptes publics sont équilibrés et 0 s les
dépenses publiques sont exogenes.

L’Etat a a long terme, un objectif de ratio de dette sur PNB (TB) et détermine un taux o IRPP
compatible avec cet objectif gréce a safonction de réaction qui s écrit :

7
7 9 9 .rt'7| 70) ,; B[’)l ,?TB?
s B "2 PNB,,, ?

—_— D’)
Enoutre, PNB, ? PIB, ?r; —=*.

et?l

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

DEF, ? G, ? TAXE, ? p, RR, L ?L, "?’?et pw L 2?25, B W, L,

CSGt’a’)’)s ’%_’(Lt ? Py RRt'Z‘_t ? Lt?? I pCtA[ ?? I?
avec: DEF, : le ddidt public; 2, : le taux de cotisation socid employeur et 2., : le taux de
cotisation socid sdarié.
La dette publique S obtient aors aisément en cumulant les déficits publics :
B, ? (1?7 )B,, ? DEF,
. -G . A . . ..

avec :B,, la dette publique et r. , un taux d'intéré& nominal composite, combinaison du taux court

nomind & du taux long nomina élOenS'
c f—
I‘t 272" R10t7'17'7 ire.

" A court terme, |es déficits des comptes sociaux se retrouvent dans le déficit public. A long terme, le taux de
cotisations sociales employeurs s’ gjuste de fagon a garantir I’ équilibre des comptes sociaux.



25 Commerce extérieur

De fagon traditionnelle, les équations du commerce extérieur font dépendre les exportations de la
demande mondide e de la compétitivité prix a I’exportation et les importations de la demande
intérieure e de la compétitivité prix a I'importation. La dynamique des exportations et des
importations est spécifiée sous forme d’un modée a correction d erreur :

?2px ? ?2 2?2 X, ? ?px, 2?
2In(X,) 2 2InIDM, 72 8, ,? INp—=-22 a,, An2——2-222 , Inp—72
t t X,0 ) t 5 X,lr) ?DMt’)l? X 5 pt ?’)

M1 7

p, ? 5 ?ABS,,? " ?p ?

2om?. 22 M. ? 2pm 2?
?ln(lvlt)??ln?ABs[??aM,o?mgﬂ??a A2l boo A PSS

avec: X, : les exportations en volume ; DM, : la demande mondide adresste aux entreprises
nationales exprimée en termes réds ; px, : le prix al’exportation; p; : le prix éranger expriméen
devise netionde ; M, : lesimportations en volume ; ABS, : I'absorption en termesrédset pm, :le
prix a I'importation.? , et ?,, représentent respectivement I’ élasticité prix des exportetions et des
importations ;a, ., @, x , 8,y €t a, ,, sont descoefficients.

Le solde de la bdance commercide exprimé en devise S écrit :
DEF.*® 2 "M, pm ? X, px, &

La dette extérieure s obtient par smple cumul du solde commercid extérieur auquel est appliqué un
taux d'intérét mondid () :

D

r * F BC
t71 ? :1?r;?1:Dt ? DEF,

t?1

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

B, ? pc, A?&
&

2.6 Inflation et rigidités nominales
De maniére classque, les prix a I'importation (pm ) comme a I'exportation ( px, ) sont une
combinaison des prix de vaeur goutée (p, ) et des prix érangers en monnaie nationde (p, ) :

pm 2 p7 %7

px, 2 7

Bien évidemment, les prix étrangers exprimés en devise nationae correspondent a:
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p, 2L
g

avec p, lesprix érangers exprimés en devise érangére et & letaux de change coté au certain.

Les différents prix de la demande, de la consommation (pc, ), de I'investissement privé (pi, ), de
I'investissement public (pg, ), se définissent par rapport & un prix de ressources hors TVA (pd, )
auquel est appliqué un taux de TVA spécifique (75, pour le premier et 21, , pour le second) :

pc, ? (1?7 ?%,,) P,

pi. ? (1?2 ?7,) PO,

pg, ? pd,
Un taux de TVA (?ya,) @pparent global s en déduiit :
2 B Yo 2 pd, (25, C 22 1) (13)
Bien évidemment le PIB en vdeur satidfait :
PIB ? C.pc, ?1,pi, ?G,pg, ? X, px, ? M, pm

Courbede Phillips

La courbe de Phillips rdlie I'inflation (?, ) &1’ écart du chomage & son niveau d équilibre® (u, ? u;)
et admet un arbitrage a court terme entre inflation et chdmage, en raison de rigidités nominaes.
2,272, 2(1?22)?22 22 (U, ?U,)
ou ? ? 0. L’inflation courante dépend de I'inflation passée (?,,,) et del’inflation anticipée pour la
péiode suivante (?7? E,?,,, 7). Les anticipaions dinflaion (?2) peuvent é&re soit
autorégressves soit cohérentes avec le moddle, le paramétre 7, indiquant le partage entre les
anticipations naives et celles compatibles avec les prévisons du modele.
2822 2.,?20@Q?7?.)?
t a" t?1 a t
avec 0?7, ?1.Lecasoul'inflation est exclusivement déerminée par des anticipations entierement
tournées vers le futur (C'est-a-direavec ? ? 0 et ?, ? 1) est exclu Snon la politique monéaire se
limiterait a I’annonce d’ une cible d'inflation alaqudlle S gugterait immédiatement |es anticipations des
agents.

A long terme la courbe de Phillips est verticde : il n'est plus possible de réduire le niveau du
chbmage par une augmentation de I'inflation; le chdmage est dors a son niveau d équilibre et
déterminé exclusvement par des facteurs réds tandis que I'inflation est déterminée par la sphére
nominae.

2.6 Taux d’intérét et taux de change

Quatre taux d'intérét sont considérés dans MARCOS; trois taux éémentaires: le taux court
controlé par les autorités monétaires, le taux long sur les titres nationaux a 10 ans et un taux d' intérét

8 e taux de chdmage d’ équilibre correspond au taux de chdmage a |’ état stationnaire.



court étranger exogene ; et un taux composite, associé a la dette publique, combinaison des taux a
court et long terme.

A I'équilibre, lestaux d'intérét réels sont commandés par le seul taux d'intérét mondid, exogene. Les
taux d'intéré nominaux sont calculés par une relation de Fisher, a partir de I’inflation d équilibre ex
ante donnée par le modée.

Fonction deréaction

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

* 2 3
i ?h ?22Rm??m) ?2?245—"715
e 7

ol (?) représente la cible dinflation et (F:) le taux d'intéré& nomind éranger (d'équilibre).

Y 2
23— 2173 représente I’ output gap.
e ?

Taux d’'intéré along terme

La structure par terme des taux d' intérét relie le taux d'intérét along terme a un taux d' intérét a court
terme avec une prime de terme exogéne. Ainsi le rendement du titre long & 10 ans (Ruo: ) est une

moyenne des rendements actuels et futurs du titre court (r«) majorée de la prime de terme (PT)

congtante et positive.
110

— 22 ?
172 R10,t ? ’?? (l?ﬁ?i)

5 A2 PT?
?I?O ’)

Taux de change

L’équation de taux de change, exprimée en termes réds, décrit une parité de taux d'intéré non
couverte :

et'?l o) 19 r;

e 17T,
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3. Etalonnage du modéle et compte central a I’état stationnaire

Le modde est édonné (voir tableaux 1, 2 et 3) sur données francai ses issues des comptes nationalix
annuds. Les éguations de long terme du modé e sont présentées en Annexe 2.

Afin d éaonner le modde, nous avons fait I hypothése que |’ économie se Stuait autour de son état
dationnaire sur la période 1985-1997°. Par conséquent, les principaes variables caractérisant la
trgjectoire de croissance équilibrée ataux constant sont, lorsqu’ elles sont observables (g, n, ?, ),
affectées de leurs valeurs moyennes observées sur la période 1985-1997. Certains parametres plus
difficiles & mesurer sont soit endogenéisés lors de I’ @alonnage du modde (?, ?, 2 ), soit fixésades
vaeurs paraissant a priori raisonnables. Aing, le parametre p (la probabilité de mort) est fixé a0,02
de fagon a obtenir une espérance de vie adulte égae a 50 ans et le paramétre ? (le taux de
déclassement) et fixé a 6% I’an de fagon & obtenir une durée de vie du capitdl de 17 ans soit une
vaeur certes supérieure a la vaeur de 12 ans communément admise pour le capital total (Cette
[1994]) mais compatible avec le coefficient du capitd et le taux d'intéré observé. Le pouvoir de
négociation des représentants des sdariés ? et fixé a 0,5 de sorte que le gain dégagé par
I'gppariement d'un poste vacant et d'un chOmeur soit uniformément réparti entre sarié et
employeur. L’ @adticité prix de la demande de biens (? ) est fixée & 11 de fagon a obtenir un taux de
marge d environ 10%. Le coefficient 2, mesurant I’ampleur des colits d gustement du capita, est
pour sa part fixée & 6. Les estimations des colts d’ gustement sur données de panel sont assez peu
robustes - les valeurs obtenues pour 2, sont fréquemment nulles voire négatives - et les estimations
sur données agrégées fournissent des résultats assez contrastés. Bloch et Coeuré [1995] obtiennent,
sur la période 1970-1994, des vaeurs comprises entre 9 et 30 alors que Roeger et in't Vet [1997]
dans une perspective internationde, sur la période 1974-1995, parviennent a des résultats
relativement proches pour les différents pays européens et, sur données francaises, estiment 2, a

5,99. Nous avons pris e parti de retenir cette derniére vaeur.

Les parametres des équations du commerce extérieur, des équations de prix du commerce extérieur
et de la courbe de Phillips (uniquement pour I’effet Phillips) ont éé fixés en retenant des vaeurs
communément admises dans les évauaions empiriques (Banque de France et alii [1998]). I
convient de remarquer que dans la courbe de Phillips, I'inflation courante est pour moaitié indexée a
I"inflation passe et pour | autre maitié a I’ inflation anticipée (?=0,5).

Afin de dé&erminer la trgjectoire des revenus sdariaux durant |’ &ge adulte, les valeurs reportées dans
le tableau 3 sont affectées aux coefficients a,,a,,? ,,?, et ? , de sorte que le profil en cloche des

revenus sdlariaux soit stidfait (graphique 1).

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

° Le choix de la période d’ étal onnage répond a 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
consommetion et de ' investissement logement des ménages™. Le partage entre ménages classiques
et keynesiens (7) est endogéné<é lors de I’ éalonnage et savaeur est donc déduite de la simulation
du modé e compte tenu des contraintes sur la richesse et |la consommation des ménages.

Lors de I’é&aonnage du modde les variables en niveau (Y, lavaeur goutée entermesréds, PIB, le
PB nomind, L, la population active) sont fixées a leurs vaeurs de 1997 dans les comptes
nationaux. Les variables en taux (les ratios des postes de la demande publique ala vaeur goutée, de
la dette au PNB €t les taux de préévement fiscaux) sont quant a elles posées a leurs valeurs
moyennes sur la période 1985-1997. A I'équilibre stationnaire le taux de chdmage (qui ne tient
compte que des chdmeurs indemnisés) coincide avec savaeur d équilibre fixée a 9%.

Les parametres de la fonction de réaction des autorités monéaires ont éé fixés en reprenant des
vaeurs quelques peu différentes de celles proposées par Taylor [1993] : le paramétrelié al’inflation
? et fixé alb e le parametre lié a |’ output gap ? et pour sa pat mis a0,5. De la sorte, les
autorités monétaires sont plus agressives sur I'inflation et moins sur I’ activité,

A I'aide de cet édonnage, le compte central du modée fournit des valeurs assez proches de celles
observées. Aind, le taux d épargne financier™! s éablit &6,4% (aors que sur la période 1985-1997
il est de 6%), le coefficient du capita (1,85 dans le compte centrd) est inférieur a cdui congtaté
(2,08) et la part des sdaires dans la valeur goutée est |égerement 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 sdaires e 62,5% s 1'on consdere que les
revenus des entrepreneurs individuel s sont identiques au salaire moyen).

1% En toute rigueur |e 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.

1 Rappelons que |’ 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 |’ éaonnage

Variables valeurs observées valeurs simulées commentaires
Y, 3540 3540
valeur gjoutéeréelle
PIB, 8130 8130 exogéne lors de
PIB en valeur I étalonnage et fixé asa
valeur de 1997
Et 25713 25713
Population active
C,pc, / PIB, 65% 65%
consommation et
investissement logement
des ménages sur PIB
G®°pg, / PIB, 19.8% 19.8%
Dépenses publiques sur
PIB
X, px, / PIB, 22.4% 22.4% exogeéne lors de
Exportations sur valeur I'éalonnage et fixé asa
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
?. - 5% exogene lors de
Propension a consommer I’ étalonnage
le patrimoine
rt* 5% 5%
Taux d'intérét réel étranger
?5 8% 8% exogene lors de
Taux de !’ IRPP I étalonnage et fixé asa
valeur moyenne sur la
période 1985-1997
ut* -- %
Taux de chémage
d équilibre
e 60% 60%

Lapart de ladette
publique financé par

obligation
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Tableau 2 : Variables endogenes lors de I’ é&a onnage de MARCOS

variables valeurs valeurs simulées
observées
?, - 0121
Facteur d’ échelle du progrés technique portant sur
letravail
TAXEfXO /| PIB, - 368%
Autrestaxes sur PIB
DM, /Y, - 264%
Demande mondial e sur valeur ajoutée
ay, » -- 0,194
Constante de I’ équation d’importations
? - 1,89%
Taux de préférence pour le présent
7 - 037
Parameétre de lafonction de production CES
Ry -- 11,8%
Fraction des revenus de remplacement indexés sur le
progrés technique portant sur le travail
7 -- 74,4%
Part des ménages keynésiens
S/(RI2RY) % o6
Taux d épargne
K. /Y, 2,08 1,85
Coefficient du capital
(w, L)Y, 62,5 % 67%
Part des salaires dans la valeur ajoutée
H, /W, - 46,3%
part de larichesse humaine danslarichesse totale
AW, - 10,6%

part des obligations détenus par les ménages dans
larichessetotale
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Tableau 3 : les paramétres fixés a priori

Paramétres Vaeurs Paramétres Valeurs
g 2,1% ?w 0
Taux de croissance du PIB Degré de prise en compte des cotisations
sociales comme élément derevenu
n 0,5% ? 1
Taux de croissance de |’ empl oi Rapport entre la probabilité de retrouver un
emploi et letaux de chdbmage
p 2% ? -0.2
Probabilité de mort Effet Phillips
? 4 2,55% ? 05
Taux de natalite Degré d’ indexation sur |es anticipations
d'inflation
?, 25% ? 05
Taux d'inflation Elasticité prix des exportations
? 6% ?u 0,6
Taux de déclassement Elasticité prix desimportations
? 1 c, 0,02
‘R
Elasticité prix de la demande de biens Terme de rappel sur ladette
?. 07 »C 11%
o ) TTVALL
Coeficient technique dans Taux de TVA sur les biens de consommation
laCES
? 03 o) 10%
o ) TTVALL
Coefficient technique dans Taux de TVA sur les biens d’ équipement
laCES professionnels
7k 6 ? s 0%
Parameétre mesurant les co(t Taux del’lS
d’ gjustement sur le capital
>
20, (1?001592)' | o 15
Progrés technigue portant sur le Réaction des autorités monétaires al’inflation
travail
? 17 ? 05
Aversion au risque Réaction des autorités monétaires al’ output gap
2w 2 PT 0,5pt
Aversion au risque des salariés Prime de terme
? 05 ?0 09
Pouvoir de négociation des salariés Poids du prix de valeur ajoutée dans e prix
d’ exportation
?. 6 ?5 08
Parameétre mesurant les co(t Poids du prix de valeur ajoutée dans le prix
d’ gjustement sur I’ emploi d’ importation
TR, 40% a,, 03
Degre d'indexation des revenus de Terme de rappel dans |’ équation d’ exportation
remplacement aux salaires
%6 0 . 02
Dépenses publiques exogenes Terme derappel dans|’équation d’importation
(? 5 =0) ou endogénes ( ? 5 =1)
a 40 a -30

1
Coefficient delarichesse humaine

2
Coefficient de larichesse humaine
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Tableau 3 suite : les parametresfixés a priori

a, -11,02 ?, 0,5%
Coefficient delarichesse humaine Coefficient de larichesse humaine

?, 14% ?, -0,5%
Coefficient delarichesse humaine Coefficient de larichesse 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 maniére a
maintenir un taux d'IRPP congtant et inférieur de 2 points a savaeur al’éat sationnaire et laisser
fluctuer le ratio dette publique sur PIB durant les cing premiéres années. A partir de la sixieme année
et jusgu'ala fin de la smulation, la fonction de réection de I Etat et «rebranchée » et donc letaux
de I'lRPP est & nouveau endogéne avec une cible de dette sur PIB supérieure de 10 points a sa
vaeur dans le compte central.

Cette variante a un double intérét. D’une part, dle permet de mettre en évidence les mécanismes
d gustement a |’ cauvre dins le modéle a la suite d’'un choc fiscd et d'autre part, elle permet de
comparer nos résultats avec ceux obtenus avec MULTIMOD.

A long terme, |'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 provogque une réduction ques

équivaente de la consommation des ménages. Cette augmentation de la dette publique ne conduit
pas un efet d équivaence ricardienne pour deux raisons. D’ une part, les ménages ont un horizon de
viefini contrairement a I’ Etat. De ce fait, les ménages classiques n’ achétent pas I ensemble des titres
émis par I'Etat e 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'lRPP qui a une

probabilité non nulle d étre rédisé 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 éargne. L’ épargne des
ménages N’ augmentant pas suffisamment pour financer I'accroissement de la dette publique, cette
derniére est financée presque exclusivement par |’ extérieur. En d’ autres termes, I’ accroissement de la
dette publique s accompagne d’'une augmentation quas proportionnelle de la dette extérieure.
L’équilibre de la baance des paiements est dors obtenu, dans la mesure ou la parité des taux

dintéré non couverte est sdtisfaite, par une dégradation du taux de change réd et donc par une
amédioration de la baance commercide (les sorties de capitax nécessaires au remboursement de la
dette extérieure sont contrebalancées par un excédent de la balance commercide).

A tres bréve échéance, la réduction du taux de I'lRPP provogque 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 aing que, de fagon
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générae, un regain d' activité. Toutefois, I” accroissement de la dette publique entraine une hausse du
taux dintéré pour équilibrer le marché des titres e induit donc un phénomene d éviction.
L’investissement privé enregistre une baisse marquée de pres de 4%. De la méme fagon
I’augmentation du taux d'intérét court induit, du fait de la parité des taux d'intéré non couvert, une
appréciation du change rég™® 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 rdentit puis réduit la consommation et |'activité e rameéne I'économie sur sa
trgectoire de long terme.

Globaement, 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 along terme récessifs.
Toutefais, il convient de noter qu’'a court terme la fonction de réaction de MULTIMOD différe
sensblement de celle de MARCOS. Les autorités monétaires ont un unique objectif de change vis-
avis du DM dans MULTIMOD, dors que dans MARCOS, la banque centrde a un objectif
dinflation et un objectif d' output gap. Ces différences expliquent I atonie du taux de change et du
taux d'intéré dans MULTIMOD. Toutefois, I introduction d’ une nouvelle fonction de réaction dans
MULTIMOD identique a celle présente dans MARCOS ne modifie que |égérement les résultats a
long terme (graphique 4).

Il convient auss de remarquer que MARCOS décrit un comportement moinsinflationniste que cdui
décrit par MULTIMOD. Ce réaultat provient essentiellement de I'effet Phillips plus faible dans
MARCOS que dans MULTIMOD.

Enfin, I'impact a moyenlong terme sur le commerce extérieur avec MULTIMOD differe
sensblement 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 gpproximativement -0,7%. En revanche, dans MULTIMOD, aprés 70 as les
importations et les exportations ne se sont toujours pas dabilisées et |'accroissement des
exportaions et plus modéré (0,5% approximativement) et la réduction des importations est plus
marquée (environ -1%). Le méme condat peut ére fait Sagissant 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 vaeurs propres supérieures a un excede le nombre de
variables avancées : il n'y apas unicité de la solution en anticipation rationnelle).

2| e taux de change comme le niveau des prix et les taux d’intérét, dont les valeurs futures interviennent dans le
modele, 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 variabl es.
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Graphique 2 : variante réduction de 2 points du taux de I'lRPP pendant cinq ans suivi d'un
accroissement permanent de 10 points de la cible de dette publique.™
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3 Pour ces résultats et |es suivants |’ ensembl e 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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Graphigue 3 : variante MULTIMOD réduction de 2 points du taux de I |RPP pendant cing ans suivi
d'un accroissement permanent de 10 points de la cible de dette publique.
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de I'lRPP pendant cing ans suivi d'un accroissement permanent de 10 points de la cible de dette

Graphique 4 : variante MULTIMOD (fonction de réaction modifiée) réduction de 2 points du taux
publique.
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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 principaes différences entre MARCOS e MULTIMOD ala
suite d'un choc sur le taux d'intéré mondid.

Sagissant de MARCOS (graphique 5), les effets & long terme, ne sont pas surprenants.
L’ accroissement du taux d'intérét court mondia provoque une dévation a due proportion du taux
court et du taux long domestique. L’ gustement de la productivité du capital & son nouveau niveau
S opére par une réduction de 8% du stock de capital along terme (?f'(k)/ f'(k) 2 2r /(r??) ? 9%
sachant que ? ? 0,37 on obtient 7K / 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
sdaide e al’augmentation de 1% de I'|RPP™) et d' une hausse de 0,3% de la consommation des
ménages classques (résultant de I’ augmentation des revenus patrimoniaux a la suite de la hausse du
taux d' intérét). L’ augmentation du taux d'intéré mondid de 1% provoque auss un accroissement de
la charge de la dette extérieure et donc une dégradation de la baance des capitaux. L’ équilibre de la
balance des paiements s opére par une amédioration du solde commercid. 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 trés bréve échéance. A court terme (une a deux périodes), le
taux d' intérét de court terme augmente de plus de 0,6 point, le PIB ains que la consommation sont
aors réduits de plus de 1,5%. Cette baisse de la consommeation 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

subgtitution et la propension a onsommer le patrimoine s accroit d environ 0,4 point) N'est pas
suffisante pour compenser la baisse de la consommation des ménages keynésiens. Par alleurs,

I accroissement ingtantané et mécanique de la charge de la dette extérieure implique pour maintenir
équilibrée la balance des paiements un excédant de la balance commercide. Cet excédent est obtenu
par une andioration de la compétitivité prix qui passe par une dégradation du taux de change atrés
court terme de plus de 2,5%. La trandtion vers la nouvelle trgectoire de long terme est rédisée
relativement rapidement, dans la mesure ou la moaitié du choc de taux d'intérét sur le PIB et

absorbée au bout de deux années.

Une variante identique sur MULTIMOD fournit des résultats contrastés (graphique 6). A long terme,
I’impact sur le capitd et analogue a ceui fourni par MARCOS (-8% approximativement). Toutefois
le taux de chémage contrairement a MARCOS n' enregistre pas de progression. Ce résultat n'est

“ posons k?K/L. Sachant que ?f'(k)/f'(k)?(??D?k/(?r.k) on en déduit que
?k/k ?9%/(1?7?)? 7% et donc comptetenuque ?L/ L ??1% on obtient ?K/K ? 8% .

5 Afin definancer |’ accroissement de la charge de la dette.

18 |_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 gjoutée enregistre une
modification en défaveur du travail (environ -2%) dans la mesure ol la productivité marginale du travail est
déformée alasuite de|’ augmentation des taux d’intérét.



pas surprenant dans la mesure ot dans MULTIMOD e taux de chémage d' équilibre et exogene et
gue seules les inflexions de court terme du chdmage sont modélisées en fonction de |’ output gap (ce
dernier éant nul along terme). Sur longue période, la réduction de la consommation est rel ativement
fable puisqu'ele nexcede pas 0,3%. Ce réaultat provient d'une réduction modérée de la
consommation des ménages keynésiens (-3%) proche de celle obtenue avec MARCOS et d' une
augmentation sensible de la consommation des ménages classques (+5% environ), provenant d' un
effet revenu plus important que dans MARCOS.

L’effet Phillips plus devé dans MULTIMOD induit un taux dinflaion plus devé que dans
MARCOS. Dans la mesure ou le taux de change demeure inchangé, la compétitivité prix a
I’exportation enregistre une dégradation quas continue, ce qui déériore le solde commercid et
accroit along terme la dette extérieure de fagon quas continue.

A court terme, I’ accroissement du taux d'intérét mondid engendre une expansion du fat de la
progression de la consommation des ménages classiques (I’ effet revenu induit par I’ augmentation des
taux d'intéré domine fortement I’ effet subgtitution). Cependant, au bout de cinq années les effets
récessifs se manifestent, en raison de la dégradation du solde commercid.



Graphique 5 : variante augmentation permanente de 1 point du taux d'intéré& mondia de court terme
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Graphique 6 : variante MULTIMOD augmentation permanente de 1 point du taux d'intéré& mondia

de court terme
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4.3 Une augmentation non anticipée de 1 point de la cible d’inflation

D’une facon générde, les effets sur la sphere rédlle de cette variante sont purement trangitoires et
modestes (graphique 7). L’ accroissement de la cible d'inflation conduit & terme a une augmentation
des taux dintéré courts”’. Toutefois, les rigidités nominaes de court terme provoquent des
anticipations a la hausse de I'inflation inférieure a I'unité a tres breve échéance mas excédant

I’accroissement du taux d'intérét court nomina. De cefait, le taux d'intérét réd enregistre une baisse
(-0,5%) qui gimule I'activité rédle. Le PIB, la consommetion et les importations progressent d'un

peu moins de 1%. La dégradation du solde commercia induit une progression de la dette extérieure.
Cependant, les effets expangfs sur la sphére rédle disparaissent des que le taux d'inflation rgjoint la
nouvelle cible d'inflation. Remarquons que le différencid d'inflation avec le reste du monde implique
une dépréciation continue du taux de change nomind.

7 Le taux d’'intérét nominal d'équilibre enregistre une progression immédiate ce qui induit un accroissement du
taux d’intérét court dans lafonction de réaction des autorités monétaires.
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Graphique 7 : variante augmentation de 1 point de lacible 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 réaultats 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 gpplication de lanouvelle cible d'inflation).

Les anticipations d inflation sont immédiatement intégrées dans le comportement des agents'®,
provoquant dés lors une progression du taux d'intérét nomina de court terme. Remarquons que la
rapidité avec lagudle I'inflation rgoint le niveau souhaité par les autorités monétaires dépend du

caractére plus ou moins prospectif des anticipations. La progresson moins ragpide du taux d'inflation
induit une hausse du taux d'intérét réd de court terme. De cefait, 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 progresson de la consommation et de I’investissement. A
contrario, les effets d'une politique de désinflation sont dans MARCOS moins récessonistes s

cette politique est annoncee.

Bien évidemment, les effets a moyen long terme sont andlogues a ceux obtenus dans le cas d' une
augmentation non anticipée de lacible d'inflation.

18 |_es agents, réalisant des anticipations cohérentes avec le modéle, intégrent, dés son annonce, |’ 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 lafonction de réaction.



Graphique 8 : variante augmentation anticipée de 1 point delacible d'inflation
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45 Une augmentation de 2 points du taux de TVA sur les biens de
consommation

Le taux de I'|RPP éant endogéne (il assure le maintien du retio dette publique sur le PNB a son
niveau désiré), le reevement de 2 points du taux de TVA sur les biens de consommation provoque
une réduction du taux de I'lRPP d’ approximativement 1,5 points. Cette variante permet donc de
mesurer |es effets d’ une modification de la structure des impodts et taxes. Cette réduction du taux de
I"|RPP a pour conséquence d accroitre la richesse humaine. L’impact de cette recomposition fiscae
va dffecter différemment les individus suivant leur &ge.

Lorsgue le revenu et invariant suivant I'age, les individus les plus &gés disposent d’'un patrimoine
financier plus éevé que cdui des générations jeunes. Ce patrimoine financier a &é conditué al’aide
d une épargne sur un revenu davantage impose. 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
fiscdité est d'autant plus devée que I’ agent est &gé 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'l| RPP en disposant d’ une richesse humaine plus éevée et donc augmentent leur consommation.

L’impact sur la consommation agrégée et dépressif a court terme, mais along terme il et expansf.
Les agents subissant une perte en termes de richesse y sont en proportion plus élevée a court terme
gu'along terme (a chague période une fraction de ces agents disparait) et les nouvealx entrants sur
le marché du travail condituent au file du temps une fraction de plus en plus importante de la
population totae.

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

Les générations jeunes avantagées par cette mesure sont en proportion plus nombreuses que les
générations &gées pénalisées par cette mesure. De ce fait, la consommation des ménages classiques
augmente ingantanément. En outre, I'effet générationnd, précédemment décrit, explique la
progression réguliere de la consommation des ménages classiques a court-moyen terme. L’ effet
positif lié &’ accroissement de la richesse humaine domine largement I effet négatif sur le patrimoine
financier. A moyen-long terme, la consommeation enregistre une progresson de |’ 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 fagon permanente de 1,4% soit encore un accroissement de 1% de la
productivité globae des facteurs. L’ accroissement de la productivité du travail a un double impact

(graphique 10).

D’ une part, il accroit & bréve échéance les sdlaires en laissant inchangé I’emploi®®. La hausse de la
richesse humaine provogue une augmentation ingantanée de la consommation des ménages
classiques & plus progressve de la consommation des ménages keynésens. De la sorte, la
consommation totale enregistre une augmentation de 1,6% des la premiéere année et une hausse de
presgue 2% au bout de 8 ans.

D’autre part, I'accroissement de I’ efficacité du travail induit une progression de la productivité du
capita et augmente donc le stock de capital désiré. Par conséquent, a court terme I’ investissement
augmente. Toutefois la production progressant plus rapidement que la demande, de trés faibles
tensons déflationnistes apparaissent a court terme (le taux d'inflation diminue de pres de 0,06 point
aprées 6 années). En outre, la dégradation des termes de I échange permet de réduire le solde négatif
de la baance commerciae en augmentant les exportations de 0,8%. A long terme, le solde négatif de
la balance commercide 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 quas-immédiatement ala productivité du travail et I’emploi reste inchangé.
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Encadré 1: impact d'une augmentation de |’ efficacité du travail

quadrant 1

offre

quadrant 2 P

fonction
de

quantités
produites

prix

saIaLLs//

\

salair
eréel

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'améioration de I'efficacité du travall
provoque 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 co(ts uwitaires,
diminuent (quadrant 1). La demande de
travail, obtenue a long terme par
égalisation du salaire réel ala productivité
du travail, se déplace vers la droite du fait
de I'augmentation de la productivité du
travail. Toutefois la quasi-offre de travalil
émanant des syndicat tient compte du
comportement des employeurs en matiere
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 a un niveau plus élevé, mais I’emploi et donc le chdmage 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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4.7 Une augmentation de 5 points du taux de remplacement

Cette variante a pour objectif d'illustrer les conséquences d’ une modéisation explicite du processus
de négociations saariales dans le modedle MARCOS.

La hausse des revenus de remplacement permet lors des négociations sdaides d andiorer le point
de repli des représentants des sdariés (en pratique le taux de remplacement - lavariable 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 chdmage (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 chémage (+2,5% a long terme). Toutefois a tres breve échéance les colts d gustement de
I’emploi induisent une réduction des effectifs de plus faible ampleur que la hausse des sdaires. La
progression des revenus sdariaux e des indemnités chdmage entraine une augmentation marquée de
la consommeation durant la premiére année (4%). La baisse progressive des différentes composantes
de la demande compte tenu de la baisse ingtantanée de la valeur gjoutée provoque a court terme
des tensons inflationni stes modérées (+0,4% au bout de quatre années).

La réduction de la demande de travall a auss pour corollaire une réduction ingantanée de la
production et du stock de capital désiré. Enfin, la dégradation des compétitivités prix al’ exportation
et al’ importation, conjuguée ala baisse de la demande intérieure déprime alafois les exportations et
les importations, aboutissant a un solde commercia déficitaire. Au totd, le rgpport dette extérieure
sur PNB enregistre une progression de 5 points along terme.

Encadré 2 : Lesmécanismesinduits par une augmentation desindemnités chémage.

 qentites Une augmentation des indemnités chdmage nécessite,

el | POt pour maintenir I'équilibre des comptes sociaux, un
fonction de accroissement du taux de cotisation social. Elle

/ product provogue donc un déplacement de la courbe de quasi
offre N offredetravail (quadrant 4). La courbe de quasi-offre 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 chdmage (passage de A a A’). A long
terme, seul le niveau d’ emploi est réduit alors que le
cot réel du travall reste inchangé et éga a la
productivité marginale du travail (passagede A’ aA’’").
La hausse du taux de cotisation employeur se répercute
intégralement en baisse du salaire réel et en
accroissement du taux de chémage (avec une
répartition dépendant du pouvoir de négociation des
syndicats). Laréduction del’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, provogue un accroissement du prix et donc un accroissement du co(t nominal du travail (quadrant 3).

B 1
!B]E

rat

du travail

% |avitesse élevée d’ gjustement du chémage & son niveau d’ équilibre résulte du caractére purement statique de
I’ équation de salaire et de lalégére inertie résultant de I’ gjustement de I’ emploi a son niveau désiré.

2 Remarquons que cette variante s'analyse aussi comme une hausse du colit du travail induit par un
accroissement taux de cotisation chémage.
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Conclusion

MARCOS a pour objectif de donner quelques éclairages sur les conséguences a moyen long-terme
de chocs affectant I’ économie frangaise. Les choix méthodol ogiques retenus lors de |’ @aboration du
modéle - des équations de comportement micro-fondées sous forme structurelles et I’ éaonnage du
modéele plutbt 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 prévison ou encore pour |’ évaluation de I'impact a court terme des politiques économiques.

Plusieurs extensons sont envisageables. D’une part, le régime de retraite par répartition en vigueur
en France n'a pas é¢é pris en compte dans la verson actuelle de MARCOS. Une solution pour
rendre compte de fagon explicite du régime de retraite par répartition est suivant Gertler [1997] de
supposer que les salariés ont a chague période une probabilité non nulle de passer du Satut de
sdaié a cdui de retraité. D’autre part, le modéle de négociation sdariae adopte comme il et
d usage dans la littérature 1" hypothese d'un partage de la rente instantanée dégagée par le couple
employeur travailleur. Or, pour fournir une description plus rédiste des comportements en matiere de
demande et doffre de travall ceux-ci doivent ére dérivés dans une perspective dynamique
(comportement de subgtitution intertemporelle d offre de travail et colt d' gustement sur la demande
de travail). Ensuite, le modde peut-étre éendu ala zone Euro. Enfin, &in d' afiner la dynamique de
court terme du model e certaines équations peuvent donner lieu a estimetion.
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Annexe 1 : Modele dynamique
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Annexe 3 : Discrétisation du modele de Blanchard

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

S pe ? sont regpectivement la probabilité de mourir et le taux de natdité, I'évolution de la
population est la suivante :
N, 2 (1?7 P)Npy 7?7 (17 PN,y
douil vient que :
52 n?p
1?p

avec n le taux de croissance de la population.

Il est suppose qu'il 'y a pas de mortdité infantile : les? N,.,, naissances de lapéiodet sont encore
alafin de cette période. Au-deales agents survivent avec la probabilité (1-p). (ils en restent p apres
une période, p(1-p) apres deux périodes, ...).

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

f(97?p?p*”
Dans e cas d' une population congtante, la fonction de répartition est

t?1 ?
? p?2p"*?2p? (1?2 p)°21

s?7?7? s?0

L’ espérance devie :
? sp1? ™ 2 p? s@? p)*

s?1 s?1

p? ?2 (12 p)™2p? ? (12 p)~

i?1 s?i i?0 s?0
p? 12p) P (12 p)° 2~
i?0 s?0 p
S lapopuletion croit (? ? p), ladensité
f(9?2?2@1?p~*

Lerevenu individud :

Yy, ?aY, (1?2)*

avec ? ? 0 e a une part constante a déterminer. Chague cohorte s détient une fraction a du revenu
globa qui décroit avec I’ &ge.

Lerevenu agrégé :
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Déermination du cgpita humain

Le cgpitd humain individud :
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it la somme actudisée de I’ ensemble des revenus futurs.

Le capitd humain agrégé, pour tout t ? s :
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