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1. Introduction

Le Bureau fédéral du Plan dispose pour I'élaboration du Budget économique du modele trimes-
triel MODTRIM et pour les perspectives a moyen terme du modele annuel HERMES. Dans le cas de
ces deux modeles, I'output est essentiellement déterminé par de la demande agrégée. Pour un
horizon de plus long terme, il est communément accepté que les facteurs d’offre, comme
I’accumulation de capital, le progres technique et les évolutions démographiques, jouent un role
prééminent dans la détermination du potentiel de croissance. Afin d’évaluer le niveau potentiel
du PIB permettant e.a. de calculer I'output gap, des institutions comme I'OCDE (Giorni et. al.,
1995) ou la Commission européenne (Denis et. al., 2006) ont développés des méthodologies
s’appuyant sur une fonction de production. Le CPB Netherlands Bureau for Economic Policy a
également mis au point et progressivement affiné sa propre méthode de calcul du potentiel de
croissance de I’économie néerlandaise (Draper et. al., 2001) pour aboutir finalement a un vérita-
ble modele macroéconomique structurel (Broer et. al, 2006). Cette méthodologie basée sur des
hypotheses concernant 1'évolution des conditions de l'offre sert, tout comme dans le cas de

I'OCDE (Befty et. al., 2006), de point d’ancrage pour les perspectives a moyen terme (CPB, 2006).

Se basant tres largement sur les travaux du CPB, le présent document détaille 1'estimation, la
construction et les propriétés d’'un modele d’offre appliqué aux données belges. A notre avis, de
par sa cohérence théorique, le modele présente des propriétés de long terme qui vont bien au-
dela de ce qui est nécessaire a la détermination du potentiel de croissance a moyen terme. Ce
modeéle nous parait pour cette raison étre parfaitement complémentaire aux modeles de court et
moyen terme du BFP, et devrait, nous 'espérons, contribuer a développer des scénarios macro-
économiques dans le cadre des travaux portant sur un horizon plus long, comme par exemple
ceux liés aux conséquences budgétaires du vieillissement (Conseil Supérieur des Finances,
2008).

Le working paper se présente comme suit. Le chapitre 2 détaille le cadre théorique sur le mar-
ché des biens et services et sur celui du marché du travail. Une expression algébrique pour le
taux de chomage d’équilibre en est déduite. Le chapitre 3 décrit le processus d’estimation des
parametres structurels du modele et présente les résultats de I'estimation économétrique. Le
chapitre suivant fournit I'ensemble des équations du modele dans sa forme statique et dynami-
que et en explique le fonctionnement. Les propriétés du modéle, illustrées a I'aune d’une série
de chocs exogenes, sont détaillées au chapitre 5. Une procédure d’amorcage du scénario de réfé-
rence y est également exposée. Le dernier chapitre rappelle les principales caractéristiques du

modele et discute de la suite des travaux.
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2. Le cadrethéorique

Le modeéle s’articule, comme la plupart des méthodes structurelles visant a déterminer le poten-
tiel de croissance d’une économie, autour d'une fonction de production, une équation de prix et
une équation de salaire. Comme nous le verrons au chapitre 4, le modele est complété par un

jeu d’équations auxiliaires.

2.1. Le marché des biens et services

Suivant les spécifications proposées par Draper et. al. (2001), nous supposons une fonction de
production de type CES a deux facteurs de production, a savoir le travail et le capital, au progres

technique neutre au sens d’Harrod et aux rendements d’échelle constants :

Y = ptlg¥e L, (c-1)o (- 6’)]/" K (e-/o ]U/(o'—l) W

Ou Y représente la valeur ajoutée a prix constants, L. I'emploi exprimé en unités efficientes, K le
stock de capital, fle parametre d’échelle, #le parametre de répartition et o 1’élasticité de substi-

tution entre le travail et le capital, avec:

L, = Lhe" 2)

Ou L représente 1'emploi par téte, i la durée moyenne du travail et vl le progres technique qui

améliore l'efficacité du travail.!

Etant donné la fonction de production donnée par (1), la fonction des cofits totaux minimaux C

est spécifiée comme suit :

C=pAvc @3)
R @

Ou ¢ représente l'indice des cofits minimaux par unité produite, pi le cotit du travail exprimé en

unités efficientes et px le cotit du capital. Avec:
w
Pr="—r ©)

Ou w représente le salaire cotit nominal par téte.

1 Une telle hypothése implique que le progres technique permet d’économiser du travail plutét que du capital. 11
s’agit d’une hypothese usuelle, notamment dans le cadre des théories de la croissance, qui part de 1’observation que
I'accumulation du capital s’accompagne généralement d'une augmentation de I'intensité capitalistique.
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On peut montrer que le programme de minimisation des cofits totaux de production entraine

les expressions suivantes, exprimées en logarithmes, pour les demandes de facteurs :

InL:In,B+In¢9+InY—aln(%)—vl ©)
InK:In,B+In(1—¢9)+InY—aln(%) @)

En concurrence imparfaite, la maximisation du profit implique un prix de la valeur ajoutée p
spécifié comme étant égal au cotit marginal? donné par fc multiplié par un taux de marge M,

soit exprimé en logarithmes :

Inp=InM+Insc 8)

2.2. Le marché du travail

Nous supposons, comme dans Draper et. al., que la formation des salaires découle d'un proces-
sus de négociation entre employeurs et salariés. Sous sa forme log-linéarisée 1'équation s’écrit

comme suit :

Y
Inw=;(0+lnt+ln P+ x Inwedge+ y, Inrp— y3u )

Ou w représente le cofit salarial par téte, wedge le coin salarial, c’est-a-dire, le rapport entre le
colit salarial réel pour 'entreprise et le salaire poche réel pour le travailleur, rp le taux de rem-
placement, soit le rapport entre 1'allocation de chdmage et le salaire poche et u le taux de cho-

mage.

2.3. Letaux de chémage

2.3.1. Le taux de chémage d’équilibre

Pour déterminer la valeur d’équilibre du taux de chémage nous suivons une fois de plus Draper
et. al. L’équation (7) de demande de capital peut étre réécrite comme la part du cotit du facteur

capital rapporté a la valeur ajoutée aux cofits des facteurs, soit :

l-o

B —a- e)[%j (10)

2 Aloptimum le colit moyen minimal donné par (4) sera égal au colit marginal.



WORKING PAPER 3-09

Ot encore en exprimant la part des salaires dans la valeur ajoutée aux cofits des facteurs comme

son complément :

Wl o)
L@ 9)( Cj (11)

En substituant (8) dans (11) on obtient une expression pour la part salariale a 1’équilibre :

l-o

WLl _a- 9)(&j M (12)
pY c

Celle-ci décrit la part salariale a I'optimum pour les entreprises, c’est-a-dire celle qui leur garan-

tit le rendement exigé (défini ici par le taux de marge) étant donné le cotit du capital.

L’équation de salaire (9) peut pour sa part tres facilement étre reformulée en termes de part sa-

lariale exprimée en logarithme :

Inw—\l(':;(0+;(1lnwedge+;(2Inrp—;(3u (13)
p

Celle-ci peut s’interpréter comme la part salariale qui découle de la négociation salariale.

Que se passe-t-il si cette part salariale est supérieure a celle a I'optimum ? Dans ce cas, le taux de
profit effectif est inférieur a celui exigé et deés lors I’activité économique se réduira et le chdmage
augmentera. Cette hausse aura un effet modérateur sur I'évolution des salaires jusqu’au mo-
ment ou la part salariale sera égale a sa valeur optimale. A ce moment-la, le taux de chomage
correspondra a sa valeur d’équilibre, soit la valeur satisfaisant la confrontation de 1'équation

(12) exprimée en logarithme avec 1'équation (13) :

l-o

u _1 o+ xiInwedge+ z, Inrp+InM —In| 1-(1— 0)(&) (14)
X3 c

L’expression (14) montre que le taux de chomage sera poussé a la hausse (baisse) suite a une
augmentation (diminution) du coin salarial, du taux de remplacement, du taux de marge et du

colit réel du capital®.

Dans le cas d"une libre allocation des facteurs, la quantité demandée d'un facteur dépendra du
colit de celui-ci. Appliquée a I'équation (7) de demande de capital, la causalité ira donc du cotit
du capital a la demande de capital de telle sorte que le niveau optimal du stock de capital cor-

responde a celui ol la productivité marginale du capital est égale a son cofit. Ce dernier dé-

3 Une augmentation (diminution) du coflit du capital entrainera bien une hausse (baisse) du taux de chomage pour
autant que o<1. Comme nous le verrons au chapitre suivant, cette condition est bien satisfaite au niveau empirique.
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pend, dans sa forme la plus simple possible, du déflateur des investissements des entreprises

pig, d’'un taux de dépréciation du capital det d'un taux d’actualisationz*:
pi = f(piq.5,7) (15)

La valeur d’équilibre du taux de chomage est donc donnée par la combinaison des équations
(14) et (15).

2.3.2. Letaux de chémage en phase transitoire

La plupart des définitions retenues pour calculer le PIB potentiel (voir par exemple Denis et. al,
op. cit. ou CPB, 2006) prennent en considération le stock de capital existant et non pas son niveau
optimal. Etant donné la présence de rigidités réelles, il est fort probable que le stock de capital
effectif ne corresponde pas a tout moment a son niveau désiré. Dans ces conditions, la valeur de
la productivité marginale du capital en place, également appelée prix d’ombre (‘shadow price”)
du capital, ne correspond donc pas forcément au cofit du capital. A stock de capital donné, la

causalité exprimée par les membres de gauche et de droite de I'équation (7) est inversée.

Etant donné une productivité marginale du capital décroissante’, le prix d’ombre du capital
connait une évolution inverse a celle du stock de capital. Ainsi si le stock de capital existant est
inférieur a son niveau optimal, la productivité marginale du stock existant sera supérieure a
celle au niveau optimal et par conséquent le prix d’ombre sera supérieur au colit du capital
comme défini par 'équation (15). Dans ces conditions, les entreprises investiront jusqu’au mo-
ment ou le prix d’ombre soit redescendu au niveau du cofit du capital. A ce moment-la, le stock

de capital aura atteint son niveau optimal.

Pendant cette période d’ajustement, I'équation (7) déterminera 1’évolution du prix d’ombre

comme suit :
~-(/ o)
Py = c((l—e)““ﬁ”a[éj J (16)

L’expression (16) indique que le prix d’ombre du capital évoluera inversement a l'évolution du
capital-output ratio. Le taux de chdmage en phase transitoire correspond au taux de chomage
défini par I'expression (14) mais ou le prix du capital est donné par I'expression (16) et non pas

(15) comme dans le cas a I'équilibre.

4 Voir par exemple la formulation retenue pour le modeéle LABMOD (Hendrickx et. al., 2003).
5 En effet, une fonction de production a rendements d’échelles constants présente des rendements marginaux dé-
croissants pour chacun des facteurs (voir par exemple Barro et Sala-i-Martin, 2004).
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3. Estimation des parametres structurels sur données belges

Avant de décrire le modele au chapitre suivant, nous exposons ici la stratégie adoptée pour es-
timer les principaux parametres structurels et présentons les résultats de 1'estimation économé-

trique.

3.1. La stratégie d’estimation des paramétres

L’ensemble des parametres présentés dans la partie théorique du chapitre précédent peut étre
estimé a l'aide d’un systeme constitué par les équations de demande de travail, de prix de la
valeur ajoutée et de salaire. En principe, I'équation de demande de capital pourrait étre rajoutée
au systéme, mais comme l’erreur de mesure est nettement plus importante sur le stock et le cofit
du capital que sur I'emploi et le salaire, il est assez usuel d’imposer a I'équation de demande de
capital les coefficients estimés sur base de la seule 1'équation de demande de travail (voir CPB,
2003). L’estimation simultanée de 1’équation de demande de travail et de prix ne peut toutefois
pas étre effectuée sans une étape préalable consistant en le calcul de la série d’efficience du tra-
vail qui n'est pas directement observée. Pour ce faire, nous suivons la méthode non-
paramétrique proposée par Broer et. al. (2006). Partant d’une version linéarisée de la fonction de

production :

InY =2InL, +(1-2)InK (17)
Et en remplacant L. par son expression (2), on obtient :

InY = AIn(LH)+@—A) InK + Avi (18)
Ou Avl représente la productivité totale des facteurs.

L’efficience du travail vl peut étre calculée comme :

vI:%InY—In(LH)—(l;/f)InK (19)

Le parametre A peut étre approché par la part de la rémunération du travail dans la valeur ajou-
tée. La composante structurelle de l'efficience du travail, nommeée vl*, peut dés lors étre obtenue
a partir de la série obtenue sur base de 1'équation (19) et lissée a 'aide du filtre de Hodrick-

Prescotts. Le cofit du travail en unités efficientes peut par la suite se calculer comme :

= (20)

6 Afin de réduire la sensibilité du filtre aux révisions et a 1'ajout de nouvelles observations, une méthode classique-
ment utilisée consiste a prolonger la série historique par des prévisions. Etant donné l'incertitude anormalement
élevée qui regne sur ces dernieres pour les années 2009-2010, nous avons préféré limiter notre extension a 2008.
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3.2. Le systeme d’équations a estimer

La premiere équation correspond a 1'équation de demande de travail (6) présentée au chapitre
consacré au cadre théorique ou I'indice des cofits minimaux par unité produite a été remplacé
par sa fonction de type CES donnée par (4) et I'efficience du travail par la série calculée comme

expliqué ci-avant:
InL=Ing+In@+InY — crln( D /(ep,l"’ +(1- H)pkl"’)‘/(lfa)j —vi* (21)

La seconde équation correspond a I'équation de prix de la valeur ajoutée (8) ou l'indice des
colits minimaux a été remplacé par son expression (4) et ou le mark up M est constitué d’une
constante y, plus une partie variable dépendant de 1’écart entre les cotits intérieurs et le prix des

concurrents étrangers p.:
~c ~c (170_) ~c =% (170_)
Inp =t + I pi, - plop ' +@-0)p 7 e mplon’ - a-a)p 7 22

La troisieme équation correspond a 1'équation de salaire (9) mais en suivant la spécification

proposée pour la Belgique par Hendrickx et al. (2003) pour le modele LABMOD, a savoir :

Inw:InYIJrIn P+ g, Intwedge + z, INrp— y3u_, (23)

En définissant te comme le taux d’imposition fiscal et parafiscal personnel (différence entre le
salaire brut et le salaire poche exprimée par rapport au salaire net), t/sub comme le taux de sub-
vention salarial (subventions salariales exprimées par rapport au salaire cott avant déduction
des subventions), td comme le taux de cotisation patronal (différence entre le salaire coft et le
salaire brut exprimeée par rapport au salaire cofit avant déduction des subventions) et pc comme

le déflateur de la consommation privée, le coin salarial s’écrit comme? :

(1+te)1—tlsub)pc

wedge = 24
g o) (24)
et
twedge = % (25)
wedge

Une telle transformation fait disparaitre la nécessité de disposer d'une constante dans 1'équation
(23) et permet de calculer facilement 1’élasticité du cofit salarial a son coin (voir Hendrickx et al.,
op. cit., page 22). Par ailleurs, conformément aux mémes auteurs, le taux de chomage est intro-

duit dans I'équation avec un retardé d’un an, soit quatre trimestres.

7 La dérivation formelle de I'équation (24) est fournie en annexe.
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3.3. Les résultats de I’estimation économétrique

Les données utilisées pour l’estimation économétrique sont extraites de la banque de données
trimestrielle du modele MODTRIM du Bureau fédéral du Plan (voir Hertveldt et Lebrun, 2003) et
portent sur le secteur marchand, salariés et indépendants confondus, a I'exclusion du personnel
de maison et des emplois dans le cadre du systeme des titres-services. Le concept de cofit sala-

rial retenu et le coin salarial correspondant integrent I'impact des subventions salariales.

L’estimation simultanée du systeme d’équations (21), (22) et (23) a été effectuée a l'aide de la
méthode SURE (Seemingly Unrelated REgression) sur la période allant de 1985Q1 a 2007Q4 et les
résultats sont présentés par équation aux tableaux 1, 2 et 3 sans répéter au tableau 2 les coeffi-
cients apparaissant déja au tableau précédent. Deux versions sont reprises ci-dessous. La se-
conde est non-contrainte et fournit une valeur pour le taux de marge peu crédible en comparai-
son a celui obtenu pour les Pays-Bas. Par contre, en contraignant la valeur du coefficient de ré-
partition entre facteurs de productions # au niveau de la part moyenne de la rémunération du
travail dans la valeur ajoutée 8, on obtient des résultats plus réalistes pour le taux de marge sans
pour autant détériorer la qualité des estimations. Ces résultats sont présentés a la ligne 1 et ce

sont ceux-ci que nous commenterons.

En autorisant une rupture au niveau de la constante au quatrieme trimestre de 1994, on obtient
un ajustement satisfaisant pour l'équation de demande de travail avec une valeur pour
I’élasticité de substitution entre capital et travail aux alentours de 0,5, soit une valeur identique
a celle obtenue dans d’autres travaux similaires pour Belgique (voir Bureau fédéral du Plan,
2006). La non-prise en compte d'une telle rupture provoque une sous-estimation systématique
de l'emploi avant 1995 et une surestimation apres, biaisant considérablement a la baisse

I’élasticité de substitution.

Tableau 1 - Equation de demande de travail (21)

B B 0 e R? se DW DF

1. contrainte 0,92 0,89 0,66 0,52 0,97 0,008 0,49 -4,03
(0,002)  (0,001) ¢ (0,04)

2. non-contrainte 0,76 0,74 0,79 0,64 0,97 0,008 0,51 -4,04

(0,03) (0,02) (0,03) (0,08)
Notes : S valeur sur la période 1985Q1-1994Q3 ; 4’ : valeur sur la période 1994Q4-2007Q4.
L’écart-type des coefficients est donné entre parenthéses.

Comme l'indique les résultats au tableau 2, I’évolution plus lente de I'indicateur du cofit du tra-
vail en unités efficientes par rapport au prix de la valeur ajoutée a partir de 2004, nécessite
I'introduction d"une rupture dans la partie fixe du taux de marge. Enfin, I'équation met en évi-
dence une certaine influence de 1'évolution relative des prix des concurrents étrangers sur le

taux de marge.

8  Remarquons qu'il s’agit ici d'une approximation car ce coefficient n’est strictement égal a la part salariale que dans
le cas ou élasticité de substitution tend vers 1'unité, voir Arpaia et Pérez Ruiz (2008).



WORKING PAPER 3-09

Tableau 2 - Equation de prix de la valeur ajoutée (22)

Lo u' ur R? se DW DF
1. contrainte 1,13 1,17 0,04 0,99 0,02 0,35 -3,61
(0,002) (0,004) (0,006)
2. non-contrainte 1,36 1,42 0,02 0,98 0,02 0,40 -3,66
(0,04) (0,05) (0,006)

Notes : u,: valeur sur la période 1985Q1-2003Q4 ; i, : valeur sur la période 2004Q1-2007Q4.
L’écart-type des coefficients est donné entre parenthéses.

La spécification retenue pour I'équation de salaire ne nécessite en principe pas de constante,

toutefois, I'instabilité notoire de ce type d’équation pour la Belgique a nécessité 1'introduction

de variables binaires sur deux sous-périodes afin d’obtenir des résidus stationnaires. Le coeffi-

cient du taux de remplacement présentait une valeur tres faible et de surcroit avec le mauvais

signe, de sorte que nous l'avons contraint a zéro. Les valeurs des coefficients du coin salarial et

du taux de chomage sont un peu supérieures a celles obtenues sur données annuelles par Hen-

drickx et al., op. cit., pour le modele LABMOD.

Tableau 3 - Equation de salaire (23)

Z1 P2 7 R? se DW DF
1. contrainte 0,61 - -1,26 0,99 0,02 0,83 -4,90
(0,01) (0,06)
2. non-contrainte 0,62 - -1,18 0,99 0,02 0,78 -4,68
(0,01) (0,06)

Notes : Deux variables binaires ont été introduites: une valent 1 sur la période 1992Q3-1996Q4, I'autre valent 1 sur la

période 2004Q1-2007Q4.

L’écart-type des coefficients est donné entre parenthéses.
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4. Le modele structurel

Dans le cadre de ses travaux visant a évaluer le potentiel de croissance pour 1’économie néer-
landaise, le CPB a développé un véritable modele structurel (voir Broer et. al., op. cit.). Ce mode-
le est constitué d'un systéeme d’équations simultanées dont le corpus théorique est constitué par
les équations présentées au chapitre 2. Le principe de résolution du modele est toutefois modi-
fié par rapport a la logique des équations présentées dans la partie théorique dans le sens ou la
variable apparaissant dans le membre de gauche ne correspond pas nécessairement a la varia-
ble endogene de cette équation dans le cas du modele. Cette particularité apparaitra plus clai-

rement dans la description ci-dessous.

Utilisant les concepts théoriques de taux de chomage d’équilibre et en phase transitoire comme
décrits au chapitre 2, le modele est composé d’une version statique et une version dynamique.
La version statique correspond a I'état stationnaire pour lequel toutes les variables sont a leur
niveau désiré et ce y compris le stock de capital. Dans ce cas, le colit du capital est donné par
I'équation (15) et la causalité va du cofit capital vers le stock de capital. Si I'on suppose par
contre que le stock de capital ne peut s’adapter que lentement a son niveau désiré, pendant tout
le processus d’ajustement la causalité entre colit du capital et stock de capital sera inversée
comme cela a été décrit au chapitre 2. L'introduction d’une telle rigidité d’ajustement du stock
de capital conduit a une version dynamique du modele, qui comme nous le verrons, n’est pas

sans difficulté au niveau de sa formulation.

Nous présentons dans un premier temps la structure du modele a I'état stationnaire. Dans la
seconde section nous présentons sa version dynamique et précisons ses limites. Les principaux
parametres structurels utilisés correspondent a ceux fournit au chapitre 3. Quelques équations
économétriques plus simples ont toutefois été rajoutées dans le bloc des prix, les résultats

d’estimation étant présentés en annexe.

4.1. Le modéle a I’état stationnaire (version statique)

L’ensemble des équations du modele a I'état stationnaire est repris a 'encadré 1. La résolution
de celui-ci est récursive et amorcée par le fait que les variables réelles du modéle dépendent des
prix relatifs et non pas d'un niveau particulier d’inflation®. Cette propriété découle des condi-
tions d’homogénéité imposées aux équations de prix et de salaire et impliquent en particulier
qu'il n'y a pas dans le modele d’arbitrage possible entre inflation et chomage, le taux de choma-
ge d’équilibre étant indépendant du taux d’inflation. L’évolution des prix a I'importation, défi-
nie comme la moyenne pondérée des prix a I'importation hors énergie et du prix du pétrole

(équation (A.11)), peut deés lors servir d’ancrage nominal au modeéle et le niveau du prix de la

9 Cette propriété du modele est clairement illustrée au chapitre 5 a 'aide d'un choc symétrique sur 1’ensemble des
prix.

10
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valeur ajoutée étre choisi, de fagcon a étre cohérent avec I'hypothese faite sur I'évolution des
termes de 1’échange. En effet, les produits importés et nationaux n’étant pas les mémes (et ceci
est particulierement vrai pour les produits énergétiques) il est tout a fait concevable que les prix

a l'importation et de la valeur ajoutée évoluent a un rythme différent.!0

Le prix de la consommation privée (équation (A.12)), corrigé pour le niveau de la TVA, peut en-
suite étre déterminé en fonction du prix des produits nationaux et des prix a I'importation en
isolant I'effet spécifique du prix du pétrole. Puisque 1'évolution des prix a I'importation ne suit
pas nécessairement celle du prix des produits nationaux, des modifications dans les termes de

I’échange intérieurs peuvent apparaitre.

Le déflateur des investissements des entreprises peut étre calculé comme une moyenne pondé-
rée des prix nationaux et importés hors énergie (équation (A.13)) et permet, avec un taux de
dépréciation et un taux d’actualisation exogenes, de déterminer a I'aide de (A.4) le cofit du capi-
tal. Avec le prix de la valeur ajoutée donné, I'équation (A.6) ' permet de mesurer I'indice des
colits de production et 'équation (A.5) I'indice du cofit du travail en unités efficientes. Le salaire
par téte peut ensuite étre calculé a I'aide de (A.3) étant donné I'évolution exogene de la durée et

de l'efficience du travail.

Les équations (A.8) et (A.9) définissent le coin salarial, pour lesquels les taux de prélevement et
de subsides a I'emploi sont considérés comme des exogenes et permettent de déterminer a
'aide de équation (A.7) le taux de chomage d’équilibre. L’équation (A.10) fournit simplement la
définition comptable du taux de chomage et autorise, avec une population active et 1'emploi
dans les autres catégories (secteur non marchand, titres-services et personnel de maison) exoge-
nes, le calcul du niveau d’emploi du secteur marchand. L’équation (A.1) détermine la valeur
ajoutée dans le secteur marchand et le stock de capital optimal peut ensuite étre calculé a 1'aide
de (A.2).

Enfin, les équations (A.14) et (A.15) permettent de fixer le niveau du PIB, étant donné les évolu-
tions pour la valeur ajoutée du secteur non marchand et des emplois spéciaux'? et pour les im-

pOts moins les subventions sur les produits.

10 L'impact d'une modification des termes de I'échange, soit le rapport entre le prix de la valeur ajoutée et des impor-
tations, est présentée au chapitre 5.

11 La variable M reprise a I'équation (A.6) est définie comme In M = In u, + 1, (In pfe — In fc) sur période historique mais
est traitée comme une simple constante dans le modéle, considérant qu’a long terme le taux de marge est stationnai-
re et que les prix de nos concurrents évoluent parallelement aux notres. Vu la résolution du modele, autoriser une
variation du taux de marge aurait aussi pour conséquence de modifier les prix relatifs des facteurs.

12 Remarquons que la procédure informatique développée tient compte, dans la détermination des valeurs futures
pour ces catégories de travailleurs, du lien entre I'évolution de 'emploi et de la valeur ajoutée.

11
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Encadré 1: Les équations du modeéle a I'état stationnaire

Le bloc production

InL:Inﬂ+In9+InY—aln(%j—vl* endogéne : Y (A1)
InK:Inﬁ+ln(1—0)+InY—aln(&j endogeéne : K (A.2)
Cc
W N .
p = F endogéne : w (A.3)
: [ (1—5)J \
px = piq 1-—— endogeéne : pi (A.4)
1+7
c= [ﬂ)ll_g +(1— 6?)pk1_‘7 ]1/(1_0) endogeéne : p, (A.5)
Inp=InM +In gc endogéne : ¢ (A.6)

Le bloc marché du travail

1o

u= = Xo + 21 Inwedge +InM —1In 1—(1—9)(&j endogéne : u (A7)
X3 ¢

(1+te)1—tlsub)pc

wedge = endogéne : wedge A.8
g (1—td)p g g (A.8)
wedge —1 A
twedge=———— endogéne : twedge (A.9)
wedge
N-L-3L
u= N ' endogeéne : L (A.10)
Le bloc des prix
In pm = e, + e, In pmee +(1— v, ) Inbrent endogéne : pm (A.11)
In pc =y, +In(l+vat )+, In p+y, In pmee +(1—y; —y, )Inbrent  endogeéne : pc (A12)
In pig =7+, In p+(1—7)In pmee endogeéne : piq (A.13)
Le bloc du PiB
IT =xY endogéne : IT (A.14)

GDP =Y +XY; +IT —SUB endogéne : GDP (A.15)
i

Variables exogenes : h, vI*, 6, z, te, tisub, td, N, L;, p, pmee, vat, brent, Yi, IT, SUB

12
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4.2. Le modéle en phase transitoire (version dynamique)

Cette version correspond au cadre théorique présenté au chapitre 2 définissant le taux de cho-
mage en phase transitoire qui résulte du fait que le stock de capital effectif ne s’adapte que len-
tement. Ce processus d’ajustement partiel est décrit par 1'équation (B.1) ot K* correspond au
niveau du stock de capital calculé sur base du systeme d’équations de (A.1) a (A.13) décrit ci-
avant. Pendant tout le processus d’ajustement, le colit du capital correspondra a son prix

d’ombre défini par I'équation (B.2).

Encadré 2 : Les équations du modéle a I’équilibre partiel
Le bloc production

Les équations (A.1), (A.3), (A.5) et (A.6) restent inchangées par rapport au modéle a I'état stationnaire. Les équations
(A.2) et (A.4) sont remplacées par :

INK =(1-¢@)InK_; +pInK* endogéne : K (B.1)

—Uo)
pk — C[(l_ g)l/o'ﬂllo'(éj } endogéne L Pk (BZ)

Les autres blocs sont identiques a ceux du modéle a I'état stationnaire.

Simulé avec les mémes variables exogenes que le modele statique, I'ensemble des variables
convergera progressivement vers I'état stationnaire au fur et a mesure que le prix d’ombre du
capital converge vers la valeur donnée par I'équation (A.4). Cette dynamique sera illustrée par
des analyses en variantes au chapitre suivant. Remarquons toutefois que la convergence en ni-
veau du stock de capital a I'aide de I'équation (B.1) ne se réalisera que si le niveau d’équilibre a

atteindre est lui-méme stationnaire. Nous reviendrons sur cet aspect au chapitre suivant.

13
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5. Les propriétés du modele

Afin d’examiner les propriétés du modele a I’état stationnaire et en dynamique, nous le soumet-
tons a une série de chocs exogenes. Mais avant cela, nous décrivons la procédure développée
pour amorcer le scénario de référence et les conditions nécessaires au bon fonctionnement de la

version dynamique.

5.1. La procédure d’amorgage du scénario de référence

Le BFP réalise au moins deux fois par an des prévisions a court terme dans le cadre du Budget
économique. Cette prévision est basée sur le modele macroéconomique trimestriel MODTRIM
dont le résultat spontané est amendé sur base des indicateurs de conjoncture les plus récents et
'expertise humaine (voir Dobbelaere et. al., 2003). Le BFP réalise également au printemps (avec
une actualisation rapide a I'automne) une projection a un horizon de cinq années au-dela de
I’année courante. Cette projection s’aligne pour I'année en cours (au printemps) ou l'année sui-
vante (a I'automne) sur les prévisions issues du Budget économique tandis que le modéle an-
nuel macro-sectoriel HERMES (voir Bossier et. al., 2004) est sollicité pour les années suivantes de

la projection.

Le modele s3BE (Small Supply-Side model for the Belgian Economy) dont les équations ont été
décrites au chapitre précédent, a pour ambition de prendre le relais des deux modeles précités
pour des projections macroéconomiques a long terme. Dans le cadre de la cohérence que le BFP
souhaite adopter dans l'articulation des approches de court, moyen et long terme, une procédu-
re d’amorcage spécifique a été développée pour le modele S3BE. Cette procédure part du princi-
pe qu’a la fin de la période de projection I'économie se situe a I'équilibre au sens du modele sta-
tique décrit a I'encadré 1. A cette fin, la procédure informatique développée transforme les
constantes reprises dans les équations (A.1), (A.2), (A.6), (A.7), (A.11), (A.12) et (A.13) en varia-
bles endogenes pour ces équations et calcule pour la période de projection, les valeurs pour ces
variables. Ces derniéres sont ensuite reprises comme des variables exogénes pour le modele et
celui-ci peut ensuite étre simulé. Cette opération permet d’éviter d’avoir un « saut » pour cer-
taines variables a la premiere période de simulation dans la mesure ou la constante estimée sur
période historique différe de celle — implicite — reprise dans la projection. Cette procédure dictée
par des raisons pragmatiques semble toutefois défendable dans la mesure ou sur la période
d’estimation des ruptures de tendance pour les constantes ont également été identifiées. Il va de
soi qu’il est important de vérifier si les valeurs obtenues par cette procédure de simulation ne

présentent pas d’évolution exceptionnelle par rapport aux valeurs estimées sur le passé.

Notons que dans le cadre de I’analyse en variante présentée ci-apres et basée sur la banque de
données trimestrielle du Budget économique, nous avons utilisé 'année 2009 comme point de

départ pour la projection de référence S3BE. Vu le caractere purement illustratif de la présente

14
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projection de référence, le choix I'année de départ n’a que peu d’importance et ne change, ni les

principes de la procédure de simulation, ni les propriétés du modele.

5.2. Laprocédure pour le modele dynamique

Comme nous l'avons fait remarquer au chapitre précédent, le stock de capital ne convergera
vers son niveau d’équilibre a 'aide de I'équation (B.1) que si K* est stationnaire. En effet, en cas
de croissance du stock de capital d’équilibre, le modele d’ajustement partiel autorisera seule-
ment une convergence des taux de croissance, mais ne permettra jamais au niveau du stock de
capital effectif de rejoindre son niveau optimal. Ceci aura par exemple pour conséquence em-
barrassante que le taux de chdmage ne convergera pas vers son niveau d’équilibre. En principe,
des spécifications a I'aide d’un mécanisme a correction d’erreur, pour autant qu’elles satisfont a
la condition d’homogénéité dynamique (voir Allart-Prigent et. al., 2002), permettent une
convergence effective en niveau, méme en présence d'une variable a 1’équilibre présentant un

profil non stationnaire. Ceci implique concrétement une forme analytique du type:

AInK =AINK*—g(InK —InK *) (26)

Toutefois, comme le scénario de référence a été amorcé a I'aide de la procédure décrite ci-dessus
et que I'équilibre y est imposé a la période t-1, le second terme de I"équation sera égal a zéro et
que des lors tout choc sur le stock de capital optimal se traduira par une variation équivalente
du stock effectif de sorte que le modele dynamique se réduira a sa version statique. Pour en-
gendrer une dynamique a partir d’une situation d’équilibre il est donc nécessaire d’avoir un
coefficient inférieur a 'unité avant le premier terme du membre de droite, mais dans ce cas-la la
condition d’homogénéité dynamique n’est plus satisfaite et le modéle dynamique ne convergera

pas vers son niveau d’équilibre. 3

Afin de prendre en compte cette limitation, le scénario de référence utilisé ci-aprés pour
'analyse en variante présente une absence de croissance sur la période de projection pour les

variables réelles (emploi, stock de capital, valeur ajoutée).!

13 Notons toutefois que des versions plus riches, en termes de dynamique, de la forme analytique présentée a
I'équation (26) sont possibles, mais elles générent alors des cycles que peuvent rendre l'interprétation en variante
malaisée.

14 Pour I'étude des propriétés du modele a I'état stationnaire une telle condition n’est évidemment pas requise, le scé-
nario de référence pouvant sans probleme présenter des variables réelles ayant un profil croissant ou décroissant.

15
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5.3. Les propriétés du modele en variante
5.3.1. Un choc sur tous les prix

Dans ce premier scénario nous supposons un choc identique de 1 % au trimestre TQl sur les
deux variables de prix internationaux (pmee et brent) ainsi que sur le prix de la valeur ajoutée
(p). L’écart en niveau par rapport au scénario de référence est par la suite maintenu constant. Le
tableau ci-dessous montre qu'un tel choc sur les prix n’a pas d’effet sur les prix relatifs des fac-
teurs et ni sur les termes de 1'échange intérieurs et pas conséquent, ni l'utilisation des facteurs,
ni le taux de chomage, ne sont affectés. Il s’ensuit que toutes les variables réelles restent inchan-
gées. Seules les variables de cofits et de prix sont modifiées d’une fagon identique. Cette varian-
te illustre bien l'absence d’impact du niveau absolu de l'inflation sur les variables réelles du

modele.

Tableau 4 - Hausse de I’ensemble des prix
Différence en % par rapport au scénario de référence

TQ1 TQ2 TQ3 TQ4 Equilibre
Choc exogene
Prix a 'importation 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Prix de la valeur ajoutée 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Secteur privé
Emploi par téte 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Part salariale (en % de la valeur ajoutée) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Stock de capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
COR (stock de capital/valeur ajoutée) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Productivité apparente du travail (par téte) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Valeur ajoutée 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Prix et colts
Déflateur des investissements des entreprises 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Déflateur de la consommation privée 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Codt du travail en unités efficientes 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Salaire-co(t par téte 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Coin salarial 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co(t ou prix ombre du capital 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Colts marginaux de production 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Coldt relatif entre travail et capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ensemble de I’économie
Taux de chdmage 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Emploi 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Productivité apparente du travail (par téte) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PIB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
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5.3.2. Un choc sur les termes de I’échange

Le choc sur les prix a I'importation (hausse conjointe des prix hors énergie et du pétrole) est ca-
libré de telle sorte que les termes de I'échange (représentés par le rapport entre p et pm) aug-
mentent au cours du premier trimestre de 1 % par rapport au scénario de base et suivent ensuite
la méme évolution. A I'état stationnaire, le cofit (relatif) du capital est augmenté car celui-ci est
affecté par la hausse du prix des importations, alors que le prix de la valeur ajoutée reste cette
fois inchangé contrairement au choc a la section précédente. Par ailleurs, les termes de 'échange
intérieurs (le rapport entre pc et pm) se détériorent et le coin salaire augmente. Conformément a
I'équation (A.7), le taux de chdmage est poussé a la hausse par I'augmentation du coin salarial
et du cott relatif du capital. L’emploi s’en retrouve réduit mais bénéficie par contre des substi-
tutions en sa faveur. L’élasticité de substitution inférieure a I'unité implique malgré tout une
baisse de la part salariale. La baisse de I'emploi et du salaire réduisent la valeur ajoutée confor-

mément a I'équation (A.1).

Tableau 5 - Perte des termes de I’échange
Différence en % par rapport au scénario de référence

TQ1 TQ2 TQ3 TQ4 Equilibre
Choc exogéne
Termes de I'échange -1,00 -1,00 -1,00 -1,00 -1,00
Secteur privé
Emploi par téte -0,10 -0,11 -0,13 -0,14 -0,22
Part salariale (en % de la valeur ajoutée) 0,01 0,00 -0,01 -0,02 -0,09
Stock de capital -0,06 -0,11 -0,16 -0,20 -0,49
COR (stock de capital/valeur ajoutée) 0,03 0,00 -0,02 -0,04 -0,17
Productivité apparente du travail (par téte) 0,01 0,00 -0,01 -0,02 -0,10
Valeur ajoutée -0,09 -0,11 -0,14 -0,16 -0,32
Prix et colts
Déflateur des investissements des entreprises 0,34 0,34 0,34 0,34 0,34
Déflateur de la consommation privée 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19
Cot du travail en unités efficientes 0,03 0,00 -0,02 -0,04 -0,19
Salaire-co(t par téte 0,03 0,00 -0,02 -0,04 -0,19
Coin salarial 0,19 0,19 0,19 0,19 0,19
Co0t ou prix ombre du capital -0,05 -0,00 0,04 0,08 0,34
Colts marginaux de production 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co0t relatif entre travail et capital 0,08 0,00 -0,06 -0,12 -0,53
Ensemble de I’économie
Taux de chdmage 0,59 0,67 0,75 0,82 1,29
Emploi -0,08 -0,09 -0,10 -0,11 -0,17
Productivité apparente du travail (par téte) 0,00 -0,01 -0,02 -0,03 -0,10
PIB -0,07 -0,10 -0,12 -0,14 -0,28
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Contrairement au choc précédent, les prix relatifs des facteurs sont ici affectés et déclenchent
par le biais de l’abaissement du stock de capital a I'équilibre, la version dynamique du modele.
Toutefois, comme I'abaissement initial de stock de capital est inférieur a celui de la valeur ajou-
tée — le taux de chomage augmentant de facon importante des le premier trimestre suite a I'effet
immédiat des termes de 1'échange intérieur — le prix d’ombre du capital recule légerement en
début de période. Au fur et a mesure que le stock de capital est réduit, le prix ombre du capital
augmente et le taux de chomage continue a progresser jusqu’a ce que le nouvel équilibre soit

atteint.
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5.3.3. Un choc sur le prix du pétrole

Nous supposons ici un choc de 10 % sur le prix du pétrole (brent) par rapport au scénario de
référence au cours du premier trimestre. Les termes de 1’échange intérieurs seront affectés par la
hausse du déflateur de la consommation privée comme dans la variante précédente, mais par
contre les prix relatifs des facteurs resteront ici inchangés a 1'état stationnaire. A court terme
toutefois, I'ajustement progressif du stock de capital a son nouveau niveau optimal provoquera
temporairement une baisse de son prix d’'ombre. La productivité du travail sera momentané-
ment relevée par I'effet de substitution en faveur du facteur capital devenu relativement moins
cher. Une fois I’ajustement effectué, les prix relatifs des facteurs retrouveront leur niveau du
scénario de référence et la hausse du coin salarial aura une pleine répercussion sur le taux de

chomage et par conséquent sur l’activité.

Tableau 6 - Hausse du prix du pétrole
Différence en % par rapport au scénario de référence

TQ1 TQ2 TQ3 TQ4 Equilibre
Choc exogéne
Prix du pétrole 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00
Secteur privé
Emploi par téte -0,14 -0,15 -0,15 -0,16 -0,19
Part salariale (en % de la valeur ajoutée) 0,04 0,03 0,03 0,03 0,00
Stock de capital -0,02 -0,04 -0,06 -0,08 -0,19
COR (stock de capital/valeur ajoutée) 0,08 0,07 0,06 0,05 0,00
Productivité apparente du travail (par téte) 0,04 0,04 0,03 0,03 0,00
Valeur ajoutée -0,10 -0,11 -0,12 -0,13 -0,19
Prix et colts
Déflateur des investissements des entreprises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Déflateur de la consommation privée 0,31 0,31 0,31 0,31 0,31
Cot du travail en unités efficientes 0,08 0,07 0,06 0,06 0,00
Salaire-co(t par téte 0,08 0,07 0,06 0,06 0,00
Coin salarial 0,31 0,31 0,31 0,31 0,31
Co(t ou prix ombre du capital -0,15 -0,13 -0,11 -0,10 0,00
Colts marginaux de production 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Colt relatif entre travail et capital 0,23 0,20 0,18 0,16 0,00
Ensemble de I’économie
Taux de chdmage 0,83 0,86 0,89 0,91 1,09
Emploi -0,11 -0,12 -0,12 -0,12 -0,15
Productivité apparente du travail (par téte) 0,03 0,02 0,02 0,01 -0,02
PIB -0,09 -0,10 -0,10 -0,11 -0,16
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5.3.4. Un choc sur le colt du capital

Dans cette variante nous imposons un choc sur le cofit du capital par le biais d’une augmenta-
tion de 25 points de base du taux d’actualisation 7 (soit une hausse de 5 % de ce taux). Ici nous
n’aurons qu’une partie des effets décrits a la seconde variante car les termes de I'échange inté-
rieurs ne sont pas modifiés. Par contre tous les effets ont un caractére dynamique, 1'ajustement
de toutes les variables se fait au rythme de la réduction progressive du stock de capital par uni-

té produite.

Tableau 7 - Hausse du co(t du capital
Différence en % par rapport au scénario de référence

TQ1 TQ2 TQ3 TQ4 Equilibre
Choc exogéne
Taux d’escompte 5,00 5,00 5,00 5,00 5,00
Secteur privé
Emploi par téte -0,03 -0,06 -0,09 -0,11 -0,28
Part salariale (en % de la valeur ajoutée) -0,03 -0,06 -0,08 -0,10 -0,24
Stock de capital -0,12 -0,23 -0,32 -0,40 -0,99
COR (stock de capital/valeur ajoutée) -0,06 -0,11 -0,15 -0,19 -0,46
Productivité apparente du travail (par téte) -0,03 -0,06 -0,08 -0,10 -0,26
Valeur ajoutée -0,07 -0,12 -0,17 -0,22 -0,53
Prix et colts
Déflateur des investissements des entreprises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Déflateur de la consommation privée 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Colt du travail en unités efficientes -0,06 -0,11 -0,16 -0,20 -0,49
Salaire-co(it par téte -0,06 -0,11 -0,16 -0,20 -0,49
Coin salarial 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co(t ou prix ombre du capital 0,11 0,21 0,29 0,36 0,89
Co(ts marginaux de production 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co(t relatif entre travail et capital -0,17 -0,32 -0,45 -0,57 -1,37
Ensemble de ’économie
Taux de chdmage 0,20 0,37 0,53 0,66 1,62
Emploi -0,03 -0,05 -0,07 -0,09 -0,22
Productivité apparente du travail (par téte) -0,03 -0,06 -0,08 -0,10 -0,24
PIB -0,06 -0,11 -0,15 -0,19 -0,46
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5.3.5. Un choc sur la population active

Dans cette variante nous considérons une hausse de la population active de 1 % au premier tri-
mestre par rapport au scénario de référence. A I'équilibre, ce choc a des effets trés mécaniques a
travers l'identité donnée par 1'équation (A.10). En effet, comme le taux de chomage d’équilibre
reste inchangg, la hausse de la population active se traduit par une augmentation de 1'emploi
privé.’> Cet emploi privé étant plus productif que I'emploi exogene, la productivité macroéco-
nomique est légerement relevée par l'effet de composition et le PIB progresse un peu plus que
I'emploi total. A court terme, le stock de capital ne peut s’adapter immédiatement a la nouvelle
situation, ce qui implique que la croissance de la population active se traduit par une poussée
temporaire du taux de chomage et une baisse de la productivité. Au fur et a mesure que le stock
de capital s’ajuste, la valeur ajoutée et 'emploi progressent et le taux de chomage retombe au

niveau du scénario de référence.

Tableau 8 - Augmentation de la population active
Différence en % par rapport au scénario de référence

TQ1 TQ2 TQ3 TQ4 Equilibre
Choc exogene
Population active 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Secteur privé
Emploi par téte 0,97 1,01 1,04 1,07 1,29
Part salariale (en % de la valeur ajoutée) -0,27 -0,24 -0,21 -0,18 -0,00
Stock de capital 0,16 0,30 0,42 0,52 1,29
COR (stock de capital/valeur ajoutée) -0,52 -0,45 -0,40 -0,35 0,00
Productivité apparente du travail (par téte) -0,29 -0,25 -0,22 -0,19 0,00
Valeur ajoutée 0,68 0,75 0,82 0,88 1,29
Prix et colts
Déflateur des investissements des entreprises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Déflateur de la consommation privée 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co(t du travail en unités efficientes -0,56 -0,49 -0,43 -0,38 0,00
Salaire-co(t par téte -0,56 -0,49 -0,43 -0,38 0,00
Coin salarial 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co0t ou prix ombre du capital 1,01 0,88 0,77 0,68 0,00
Colts marginaux de production 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co0t relatif entre travail et capital -1,55 -1,36 -1,19 -1,05 0,00
Ensemble de I’économie
Taux de chémage 1,83 1,61 1,41 1,23 0,00
Emploi 0,76 0,79 0,82 0,84 1,01
Productivité apparente du travail (par téte) -0,17 -0,14 -0,11 -0,08 0,10
PIB 0,59 0,65 0,71 0,76 1,12

15 La hausse plus que proportionnelle de I'emploi privé est imputable au fait que les autres catégories d’emploi restent
elles inchangées par rapport au scénario de référence.
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5.3.6. Un choc sur l'efficience du travail

Ici nous supposons un choc de 1 % sur l'efficience du travail selon les mémes modalités que
dans les variantes précédentes. A 1'équilibre, cette augmentation de I'efficience du travail en-
traine une augmentation équivalente de la productivité apparente du travail et par conséquent
de la valeur ajoutée dans le secteur privé puisque, ni I'emploi, ni les cofits relatifs de facteurs ne
sont modifiés. La productivité macroéconomique connait une trés légére dynamique due a
I'évolution de la structure de 'emploi favorable a 'emploi privé dans le scénario de référence.
A court terme, I'ajustement progressif du stock de capital vers son nouvel équilibre provoque
une poussée temporaire du prix d’ombre du capital et déclenche ainsi momentanément une

hausse du chémage et par conséquent une baisse de I'emploi.

Tableau 9 - Hausse de I’efficience du travail
Différence en % par rapport au scénario de référence

TQ1 TQ2 TQ3 TQ4 Equilibre
Choc exogéne
Efficience du travail 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Secteur privé
Emploi par téte -0,24 -0,21 -0,19 -0,16 0,00
Part salariale (en % de la valeur ajoutée) -0,21 -0,18 -0,16 -0,14 0,00
Stock de capital 0,12 0,23 0,33 0,41 1,00
COR (stock de capital/valeur ajoutée) -0,40 -0,35 -0,31 -0,27 0,00
Productivité apparente du travail (par téte) 0,77 0,80 0,83 0,85 1,00
Valeur ajoutée 0,53 0,59 0,64 0,68 1,00
Prix et colts
Déflateur des investissements des entreprises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Déflateur de la consommation privée 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Colt du travail en unités efficientes -0,43 -0,38 -0,33 -0,29 0,00
Salaire-co(it par téte 0,56 0,62 0,66 0,70 1,00
Coin salarial 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co(t ou prix ombre du capital 0,78 0,69 0,60 0,53 0,00
Co(ts marginaux de production 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co(t relatif entre travail et capital -1,21 -1,06 -0,93 -0,81 0,00
Ensemble de ’économie
Taux de chdmage 1,42 1,25 1,09 0,96 0,00
Emploi -0,19 -0,17 -0,15 -0,13 0,00
Productivité apparente du travail (par téte) 0,65 0,68 0,70 0,72 0,87
PIB 0,46 0,51 0,55 0,59 0,87
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5.3.7. Un choc sur le coin salarial

Nous supposons ici une hausse de 1 point de pour cent du taux de prélevements obligatoires
personnels (impdts des personnes physiques plus cotisations personnelles de sécurité sociale),
soit une augmentation de 1,71 % de ce taux. Cette mesure affecte directement le coin salarial et
releve le taux de chomage d’équilibre avec en corollaire une baisse de I'emploi, du stock de ca-
pital et de la valeur ajoutée du secteur privé. La productivité macroéconomique se réduit tres
légerement suite a la baisse relative de 'emploi privé. Toutefois, comme le stock de capital ne se
réduit que lentement, le prix d’ombre du capital sera momentanément inférieur au cotit du ca-
pital et permettra au taux de chdmage d’étre temporairement en-dessous de son nouvel équili-
bre.

Tableau 10 - Hausse du coin salarial
Différence en % par rapport au scénario de référence

TQ1 TQ2 TQ3 TQ4 Equilibre
Choc exogéne
Taux de prélévement 1,71 1,71 1,71 1,71 1,71
Secteur privé
Emploi par téte -0,29 -0,30 -0,31 -0,32 -0,38
Part salariale (en % de la valeur ajoutée) 0,08 0,07 0,06 0,05 0,00
Stock de capital -0,05 -0,09 -0,12 -0,16 -0,38
COR (stock de capital/valeur ajoutée) 0,16 0,14 0,12 0,10 -0,00
Productivité apparente du travail (par téte) 0,09 0,08 0,07 0,06 -0,00
Valeur ajoutée -0,20 -0,22 -0,24 -0,26 -0,38
Prix et colts
Déflateur des investissements des entreprises 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Déflateur de la consommation privée 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Colt du travail en unités efficientes 0,17 0,15 0,13 0,11 0,00
Salaire-co(t par téte 0,17 0,15 0,13 0,11 0,00
Coin salarial 0,63 0,63 0,63 0,63 0,63
Co(t ou prix ombre du capital -0,30 -0,26 -0,23 -0,20 0,00
Co(ts marginaux de production 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Co(t relatif entre travail et capital 0,47 0,41 0,36 0,31 0,00
Ensemble de ’économie
Taux de chdmage 1,69 1,75 1,81 1,87 2,23
Emploi -0,23 -0,24 -0,24 -0,25 -0,30
Productivité apparente du travail (par téte) 0,05 0,04 0,03 0,02 -0,03
PIB -0,18 -0,19 -0,21 -0,23 -0,33
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6. Conclusion

L’analyse en variante effectuée au chapitre précédent a permis de mettre en avant les principa-

les propriétés du modele:

— Le niveau absolu d’inflation n’influence pas la trajectoire des variables réelles, seule une
modification des prix relatifs - soit entre les prix des facteurs de production, soit entre le prix
intérieur et a I'importation - exercent un impact sur celle-ci.

— A l'équilibre, la croissance économique est déterminée par I’évolution de I'efficience du tra-
vail, de la population active, de la (para-)fiscalité sur le travail, des termes de 1’échange et du
cotlit réel du capital.

— En l'absence de modification des prix relatifs et de la (para-)fiscalité, la croissance de
I'emploi sera donnée par 1'évolution de la population active et celle de la productivité par
I'évolution de I'efficience du travail.

— La vitesse de convergence du modele vers 1'équilibre est conditionnée par la rapidité de
'ajustement du stock de capital et exerce son influence par le biais de I'évolution du prix
d’ombre de ce dernier.

— Pour que le modele dynamique converge en niveau vers la solution d’équilibre, celle-ci doit

se trouver dans un état stationnaire en niveau (croissance nulle).

Ces propriétés théoriques, couplées a des parameétres structurels obtenus par I'estimation éco-
nométrique sur données belges, nous semblent faire de S3BE un instrument adéquat pour la
production de scénarios macroéconomiques a long terme pour notre I'économie. De plus, grace
au développement d'une procédure de calibrage de certaines constantes, ces scénarios peuvent

étre amorcés par les projections macroéconomiques du BFP.

Afin de coller a la périodicité, a la fois des modeles HERMES et MALTESE, une version annuelle du
modeéle statique a également été construite.! Pour le développement de scénarios macroécono-
miques sans choc majeur, cette version devrait suffire. En effet, si I’évolution des variables exo-
genes présente un profil sans a-coup, la version statique fournit une évolution plausible pour
I'ajustement des variables endogenes. La version dynamique ne devrait étre sollicitée que pour
évaluer I'impact de chocs spécifiques pour lesquels une réponse immédiate du systéeme écono-
mique ne parait pas crédible. Il faut toutefois étre conscient des limites de la version dynamique

qui ne dispose pas de propriétés comparables a celles d'un modéle économétrique traditionnel.

Le modele S3BE pourrait étre utilisé concretement pour la premiere fois dans le cadre de
I’élaboration du rapport 2009 du Comité d’Etude sur le Vieillissement (CEV). Cette projection

macroéconomique a I’horizon 2050 devra étre amorcée par les Perspectives économiques 2009-

16 Cette version correspond au modéle présenté au chapitre 4 mais dont les parametres ont été estimés sur base de la
banque de données annuelle du modele HERMES. Etant donné que les équations sont estimées en niveau, la valeur
des parametres structurels n’est que peu affectée par le changement de fréquence des données.
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2014 du printemps prochain et intégrer la derniere projection en matiere de population active et
d’emploi public. Mais elle nécessitera également de formuler des hypothéses pour 1’ensemble
des autres variables exogenes du modele S3BE (évolution de I'efficience du travail, des termes de
I’échange, de la fiscalité et para-fiscalité sur le travail, du cofit du capital etc...) ainsi que
d’arréter une procédure quant a la fagon dont les variables d’amorcage seront prolongées au-
dela de 2014. Tout ce processus constitue une nouveauté par rapport a I’approche retenue jus-
qu’ici par le CEV pour l'élaboration de son scénario macroéconomique et devra des lors faire

I'objet d'un travail de réflexion approfondi.
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Annexe | : dérivation de I’équation du coin salarial

Les différents taux d’imposition et de subsides sont définis comme suit :

to wf —wnet N Whet = wf
wnet (1+te)
td = whf —wf N Whf — wf
whf (1-td)
tIsub= WP —W w = wbf (1 tisub)
whf

Ou wf représente le salaire brut, wnet le salaire poche et wbf le salaire cofit non corrigé pour les

subventions salariales.

Le coin salarial exprime le rapport entre le salaire cofit (corrigé pour les subventions salariales)
et le salaire net déflaté respectivement par le prix de la valeur ajouté et celui de la consomma-
tion privée, soit :

w pc

wedge = ———
wnet p

En remplacant w, wnet et wbf par leur équation respective reprise ci-dessus on ob-
tient I’expression retenue pour le coin salarial:

(1+te)1—tlsub)pc
(L-td)p

wedge =
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Annexe Il : les résultats d’estimation pour les déflateurs

In pc =y +In(l+vat )+, In p+y, In pmee +(1—y, —, )Inbrent

L’équation du déflateur de la consommation privée (pc) prend en compte le niveau de la TVA
(vat) et distingue les effets des prix a I'importation hors énergie (pmee) de 'impact spécifique du
prix du pétrole (brent). Une telle distinction est nécessaire pour capter correctement la hausse

des prix a la consommation a partir de 2002.

Tableau 11 - Equation du déflateur de la consommation privée (A.12)

Yo i 7 R? se DW DF
-0,32 0,81 0,16 0,99 0,01 0,42 -3,23
(0,001) (0,03) (0,01)

Notes : estimation réalisée a I'aide des doubles moindres carrés ; I'effet spécifique du prix du pétrole est introduit seu-
lement a partir de 2002Q1.

L’analyse de la structure des cotits cumulés sur base des tableaux entrées-sorties!” fournit une
valeur pour le contenu importé de la consommation finale des ménages supérieure a celle du
coefficient (1-y1) associé aux prix des importations totales dans 1’équation (A.12). Cette différen-
ce s’explique par le fait que nous utilisons dans notre approche un indicateur agrégé pour le
déflateur des importations alors que le contenu importé dans 'approche des tableaux entrées-
sorties se définit par rapport au prix du panier des biens importés correspondants exactement a
ceux adressés a la seule consommation privée. On peut suspecter que la volatilité de ce dernier
soit inférieure a celle de l'ensemble des biens et services importés de sorte que le coefficient
provenant des cofits cumulés ne peut dés lors s’interpréter en termes de 1'équation (A.12) que
comme un maximum. Enfin, signalons que le déflateur des prix intérieurs que nous utilisons, a
savoir celui de la valeur ajoutée totale, peut également différer de celui de la production domes-
tique adressée a la seule consommation des ménages qui intervient dans la structure des cofits

cumulés.

17 Voir Avonds (2005).
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In piq =10+, In p+(L—7,)In pmee

Le déflateur des investissements du secteur marchand (pig) est défini comme une moyenne
pondérée des prix de la valeur ajoutée et des importations hors énergie. Afin de prendre en

compte 'instabilité de la relation, deux ruptures dans la constante ont dii étre introduites.

Tableau 12 - Equation du déflateur des investissements des entreprises (A.13)

Mo 70 19" 1 R® se DW DF
-0,03 -0,05 -0,01 0,66 0,99 0,01 0,92 -5,24
(0,004)  (0,004)  (0,004)  (0,02)

Notes: 77,: valeur sur la période 1985Q1-1989Q2; 1, : valeur sur la période 1989Q3-2000Q4 ;
1o’ > valeur sur la période 2001Q1-2007Q4.

In pm = @y + @, In pmee +(1— ;) Inbrent

Le déflateur des importations totales est calculé comme une moyenne pondérée des prix a

I'importation hors énergie et du prix du pétrole.

Tableau 13 - Equation du déflateur des importations totales (A.11)

@y @’ ; R? se DW DF
-0,63 -0,52 0,91 0,98 0,01 1,65 -7,99
(0,03) (0,03) (0,005)

Notes : @, : valeur sur la période 1985Q1-2001Q4 ; w,’: valeur sur la période 2002Q1-2007Q4
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