COMMENTAIRE

LA REPRISE : ORIGINES ET PERSPECTIVES

Michaél Sicsic, DG Trésor (1)

La sortie de récession des économies dévelop-
pées a été quasi générale au deuxieéme trimestre
2009 et au troisieme trimestre 2010 (2). Cette
sortie de récession a associé plusieurs phéno-
meénes concomitants : reprise du commerce
extérieur, mise en place de plans de relance
nationaux, reprise du cycle des stocks, hausse
de la bourse ... Cependant, comme I’indiquent
les auteurs, Guy Lalanne et Léa Mauro, c’est le
commerce extérieur qui semble étre le véritable
catalyseur de la reprise depuis le milieu de 1’an-
née 2009. Le fort rebond du commerce mondial
des le second trimestre en témoigne. La reprise
des échanges mondiaux a été initiée en Asie
des le deuxiéme trimestre 2009, en Chine prin-
cipalement, sous I’effet du desserrement des
conditions d’octroi de crédit (hausse de 122 %
en 2009 des nouveaux crédits en yuan par rap-
port a 2008) et d’un plan de relance (13 points
de PIB (3)) (cf. graphique I). Elle a participé au
rebond des exportations des pays développés
(via la hausse de la demande directe en prove-
nance des pays asiatiques et les effets des réper-
cussions positives sur les autres économies). A
ce titre, I’évaluation de I’impact de la reprise
économique en Asie sur I’économie mondiale, et
en particulier sur les pays développés, est déter-
minante pour comprendre la sortie de récession
des pays développés, d’autant plus qu’aucun
travail aussi précis n’a été a notre connaissance
réalisé pour le moment sur ce sujet.

Une maquette des échanges internationaux
simple et fidéle malgré un horizon temporel
imprécis

La méthode mise en ceuvre par les auteurs
présente plusieurs avantages. Ils utilisent une
maquette assez simple qui permet de séparer les
effets induits par le commerce international en
effets directs et en effets d’écho et dont les para-
métres peuvent étre modifiés facilement. Elle
calcule I’'impact d’une variation du PIB d’un
pays j sur un pays i par un multiplicateur de type
keynésien. L’impact direct sur le PIB d’un pays
i résulte du choc initial sur le PIB du pays j.
Celui-ci augmente ses importations et donc les
exportations en provenance du pays i. La hausse
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des exportations se répercute sur le PIB du pays
i en fonction du poids de ses exportations dans
le PIB et compte tenu d’un effet multiplicateur
interne. Enfin, I’impact total est obtenu apres
bouclage par les effets d’entrainement du com-
merce mondial et par la transmission du choc
via des pays tiers. Selon les estimations faites
au moyen de cette maquette pour plusieurs
zones, la prééminence des effets directs sur les
effets d’écho, ou I’inverse, dépend de I’origine
du choc : les effets d’écho seraient particuliére-
ment forts en Europe lorsque le choc provient
de I’Asie émergente et de I’ Amérique latine. Ils
le seraient moins lorsqu’il provient d’Afrique.
C’est lorsque le choc initial se situe en Asie
ou dans les PECO, enfin, que I’impact total en
Europe est le plus fort. Ces résultats semblent
logiques en raison des différences géographi-
ques de proximités entre les pays, mais le phé-
nomeéne de « fuite par les importations » est éga-
lement important pour interpréter les résultats
de cette maquette. L’effet multiplicateur d’une
hausse de la demande intérieure sur la croissance
nationale d’un pays donné serait ainsi affaibli
en cas de forte fuite par les importations de ce
pays, mais les autres pays commercant avec ce
dernier en profiteraient. L’ampleur de ce phéno-
mene dépend de I’élasticité des importations a
la demande intérieure (forte pour le Japon par
exemple) et du poids des importations dans le
PIB (fort pour I’ Allemagne).

Il y a d’autres facons de mener ce type d’ana-
lyse. Il est possible d’utiliser la demande mon-
diale adressée aux pays considérés en pro-
venance de 1’Asie émergente (en multipliant
la demande mondiale venant des pays €mer-
gents — agrégation pondérée des importations
des pays émergents — par 1’¢élasticité des expor-

1. Bureau Diagnostic et Prévisions — International. L'auteur s’ex-
prime dans ce commentaire a titre personnel. Ses vues expri-
mées ne sauraient engager la DG du Trésor.

2. Lacroissance du PIB des pays développés (Amérique du Nord,
Union Européenne, Japon, Royaume-Uni, Australie, Suisse) a été
en moyenne (pondérée par leurs poids dans I'agrégat construit)
de 0,17 % au deuxiéme trimestre 2009 et de 0,2 % au troisiéme
trimestre apres - 2,2 % au premier trimestre.

3. Chiffre annoncé par les autorités chinoises sur les années
2009/2010. Limpact sur le PIB chinois aurait cependant été plus
faible, de I'ordre de quatre points de PIB (Brahmi et Sicsic, 2009).
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tations a la demande mondiale du pays consi-
déré) pour calculer I’impact commercial direct.
Cette méthode permet d’utiliser directement
les importations des pays d’Asie émergente et
non de calibrer les évolutions de leurs deman-
des intérieures pour retrouver les évolutions de
leurs importations, comme le font les auteurs. 11
est possible aussi de faire appel a des modéles
macroéconométriques internationaux pour cal-
culer ’impact commercial total. L’avantage de
ces deux types de méthodes (qui donnent 1’ef-
fet direct dans le premier cas et ’effet total (4)
dans le second) réside dans un horizon tempo-
rel plus nettement défini que dans la maquette
des auteurs. En effet, la principale faiblesse de
cette maquette concerne I’horizon d’estimation
des effets, a savoir le trimestre en cours. Or,
d’une part, les effets d’échos mettent souvent
plus d’un trimestre pour se manifester (la trans-
mission par le biais du commerce international
n’est pas instantanée), et d’autre part, au niveau
national, les élasticités instantanées servant a
la maquette sont instables selon le mode¢le uti-
lisé : dans le modéle Opale de prévision de la
DG Trésor (Bardaji et al. 2011), 1’élasticité ins-
tantanée des importations manufacturieres a la
demande intérieure manufacturicre finale est de
2,9 (contre 1,6 dans la maquette des auteurs uti-
lisant Mésange) et 1’¢lasticité de la valeur ajou-
tée aux exportations est d’environ 0,15 (contre
0,2 pour les auteurs). Ainsi, la maquette semble
étre plus adaptée a des estimations a un horizon
d’un ou deux ans : au terme d’un tel délai, les
effets d’entrainement se sont en général stabili-
sés (et I’¢lasticité des importations a la demande
intérieure converge vers 1 dans tous les mode-
les). Au total, les résultats de la maquette sont
proches des résultats donnés a un horizon de
deux ans par les modéles macroéconomiques
internationaux (5). De plus, la méthode de
Lalanne et Mauro ne prend en compte que les
effets passant par le canal commercial (contrai-
rement aux modeles macroéconométriques), a
I’exclusion des canaux financiers ou monétaires.
Avec une telle simplification, les mécanismes
de transmission de la reprise asiatique gagnent
en clarté, mais cet avantage pourrait avoir pour
contrepartie d’en sous-estimer I’impact.

Les auteurs utilisent ensuite cette maquette pour
étudier les conséquences de deux chocs sépa-
rés, au deuxiéme et au troisiéme trimestre 2009,
sur les principaux pays développés. Le choc
de demande intérieure en Asie émergente au
deuxiéme trimestre donne ainsi un impact sur le

PIB des pays développés au deuxiéme trimestre,
de méme pour le troisi¢me trimestre, mais indé-
pendamment. Au-dela de la mesure de I’effet
multiplicateur, le danger 1ié au flou de I’horizon
temporel et cette estimation en deux temps de
Lalanne et Mauro réside dans une lecture frac-
tionnée de la reprise : le choc en Asie émergente
aurait de la sorte deux impacts indépendants en
Europe, nettement individualisés au deuxiéme
et au troisieme trimestre 2009. Or, la chronique
de sortie de crise indique davantage de conti-
nuité : la reprise en Chine et en Asie émergente
(accélération de plus de 20 % en moyenne des
importations asiatiques) aurait surtout participé
au rebond des exportations des pays développés
via les effets directs (en particulier au Japon)
au deuxiéme trimestre. A partir du troisiéme,
grice a cette impulsion des pays asiatiques, a
ses effets d’échos, et au redémarrage de leurs
moteurs internes, les principaux pays dévelop-
pés ont d’abord emboité le pas, ensuite ils ont
tiré la reprise. En témoigne le fait que la contri-
bution de 1’Asie émergente au commerce mon-
dial (ici défini comme I’agrégation des importa-
tions totales) ait diminué de plus de moitié entre
le deuxiéme et le troisiéme trimestre (de pres
de 2 % au deuxiéme, dont la moitié venant de
la Chine, a moins de 1 % au troisiéme), alors
que la contribution de la plupart des pays de
I’OCDE est passée de - 2 % au deuxiéme tri-
mestre a environ + 2,5% au troisi¢éme (cf. gra-
phique I ). De plus, la contribution de I’exté-
rieur a la croissance des pays développés a été
fortement positive au deuxiéme trimestre mais
a fortement baissé au troisiéme trimestre (elle
est méme redevenue négative dans les princi-
paux pays relais des effets d’échos : Etats-Unis,
Royaume-Uni et Allemagne).

D’un point de vue plus technique, la fragilité des
hypothéses faites sur les élasticités (et en particu-
lier sur I’¢élasticité des importations a la demande
intérieure) a des répercussions importantes sur
les résultats. Si, comme I’indiquent les auteurs,
les capacités de production plus faibles depuis
la crise sont susceptibles de réduire cette élas-
ticité, cette réduction pourrait étre compensée,
d’une part, par le fait que cette élasticité est plus

4. Le calcul séparé de I'effet direct et indirect est possible par
exemple sous Nigem (modele du NIESR : National Institute of
Economic and Social Research) mais ce calcul est complexe.

5. Selon la maquette de Lalanne et Mauro, I'impact d’une hausse
d’un point du PIB américain est de 0,2 point de PIB en Europe,
ce qui est cohérent avec la fourchette [0,1 - 0,3] que donnent
les modeles macroéconométriques tels que le modele Nigem et
Gem du FMI (World Economic Outlook, 2007).
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forte dans d’autres modéles comme Opale (op.
cité), et d’autre part, par I’approximation consis-
tant a approcher dans la maquette 1’¢élasticité des
importations a la valeur ajoutée par 1’élasticité
des importations a la demande intérieure finale.
En effet, cette derniére approximation pourrait
minorer le chiffrage car I’impact des plans de
relance en période de reprise est plus fort sur
la demande finale que sur le PIB (fuite par les
importations) et 1’¢élasticité des importations est
donc probablement plus forte par rapport au PIB
que par rapport a la demande finale.

Des extensions au modéle de base
pertinentes mais qui pourraient étre
exploitées davantage

Trois extensions des auteurs a leur modéle de
base permettent de juger de la stabilité¢ de la

maquette et de la robustesse de ses résultats
mais pourraient étre exploitées davantage.

Les tests de robustesse faisant varier les élasti-
cités des importations a la demande intérieure
et de la valeur ajoutée aux exportations dans
les autres pays (alors qu’elles étaient dans la
maquette de base les mémes que pour la France :
1,6 et 0,2) permettent d’abord de rendre compte
de leur impact sur la maquette. Les auteurs
montrent que les résultats globaux sont trés peu
changés, malgré une hétérogénéité par pays (la
plus forte élasticité au Japon ou aux Etats-Unis
affaiblirait I’effet multiplicateur pour ces pays)
qui peut venir d’effets d’agrégation ainsi que du
fait que les pays européens ont des élasticités
proches de celles de la France.

Puis la prise en compte de plusieurs biens et de
la présence de consommations intermédiaires

Graphique |

Contributions des principales zones a la croissance du commerce mondial

En %

Dernier point : T1 2001
Source : Comptabilité nationale, calcul DG Trésor
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Lecture : au deuxiéme trimestre 2009, le commerce mondial aurait baissé de 0,3 %. L’Asie émergente aurait contribué pour + 1,8 %

tandis que les pays développés auraient contribué pour - 2,1 %.

Champ : le commerce mondial est calculé a partir des importations des pays les plus importants dans le commerce mondial (une qua-
rantaine de pays représentant plus de 90 % du commerce mondial). Les « principaux pays développés » regroupent les pays de la Zone

Euro, d’Amérique du Nord, le Royaume-Uni et le Japon.

Source : Les importations trimestrielles sont issues d’organismes de comptabilité nationaux ou internationaux, tandis que les données
d’exportations annuelles qui servent a calculer la pondération dans la structure d’exportation mondiale, sont issues d’une source unique
(base de données Chelem du Cepii, données jusqu’en 2008). Calcul DG Trésor.
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affine les résultats de la maquette pour la modé-
lisation des échanges. En effet, I’importance du
phénoméne de segmentation du processus de
production (commerce vertical) biaise 1’analyse
des échanges bilatéraux, en particulier en Asie
et en Chine, pays pivots dans la nouvelle divi-
sion internationale du travail. La part du proces-
sing trade (exportations provenant d’opérations
d’assemblage et de transformation de produits
semi-finis et importés) s’établit autour de 50 %
en Chine. Cependant, il est difficile de lire les
impacts des modifications des hypothéses et
de savoir pourquoi un pays a, dans la nouvelle
magquette, un multiplicateur plus fort ou plus fai-
ble. On peut supposer que la forte hétérogénéité
des contenus en importations des exportations par
pays (qui seraient de plus de 40 % en Asie émer-
gente contre environ 15 % au Etats-Unis et 20 %
en Zone Euro (6)) doit influencer les résultats.

Enfin, les différences d’élasticités entre produits
manufacturés et non manufacturés introduites
par les auteurs sont essentielles a la compréhen-
sion de 1’évolution du commerce extérieur, en
particulier en période de crise et de reprise. En
effet, ce serait une des causes de la sur-réaction
a la baisse du commerce international par rap-
port a celle du PIB durant la crise (et symétri-
quement de la sur-réaction a la hausse pendant
la reprise) : la chute plus forte de la demande
finale pour les produits manufacturés, dont la
production est la plus fragmentée et 1’¢élasticité
aux importations la plus forte, aurait entrainé un
ajustement plus marqué des importations et des
exportations que du PIB (7).

Un approfondissement de I’extension par sec-
teur de la maquette pourrait consister a caler la
structure sectorielle de la reprise de la demande
intérieure des pays asiatiques sur les données
douaniéres d’importations par secteurs. Ceci
permettrait de mieux répartir sectoriellement les
effets d’entrainements, et donc d’utiliser au maxi-
mum [’extension par secteur de la maquette.

Les plans de relance nationaux auraient
aussi joué un role important

Si effectivement les plans de relance asiatiques
ont contribué¢ a la croissance des pays déve-
loppés, il ne faut pas oublier que les plans de
relance nationaux adoptés par ces derniers ont
aussi contribué a la reprise. En effet, les plans
de relance mis en place par les pays développés

ont eu un impact significatif a partir du début
2009. En mettant en regard les impacts mis en
évidence dans I’article avec les impacts des
plans de relance domestique tirés d’une actua-
lisation de Brahmi et Sicsic (2009), on trouve
qu’au deuxiéme et au troisieéme trimestre 2009,
la stimulation provenant de 1’Asie émergente
aurait eu un effet plus faible que les plans de
relance nationaux aux Etats-Unis (1’impact
domestique aurait été d’environ d’1 point au
deuxiéme trimestre et de 0,5 point au troisieéme)
mais plus important en Italie, en Allemagne, au
Royaume Uni et au Japon (cf. graphique II).

De plus, intégrer le bouclage par le commerce
extérieur des plans de relance des pays dévelop-
pés (a savoir, 'impact des plans de relance des
pays développés sur les autres pays dévelop-
pés) permet de mieux appréhender leur impact.
En prenant en compte les principaux pays euro-
péens, les Etats-Unis et la Chine, cet effet serait
significativement plus fort que 1’impact unique-
ment domestique (avec un rapport de I’ordre du
double : 1,6% de PIB en moyenne dans les pays
étudiés en 2009 dont 0,8% de PIB résultant des
plans étrangers (8)). La coordination des plans de
relance au niveau international a fortement ampli-
fi¢ leurs impacts nationaux et a participé, sans
doute davantage encore que la reprise asiatique, a
la sortie de récession des pays développés.

L’Asie émergente peut-elle continuer
a tirer la reprise mondiale ?

Le dynamisme asiatique a continué a soutenir
le commerce mondial du deuxiéme trimestre
2009 au deuxiéme trimestre 2010, 1’ Asie émer-
gente ayant contribué en moyenne a hauteur de
1 % (dont + 0,5 % pour la Chine) par trimestre
a la croissance du commerce mondial (I’impact
de la stimulation asiatique du troisiéme trimes-
tre 2009 au deuxi¢me trimestre 2010 pourrait
donc étre proche de I’estimation de Lalanne
et Mauro pour le troisiéme trimestre 2009).

6. Voir Daudin et al.(2009) et Koopman et al. (2008) plus spécifi-
quement sur la Chine.

7. Comme l'indique la grande majorité des articles écrits a ce
sujet. Voir par exemple « The collapse of international trade
during the 2008-2009 crisis : in search of the smoking gun »,
Levchenko, Lewis, Tesar 2009.

8. Cf. encadré 2 de Brahmi et Sicsic (2009) pour la méthodo-
logie : les impacts domestiques sont estimés a I'aide de mode-
les macro économétriques par pays et le bouclage est tiré d’un
multiplicateur semblable a celui utilisé par Lalanne et Mauro. En
prenant aussi en compte la Chine dans la moyenne pondérée,
on obtient une stimulation totale de 2,6 % de PIB dans les pays
étudié (dont 1 % de PIB résultant des plans étrangers).

ECONOMIE ET STATISTIQUE N° 438-440, 2010



Cependant, comme I’indiquent les auteurs,
il convient de se demander si cet effet n’est
pas seulement conjoncturel, li¢ aux plans de
relance asiatiques, et si 1’Asie peut constituer
un moteur solide pour la croissance mondiale a
moyen terme. On donne briévement dans ce qui
suit quelques éléments susceptibles de préciser
I’impact de I’Asie émergente sur la croissance
mondiale via le canal commercial. L’impact de
I’Asie émergente sur les cofits de production
internationaux, sur I’emploi et les inégalités
dans les pays développés n’est pas abordé mais
n’en est pas moins un élément primordial du
diagnostic.

La Chine contribuerait a la stimulation
des économies développées...

Laplupart des économistes s’accordent a prévoir
que la Chine aura 8 moyen terme une croissance
potentielle nettement supérieure a celle des pays

riches, I’épuisement du processus de rattrapage
n’étant pas attendu avant longtemps. Ainsi, la
part de la Chine dans le PIB mondial doublerait
entre 2005 et 2020 (de 6 % a 11 %), puis entre
2020 et 2050 (de 11 % a 22 %) (Poncet, 2006).
Mécaniquement, méme en supposant que la
part des importations dans le PIB reste la méme
qu’aujourd’hui dans les pays d’Asie émergente,
leurs importations augmenteraient fortement et
stimuleraient donc 1I’économie mondiale.

En plus de cet effet mécanique, il est proba-
ble qu’a moyen terme, un rééquilibrage de la
croissance au profit de la demande intérieure
se produira en Chine, ce qui pourrait accen-
tuer la croissance de la demande intérieure et
des importations chinoises. La consommation
serait en effet tirée par les hausses de salaires
réels (en liaison avec la hausse de la produc-
tivité, la hausse des salaires minimum dans de
nombreuses villes et les mouvements sociaux)
et par I’augmentation de la protection sociale

Graphique I

Impacts comparés de la reprise asiatique et des plans de relances domestiques au deuxiéme et

au troisiéme trimestre 2009
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B Impact des plans de relance domestiques (source : auteur)

[[] Impact de la reprise asiatique (source : Lalanne et Mauro)

Lecture : au Japon, au deuxieme trimestre 2009, I'impact de la reprise en Asie émergente aurait été de 1,44 points de PIB (avec prise en
compte des effets d’échos internationaux) tandis que I'impact du plan de relance japonais domestique aurait été de 1,2 points sur le PIB

Jjaponais (sans prise en comte des effets d’échos internationaux).

Source : ONU, OCDE et calculs de Lalanne et Mauro pour I'impact de la reprise asiatique ; compatilité nationale, Chelem (Cepii) et
calculs de I'auteur a partir de Brahmi et Sicsic (2009), pour I'impact des plans de relance domestique.
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amorcée par des mesures lancées en 2008 et
2009, qui pourrait entrainer une baisse du taux
d’épargne des ménages (9). La volonté de réé-
quilibrer la croissance a d’ailleurs été réaffir-
mée dans le 12° plan quinquennal (2011-2015)
publié par le parti communiste chinois. De plus,
le « Lewis turning point » (ce terme désigne
I’épuisement de « [’armée de réserve en prove-
nance des zones rurales » et la hausse inélucta-
ble des salaires qui en découle (Lewis, 1954))
pourrait se concrétiser a 1’horizon 2015/2020
avec la baisse a venir de la population active.
Selon la théorie du cycle de vie, cette baisse de
la population active pourrait aussi entrainer une
baisse du taux d’épargne (et donc une hausse
de la consommation) mais les conclusions
pour la Chine sont mitigées dans la littérature
économique sur ce sujet (Chamon et Prasad,
2008). Un scénario de rééquilibrage progres-
sif de la croissance chinoise en faveur de la
consommation privée aurait un impact positif
sur les exportations et 1’activité de ses parte-
naires commerciaux (cf. par exemple Chevalier
et Pupetto (2010) pour I’impact d’une hausse
progressive de 10 % de la demande intérieure
chinoise), et ce, d’autant plus que les importa-
tions deviendront de plus en plus sophistiquées.
De plus, la tendance a la baisse de ’intensité
énergétique de la Chine, déja perceptible,
devrait s’accentuer dans les années a venir. Elle
profiterait donc davantage aux pays dévelop-
pés qu’aux pays producteurs de matieres pre-
micres. Enfin, la poursuite de 1’ouverture de
la Chine vers I’extérieur est I'un des objectifs
du 12¢ plan quinquennal, qui prescrit « d uti-
liser les importations pour ajuster [’équilibre
macroéconomique ».

... méme si les risques négatifs résultant de
son développement ne sont pas négligeables

Iy ad’abord ainsi une incertitude sur I’évolution
du contenu en importations de la demande finale
chinoise. La plupart des articles consacrés au
commerce vertical en Chine tranchent en faveur
d’une hausse du contenu en importations depuis
les années 1990 (selon Koopman et al. (2008) le
contenu en importations des exportations chinoi-
ses aurait méme atteint prés de 50 % au milieu
des années 2000). L’absence de table input-out-
put empéche de poursuivre les estimations apres
2005 mais la baisse de la part des exportations
de processing trade pourrait indiquer une stabili-
sation du contenu en importations de la demande
finale ou sa baisse depuis 2006. Une telle évolu-
tion du contenu en importations pourrait moins
profiter aux pays développés.

La possibilité que 1’ Asie se replie sur elle-méme
constitue un second risque important pour les
pays développés en dehors du Japon. Au cours
de I’hiver 2009, beaucoup d’analystes pensaient
que la reprise en Asie émergente n’allait pas pro-
fiter a I’Europe, celle-ci perdant progressivement
ses parts de marché en Asie, et en Chine notam-
ment. En dépit du progrés indéniable de 1I’inté-
gration asiatique, ce découplage commercial n’a
pas encore eu lieu, comme I’attestent les données
douaniéres chinoises (cf. tableau ci-dessous). Le

9. Trois grandes réformes sociales ont été engagées par le gou-
vernement entre 2008 et 2009 (droit du travail, santé, retraite) et
pourraient faire baisser le taux d’épargne des ménages (qui est
trés élevé : de prés de 40 points du revenu disponible brute des
ménages en Chine en 2010), notamment le plan santé (de 850
milliards de Yuan annoncé début 2009).

Parts dans les importations chinoises des principaux pays exportateurs

En %
Part des importations Avant crise Crise Apres crise
de la Chine provenant de : (Janvier 2005-ao0t 2008) (Septembre 2008-mars 2009) (Mars 2009-octobre 2010)
Asie 65,3 60,5 59,9
Etats-Unis 73 8,6 73
Europe 14,6 16,6 15,8
Union Européenne 11,4 13,5 12,3
France 1,4 1,6 1,3
Allemagne 4,7 5,8 5,4
Amérigue du Sud 4,8 5,6 6,6

Lecture : de janvier 2005 a ao(it 2008, la part des importations de la Chine en provenance de I’Asie était de 65,3 %. Cette part a reculé

a 60,5 % pendant la crise et s’établit a 59,9 % depuis mars 2009.
Champ : données douanieres chinoise (biens).
Source : National Bureau of Statistics of China, calculs de I'auteur.
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dynamisme chinois profite certes préférentielle-
ment & I’Asie, mais moins qu’avant la crise. La
part des marchandises de 1’Union européenne et
des Etats-Unis dans les flux entrants en Chine
aurait méme augmenté pendant la crise et reste-
rait, dans le cas de celles venant d’Allemagne,
supérieure a son niveau d’avant crise.

Enfin, le développement de 1’Asie émergente
serait I’'une des causes de la perte tendancielle
de parts de marchés des principaux pays déve-
loppés (10) et cette tendance pourrait persister
ou s’aggraver du fait de la sophistication crois-
sance des exportations chinoises (qui a permis
I’essor des parts de marché de la Chine (Jarreau
et Poncet, 2009)). L’impact négatif de la mon-
tée en gamme des exportations chinoises pour
ses partenaires développés peut cependant étre
contrebalancé par la hausse des importations

10. C’est ainsi qu’est interprétée pour la France la tendance a
la baisse ajoutée dans les équations d’exportations des modéles
Opale (op. cité.) et Mésange.

des produits de hautes technologies des entre-
prises étrangeres implantées en Chine. En effet,
I’impact des investissements directs étrangers
(IDE) entrants en Chine et en Asie émergente
est en général ambigué, les IDE ayant des effets
différents sur les pays d’origine selon le degré
de complémentarité entre activités domestiques
et activités a I’étranger. Fontagné et Toubal
(2010) ont montré que I’impact pouvait étre
positif mais que ’effet était moins net dans le
cas d’investissements a |’ étranger dans des pays
a bas cotts.

Au-dela de la stimulation liée au développement
de I’Asie émergente a attendre dans les pays
développés, se pose la question des ressorts
internes de la croissance de ces derniers, pour
I’instant toujours handicapés par le nécessaire
désendettement de I’Etat et des agents privés,
particuliérement dans les pays qui ont fait face
a une bulle immobiliére (cf. pour les Etats-Unis
I’article de Rivaud, Grossmann-Wirth et Sorbe
dans ce numéro). O
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