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Contexte et motivation

@ Union monétaire européenne : politique monétaire commune,
politiques budgétaires nationales
@ Interdépendances économiques fortes entre la France et I'Allemagne
@ Question centrale : Comment les chocs budgétaires se
transmettent-ils entre les deux économies 7
@ Asymétrie observée empiriquement :
e Exportations allemandes plus dynamiques
e Exportations francaises moins réactives a la demande étrangeére
(élasticité-revenu plus faible)
@ Problématique : L’élasticité-revenu des exportations explique-t-elle

les différences de performance 7
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Approche théorique

Pourquoi une approche SFC ?

@ Stock-Flow Consistency

o Comptabilité cohérente et

exhaustive

@ Retours d’effet entre flux et

stocks

@ Modélisation explicite des

secteurs

@ Analyse endogeéne de la °
dynamique des dettes et des

richesses

Extensions du modéle IS-LM

Prise en compte des stocks
patrimoniaux

Dynamique sur plusieurs
périodes

Relations sectorielles détaillées
Effets de rétroaction complets

Contraintes de cohérence
comptable
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Matrice des stocks

Ménages Gouvernements 5
France Allemagne | France Allemagne
Dette francaise +VE +VE —L 0 0
Dette allemande +VE + Vi 0 —Ls 0
Capital France +Ki 0 0 0 +Ki
Capital Allemagne 0 +K> 0 0 +K>
Richesse nette | W Vs | —L L | Ki+ K

Avec: Vi = VE+ VE+ Kiet Vo = VB + VS + Ko
Note: La matrice des stocks assure la cohérence comptable du modele.
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Matrice des flux

Ménages Gouvernements 5
France Allemagne | France Allemagne

Consommation -G -G 0 0 -G -G
Investissement —h —bh 0 0 —h—5h
Dép. publiques 0 0 -G -G -G — G2
Exportations (FR) + X1 —M> 0 0 0
Exportations (DE) —M; +Xs 0 0 0
Production +Y1 +Y> 0 0 +Yi1+Y>
Impbts -T1 -T2 +T +T2 0
Intéréts (FR) +r-VE 4 VE —r-L 0 0
Intéréts (DE) +r- V& 4 VS 0 —r-Ly 0
x> ‘ AV, AV, ALy AL, AK: + AK;

Equilibre comptable: AV; + AV, — ALy — ALy = AKL + AK
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Equations comportementales - Partie 1

T =tY" (™

Variables endogenes Th=tYs (8)

=G+h+G+Xi—M (1) vy — NIYI( )02 o)
Yo=CG+ h+ G+ Xo — M (2)

G =a(l—t)Y1+BVi_y (3) My = 1Yo ( ) (10)
G=a(l - t)Ys+ BVy_y (4)

h=(mu+vn—nr)Key  (5) X, = < -1) - (11)

h = (vt +v2r — y3r)Ky—1)  (6) -2)

)
eom () @
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Equations comportementales - Partie 2

Variables d’état (Evolution des stocks)

Ki=(1-0)Ky—y+h

K= (1—-0)Ky—1)+ h
Li=Lyy)y+G+r-Lyy—T
Ly=Ly_1)+G+r-Ly_1y—T
Vi=Viey+Yi+r-Vyy-T1i—-G—h
Va=Vopy+Yat+r - Voy—To—CG—h

Note: Les équations respectent les contraintes de cohérence comptable.
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Paramétres du modele et élasticités des exportations

Parameétres communs

@ r =0.02 (taux d'intérét de la zone
euro)

@ o =0.70 (propension a consommer
le revenu)

@ 3 =0.05 (propension & consommer
la richesse)

@ 6 =0.05 (taux de dépréciation du
capital)

Parametres spécifiques France
@ 1 = 0.15 (propension a importer)
@ t; = 0.45 (taux d'imposition)
@ 7 =025 73 =12, v =0.02

Parameétres spécifiques Allemagne
@ 1> = 0.25 (propension a importer)
@ t; = 0.40 (taux d'imposition)
@ 12 =025 72 =12 ~3 =0.02

Elasticités-revenu des exportations
(CEPII)

@ c; = 1.08 (France)
@ ¢, = 1.86 (Allemagne)

Note importante: L'élasticité-revenu des exportations francaises €1 est le paramétre
clé que nous faisons varier dans nos simulations.
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Représentation graphique de la structure du modele

allemande
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Résolution du modéle

e Modele résolu par itération numérique (contrairement a la solution
analytique du modeéle IS-LM)
o Interdépendances complexes:
o Effets contemporains des variables

o Effets retardés des stocks sur les flux
o Effets non-linéaires des élasticités

@ Conditions initiales:

o Y1(0) = 100 (PIB initial
France)
o L1(0) =80, L(0) = 70

o Y5(0) =120 (PIB initial
o V4(0) =180, V5(0) = 190

Allemagne)
e Kj(0) =100, K»(0) =120
e Horizon: Simulation sur 50 périodes (10 ans si périodes
trimestrielles)
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Propriétés dynamiques et état stationnaire

Mécanismes stabilisateurs

Dynamique sans choc @ Dette Service dette Déficit
@ Croissance endogéne modérée dette (instabilité)
@ Stabilisation graduelle des o Dette Richesse
ratios stocks/flux Consommation PIB Imp6ts
e Convergence vers des Déficit (stabilité)
trajectoires paralleles e PIB Importations Balance
e Ratio PIB allemand/PIB commerciale effet modérateur
francais 1,15 sur PIB
Stabilité du modéle Etat stationnaire théorique
@ Retours négatifs via les stocks e Ratios K/Y, L/Y et V/Y
constants

@ Stabilisateurs automatiques
via la fiscalité @ Déficits publics compatibles

e Contraintes d’endettement avec croissance

implicites o Balances commerciales
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Scénario: Augmentation des dépenses militaires allemandes

Choc simulé
@ AGy =+5 (4% du PIB

allemand initial) Mécanismes de transmission
@ Application en période o Effet direct: G Y5
t=20 o Effets indirects de ler
e Maintien permanent du ordre:
choc e Yo My X; Y;
. . (commerce)
Variantes d’élasticité o Y, G effets induits sur
@ Scénario A: 1 = 1.08 Y2 (multiplicateur)
(valeur CEPII) o Effets indirects de 2nd
ordre:

@ Scénario B: ¢1 = 1.50

(amélioration) oV |fMl X, effets
o e amplificateurs
® Scénario C: &1 = 1.86 o Augmentation progressive

(= allemande) des stocks et de leurs effets

@ Scénario D: 1 = 2.20
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Résultats: Multiplicateurs et effets de débordement

Scénario Elast FR Mult. FR Mult. DE Ratio débord. APIB FI
A (CEPII) 1.08 0.49 1.26 0.39 2.2
B (améliorée)  1.50 0.81 1.30 0.62 +3.7
C (= DE) 1.86 1.16 1.34 0.87 +5.3
D (> DE) 2.20 1.52 1.38 1.10 +6.

@ L'élasticité-revenu des exportations francaises a un impact majeur:

o Multiplicateur FR triple (0.49 1.52) lorsque ;1 passe de 1.08 a 2.20
o Multiplicateur DE augmente Iégérement par effet de retour
e Ratio de débordement passe de 0.39 a 1.10

o Effet de seuil: quand &1 > e3, la France bénéficie plus que I'Allemagne de
son propre choc budgétaire (ratio > 1)
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Evolution des PIB et exportations

Evoluion des PIB selon [élasiicité-revenu des exportations frangai Exportations frangaises selon différentes élasticités-revenu
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Evolution des PIB selon les Exportations francaises selon les
scénarios scénarios

o Les différences entre scénarios s'amplifient avec le temps (effets
cumulatifs), I'élasticité plus élevée accélere la dynamique des
exportations francaises

o La différence entre scénarios A et D représente environ 5% du PIB
francais
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Multiplicateurs en fonction de |'élasticité

Muttiplicateurs en fonction de élasticiié-revenu frangaise Ratle de débordement en fonction de [élasticité-revenu francaise
16
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@ Relation non-linéaire entre |'élasticité-revenu et les multiplicateurs
@ Accélération de la pente lorsque €1 dépasse 1.5

@ Point d’inflexion dans le ratio de débordement autour de ;1 = 2.0
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Décomposition des effets

Contribution a I'impact sur le
PIB francais

Exportations: 58%

Décomposttion de [impact sur le PIB francais - Scénario B (£=1.51
0 i

Consommation: 26%

Investissement: 18%

Dépenses publiques: 4%

: Importations: -6%
Observations:
@ Les exportations constituent le

principal canal de transmission

Contribution (%)

1

Exportations  Consommation - InvestissemenDépenses publiques Importaions ° Les effets mdwts Internes
(C+I) représentent 44%
Décomposition de la variation du e L'impact négatif des
PIB francais (scénario B) importations reste limité
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Implications économiques

Pour la France

o L'élasticité-revenu des Pour la zone euro

exportations est un parametre
crucial pour la compétitivité

@ Mise en évidence d'une source
structurelle d'asymétrie
@ Explique en grande partie les

_ , @ Importance de la coordination
divergences avec |'Allemagne

des politiques budgétaires
@ Pistes d'amélioration:

o Réorientation sectorielle
vers des produits a forte

o Bénéfices mutuels d'une
meilleure intégration

élasticité-revenu productive
o Montée en gamme et @ Implications pour les criteres
diversification de convergence

e Intégration dans les chaines
de valeur allemandes

Politiques économiques recommandées:
@ Politiques industrielles ciblant les secteurs a forte élasticité-revenu
@ Développement des exportations de biens d'investissement et

y . .
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Conclusions

e Validation de I’hypothése initiale: L'élasticité-revenu des
exportations est un facteur déterminant des écarts de performance
entre la France et |'Allemagne

@ Quantification précise: Le modéle SFC permet de quantifier ces
effets et de les décomposer

o Perspectives positives: Une amélioration de cette élasticité
multiplierait par 2 a 3 les effets de débordement positifs

o Compléte I'analyse IS-LM: Approche SFC enrichit I'analyse des
liens franco-allemands avec une perspective dynamique et des
rétroactions stock-flux

Message clé:
L'amélioration structurelle de I'élasticité-
revenu des exportations francaises
constituerait un levier majeur pour
renforcer les bénéfices mutuels
des politiques économiques
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Annexe: Comparaison avec modele I1S-LM

Modéle IS-LM a deux pays

@ Solution analytique possible Modele SFC a deux pays

@ Résolution numérique séquentielle

@ Statique (équilibre instantané)
@ Focus sur les flux uniquement Dynamique (évolution temporelle)
® Taux d'intérét comme principal Intégration des stocks et des flux

°
°

canal de transmission monétaire @ Multiples canaux de transmission
°

@ Résolution simultanée de 3 Cohérence comptable compléte

équations: 1S1, 1S2, LM

Points communs:

Equilibre des marchés des biens (équations IS)
Role des importations et exportations dans la transmission des chocs

Importance des paramétres de sensibilité (élasticités)

Interdépendance des deux économies
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Annexe: Equations d’exportation et élasticités

Formulation traditionnelle (études
empiriques)

InXe=a+e-InY  +n-InP:+e
(19)
Ou:
@ X; = volume des exportations

Y = demande étrangere (PIB
partenaires)

@ P; = prix relatifs
(compétitivité-prix)

@ ¢ = élasticité-revenu des
exportations

@ 17 = élasticité-prix des exportations

Interprétation des élasticités-revenu:

Formulation dans notre modéle SFC

Yo e1—1
X, =M, - <72< 1>> (20)
Ya(—2)

Y B ep—1

Xy = M. (7“ 1>) (21)
Yi(-2)

Différences clés:

@ Les exportations d'un pays sont les
importations de |'autre

@ Sensibilité a la croissance (taux)
plutét qu’au niveau

@ Cohérence avec les données du
CEPII montrant des élasticités
asymétriques

@ ¢ = 1: Croissance des exportations proportionnelle a celle du PIB des partenaires

@ ¢ > 1. Exportations croissent plus vite que le PIB des partenaires

@ ¢ < 1: Exportations croissent moins vite que le PIB des partenaires
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Annexe: Analyse de sensibilité pour d'autres parametres

Sensibilité aux propensions a importer
@ Variations de py et po testées

@ Impact modéré par rapport aux

élasticités-revenu
@ Effet symétrique: p; interdépendance

Taux d’'imposition et propension a
consommer

@ Variations de t; et o testées

@ Impact principalement sur I'amplitude
des multiplicateurs

@ Peu d'effet sur le ratio de débordement

Conclusion de I'analyse de sensibilité

Parametres d’investissement
@ Variations de 71, 72 et 73 testées

@ Impact sur la dynamique a moyen-long
terme

@ Peut amplifier ou atténuer les effets
des élasticités

Taux d’intérét
@ Variations de r testées
@ Impact limité a court terme
@ Influe sur la soutenabilité a long terme

@ Effet sur I'accumulation de richesse et
de dette

@ L’'élasticité-revenu reste le parameétre le plus influent pour expliquer les asymétries

@ Robustesse des résultats principaux a des variations raisonnables des autres parameétres

@ Possibilité d'interactions non-linéaires entre certains parametres
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Annexe: Limitations du modele et extensions possibles

Limitations actuelles
@ Absence de secteur bancaire
explicite
@ Pas de mobilité internationale
du capital
@ Absence de marché du travail
et de salaires
@ Pas de distinction entre
secteurs productifs
o Elasticités supposées
constantes
Perspectives de recherche

Extensions envisageables

@ Introduction d'un secteur
bancaire transfrontalier

@ Intégration de chocs d'offre et
de productivité

o Désagrégation sectorielle
(biens vs. services)

@ Endogénéisation partielle des
élasticités

@ Inclusion d'autres pays de la
zone euro

o Etude des facteurs structurels déterminant I'élasticité-revenu
@ Analyse des politiques économiques pouvant influencer cette

élasticité

@ Inclusion des politiques monétaires non-conventionnelles
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