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La décomposition des chaines de valeur internationales est un aspect
important de la mondialisation. Partant d’'une hypothese d’inflation par les
cofits, nous examinons la propagation des chocs d’offre sur les prix a partir
des tableaux Input-Output mondiaux. Le modéle de Leontief adapté dans le
cadre d'une économie monde nous permet d'analyser empiriquement
I'impact de chocs de change et de productivité sur la zone euro et sur le reste
du monde lorsque ces chocs émanent de la zone euro. Nous montrons que
la diffusion des chocs opére principalement au premier tour et dépend de
la part des inputs importés dans la production ou les exportations. En outre,
les chocs de change sont en partie compensés par une modification des prix
des inputs ce qui, en cas d'appréciation, limite la perte de compétitivité.
L'ampleur de cette compensation n'est pas négligeable et elle est d’autant
plus élevée que les pays de la zone euro sont ouverts. Elle est ainsi plus forte
pour 1’Allemagne (avec une élasticité des prix d’exportation a un choc de
I'euro de -9 %) que pour la France (-8 %). L'impact des chocs de producti-
vité est plus important que celui des chocs de change en raison d'un effet
de résonance domestique avant leur diffusion internationale. Parmi les
grands pays, 1’Allemagne est celui qui bénéficie le plus des chocs positifs de
productivité émanant des PECO hors zone euro : dans ce cas, 1'élasticité de
ses prix d’exportation est de 6 % contre 2,5 % pour la France.
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La décomposition des chaines de valeur internationales est un
aspect important de la mondialisation. Les importations de biens
intermédiaires pour la production de biens exportés ont beaucoup
augmenté avec la formation de réseaux internationaux de produc-
tion centrés par exemple sur 1’Allemagne et la Chine (Milberg et
Winkler, 2013). Les économistes et les statisticiens ont mis en place
de nouveaux outils pour mesurer ce phénomene et en analyser les
conséquences. Les statistiques commerciales en valeur ajoutée
permettent de réallouer les flux commerciaux aux secteurs et aux
pays producteurs de biens intermédiaires. Elles sont construites
grace a la réconciliation des statistiques du commerce interna-
tional et des tableaux Entrées-Sorties nationaux. En les utilisant, il
est facile de suivre la propagation d'un choc de demande au niveau
mondial jusqu’aux pays d’origine des biens incorporés dans le
produit qui fait l'objet de ce choc de demande. On peut ainsi
mesurer les effets induits par un choc de demande sur la structure
d’offre. A ce jour, il n’existe pas de travaux utilisant ces mémes
outils pour analyser l'effet des chocs d’offre sur les prix, en partant
d'une hypothese d’'inflation par les cotts (cost-push inflation). C’est
la contribution de cet article.

Les enjeux sont importants : compétitivité, politiques indus-
trielles, analyse des déséquilibres internationaux, ... Dans le cas de
la zone euro, on peut se demander quels pays de la zone euro ont le
plus bénéficié de la baisse du prix des biens intermédiaires produits
dans les pays de 1’Est au cours de leur processus de convergence
avec le reste de ’Europe ou, encore, quels sont les effets différenciés
des variations de l’euro sur la compétitivité-prix des pays de la
zone. Par exemple, l'appréciation de I’euro va diminuer le prix des
consommations intermédiaires importées dans la zone euro et
augmenter le prix des consommations intermédiaires exportées.
Au final, quel sera l'effet total sur les prix d’exportation, sachant
que l'effet varie selon la structure des échanges intersectoriels et
internationaux de chaque pays ?

Pour répondre a ces questions, nous étudions ici la transmission
des chocs d’offre sur les prix a partir des tableaux Input-Output (I-O
ou Entrées-Sorties) mondiaux fournis par I'OCDE.
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La premicre partie présente la méthode utilisée et notamment
comment adapter le modele de Leontief dans le cadre d’une
économie monde pour analyser les chocs de change et de producti-
vité. La deuxiéme partie analyse empiriquement l'impact de ces
chocs sur la zone euro et sur le reste du monde lorsque le choc
émane de la zone euro. La troisiéme partie discute les modalités de
diffusion des chocs et montre qu’elles sont dominées par les effets
de premier tour, et donc la part des inputs importés dans la produc-
tion ou les exportations.

1. Le modéle Input-Output appliqué a un choc sur les colts
de production

1.1. Une approche comptable

Le modele de production de Leontief (ou modele I-O) permet de
décomposer I'impact d’'un choc de demande (Leontief, 1951). La
contribution fondamentale des nouveaux outils d’analyse du
commerce en valeur ajoutée est la réconciliation des statistiques du
commerce international et des tableaux I-O nationaux qui permet
d’étendre l'analyse de Leontief a un contexte international. De
nombreux travaux (Hummels, Ishii, et Yi, 2001 ; Daudin et al.,
2006 ; Daudin, Rifflart, et Schweisguth, 2011; De Backer et
Yamano, 2012 ; Johnson et Noguera, 2012 ; Koopman, Wang, et
Wei, 2014 ; Amador, Cappariello, et Stehrer, 2015 ; Los et al., 2016)
ont abordé la question du contenu en valeur ajoutée du commerce
mondial et de 'origine géographique ou sectorielle de cette valeur
ajoutée. Certains auteurs ont appliqué ce modele avec des matrices
internationales a 1’Asie (Sato et Shrestha, 2014) ou aux pays de la
zone euro (Cappariello et Felettigh, 2015). Pour 1’étude de la
compétitivité, (Bems et Johnson, 2015) ont calculé un taux de
change effectif réel pondéré par la structure du commerce en valeur
ajoutée afin de mesurer 'influence d'un changement des prix rela-
tifs de la valeur ajoutée sur la demande pour la valeur ajoutée de
chaque pays'.

1. L'influence sur leurs résultats du passage d'une pondération par le commerce observé au
commerce en valeur ajoutée est cependant beaucoup moins forte que celle de 1'utilisation des
prix de valeur ajoutée plutdt que des prix de consommation.
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Le modele de production de Leontief a un dual : le modele des
prix. Celui-ci est bien connu dans le cadre de l'étude d’une
économie unique. Quelques études empiriques ont été réalisées sur
les conséquences d’'un changement de prix de production a partir
d'un modele I-O ou d’un modele MCS (Matrice de Comptabilité
Sociale) dans le cadre de pays en développement. Les modeles MCS
ont été utilisés dans 1’évaluation de politiques énergétiques (Valad-
khani et Mitchell, 2002 ; Han, Yoo, et Kwak, 2004 ; Wodon et
Parra, 2008 ; Akkemik, 2011). A notre connaissance, aucun travail
n’a appliqué le dual du modeéle de production de Leontief dans un
contexte international. Il est pourtant possible d’utiliser le modele
de prix de Leontief pour examiner les effets des chocs d’offre.

Le mode¢le des prix de Leontief est utilisé a peu prés systémati-
quement dans les modeles macroéconomiques multi-sectoriels
centrés sur un pays unique, par exemple, pour mesurer ’effet d'une
variation des prix de I’énergie (Bournay et Piriou, 2015 ; Sharify,
2013). 1l s'agit d'une approche purement comptable de l'effet des
cotts sur les prix (cost-push inflation). Elle suppose notamment que
les acteurs n'ont aucun comportement de marge, que les prix ne
s'ajustent que pour absorber les variations de cott, que les tech-
niques de production sont fixes au cours des cycles de production
successifs et qu’il n’y a pas de substitution possible entre inputs,
notamment entre pays produisant les mémes biens et ce, malgré
des variations de prix relatifs, etc. Les limites de cette approche
sont bien connues (Folloni et Miglierina, 1994). Notamment, et
bien que le découpage des chaines de valeur a I’échelle mondiale se
fasse en grande partie au sein de firmes multinationales, nous
considérons ici un systeme de prix uniques basé sur les prix de
marché et indépendant des stratégies de firmes. Cette méthode
n’est pas sans avantage par rapport a d’autres similaires (Ooster-
haven, 1996). Elle permet dans tous les cas d’avoir une mesure de la
vulnérabilité de chaque secteur a des chocs de prix ou de producti-
vité (Acemoglu et al., 2012 ; Carvalho, 2014).

Bien str, la production ne suit pas vraiment une fonction type
Leontief et il est bien connu que les firmes répondent aux chocs
d’offre en ajustant partiellement leurs marges. Cela aura un effet
sur la propagation effective des chocs de prix. Cependant, notre
approche est utile pour identifier les pays et les secteurs qui
subissent le plus de pression pour ajuster leurs prix quand ils sont
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victimes de chocs exogenes sur les colts. Cela nous permet de
définir, par exemple, les pays de la zone euro qui bénéficient le plus
d’un euro fort ou de savoir si I'instauration de '’euro a augmenté
I'interdépendance entre les pays de la zone euro.

1.2. Application du modele standard I-O a un modele de prix

Le modele I-O standard s’appuie sur un cadre analytique issu
des tableaux d’input-output représentant les transactions de biens et
services (domestiques ou importés) en prix courants. Les tableaux
sont présentés comme suit (en économie fermée). En ligne, se
trouve pour chaque produit i, le montant de la production brute y;
utilisée comme consommation intermédiaire par les différentes
branches au cours de leur cycle de production, ou utilisée a satis-
faire la demande finale domestique ou a étre exportée. Les
colonnes décrivent, pour chaque branche j, les consommations
intermédiaires de biens et services provenant des différents
secteurs ainsi que la consommation de facteurs primaires (capital
et travail)® nécessaires a la production yj, Chaque colonne indique
les dépenses totales engagées par chaque branche au cours de son
processus de production, c’est-a-dire le paiement des consomma-
tions intermédiaires et la rémunération des facteurs de production
(cette rémunération étant égale a la valeur ajoutée). Par construc-
tion, les tableaux I-O sont équilibrés : la somme des ressources est
égale a la somme des dépenses engagées au niveau de 'ensemble
de l’économie.

Dans ce cadre, on peut montrer que si A est la matrice structu-
relle des coefficients techniques de dimension (n,n) et P le vecteur
de prix de production de dimension (1,n) ; V le vecteur de revenus
de facteurs contenus dans une unité de production de dimension
(1,n), alors (voir Annexe Al): P=PA+V.

De méme, si ¢ est le vecteur d'un choc exogeéne de prix d’input,
I'effet de ce choc sur les prix est le vecteur S défini comme :

S=c(I-A)"! (1.3)

2. Nous faisons ici deux hypotheses simplificatrices : nous supposons que branches, produits
et secteurs se correspondent parfaitement et nous négligeons la différence entre les prix de base
et les prix d’acquisition.

| 135
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(I- A)! est appelé « Iinverse de la matrice de Leontief ». S est un
vecteur de dimension (1,n) composé des €léments s; mesurant
I’effet total du choc sur le prix de production du secteur j du pays i.

1.3. Définition de I'économie Monde

Dans la mesure ou nous cherchons a connaitre les pays les plus
affectés par un choc de cofits de production a travers les flux de
valeur ajoutée et de commerce vertical dans les échanges interna-
tionaux, il nous faut construire une grande matrice structurelle qui
integre les flux d’inputs entre secteurs a l'intérieur de chaque pays
mais aussi entre les pays eux-mémes. Cette « grande » matrice
retrace l'origine sectorielle et géographique des inputs produits au
niveau mondial. Sur la diagonale, se situent les blocs-pays avec les
flux de transactions domestiques de biens et services intermé-
diaires entre branches. Les blocs-pays situés en dehors de la
diagonale représentent les flux internationaux de biens et services
intermédiaires via les exportations et les importations sectorielles
bilatérales. Cette grande matrice devient la matrice d'Input-output
de I’économie Monde capable de produire pour satisfaire sa propre
demande finale (consommation et investissement). Les exporta-
tions et les importations sont traitées comme des échanges
internes. Chaque branche de chaque pays est ainsi considérée
comme unique, et produisant des biens spécifiques et non substi-
tuables avec ceux produits par la méme branche d'un autre pays.

Trois bases de données existent pour conduire notre recherche :
celle de GTAP a I’Université de Purdue3, TiVA a 'OCDE?* et WIOD a
I’Université de Groningen (Timmer et al., 2015). Nous avons décidé
de travailler avec les données de 'OCDE en raison du plus grand
nombre de pays et d'un traitement sectoriel différencié pour la
Chine et le Mexique. La méthode utilisée pour WIOD est cepen-
dant plus explicite : nous envisageons d’utiliser notre méthode
dans ce cadre. Pour construire notre « grande matrice », nous utili-
sons la base de données Inter-Country Input-Output (ICIO) de
I’OCDE. La derniére version, publiée en juin 2015 pour l’année
2011, nous fournit des données pour 34 pays de I'OCDE et 28 pays
non membres (dont une zone Reste du monde). Le Mexique et la

3. https://www.gtap.agecon.purdue.edu/databases/
4. http://www.oecd.org/sti/ind/measuringtradeinvalue-addedanoecd-wtojointinitiative.htm
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Chine bénéficient d'une décomposition spécifique du fait de
certains pans d’activité trés intégrées a I’économie mondiale®. Au
total, les données couvrent 67 pays / régions et 34 industries
(incluant les services)®. Les données sont en dollars courants et
portent sur 1995, 2000, 2005 et toutes les années de 2008 a 2011.

Au final, nous avons a notre disposition :
— la production brute, par secteur et par pays ;

— les flux interindustriels par secteur et par pays avec l'origine
sectorielle et géographique des inputs ;

— la demande finale par secteur et par pays ;

— la valeur ajoutée, avec la décomposition salaires/excédent
brut d’exploitation par secteur et par pays. Ces dernieres
données sont issues de la base STAN de 'OCDE: OECD
Structural Analysis Statistics.

Nous pouvons donc construire un vecteur de production de
dimension (1, 2159), une matrice structurelle A de dimension
(2159, 2159) composée des coefficients techniques a;; ay; représen-
tant la quantité d’inputs absorbés par le secteur j du pays i pour
produire une unite de y; et venant du secteur / du pays k, un vecteur
de demande finale et un vecteur de valeur ajoutée.

1.4. Chocs sur I'économie mondiale : choc de change nominal
et choc de productivité

Nous pouvons appliquer les équations présentées précédem-
ment a cette base de données. Deux types de chocs sont réalisés :
un choc de taux de change nominal et un choc de prix d'inputs que
nous assimilons ici a un choc de productivité. Le choc de prix
d’inputs ramene directement a I’équation (1.3). En effet, une baisse
de la productivité se traduit par une hausse de la rtémunération des
facteurs primaires de production, les coefficients techniques
restant constants par hypothese. Dans notre scénario, on suppose

5. Le Mexique est divisé en 3 types d’activité : Global manufacturing, Non global manufacturing
et Autres. La Chine est divisée en 4 types : Processing, Non processing goods exporters, Domestic sales
only et Autres.

6. Du fait de la décomposition spécifique du Mexique et de la Chine, la production des
secteurs des services apparait dans la partie « autres », tandis que les parties « processing » et
« manufacturing » ne comportent que les secteurs industriels. Par conséquent, les données ne
couvrent pas les 34 secteurs pour chaque pays, et la matrice a au final, une dimension de
2159*2159.
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qu’une baisse de 50 % de la productivité répartie sur tous les
secteurs est assimilable a une hausse homogene de 100 % des prix
de production dans tous les secteurs. En niveau, les chocs de
productivité sont différents selon les secteurs et 'augmentation de
la rémunération des facteurs primaires n’est pas la méme selon les
secteurs mais I'impact sur les prix des inputs sectoriels est uniforme.
Une facon plus naturelle de modéliser ce choc serait d’augmenter
de facon proportionnelle les rtémunérations de facteurs primaires et
les coefficients techniques. Cela nécessiterait d’étudier les effets de
demande sur les inputs et nous éloignerait des chocs de prix que
nous souhaitons étudier.

Le choc de taux de change nécessite des ajustements importants
que nous présentons maintenant.

Toutes choses égales par ailleurs, I'appréciation d'une monnaie
face aux autres monnaies conduit mécaniquement, pour le pays
qui subit le choc, a une baisse du prix de ses importations en
monnaie domestique et a une hausse du prix de ses exportations en
monnaie étrangere. Or, dans notre scénario, les effets de pass
through sont complets par hypothese. Aussi, il est intéressant de
mesurer I'impact désinflationniste de ce choc sur le pays qui subit
le choc et, a I'inverse, son impact inflationniste sur les pays qui
consomment directement et indirectement, par le biais de pays
tiers, les inputs du pays a l'origine du choc. En outre, dans quelle
mesure le choc de compétitivité lié¢ au choc de change est-il atténué
par cet impact désinflationniste/inflationniste ?

Supposons un monde a deux pays A et B ayant chacun leur
monnaie nationale, et une monnaie pour les transactions interna-
tionales, le dollar. Dans I’hypothese d'une appréciation de 100 %
de la monnaie du pays A face aux deux autres monnaies, les prix de
production du pays A exprimés en dollars doublent par rapport a
ceux du pays B exprimés eux aussi en dollars. Le pays B paye plus
cher ses importations d’inputs, en dollars et aussi, en monnaie
nationale (la parité de sa monnaie face au dollar n’ayant pas varié).
A linverse, les prix d’inputs importés par le pays A restent constants
en dollars (les prix de production du pays B n’ont pas changé) et
baissent de moitié une fois exprimés en monnaie nationale.

Comme nous l'avons dit, nous posons comme hypothese que
les producteurs n’ont pas de comportement de marge et réper-
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cutent intégralement le choc de change sur leurs prix de
production. Le changement des prix des biens importés se
transmet donc a ’ensemble des prix domestiques lors du processus
de production par le biais des échanges interindustriels. Ces
mouvements a la hausse dans le cas du pays B et a la baisse dans
celui du pays A, affectent donc tous les prix d'inputs dans chacun
des pays.

Les effets du choc se diffusent au cours des multiples cycles de
production jusqu’a épuisement. Au terme de ce processus, l'impact
global du choc est égal en dollar, pour le pays choqué A, a la hausse
du prix de production due au choc de change, diminuée des gains
directs et indirects (via les échanges interindustriels dans le pays)
tirés des baisses, en monnaie nationale puis reconverties en dollars,
des prix des inputs importés de B et diffusées a I'ensemble des
branches. L'impact global sur les prix de production en dollars du
pays A est donc inférieur au choc initial de change. Pour le pays B,
I'impact final correspond au cumul des effets directs et indirects
induits par le renchérissement des prix des inputs importés en
provenance du pays A et diffusés a 'ensemble des industries.

Formalisons le choc dans un cadre plus général en revenant a
notre économie Monde composée de P pays, chacun ayant n
secteurs. L’appréciation de la monnaie d'un pays i face a toutes les
autres monnaies se traduit par une hausse en monnaie commune,
le dollar par exemple, de ses prix relatifs face au reste du monde.
Les prix de production de chacun des secteurs vont varier en
dollars de cgjy = cgp = ... = Cg, = Cg; dans le pays i qui subit le choc et
de O dans les autres pays. Nous avons, pour chaque secteur j du
paysi:

A% pi = p'si; — PSij = g1 = Cs
Et pour tout pays k différent de i,
A° pgii = Plsri — Pk = Csrj =0

Pour simplifier, nous supposons que les prix de production de
chaque secteur sont normalisés & 1 (p%; = p%,; = p%,i = 1) et les taux
de change a 1 pour 1 dollar. Une appréciation de 100 % du taux de
change d’'une monnaie face aux autres monnaies correspond donc
a un choc absolu de +1, les prix de production du pays « choqué »
passant de 1 a 2 dollars.
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Comme expliqué précédemment, l'appréciation affecte les
producteurs par les changements des prix relatifs entre pays et
donc des prix d’inputs échangés entre le pays « choqué » i et les
autres pays.

Considérons d’abord l'incidence directe (en valeur absolue) sur
les autres pays, de la hausse des prix d’inputs importés du pays
choqué i. Pour tout secteur I d'un pays k (k # i), la hausse du prix de
production dépend directement de la quantité d’inputs importés du
pays i ou se situe le choc, pondérée par la variation en niveau, de
leurs prix en dollars (c’est-a-dire le choc de change) :

1 —
A'pgrr = Cgi * A @Qig + o+ Cp % Qg + o0+ Cop * A Qg

n n

2.1)

Cgi * Q1 A;j = Cg; * A1 aij

j=1 j=1

avec ay a; la quantité d’inputs provenant du secteur j du pays i
nécessaire a I’élaboration d’une unité de production du secteur / du

pays k.
Pour le pays choqué i, le choc a un effet désinflationniste sur les
prix de production en monnaie domestique qui doit étre pris en

compte dans I'impact global du choc en dollar. En monnaie natio-
nale, les prix de production des inputs importés baissent de

__Ssi
1 +C$i !

C, =

c’est-a-dire de 0,5 dés lors que cg; est €gal a 1. Cette baisse se diffuse
a I'ensemble des secteurs au cours du cycle de production. Dans le
secteur j du pays choqué i, cette baisse sera égale en monnaie natio-

nalea:
APskr = Cgi * Qg + 20+ Cgi * A Qij + -0+ C * A Qip

n n
= z Cgi * A Q;j = Cg; * A1 Qij

i=1 i=1

C’est-a-dire
k=p [1=n
Csi
Al o= — * Z a :a
pl} 1+ Csi ij“kl

1]i=1

k
ki

*

~.
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Ce choc, en niveau, peut étre converti en dollars :

k=p [l=n
Csi
$i =1 =
k#i
k=p [1=n
& Alpgij = —cgi Z Zaijakl (2.2)
k=1|1=1

k#i

Nous connaissons donc l'impact direct du choc en dollars sur
tous les prix d’inputs de tous les pays de notre économie monde et
retrouvons des lors le point de départ de la partie 1.3. Ces résultats
peuvent facilement étre interprétés en termes d’élasticiteé.

Pour passer cependant d'un raisonnement algébrique a un
raisonnement matriciel, nous devons adapter le modéle décrit dans
la partie précédente a notre choc de change nominal. Nous devons
en effet créer deux matrices qui « filtrent » la grande matrice A
pour ne retenir que les effets directs du choc de change sur le prix
des biens importés par le pays choqué en provenance du reste du
monde et les effets directs du choc de change sur le prix des biens
importés par le reste du monde en provenance du pays choqué.
Pour formaliser 'impact initial du choc sur le prix des biens
échangés, nous devons neutraliser I'impact d’'un choc de prix
d’inputs sur le prix des inputs domestiques ainsi que sur le prix des
inputs échangés entre pays non choqueés.

Considérons d’abord le choc du point de vue des pays importa-
teurs d’inputs en provenance du pays choqué i.

Soit ¢g le vecteur de changement des prix de production en
dollars a la suite de I'appréciation de 100 % de la monnaie du pays i
face a toutes les autres monnaies, correspondant dans notre
modele a un choc en absolu de +1 dollar pour tous les secteurs du
pays i. Nous avons donc (0 ... 0 ... ¢gj; ... cgi O ... 0), avec cg; = gy =
cg; = 1 pour tous secteurs j et k du pays choqué i.

A partir de I'équation (2.1), on peut écrire I'impact direct du
choc de change sur les autres pays comme le produit du vecteur de
choc ¢z et d'une matrice B, B reprenant la grande matrice A dont on
n’a conservé que les blocs-pays situés sur la ligne des coefficients
techniques des importations d’inputs de chaque secteur de chaque
pays, en provenance du pays choqué. Les autres coefficients sont

111
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remplacés par des 0, y compris ceux du bloc du pays i situés sur la
diagonale des coefficients techniques et qui concernent les achats
d’inputs du pays choqué a lui-méme. L'impact direct de ’apprécia-
tion du taux de change d’'une monnaie face au dollar sur le prix des
inputs est égal a cgB, avec

0 0
C$B = (0 ...C$L' O) (allaij 0 anlaij> (23)

ou chaque élément ay; a; du bloc ligne représente le coefficient
technique lié aux importations d’inputs du secteur I du pays k (avec
k # i) en provenance du secteur j du pays i.

Considérons maintenant le choc du point de vue du pays
choqué i.

Soit cg le vecteur de changement des prix d’inputs importés par
le pays i, en dollars, (- ¢g; ... 0 ... 0 ... - cg;). A partir de 1'équation
(2.2), on peut écrire 'impact direct du choc sur le pays i de la baisse
des prix d'inputs en provenance du reste du monde comme le
produit du vecteur de choc ¢y et d’'une matrice B, B reprenant la
grande matrice A dont on n’a conservé que les bloc-pays posi-
tionnés en colonne des coefficients techniques des importations
d’inputs du pays i en provenance des autres pays. Les autres coeffi-
cients sont remplacés par des 0, y compris ceux du bloc du pays i
situés sur la diagonale des coefficients techniques du pays choqué
et qui concernent les achats d’inputs du pays choqué a lui-méme.
L'impact direct de l'appréciation du taux de change du pays
choqué sur le prix de ses inputs est égal, en dollars a cg B, avec :

0 ..apa41.- O
&B = (—cg .0..—cg)| O 0 0 (2.4)
0 ..auapp.. O

ou chaque €lément a;; ay; du bloc colonne représente les importa-
tions d’inputs du secteur j du pays i en provenance du secteur / du
pays k.

Nous avons maintenant explicité l'impact direct du choc de
change sur les prix d’inputs du pays choqué et des autres pays en
dollars. L’effet direct sur le monde est donc la somme de ces
vecteurs tirés des équations (2.3) et (2.4), soit ¢g B + ¢g B. On
revient a la situation décrite dans la partie 1.2 dans le cas d'un choc
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de prix d’inputs. Ce choc se diffuse alors a ’ensemble des secteurs
de tous les pays via les échanges intersectoriels mondiaux retrans-
crits par la matrice des coefficients techniques de la grande matrice
A. Ce processus se répétera plusieurs fois, jusqu’a épuisement total
des effets.

Au final, l'effet total du choc en dollars est égal au choc lui-
méme, incrémenté des changements de prix d’inputs dus aux chan-
gements de prix inputs importés, et de toutes les variations
marginales des prix de production au cours des différents processus
de production jusqu’a épuisement, soit

S$ = AP$ = Cg + (C$B + 5$§) + (C$B + Eg;E)A
+ (c4B + &B)A% + -+ + (c4B + &B)A"
C’est-a-dire
Sy=cg+(cgB+CsB)* (1 -A)! (2.5)
avec S, le vecteur d’impact total de dimension (1,2159), composé
des éléments sg;; retracant 'effet total du choc sur le secteur j du
paysi.

L'équation (2.5) donne 1'évolution absolue des prix d’inputs en
monnaie internationale. Pour obtenir 1'évolution absolue des prix
d’inputs du pays choqué en monnaie nationale, il suffit de retirer le

choc de change et de multiplier ce solde par le scalaire de conversion
égala1/1 + cg; (0,5 puisque selon nos hypotheses cg; est égala 1) :

1
S= <1+C$i) * (S5 — c5)

S est un vecteur du choc en monnaie choquée pour tous les pays du
monde. Il n’est en fait intéressant que sur sa section portant sur le
pays choqué. Dans le cas des pays non choqués, 1'évolution des
prix d’inputs est la méme en monnaie nationale et en dollars.

1.5. L'effet moyen des chocs selon la méthode d’agrégation

Apres avoir mesuré l'impact global d'un choc sur les prix de
chaque branche de chaque pays, il nous faut calculer 'effet moyen
du choc sur les prix de production de chaque pays, c’est-a-dire
ramener le vecteur S de dimension (1,2159) & un vecteur S de
dimension (1,67) ou chaque élément §, représente 1'effet moyen du
choc sur un indice agrégé de prix de production du pays j. Pour cela
nous calculons pour chaque pays une moyenne pondérée des effets
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du choc a partir de deux types d’agrégation : la structure sectorielle
de la production et la structure sectorielle des exportations.
Le premier type d’agrégation est de la forme suivante :

n

S = Sij * Vij
Vi

avec S; , I'effet moyen du choc]s&r les prix de production du pays i,
s;j ’effet du choc sur les prix de production de la branche j du pays
i, y; la production de la branche j dans le pays i, y; la production
totale du pays i. Cette pondération nous donne l'impact du choc
sur les cotts de production de chaque pays. On parlera de « prix de
production » dans la suite.

Le second type d’agrégation reprend la structure sectorielle des

exportations : .
S—,i _ SU * xl-j
: : Xi
j=1
x; €tant les exportations du secteur j du pays i et x; les exportations
totales du paysj.

S’; nous donne l'impact moyen du choc sur la compétitivité-
prix a l'exportation du pays i. Dans la suite, cet indicateur de prix
de production a l’exportation sera qualifié plus simplement de
« prix d’exportation ».

Nous utilisons les deux mémes pondérations a partir de Sg pour
calculer I'effet moyen du choc sur les prix de production de chaque
pays en dollars Sg.

2. Zone euro et chocs de prix : quels impacts ?

Comme nous l'avons vu, l'appréciation de la monnaie d'un
pays réduit le cotit de ses inputs importés en monnaie nationale et
renchérit le prix de ses inputs exportés en dollars. Le choc direct de
change a un effet désinflationniste sur les prix de production
domestique. Mais cet effet va s’atténuer au fur et a mesure que l'on
prend en compte les cycles de production successifs du fait de
l'utilisation d’inputs importés en provenance de pays qui auront
subi l'impact inflationniste du choc. L'impact final reste néan-
moins désinflationniste sur les prix de production en monnaie
locale pour le pays qui subit le choc d’appréciation de sa monnaie.
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Au niveau des prix a I’exportation, la dégradation de la compéti-
tivité-prix en dollars engendrée par le choc de change sera
partiellement compensée par la baisse du prix des inputs importés
et son effet sur les prix de production domestique. Cet effet sera
d’autant plus important que le pays importe beaucoup d’inputs en
provenance de pays qui eux-mémes consomment peu d’inputs issus
directement ou indirectement du pays choqué. Selon la pondéra-
tion utilisée, I'impact sur les prix de production domestique sera
différent. La part des inputs importés dans la production est généra-
lement plus faible que dans les exportations. Les secteurs des
services, par exemple, exportent peu et utilisent peu d’inputs
importés. Généralement, 'effet désinflationniste sera donc plus
fort pour les prix d’exportation que pour les prix de production.
Bien str, cet effet désinflationniste ne pourra pas compenser l'effet
inflationniste du choc exprimé en dollars ou dans une autre devise.
Nous présentons ici les résultats en monnaie nationale mais
I’expression en dollars, plus logique pour mesurer I'impact sur la
compétitivité prix des exportations, se fait a partir de 1’équation
2.6. En effet, il faut garder a ’esprit que si les prix a ’exportation
baissent en monnaie nationale, le choc direct de change sur les
prix en dollars s'impose. La perte de compétitivité demeure, bien
qu’atténuée par la désinflation importée.

2.1. Un choc de change sur la monnaie nationale fictive de chacun
des pays de la zone euro

Dans un premier temps, nous calculons I'impact d'une appré-
ciation de la monnaie d’un pays de la zone euro, face a toutes les
autres monnaies, sous I’hypothése que la zone euro n’existe pas’.
Nous faisons donc un choc de change sur des monnaies nationales
fictives. Autrement dit, nous étudions les effets de chocs de change
particuliers a la France, I’Allemagne et aux autres pays de la zone
euro, si chacun avait encore sa propre monnaie. Nous avons
calculé I'élasticité des prix de production et des prix d’exportation,
exprimés en monnaie locale (graphique 1).

Pondérés par la structure productive des pays, les prix de
production en monnaie locale baissent nettement dans certains

7. Dans cette partie et dans les suivantes, nous reconstituons une zone euro pour les années
passées sur la base des pays présents dans la zone euro en 2015. Les résultats sont indépendants
des monnaies en vigueur.
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petits pays de la zone euro, avec un effet particulierement marqué
au Luxembourg, Irlande, Slovaquie et Malte (effet supérieur a
15 %). A l'inverse, les pays plus fermés ont un impact trés faible,
notamment en Grece et en France. L’Allemagne, I'Espagne et
I'Italie par contre bénéficient d’une élasticité un peu plus élevée. La
pondération par les exportations (« prix d’exportation ») ne
modifie pas le classement, sauf pour la Slovaquie : les impacts sont
alors plus marqués. Notamment, la France et la Gréce deviennent
aussi sensibles que leurs principaux partenaires commerciaux a une
appréciation de leur monnaie nationale. Au final, I'impact désin-
flationniste de 'appréciation des monnaies nationales sur les prix
d’exportation exprimés en monnaie nationale atténue de la méme
maniere la compétitivité-prix a 1’exportation de la France, 1’Alle-
magne, I'Espagne ou I'Italie. Les Pays-Bas seront les plus pénalisés,
a l’'opposé de la Slovaquie et de I'Irlande.

Graphique 1. Elasticité (x 100) des prix de production et d’exportation en monnaie
locale a une appréciation de la monnaie locale - 2011
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Note de lecture : si la monnaie du Luxembourg s'apprécie de 100 %, les prix des exportations luxembourgeoises
dans cette monnaie vont se réduire de 29 %.
Sources : OCDE, calcul des auteurs.

Cette exposition a un choc de change s’est accrue au fil du
temps (graphique 2). Avec l'ouverture des économies, dans un
contexte d’intégration régionale accrue, chacun des pays de la zone
euro, a l'exception de Malte, des Pays-Bas, de I’Estonie et de la
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Lituanie, bénéficie d'un effet déflationniste plus élevé en 2011
qu’en 1995. L’élasticité des prix a I’exportation est désormais relati-
vement élevée. On peut noter qu’en I’Allemagne, cette élasticité
était tres faible en 1995 et inférieure a celle observée pour la France.
Ceci n’est plus le cas en 2011. C’est d’ailleurs en Allemagne, en
Finlande et en Slovaquie que cette élasticité s’est le plus accrue
entre les deux dates.

Graphique 2. Elasticité (x 100) des prix d'exportation en monnaie locale a
une appréciation de la monnaie locale - 1995 et 2011
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Note de lecture : si la monnaie du Luxembourg s'apprécie de 100 % en 2011, les prix des exportations luxembour-
geoises dans cette monnaie vont se réduire de 29 %.
Sources : OCDE, calcul des auteurs.

Comme nous le verrons dans la derniére section, les différences
temporelles et entre pays s’expliquent essentiellement par des
différences dans la part des inputs importés dans la production ou
I’exportation. L'effet de premier tour domine.

2.2. Qui est le plus sensible a un choc sur la valeur de I'euro ?

Revenons maintenant a une zone euro telle qu’elle existe actuel-
lement, avec sa monnaie commune. Il est clair que 1'utilisation de
I'euro protege les pays de la zone euro du risque inflationniste
induit par l'appréciation de la monnaie d'un pays-partenaire mais
limite aussi les effets désinflationnistes sur les prix domestiques de
I’appréciation d'une monnaie nationale. On voit notamment dans
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le graphique 3 et le tableau 1 que les effets sur les prix domestiques
sont plus faibles que dans la simulation précédente (les élasticités
sont globalement moins négatives). On retrouve néanmoins les
mémes hiérarchies : les pays vont étre plus ou moins sensibles aux
effets négatifs d'une appréciation de 1’euro selon le degré d’utilisa-
tion d’inputs produits hors de la zone euro. On remarque tout
d’abord que pour les petits pays et les pays les plus ouverts,
I'impact peut étre important. Par exemple, pour la Slovaquie, la
perte de compétitivité-prix des exportations est partiellement
compensée par la baisse du prix des inputs importés puisque 16,8 %
du prix des exportations en euros est compensée par la désinflation
importée. Les effets sont plus faibles pour les grands pays. Les diffé-
rences entre les grands pays ne sont pas tres fortes : I’Allemagne,
I'Italie et surtout la France ne voient leur prix d’exportation baisser
qu’entre 8 et 9 %. C’est la France qui bénéficie de la plus faible
compensation. Cela signifie qu’en dollars, les prix a 1'exportation
de la Slovaquie vont augmenter de l'effet du choc (100 %), moins
I'effet désinflationniste en dollars ((16,8 %/(1/(1 + 100 %))), soit au
final de 66 % contre 83 % en moyenne pour les 3 principaux pays
de la zone euro. La perte de compétitivité est forte.

Graphique 3. Elasticité (x 100) des prix de production et des prix d'exportation
en euros a une appréciation de I'euro en 2011
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Note de lecture : si I'euro s’apprécie de 100 %, les prix des exportations luxembourgeoises en euros se réduisent de
16 %.

Sources : OCDE, calcul des auteurs.
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La force de cette compensation a toutefois augmenté avec le
temps, tout particulierement en Allemagne. En 1995, France et
Allemagne étaient parmi les pays ou 'appréciation de l'euro était la
moins compensée par la baisse du prix des inputs. Méme si comme
ses partenaires, la France s’est ouverte sur ’ensemble de la période,
c’est surtout en Allemagne et dans une moindre mesure en Espagne
qu’entre 1995 et 2011, I'impact s’est amplifié. La France s’est relati-
vement moins intégrée avec les pays hors de la zone euro.

Tableau 1. Elasticité (x 100) des prix d’exportation en euros a une appréciation
de I'euro depuis 1995

1995 2000 2005 2009 2010 ‘ 2011 2011/1995

Autriche -4,0 -6,3 -6,3 -5,9 -6,6 -7.1 79,0
Belgique -6,4 9,1 -7,5 -7,6 -8,0 -10,2 59,0
Chypre -6,2 -7,2 -6,1 -6,0 -6,4 -6,4 3,4
Allemagne -4,4 -6,6 -7,0 -7,3 -8,0 -8,9 103,4
Espagne -4,5 -7,0 -7,6 -6,8 -8,1 -8,9 98,4
Estonie -9,0 -16,3 -12,6 -7,7 -9,5 -10,1 11,9
Finlande -7,9 -11,6 -11,2 -10,8 -11,3 -12,8 61,3
France -4,4 -6,9 -6,9 -6,5 -7,4 -7,9 78,4
Grece -4,3 -8,7 -7,6 -7,5 -8,4 -9,9 130,4
Irlande -15,6 -15,5 -14,5 -14,6 -15,4 -15,2 -2,1
Italie -4,5 -6,0 -6,6 -6,6 -8,1 -8,7 95,5
Lituanie -7,4 -6,8 -5,5 -7,5 -7,7 -7,9 6,0
Luxembourg -5,7 -11,6 11,1 -14,6 -15,2 -16,2 186,8
Lettonie -71 -8,4 -7,5 -5,7 -6,9 -7,7 9,1
Malte -10,9 -14,7 -10,0 -11,5 -11,2 -10,9 0,2
Pays-Bas -6,4 -7,8 -6,1 -5,9 -6,8 -7,0 9,3
Portugal -5,1 -7,2 -7,5 -6,7 -7,9 -8,4 64,9
Slovaquie -10,0 -13,0 -15,7 -15,3 -16,5 -16,8 69,0
Slovénie -5,9 -7,8 -9,2 -8,0 -9,5 -9,8 65,3

Note de lecture : si I'euro s’apprécie de 100 % en 2011, les prix des exportations luxembourgeoises en euros se
réduisent de 16,2 %.

Remarque : Nous avons étendu les calculs a des périodes et des pays hors zone euro (en grisé) pour mesurer |I'évolu-
tion des interdépendances.

Sources : OCDE, calculs des auteurs.

Regardons maintenant hors de la zone euro. L’effet inflation-
niste d'une appréciation de ’euro est particulierement fort pour les
plus proches voisins (graphique 4). La Hongrie et la République
tcheque enregistrent une hausse de leurs prix de production supé-
rieure a 15 %. La Tunisie, la Bulgarie, la Suisse, la Pologne, et les
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blocs liés aux activités de processing en Chine et au Mexique enre-
gistrent eux des hausses comprises entre 9 et 13 %. Le Royaume-
Uni est un peu moins affecté (+6,4 %). Les Etats-Unis et surtout le
Japon restent a l’écart, avec un effet trés marginal (+1,6 et +1 %
respectivement).

Graphique 4. Elasticité(x 100) des prix en monnaie locale des pays hors zone euro
a une appréciation de I'euro — 2011
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Note de lecture : si I'euro s'apprécie de 100 % en 2011, les prix des exportations hongroises en monnaie locale aug-
mentent de 21 %.
Sources : OCDE, calcul des auteurs.

2.3. Qui est le plus sensible aux chocs de change des pays hors
zone euro ?

A l'inverse, le choc de taux de change peut provenir de I’exté-
rieur et avoir dans ce cas des conséquences inflationnistes sur les
prix de production et les prix a 'exportation de la zone euro. Dans
le tableau 2, on présente I'impact sur les prix de production des
pays de la zone euro, et notamment des quatre grands, de chocs
provenant d’autres grands pays ou régions. Ainsi, il apparait que :

— l’Allemagne est plus sensible que la France, I’Espagne et
I'Italie aux chocs « lointains » (Etats-Unis, Japon et Chine) ;
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— I’Allemagne et I'Espagne sont légerement plus exposées a un
choc de la livre sterling mais ce sont surtout I'Irlande et
Malte qui subissent les plus forts effets ;

— un choc sur le taux de change des PECO hors zone euro a des
effets inflationnistes beaucoup plus élevés en Allemagne
qu’en France et en Espagne et méme en Italie. L’Allemagne
est le pays le plus affecté apres les pays d’Europe de I’Est inté-
grés a la zone euro et I’Autriche ;

— I'Irlande est particulierement vulnérable a un choc sur le
dollar (+11,1 %) ou sur la livre sterling (+7,3 %). Les pays
Baltes, la Slovaquie et la Slovénie sont essentiellement
affectés par un choc en provenance des PECO hors zone euro.

Tableau 2. Elasticité (x 100) des prix de production en euros de la zone euro
a une appréciation de la monnaie des pays cités — 2011

PECO hors ZE* Chine Royaume-Uni Japon Etats-Unis
Autriche 1,6 0,6 0,6 0,3 0,9
Belgique 0,7 0,7 2,3 0,4 2,5
Chypre 0,6 0,6 2,2 0,2 1,2
Allemagne 1,3 0,9 1,2 0,5 1,6
Espagne 0,5 0,8 1,3 0,3 1,4
Estonie 1,6 1,3 1,2 0,5 0,9
Finlande 0,7 0,9 1,2 0,3 1,7
France 0,5 0,8 1,0 0,3 1,3
Grece 0,4 0,3 0,7 0,1 1,2
Irlande 0,6 0,8 7,3 0,5 11
Italie 0,7 0,8 0,7 0,2 11
Lituanie 1,9 0,6 0,6 0,2 0,5
Luxembourg 1,0 0,6 53 0,4 5,5
Lettonie 2,2 0,6 0,7 0,2 0,6
Malte 0,6 0,7 5,4 0,3 1,2
Pays-Bas 0,4 0,5 1,9 0,3 2,6
Portugal 0,3 0,5 0,9 0,2 0,9
Slovaquie 4,3 1,4 0,9 0,6 0,8
Slovénie 2,4 1,0 0,8 0,3 1,2

* Les PECO hors ZE rassemblent la Bulgarie, la République tchéque, la Croatie, la Hongrie, la Pologne et la
Roumanie.

Note de lecture : si la monnaie des PECO hors ZE s’apprécie de 100 %, les prix de production en euros de I'Autriche
augmentent de 1,6 %.

Sources : OCDE, calculs des auteurs.
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L'impact du renchérissement des inputs importés sur les prix
d’exportation des pays de la zone euro est plus marqué. Globale-
ment, I'exposition des pays demeure assez identique, a quelques
différences pres cependant (tableau 3). Ainsi,

— les quatre grands pays sont désormais davantage affectés par
un choc sur le dollar que par un choc portant sur une autre
monnaie ;

— la France est devenue plus sensible que ses partenaires a un
choc du yuan. Mais elle reste moins exposée que les autres
pays a une appréciation des monnaies des PECO hors zone
euro.

Tableau 3. Elasticité (x 100) des prix d’exportation en euros de la zone euro
a une appréciation de la monnaie des pays cités — 2011

PECO hors ZE* Chine Royaume-Uni Japon Etats-Unis
Autriche 2,2 0,9 0,8 0,4 1,2
Belgique 0,9 0,8 3,1 0,5 3,0
Chypre 0,7 0,6 2,7 0,2 1,3
Allemagne 2,0 1,4 1,7 0,8 2,1
Espagne 0,8 1,2 1,6 0,5 1,9
Estonie 2,2 2,0 1,4 0,7 11
Finlande 0,9 1,2 1,5 0,4 2,1
France 0,8 1,5 1,5 0,6 2,2
Grece 0,7 0,5 1,0 0,2 1,8
Irlande 0,7 0,8 7,3 0,5 13,0
Italie 1,2 1,4 1,0 0,4 1,5
Lituanie 2,1 0,7 0,7 0,2 0,5
Luxembourg 1,0 0,6 5,8 0,5 6,1
Lettonie 2,5 0,8 0,8 0,2 0,7
Malte 0,6 0,7 6,4 0,3 1,3
Pays-Bas 0,5 0,5 2,2 0,4 2,9
Portugal 0,6 0,8 1,3 0,3 1,2
Slovaquie 5,8 2,3 1,1 1,1 1,2
Slovénie 3,1 1,4 1,0 0,4 1,5

* Les PECO hors ZE rassemblent la Bulgarie, la République tcheque, la Croatie, la Hongrie, la Pologne et la Roumanie.
Note de lecture : si la monnaie des PECO hors ZE s’apprécie de 100 %, les prix d’exportation en euros de I’Autriche
augmentent de 2,2 %.

Sources : OCDE, calculs des auteurs.
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La forte intégration de I’Allemagne avec les PECO, situés notam-
ment hors zone euro, est une spécificité allemande par rapport aux
autres grands pays (notamment la France et I'Italie) qui s’est déve-
loppée au cours des quinze dernieres années (tableau 4). La
Slovaquie et la Slovénie étaient déja en 1995 les pays les plus
sensibles aux modifications des taux de change de ces PECO hors
zone euro. L’Allemagne, comme les pays Baltes et I’Autriche, s’est
trés fortement rapprochée de ses voisins d’Europe de I’Est.

Tableau 4. Elasticité (x 100) des prix d’exportation en euros de la zone euro
a une appréciation d'une monnaie des PECO hors zone*

1995 2000 2005 2009 2010 2011
Autriche 1,2 1,5 2,0 2,0 2,1 2,2
Belgique 0,4 0,5 0,7 0,8 0,8 0,9
Chypre 0,6 0,5 0,5 1,1 0,8 0,7
Allemagne 0,7 1,1 1,5 1,8 1,8 2,0
Espagne 0,2 0,3 0,6 0,7 0,7 0,8
Estonie 0,7 0,8 1,6 1,4 1,8 2,2
Finlande 0,5 0,5 0,8 1,0 0,9 0,9
France 0,2 0,4 0,6 0,7 0,8 0,8
Grece 0,4 0,6 0,6 0,5 0,6 0,7
Irlande 0,2 0,6 0,6 0,7 0,7 0,7
Italie 0,5 0,5 0,8 1,0 1,1 1,2
Lituanie 1,9 1,9 2,1 2,0 2,3 2,1
Luxembourg 0,3 0,4 0,6 0,7 0,9 1,0
Lettonie 0,8 1,6 2,0 1,9 2,3 2,5
Malte 0,3 0,3 0,4 0,6 0,7 0,6
Pays-Bas 0,4 0,3 0,3 0,4 0,5 0,5
Portugal 0,2 0,3 0,5 0,5 0,5 0,6
Slovaquie 7,4 6,2 6,7 5,6 5,5 5,8
Slovénie 3,5 3,5 3,4 2,8 3,0 3,1

* Les PECO hors ZE rassemblent la Bulgarie, la République tchéque, la Croatie, la Hongrie, la Pologne et la Roumanie
Note de lecture : si la monnaie des PECO hors ZE s’apprécie de 100 % en 2011, les prix d’exportation en euros de
I’Autriche augmentent de 2,2 %.

Remarque : Nous avons étendu les calculs a des périodes et des pays hors zone euro (en grisé) pour mesurer |’évolu-
tion des interdépendances.

Sources : OCDE, calculs des auteurs.

2.4. Qui est le plus sensible aux chocs de productivité ?

Une question proche de la sensibilité aux chocs de change est
celle de la sensibilité aux chocs de productivité. Dans la mesure ou
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la zone euro est dans I’ensemble une économie mature dont les
gains de productivité ne sont pas trés élevés, une source potentiel-
lement importante de compétitivité-prix pour les pays de la zone
euro est « I'importation » des gains de productivité des partenaires
commerciaux par le biais de la baisse du prix de leurs inputs. C’est
ce que nous étudions ici a partir de la réponse des prix a la produc-
tion et a ’exportation a la suite des chocs de productivité.

Plus précisément, nous étudions les effets de chocs de prix
d’inputs (hausses de 100 %), que nous assimilons a des chocs néga-
tifs de productivité des facteurs de production. Ces chocs se
diffusent dans le processus de production de 1’économie monde
selon la relation (2.3) définie précédemment.

Pour les pays non intégrés a une zone monétaire, le mécanisme
de diffusion des chocs de productivité differe de celui des chocs de
change car :

— l'implémentation d'un choc de change neutralise, a I’aide de
la matrice B, les interactions entre les secteurs d’'un méme
pays dans le calcul de l'effet direct, puisque tous les secteurs
partagent la méme monnaie. Leurs prix relatifs sont donc
inchangés au sein d’'un méme pays au premier tour du choc.
A l'inverse, un choc de productivité dans un secteur d’un
pays impactera directement les autres secteurs de ce méme
pays, via le colt des inputs du secteur choqué incorporés dans
le processus de production ;

— surtout, 'appréciation de la monnaie d'un pays i entraine
une baisse du prix de ses inputs importés et vient atténuer
I’effet du choc de change sur la compétitivité du pays. A
I'inverse, un choc de productivité conduisant a une hausse
du prix de production du pays i se diffuse dans les prix de
production de tous les secteurs de tous les pays utilisant des
inputs en provenance du pays i. A taux de change inchangg,
la hausse des prix de production du pays i est donc amplifiée
par la diffusion du choc initial.

Le graphique 5 montre que les effets d'un choc de prix d'inputs
sont beaucoup plus importants que les effets d'un choc de change.
Cela semble naturel puisque les échanges intersectoriels domes-
tiques sont eux-mémes plus importants que les échanges
intersectoriels internationaux. Un choc de productivité se diffusera
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d’autant plus aux partenaires commerciaux que le pays qui est a
I'origine du choc est de grande taille et/ou tres exportateur et qu'il
est peu ouvert a I'importation (les prix de production des pays
partenaires étant par définition moins affectés que ses propres prix
de production des consommations intermédiaires réincorporées
dans sa production).

Parmi les pays de la zone euro les plus touchés par leur propre

choc de productivité, on retrouve donc :

— de grand pays tels que I'Italie, la France et I’Allemagne ;

— des pays plus petits, mais trés intégrés dans le processus de
production mondiale, comme les Pays-Bas, et certains
d’Europe de I'Est (Lettonie, République tcheéque, Roumanie
et Pologne).

Parmi les pays les moins impactés par un choc de productivité
domestique, on retrouve logiquement les pays plus petits (Luxem-
bourg, Chypre, Grece...).

Graphique 5. Elasticité (x 100) des prix de production de la zone euro a un choc
de productivité négatif domestique (hors effet initial) - 2011

100
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Note de lecture : si un choc négatif de productivité augmente les prix des inputs domestiques italiens de 100 %, les
prix d’exportation italiens augmentent de 197 %.
Sources : OCDE, calcul des auteurs.

L’étude des chocs de productivité permet tout particulierement
d’analyser I'intégration du commerce intra-zone euro. Le tableau 5
décrit, en colonne, I'impact sur chaque pays de la zone euro d'un
choc sur les prix de production des principaux pays membres de la
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zone : il permet donc de lire I’exposition des pays a des chocs de
productivité extérieurs intra-européens.

Il apparait logiquement que la taille des pays joue un 1dle
primordial dans leur influence sur le reste de la zone. Ainsi, les pays
de la zone euro sont plus affectés par un choc de productivité en
Allemagne que par un choc chez un autre partenaire. On retrouve
ici I'intégration allemande avec la zone d’Europe de 1’Est (les chocs
de productivité allemands ont un impact 3 a 4 fois plus important
que les chocs francais dans cette zone) et avec I’Autriche ou les Pays-
Bas. L'influence francaise est plus forte sur les pays d’Europe du Sud.

Tableau 5. Elasticité (x 100) des prix d’exportation de la zone euro a un choc
de productivité négatif dans la zone euro (hors effet initial) — 2011

Allemagne Espagne France Italie Pays Bas
Autriche 20,7 1,2 2,3 4,7 11
Belgique 11,4 2,4 7,2 2,7 5,6
Chypre 3,3 1,3 2,2 3,2 11
Allemagne 81,3 2,1 4,6 4,0 2,4
Espagne 6,8 70,9 6,1 4,3 1,2
Estonie 8,4 1,1 2,4 2,5 1,8
Finlande 8,7 1,3 2,3 2,3 2,1
France 9,2 3,1 89,3 4,7 1,4
Grece 3,4 1,2 1,8 3,3 1,0
Irlande 5,7 2,2 3,2 2,3 8,8
Italie 8,5 2,7 4,8 97,1 1,2
Lituanie 5,0 11 1,2 2,4 1,4
Luxembourg 18,1 3,6 10,1 5,7 3,8
Lettonie 7,3 1,3 2,1 2,9 1,2
Malte 8,7 3,0 3,4 10,9 1,1
Pays-Bas 4,7 1,2 2,0 11 94,6
Portugal 7,8 17,8 51 4,5 1,3
Slovaquie 16,5 1,8 4,7 4,7 0,9
Slovénie 14,0 1,9 39 12,5 0,9

Note de lecture : si un choc négatif de productivité augmente les prix allemands de 100 %, les prix d’exportation
autrichiens augmentent de 20,7 %. De méme, les prix d’exportation allemands augmentent de 181,3 %.
Sources : OCDE, calculs des auteurs.

Si 'on analyse le tableau en ligne, on y lit la vulnérabilité de
chaque pays a des chocs de productivité en provenance des princi-
paux pays de la zone euro. La aussi, la taille des pays joue un role,
puisque les grands pays, généralement moins ouverts, sont moins
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exposés a un choc de prix de leurs inputs importés. Les plus petits
pays sont ainsi ceux qui importent une plus grande partie des
chocs de leurs partenaires européens (58 % pour le Luxembourg,
35 % pour Malte, 57 % pour la Slovénie, ...). Pour autant, les pays
les moins impactés par des chocs externes sont la Grece (13 %) et
les Pays-Bas (14 %), ce qui confirme qu’au-dela de la taille des pays,
I'intégration de leurs chaines de production et le type de spécialisa-
tion de l'appareil productif (vers le secteur primaire comme en
Grece ou tertiaire comme aux Pays-Bas) jouent un réle important
dans leur exposition.

Pour comparaison avec le tableau 3, le tableau 6 donne les élas-
ticités des pays de la zone euro a des chocs de productivité négatifs
venant de pays situés en dehors de la zone euro. Ses valeurs abso-
lues ne sont pas comparables mais les pays les plus affectés par les

Tableau 6. Elasticité (x 100) des prix d’exportation de la zone euro a un choc
de productivité dans les pays/région cités (hors effet initial) - 2011

Peco hors ZE Pecos ZE Royaume-Uni Etats-Unis Japon Chine

Autriche 6,1 2,0 1,6 2,4 1,0 0,9
Belgique 2,3 0,4 6,2 5,6 1,2 0,8
Chypre 1,7 0,6 59 2,4 0,5 0,7
Allemagne 5,8 1,1 3,6 4,3 1,8 1,4
Espagne 2,2 0,4 3,6 3,8 11 1,2
Estonie 6,3 86,5 2,9 2,3 1,8 2,1
Finlande 2,6 2,1 3,3 3,8 0,9 1,2
France 2,4 0,5 3,4 4,6 1,3 1,5
Grece 1,9 0,2 2,1 3,5 0,4 0,6
Irlande 1,6 0,4 14,8 22,0 1,2 0,9
Italie 3,3 0,8 2,3 3,1 1,0 1,5
Lituanie 58 71,5 1,5 11 0,5 0,7
Luxembourg 2,4 0,5 10,8 10,3 1,0 0,6
Lettonie 7,0 6,0 1,7 1,4 0,5 0,9
Malte 1,8 0,3 12,1 2,5 0,6 0,7
Pays-Bas 1,3 0,3 4,3 5,2 0,8 0,5
Portugal 1,7 0,3 2,9 2,5 0,8 0,9
Slovaquie 17,6 67,8 2,4 2,6 2,9 2,4
Slovénie 8,4 67,8 2,2 3,2 1,0 1,4

Note de lecture : si un choc négatif de productivité augmente les prix des PECO hors ZE de 100 %, les prix d'exporta-
tion autrichiens augmentent de 6,1 %.
Sources : OCDE, calculs des auteurs.
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différents chocs restent les mémes. Il est toutefois intéressant de
remarquer que l'augmentation relative des effets est moins impor-
tante pour la Chine, le Japon et les Etats-Unis que pour les PECO
hors zone euro. La vulnérabilité aux chocs de productivité est bien
str d’autant plus élevée que les liens entre les chaines de valeur
sont forts. Il y a aussi un effet « taille » comme l'illustre un choc de
productivité des PECO appartenant a la zone euro sur leurs autres
partenaires PECO appartenant a la zone euro (Etats baltes, Slovénie
et Slovaquie).

3. Discussion

Les graphiques 1 a 3 font apparaitre une certaine hétérogénéité,
au sein de la zone euro, dans les élasticités des prix de production a
des variations de change.

Ces réactions, conformément aux relations décrites dans les
équations (2.5) et (2.6), dépendent en premier lieu de I’exposition
des pays aux variations des prix d’inputs importés, et donc de la
part des inputs importés dans la production nationale. Elles
dépendent également de la diffusion des chocs importés au travers
des échanges intersectoriels enregistrés dans la matrice Input-
Output.

Le graphique 6 illustre le lien, au sein de la zone euro, entre
I’élasticité des prix de production a un choc de change en monnaie
nationale (fictive) et la part des inputs importés dans la production.
La part des inputs importés apparait ici comme le principal détermi-
nant de la vulnérabilité des pays a un choc de change, avec une
relation quasi-linéaire entre les deux variables. Le lien, dans le
graphique 7, entre la part des inputs importés de pays hors zone
euro et I’élasticité des prix de production a un choc de l'euro, fait
apparaitre une relation tres similaire, avec un rapport de -0,75
entre la part des inputs importés et 1'élasticité des prix de produc-
tion a un choc de change. Ainsi, pour un pays dont la part des
inputs importés dans la production (resp. la part des inputs importés
de pays hors zone euro) est de 20 %, 1’€lasticité des prix de produc-
tion a un choc de change sur la monnaie nationale (fictive) (resp.
un choc de change de l'euro) sera de -0,75*0,2 = -0,15.

Cet ordre de grandeur est cohérent avec le choc initial décrit
dans la partie 2.2 : un choc de change de 1 se traduit, en monnaie
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locale et avant diffusion du choc, par une baisse du prix des inputs
importés de -0,5 (relation 2.1 et 2.2). Au premier ordre, avant diffu-
sion du choc, le rapport entre la part des inputs importés et
I’élasticité des prix de production a un choc de change est donc de
-0,5. Le choc se diffuse ensuite dans les prix a travers les échanges
de la matrice Input-output, par application de la matrice Leontief
inverse, ce qui conduit a amplifier le choc initial, portant le rapport
entre la part des inputs importés et 1’élasticité des prix de produc-
tion a -0,75.

Graphique 6. Elasticité des prix de production des pays de la zone euro a un choc
sur la monnaie nationale (fictive) et part des inputs importés dans la production
2011
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Sources : OCDE, calcul des auteurs.

Le graphique 8, enfin, illustre le lien entre 1’élasticité des prix de
production a des chocs de productivité nationaux négatifs et la
part des inputs produits localement dans la production. Un choc
initial de productivité aura un impact d’autant plus grand sur les
prix intérieurs que le pays est fermé, avec un rapport proche de 2
entre la part des inputs nationaux dans la production et I’élasticité
des prix intérieurs a des chocs de productivité moins 1 (ou hors
choc initial). Ainsi, un pays dont la part dans la production des
inputs produits localement est de 40 % présentera une élasticité a
un choc de productivité négatif de pres de 0,8, en plus du choc
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initial. Un choc de productivité initial de 1 % se traduira donc in
fine par une hausse des prix de production de 1,8 % dans le pays
qui subit le choc.

Graphique 7. Elasticité des prix de production des pays de la zone euro a un choc
de change de I'euro et part des inputs importés de pays hors zone euro dans
la production - 2011
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Graphique 8. Elasticité (hors effet initial) des prix de production des pays de la zone
euro a un choc de productivité et part des inputs produits localement dans
la production — 2011
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4. Conclusion

Cet article propose d’utiliser le dual du modele de Leontief pour
étudier la transmission des chocs de prix en utilisant les bases de
données de I'OCDE rassemblées pour 1’'étude du commerce en
valeur ajoutée. Notre modele montre que, hors comportement de
marge des entreprises, les chocs de change sont en partie
compensés par une modification des prix des inputs ce qui, en cas
L’effet désinflationniste sur les prix de production du pays qui
subit I'appréciation du change est donc confirmé. Dans les pays de
la zone euro que nous avons plus particulierement étudiés ici,
I’ampleur de cette compensation n’est pas négligeable et elle est
d’autant plus élevée que les pays sont ouverts. Elle est aussi plus
importante pour les prix d’exportation que pour les prix de
production. Elle est plus élevée pour I’Allemagne que pour la
protégée contre I'appréciation de ’euro mais a contrario, elle béné-
ficie moins de sa dépréciation. Cet effet est cependant assez faible
(8 % du choc compensé contre 7 % pour la France), récent (la
divergence est apparue dans la seconde moitié des années 2000), et
partagé avec I'Espagne et |'Italie.

Les effets des chocs de productivité sont beaucoup plus impoz-
tants, notamment parce qu’il y a un effet de caisse de résonance
domestique avant leur diffusion internationale. Parmi les grands
pays, ’Allemagne est la plus a méme de bénéficier des gains de
productivité dans les PECO, notamment ceux qui n’ont pas encore
intégré la zone euro et qui sont aussi généralement de grande taille
(Pologne, Hongrie, République tcheque). L’Allemagne perd son
avantage par rapport aux autres pays de la zone euro lorsqu’il s’agit
des gains de productivité émanant de Chine.

Tous ces effets s’expliquent en grande partie par l'effet direct de
premier tour mesuré par la part des inputs dans la production.

Au-dela de ces résultats, notre modélisation permet aussi
d’étudier les chocs de salaires, la structure et I’évolution des inter-
dépendances, autant de sujets a développer dans des travaux
ultérieurs.
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ANNEXE

Al. Le modele de prix de Leontief

Dans la mesure ot nous nous intéressons ici a la formation des
cotts de production, nous privilégions la lecture en colonne. Dans une
économie a n branches, les colonnes du tableau [-O peuvent s’écrire
comme un systeme de n équations :

V1= 2Zy1tZppt otz t 1 = Ay Ay, ot Ay T
Vi=Zin+tZpt otz tri=apyr + apy, ++ apyp+1 (1.1)
Yn=Znp1 FZppt ot Zpn T 15 = QY1 T QYo o A T 1,

ou y; est la production brute de la branche i, z; la valeur de y;
consommeée par la branche i pour produire y;, r; la rémunération des
facteurs primaires nécessaires a la production de y;, a;; = z;; / y;, le coetfi-
cient technique représentant la quantité d’input y; absorbée par la
branche i nécessaire a la production d’une unité de y;.

Dans une notation matricielle, le systeme (1.1) devient :

ai; 0 4m

Y= oY) =01 - J’n)< oy >+ (ry..m) =YA+R

Ain 7 Qnn

Y étant le vecteur de production de dimension (1,n), A la matrice struc-
turelle des coefficients techniques de dimension (n,n) et R le vecteur
de revenus des facteurs de dimension (1,n).

En supposant qu'il n'y a pas de substitution possible entre les
inputs (en d’autres termes, que les coefficients techniques sont fixes),
nous pouvons tirer de ces relations des équations de prix. Posons y; =
pi * q;, avec p; et q; respectivement le prix et la quantité physique de
produit i. Pour produire une unité de chaque produit (q; = 1), nous
transformons le systéme (1.1) en un systéme de prix :

P1 = Q11P1 T QP2 + 0+ QP T V1
Pi = app1 + APz + -+ b + U; (1.2)
Pn = QniP1 t QuaP2 + -+ QupPp + Uy

avec v;,la rtémunération des facteurs primaires nécessaires a la produc-
tion d'une unité de production par la branche i. Dans ce cadre, p; est
déterminé par les prix de l'ensemble des inputs et le revenu des
facteurs.

En terme matriciel, le nouveau systeme s’écrit: P=PA +V
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avec P le vecteur de prix de production de dimension (1,n), V le
vecteur de revenus de facteurs contenus dans une unité de production
de dimension (1,n).

A2. Le modele avec un choc de prix d’inputs

En situation de choc exogene de prix d’inputs, les entreprises font
face a un changement de leurs cotits qu’elles transmettent directement
dans leur prix de production. On suppose que ce choc exogene
n’affecte pas la rémunération des facteurs capital et travail et donc
qu'il n’y a pas d’ajustement sur les marges. Dans ces conditions, pour
toute branche i allant de 1 a n, le choc ¢; peut s’écrire, en niveau,
comme I’écart absolu entre le prix initial p, et le prix facturé a la suite
du choc (dit prix « choqué ») p;! :

Apy=pi—pl=¢

Ap; =pi —p! =c

APy =pa—pa =0y
Sous forme matricielle, le systeme devient : AP =Pt - PO= ¢, avec
AP le vecteur de choc de dimension (1,n) calculé comme l’écart entre
PY le vecteur de prix initial et P! le vecteur de prix choqué. Le vecteur

de choc ¢ de dimension (1,n) est ce que nous appelons l'effet direct du
choc sur les prix de production.

Cette hausse de prix est transmise aux branches qui utilisent les
produits « choqués » comme consommations intermédiaires dans leur
propre activité de production. L’ampleur de la hausse de prix de
production dépend de la structure interindustrielle du pays. Plus la
quantité d’inputs « choqués » contenue dans une unité de production
est importante, plus forte sera la hausse du prix de production. On
peut décrire ainsi le processus de diffusion. Dans un premier temps,
I'impact additionnel du choc sur le prix de production de la branche 1
est égale a

1 — —
A pl - C1a11 + + Ciali + b + Cnaln —_ C]a1]

n
Jj=

1
et, pour chaque industrie i,

n

Alpi = Z cjaij

j=1

ce qui peut s’écrire sous forme vectorielle : AP = cA
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Mais les industries utilisant ces inputs dans leur processus de
production verront leurs colits a nouveau augmenter. Cette hausse de
deuxieme tour se répercutera a son tour sur les prix de production
selon la relation suivante dans le cas de la branche k (par exemple) :

Ap, = i(Z(Cjaij))aki

n
=1 j=1
soit sous forme matricielle : A2P = cAA = cA2

Cette séquence se répétera une troisieme fois avec un nouveau
changement de prix pour la branche I qui peut s’écrire de la facon

suivante :
n n n
8= ) O O (Gamanan)
i=1 j=1

k=1

Sous forme matricielle, cette hausse s’écrit AP = cAAA = cA3

Au n°® tour, la hausse des prix de production sera de la forme
A"P =cA".

Les coefficients techniques étant inférieurs a 1, 1’effet du choc
initial sur les prix d’inputs finit par s’épuiser. Finalement, en incrémen-
tant tous les effets liés aux relations d’interdépendances industrielles,
'effet global du choc est égal a la somme du choc initial et de toutes les

hausses apparues au cours des multiples cycles de production. L’effet
total du choc, que nous appelons S est égal a

S=AP=cH+cA+cA*+ -+ cA"=c(I+A+A*+ -+ A"
C’est-a-dire
S=c(I-A)"! (1.3)

(I-A)! est appelé « 'inverse de la matrice de Leontief ». S est un
vecteur de dimension (1,n) composé des €léments s; mesurant l'effet
total du choc sur le prix de production du secteur j du pays i.





