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Résumé

Le but du présent article est double. En premier lieu, les auteurs fournissent une matrice de
comptabilité sociale (MCS) détaillée pour I'économie canadienne en 2004. Cette matrice permet
d’intégrer les flux financiers et les flux de revenus dans la matrice d’entrées-sorties usuelle.
Deuxiemement, ils utilisent cette MCS pour évaluer la force des liens entre I'économie réelle et
le secteur financier, en calculant les multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs
financiers de la MCS et en les comparant. Pour les multiplicateurs financiers de la MCS, les flux
financiers sont endogénes, tandis que pour les multiplicateurs réels de la MCS, ils ne le sont
pas. Les résultats montrent que si I'on tient compte des flux financiers, I'effet d’'un choc de la
demande finale sur la production du Canada augmente. Les flux financiers jouent aussi un réle
important dans l'effet cumulatif d’'un choc du revenu ou de la disponibilité de capitaux pour
linvestissement. Entre 2008 et la premiére moitié de 2009, les institutions financiéres ont plutot
investi dans des actifs financiers (obligations d’Etat, effets & court terme et investissements
étrangers). Ce changement, conjugué au fait que les institutions non-financiéres n’étaient pas
disposées a accroitre leur passif financier ou n’étaient pas capables de le faire, s’est traduit par
une diminution estimée de tous les multiplicateurs du produit intérieur brut (PIB) entre 2008 et la
premiére moitié de 2009 (2009M1). L'avantage principal d’effectuer une analyse a l'aide d’'un
modele d’entrées-sorties élargi est que celui-ci fournit un cadre de travail simple, qui comprend
peu d’hypothéses et permet I'évaluation de la force des liens entre I'économie réelle et le
secteur financier au moyen de multiplicateurs. Toutefois, la méthode est exposée a la critique
de Lucas selon laquelle, quand les chocs font varier les prix, les agents ne peuvent pas
s’adapter. Néanmoins, ce genre de cadre convient a 'examen d’un effet a court terme comme
dans le cas présent.
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Sommaire de gestion

La crise financiére récente a rendu manifeste le besoin de mieux comprendre le rble joué par
les marchés financiers et les intermédiaires financiers dans I'économie globale. L'importance du
secteur financier ne peut pas simplement étre quantifiée par sa part de production dans cette
économie. La quantification ne tiendrait pas compte, entre autres, du réle spécial que joue ce
secteur en rendant les épargnes de certains secteurs disponibles a d’autres secteurs sous
forme de capitaux pour l'investissement physique.

Le présent document présente une fagcon d’incorporer les données sur les épargnes, les préts
et les investissements financiers et non financiers selon le secteur dans un cadre analytique
pour démontrer les liens entre les activités de financement et de production (les liens entre
'économie réelle et le secteur financier). Ces données proviennent du compte des flux
financiers trimestriels, et le cadre analytique est un modéle d’entrées-sorties élargi.

e Dans quelle mesure les liens entre I'’économie réelle et le secteur financier sont-ils
importants?

La force des liens entre I'économie réelle et le secteur financier est évaluée en
examinant la différence entre les multiplicateurs du PIB pour lesquels tous les flux
financiers sont considérés comme étant exogénes (les multiplicateurs réels de la MCS)
et les multiplicateurs du PIB pour lesquels certains flux financiers sont rendus
endogeénes (les multiplicateurs financiers de la MCS). Les multiplicateurs du PIB
donnent l'incidence cumulative de chocs exogénes sur I'’économie aprés la prise en
compte des liens nombreux entre les industries, les ménages et les sociétés, et aprés la
déduction des achats d’entrées intermédiaires. Les hypothéses sur la nature exogéne
de certaines activités sont essentielles au calcul des multiplicateurs. Un choc qui fait
augmenter le revenu du ménage ferait augmenter les dépenses de consommation
courantes et les épargnes tant dans le cadre de la MCS réelle que dans celui des
multiplicateurs financiers de la MCS. Cependant, I'épargne investie dans des actifs
financiers n'occasionnerait pas plus de production dans le cadre de la MCS réelle, mais
elle pourrait étre prétée aux sociétés pour financer plus d’investissements physiques
dans le cadre des multiplicateurs financiers de la MCS.

Dans le cas de chocs exogénes de la demande finale des industries, on observe que les
multiplicateurs financiers de la MCS, qui prennent en compte les flux financiers, sont
environ 4 % plus élevés que les multiplicateurs réels de la MCS, sans égard a l'industrie
recevant le choc de la demande.

Dans le cas de chocs exogénes du revenu courant ou de la disponibilité de capitaux
pour linvestissement des ménages et des sociétés, les différences entre les
multiplicateurs beaucoup sont plus grandes. Elles vont de 6 % dans le cas d’'un choc du
revenu du ménage (qui pourrait résulter d’'une politique budgétaire), a un changement
plus important dans le cas d’un choc de la disponibilité de capitaux pour l'investissement
(qui pourrait étre interprété comme étant le résultat d’'une politique monétaire). La valeur
des derniers multiplicateurs dépend fondamentalement du comportement des ménages

et des sociétés relatif a l'investissement et a I'épargne.
e Quelle incidence ont les variations des flux financiers sur la force de ces liens?

La valeur des multiplicateurs financiers de la MCS (et la différence entre les
multiplicateurs financiers de la MCS et les multiplicateurs réels de la MCS) dépend 1)
des secteurs qui empruntent du bassin des épargnes financiéres; et 2) du type d’actifs
financiers dans lesquels les secteurs investissent.
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Comparativement aux sociétés financiéres, les sociétés non financiéres et les ménages
investissent une plus grande proportion de leurs capitaux disponibles dans des actifs
fixes. C’est ce type d’investissement qui cause directement des augmentations du PIB.
Les multiplicateurs financiers de la MCS sont plus élevés lorsqu’une plus grande part de
I'épargne de I'économie est prétée aux ménages et aux sociétés non financiéres.

Ce ne sont pas tous les flux financiers qui sont endogénes dans le cadre des
multiplicateurs financiers de la MCS. On suppose que linvestissement en instruments
financiers étrangers n’a aucun effet sur I'économie intérieure. Il en est de méme pour les
instruments de créance émis par toute administration publique au Canada. On discute
de cette derniére hypothése en détail dans le document (a la page 9). Les
multiplicateurs financiers de la MCS diminuent lorsque les secteurs augmentent leurs
investissements dans les instruments étrangers et les instruments émis par les
administrations publiques.

e Pendant la crise financiére récente, quelle a été l'incidence des décisions financiéres
des secteurs?

De 2008 a la premiére moitié de 2009, la part des passifs contractés par les institutions
non financieres et les ménages est devenue inférieure a zéro, tandis que celle
contractée par les administrations publiques a augmenté de 15 points de pourcentage.
De plus, tous les secteurs, et particulierement les sociétés non financiéres, ont investi
une part plus grande de leurs actifs financiers dans des instruments étrangers et des
instruments émis par les administrations publiques. En proportion du total de leurs
investissements financiers, durant la premiére moitié de 2009, linvestissement des
sociétés financiéres dans des instruments étrangers et des instruments émis par les
administrations publiques a augmenté, pour s’établir & 33 %; ce pourcentage differe
considérablement de celui de 7 % enregistré en 2008.

En conséquence, les multiplicateurs associés a un choc de la demande finale des
industries ont subi une baisse de I'ordre de 3 % a 5 % de 2008 a la premiére moitié de
2009. L’ampleur de ce déclin est semblable a la différence totale existant entre les
multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs financiers de la MCS. Les autres
multiplicateurs ont subi une baisse semblable. Par exemple, le multiplicateur associé a
une augmentation exogene des capitaux disponibles pour l'investissement a diminué de
5 %, de 30 % et de 55 % respectivement pour les ménages, les sociétés financiéres et
les sociétés non financieres.
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1 Introduction

La crise financiére récente a montré que les marchés financiers et les intermédiaires financiers
ont des effets considérables sur I'économie réelle. L’objectif de la présente étude est de fournir
un cadre qui permet de saisir des liens entre I'économie réelle et le secteur financier, et
d’évaluer la force de ces liens dans I'économie canadienne. Le cadre privilégié par les auteurs
est un modéle d’entrées-sorties dans lequel ils tiennent compte des flux financiers qui ont lieu
dans I'économie.

Ces derniéres années, l'analyse fondée sur les tableaux d’entrées-sorties et ses multiples
applications ont suscité un intérét croissant, en particulier pour l'analyse régionale et
interrégionale et I'analyse de la productivité' ainsi que pour les modéles d’équilibre général
calculable et les politiques en matiére d’environnement®. Les tableaux d’entrées-sorties ont
aussi été utilisés pour examiner 'ouverture aux échanges et, plus récemment, pour étudier la
restructuration qui a lieu dans le secteur automobile en Amérique du Nord®. Les modéles
d’entrées-sorties sont souvent utilisés pour calculer les multiplicateurs qui permettent de suivre
l'effet d’'un accroissement exogéne de la demande finale des produits d’'une industrie sur les
autres industries, montrant ainsi les liens qui existent entre elles. Par exemple, un
accroissement de la demande américaine de biens manufacturés canadiens ferait croitre
directement la production du secteur de la fabrication et stimulerait également la croissance des
industries qui fournissent les facteurs de production a ce secteur. Le fait que ces autres
industries puissent elles-mémes utiliser des facteurs de production produits par le secteur
canadien de la fabrication suscite des vagues successives d’accroissement de la production, ou
un effet multiplicateur.

Les modéles d’entrées-sorties peuvent étre élargis afin de montrer comment I'augmentation de
la production résultant d’'un choc de la demande finale fait également croitre les revenus des
meénages et des sociétés, et comment cet accroissement des revenus entraine une
consommation et un investissement supplémentaires (et donc une plus grosse production) ou
une plus grande épargne. On peut également augmenter leur portée pour saisir le
fonctionnement du systéme financier, en permettant aux ménages et aux sociétés d’emprunter
du bassin des épargnes de [I'économie pour financer encore plus de dépenses en
investissement. Ce cadre élargi porte le nom de matrice de comptabilité sociale (MCS). Puisque
le cadre de la MCS refléte le lien entre la production et le revenu ainsi que le fonctionnement du
systéeme financier, il étend aussi la gamme de multiplicateurs qui peuvent étre analysés. En plus
de l'accroissement exogéne de la demande finale, on peut envisager un accroissement
exogéne du revenu des ménages ou un accroissement exogéne des capitaux d’investissement
dont disposent les institutions financieres, par exemple.

Dans le présent article, les auteurs étudient trois types de multiplicateurs : les multiplicateurs
des entrées-sorties, les multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs financiers de la
MCS. Ces multiplicateurs peuvent tous étre calculés a l'aide de données d’'une MCS. Ce sont
les liens que I'on croit exogénes qui distinguent les multiplicateurs les uns des autres. Dans le
cas des multiplicateurs des entrées-sorties, on présume que les liens entre la production, la
génération de revenu et l'utilisation du revenu sont exogénes, comme l'est le fonctionnement du
systeme financier. Par exemple, une augmentation du revenu du ménage, par suite d’une
augmentation de la production, n’entraine pas d’augmentation des dépenses du ménage ou de
la production. Les multiplicateurs réels de la MCS rendent endogénes les liens entre la
production, la génération de revenu et les dépenses, mais les liens entre la génération de

1. Voir Timmer et Aulin-Ahmavaara (2007) pour une revue des études sur la productivitt dans un cadre
d’entrées-sorties.

2. Voir Wixted et coll. (2006) pour I'utilisation des tableaux d’entrées-sorties harmonisés de 'OCDE.

3. Voir Dion et coll. (2009).
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revenu, les épargnes et linvestissement demeurent exogénes. C’est seulement dans les
multiplicateurs financiers de la MCS que ces liens restants sont rendus endogénes.

Le présent article construit une MCS pour le Canada afin de mesurer les liens entre 'économie
réelle et le secteur financier®. Les auteurs construisent une MCS pour le Canada pour 2004 en
se servant des tableaux d’entrées-sorties ainsi que des données sur la demande finale, les
revenus et dépenses et les flux financiers pour cette année-la. La MCS pour 2004 contient cing
grands comptes : les activités de production (22 industries), le compte des facteurs de
production (travail, capital, revenu mixte et taxes sur les produits et la production moins les
subventions); le compte courant des secteurs institutionnels (ménages, administrations
publiques, sociétés non financiéres, institutions financiéres, et reste du monde); le compte du
capital des secteurs institutionnels (ménages, administrations publiques, sociétés non
financiéres, institutions financiéres, et reste du monde) et le compte financier (20 instruments
financiers).

Afin d’évaluer la force des liens entre I'économie réelle et le secteur financier, les auteurs
calculent les multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs financiers de la MCS et les
comparent. En particulier, ils cherchent a déterminer dans quelle mesure les multiplicateurs
augmentent quand certains flux financiers deviennent endogénes, de sorte que
linvestissement en actifs financiers d’'un secteur institutionnel puisse devenir un passif financier
ou une source de capitaux d’investissement pour un autre.

Le recours a l'analyse élargie des effets des entrées-sorties pour mesurer les liens entre
I'’économie réelle et le secteur financier a 'avantage d’offrir un cadre simple, fondé sur trés peu
d’hypothéses, qui permet d’évaluer la force de ces liens au moyen de multiplicateurs.
Comparativement a I'évaluation faite par Christensen et Dib (2008) de Il'importance du
mécanisme de l'accélérateur financier dans un modéle DSGE (Dynamic Stochastic General
Equilibrium, ou modéle d’équilibre général dynamique et stochastique) de [I'économie
canadienne, le cadre élargi des entrées-sorties impose nettement moins de structure aux
données. Le principal inconvénient est que I'analyse est statique et fondée sur des hypothéses
contraignantes, telles que celle des coefficients d’entrées-sorties fixes (technologie Leontief). Le
modeéle est donc exposé a la critique de Lucas selon laquelle, quand les chocs font varier les
prix, les agents ne peuvent pas s’adapter. Néanmoins, ce genre de cadre convient a 'examen
d’'un effet a court terme comme dans le cas présent.

En outre, certaines hypothéses d’exogénéité doivent étre formulées afin de calculer les
multiplicateurs. En s’inspirant de certaines études (Thornbecke et Jung, 1996; Li, 2008), les
auteurs considérent que les administrations publiques et le reste du monde (leurs comptes
courant et de capital, ainsi que leurs principaux passifs financiers — réserves officielles,
obligations d’Etat, effets a court terme des administrations publiques et investissements
étrangers) sont des secteurs exogénes. Certaines hypothéses d’exogénéité sont nécessaires
pour deux raisons. Premiérement, les chocs exogénes de la demande finale, du revenu ou des
capitaux disponibles pour I'investissement doivent avoir une source. Deuxiémement, lorsque
I'on calcule les multiplicateurs, le systéme doit présenter certaines fuites afin que chaque vague
successive de dépenses soit plus faible que la précédente, sinon les multiplicateurs seraient
tous égaux a linfini. Par exemple, quand des impdts sont versés a 'administration publique,
quand les ménages achétent des importations, quand les sociétés investissent a I'étranger ou
quand les institutions financiéres achétent des obligations d’Etat, cet argent disparait de
I'économie canadienne. La hausse des imp6ts ou I'émission d’obligations d’Etat n’entraine pas
un accroissement des dépenses publiques, tandis que des importations ou des investissements
a I'étranger plus importants ne font pas acheter une plus grande quantité d’exportations
canadiennes aux non-résidents. A premiére vue, ces hypothéses semblent inoffensives, mais
en réalité, les dépenses des administrations publiques et du reste du monde sont, dans une

4. Siddiqi et Salem (2006) ont compilé la premiére MCS pour le Canada en utilisant les données pour 2000.
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certaine mesure, endogénes. Par exemple, les obligations d’Etat émises durant la derniére
récession ont servi vraisemblablement & financer des projets d'infrastructure®. Puisque I'objectif
de r'article est d’illustrer I'importance des liens entre 'économie réelle et le secteur financier et
non d’évaluer une politique particuliére, le perfectionnement des hypothéses d’exogénéité et
d’autres parties du modéle sont réservés a de futurs travaux.

La contribution du présent article est double. Premiérement, les auteurs construisent une MCS
détaillée pour le Canada en 2004 en ajoutant des données sur les flux de revenus et sur les flux
financiers aux données sur les entrées-sorties. Deuxiéemement, ils utilisent la MCS pour obtenir
les liens entre I'économie réelle et le secteur financier au moyen de multiplicateurs. Les
résultats montrent que la prise en compte des flux financiers accroit d’environ 4 % les
multiplicateurs associés a un choc de la demande finale. Cette constatation est en harmonie
avec celle de Christensen et Dib (2008). Les flux financiers sont également un déterminant
important de I'effet cumulatif d’'un choc du revenu ou d’un choc de la disponibilité des capitaux
d’'investissement. La taille de l'effet dépend toutefois des décisions de portefeuille des
institutions financiéres. Entre 2008 et la premiére moitié de 2009, les institutions financiéres ont
investi plutdt dans des actifs financiers (obligations d’Etat, effets & court terme et
investissements étrangers). Le mouvement vers des actifs étrangers et publics, conjugué au fait
que les institutions non financiéres n’étaient pas disposées a augmenter leur passif financier ou
n’étaient pas capables de le faire, a donné lieu a une diminution estimée de tous les
multiplicateurs du PIB entre 2008 et la premiére moitié de 2009 (2009M1). L’effet d’'un choc de
la demande finale sur le PIB a été réduit de 3 % a 5 %, tandis que celui d’'une augmentation de
la disponibilité des capitaux d’investissement a diminué de 30 % et de 55 % respectivement
pour les sociétés financiéres et non financiéres.

Le plan de larticle est le suivant. A la section 2, les auteurs présentent la MCS et, a la
section 3, ils décrivent la méthodologie employée pour le calcul des multiplicateurs des entrées-
sorties, les multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs financiers de la MCS. A la
section 4, ils présentent les résultats de I'analyse des multiplicateurs pour le Canada en 2004. A
la section 5, ils discutent de la sensibilité des multiplicateurs aux variations des flux financiers et
des incidences dans le cas de la crise financiére récente. Enfin, a la section 6, les auteurs
présentent leurs conclusions.

5. L’hypothése selon laquelle 'administration publique est exogene n‘'empéche pas les dépenses publiques. En fait,
la source de l'accroissement exogéne de la demande finale ou de 'accroissement exogéne des capitaux dont
disposent les sociétés financiéres peut faire partie d’une politique publique que I'on souhaite évaluer. Cependant,
le montant accru des imp6ts versés et les obligations d’Etat achetées en raison d’une politique publique exogéne
ne peuvent pas étre utilisés pour financer d’autres dépenses publiques.
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2 La matrice de comptabilité sociale (MCS)

Le tableau 1 présente un schéma de la MCS utilisée dans le présent document®. La MCS
employée pour calculer les multiplicateurs est plus désagrégée que ne I'est son schéma. Par
exemple, il y a 22 industries dans la MCS tandis qu’il y en a 2 dans son schéma. En outre, dans
la MCS, les entreprises sont réparties entre les sociétés financiéres et non financiéres, et le
compte financier est désagrégé en 20 instruments financiers. Une liste des lignes et des
colonnes de la MCS est donnée au tableau 2. La cohérence interne de la MCS requiert que
cing égalités comptables soient satisfaites. La premiére égalité comptable veut que, pour
chaque industrie, le total des produits soit égal au total des facteurs de production. Par
exemple, la rangée de lindustrie des biens donne la fagon dont le total des produits de
l'industrie des biens est utilisé. Certains produits deviennent des produits intermédiaires pour
d’autres industries. D’autres sont consommeés par les ménages, exportés ou achetés par les
administrations publiques, ou encore deviennent des produits d’investissement. La colonne de
lindustrie des biens présente les entrées utilisées pour la production des produits. L’industrie
des biens utilise ses propres entrées intermédiaires et celles que le secteur des services
produit. Cette industrie utilise aussi des entrées primaires et des entrées importées.

La deuxieme égalité comptable requiert que, pour chaque catégorie de revenu, le revenu
geneéré par toutes les industries soit égal au revenu imputable a tous les secteurs institutionnels
(ménages, sociétés financieres et non financiéres, administrations publiques, et reste du
monde). Par exemple, les salaires et le revenu supplémentaire du travail généré par 'ensemble
des industries (somme des lignes) doivent étre égaux aux revenus que regoivent les ménages,
les sociétés financiéres et non financiéres, les administrations publiques et le reste du monde
(somme des colonnes).

La troisiétme égalité comptable a trait au compte courant et requiert que, pour chaque secteur
institutionnel, toutes les sources de revenus soient égales a toutes les utilisations des revenus.
Par exemple, toutes les sources de revenus des ménages, telles que les salaires et traitements,
le revenu mixte, les intéréts, les dividendes et autres revenus de placement, les dons de
charité, ainsi que les radiations de créance irrécouvrables, les crédits de TPS, la prestation
fiscale pour enfants, les prestations d’assurance-emploi, etc. (somme des lignes) doivent étre
égales a la totalité des utilisations des revenus, telles que les dépenses de consommation en
produits fabriqués par chaque industrie, les paiements d’intéréts sur les dettes de
consommation, les impéts sur le revenu, les cotisations a des régimes d’assurance sociale et
d’autres frais, la consommation intérieure et extérieure d’'importations, ainsi que les transferts,
I'épargne et les provisions pour consommation de capital (somme des colonnes).

La quatriéme égalité comptable concerne le compte de capital et requiert que, pour chaque
secteur institutionnel, I'épargne soit égale a linvestissement. Par exemple, I'épargne, les
transferts de capitaux et la variation des passifs financiers des ménages (somme des lignes)
doivent étre égaux aux investissements en logement, aux investissements en machines et
matériel et en stocks, aux investissements en biens importés, aux transferts de capitaux et a la
variation des actifs financiers des ménages (somme des colonnes).

6. La MCS pour le Canada peut étre obtenue sur demande.
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Tableau 1

Schéma de la matrice de comptabilité sociale

Industries

Revenus de facteurs

Compte courant

Compte du capital

Compte
financier

Biens

Services Salaires Capital

Taxes Ménages

Entreprises Administrations

publiques

Reste du Ménages

monde

Entreprises

Administrations
publiques

Reste du
monde

Instruments
financiers

Industries

Biens

Services

Revenus de facteurs

Salaires

Capital

Taxes

Compte courant
Ménages

Entreprises
Administrations publiques
Reste du monde

Compte du capital
Ménages

Entreprises
Administrations publiques
Reste du monde

Compte financier

El
El

EE
TPPMS

Fll

El
El

EE
TPPMS

Fll

EE
EE

TTRP
TTRP
Il TTRP

EP

TTRP
TTRP
TTRP

EP

DC
DC

TTRP
TTRP
TTRP

EP

TTRP
TTRP
TTRP

EP

TC
TC
TC
TC
VAF

TC TC
TC TC
TC TC
TC TC
VAF VAF

TC
TC
TC
TC
VAF

VPF

C=Consommation
DC=Dépendes courantes
E=Exportations
EE=Excédent d'exploitation
El=Entrées intermédiaires
EP=Epargne

Fll=Facteurs intermédiaires importés

I=Investissement
II=Impbts indirects
IM=Importations
R=Réexportations
S=Salaires

TC=Transferts de capitaux

TPPMS=Taxes sur les produits et la production, moins les subventions

TTRP=Taxes, transferts, revenu de placements
VAF=Variation des actifs financiers
VPF=Variation des passifs financiers
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Tableau 2

Liste des lignes et des colonnes dans la matrice de comptabilité sociale
Ligne et colonne

Industrie

Cultures agricoles et élevage 1
Foresterie et exploitation forestiére 2
Péche, chasse et piégeage 3
Activités de soutien a l'agriculture et a la foresterie 4
Extraction miniére et extraction de pétrole et de gaz 5
Services publics 6
Construction 7
Fabrication 8
Commerce de gros 9
Commerce de détalil 10
Transport et entreposage 11
Industrie de l'information et industrie culturelle 12
Finance, assurances, services immobiliers et services de location et de location

a bail 13
Services professionnels, scientifiques et techniques 14
Services administratifs, services de soutien, services de gestion des déchets et

services d'assainissement 15
Services d'enseignement 16
Soins de santé et assistance sociale 17
Arts, spectacles et loisirs 18
Hébergement et services de restauration 19
Autres services 20
Institutions sans but lucratif au service des ménages 21
Administrations publiques 22
Revenus de facteurs

Salaires 23
Revenu mixte 24
Excédent d'exploitation 25
Taxes sur les produits et la production moins les subventions 26
Compte courant des secteurs institutionnels

Ménages 27
Sociétés financiéres 28
Sociétés non financiéres 29
Administrations publiques 30
Reste du monde 31
Compte du capital des secteurs institutionnels

Ménages 32
Sociétés financiéres 33
Sociétés non financiéres 34
Administrations publiques 35
Reste du monde 36

Série de documents de recherche sur I'analyse économique -13 - Statistique Canada — N° 11F0027M au catalogue, n° 065



Tableau 2

Liste des lignes et des colonnes dans la matrice de comptabilité sociale (fin)

Ligne et colonne

Compte financier

Réserves officielles

Devises et dépbts bancaires
Dépbts dans d'autres institutions
Dépbts en devises étrangéres
Crédit a la consommation
Comptes a recevoir

Préts bancaires

Autres préts

Effets a court terme du gouvernement du Canada
Autres effets a court terme
Hypothéques

Obligations fédérales
Obligations provinciales
Obligations municipales

Autres obligations émises au Canada
Assurance-vie et rentes

Actions et créances, entreprises
Créances, administrations
Investissements étrangers
Autres actifs financiers

37
38
39
40
41
42
43
44
45
46
47
48
49
50
51
52
53
54
55
56

La derniére égalité comptable requiert que, pour chaque instrument financier, la variation du
total des actifs sur 'ensemble des secteurs institutionnels soit égale a la variation du total des
passifs sur 'ensemble des secteurs institutionnels. Par exemple, la variation des actifs en
numeéraire et dépbts (somme des lignes) doit étre égale a la variation totale des passifs en

numeéraire et dépbts (somme des colonnes).
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3 Analyse d’impact fondée sur les entrées-sorties

Dans la présente section, les auteurs donnent un apergu de la méthodologie des
entrées-sorties qu’ils appliqueront ensuite aux multiplicateurs réels de la MCS et aux
multiplicateurs financiers de la MCS.

Le modéle d’entrées-sorties est construit en utilisant des données sur les flux entre industries
pour une période donnée, habituellement un an. Ces flux entre industries s’entendent des flux
de produits allant de chacune des industries (en tant que producteurs) vers chacune des
industries (en tant qu’acheteurs). Si 'économie comprend n industries, les auteurs désignent
par z; le flux observeé d’entrées allant de I'industrie i vers l'industrie j; par X, le total des sorties
de l'industrie i ; et par Y;, la demande finale totale pour la sortie (le produit) de l'industrie i. Donc,
la sortie de l'industrie i est répartie entre les ventes entre industries et les ventes découlant de
la demande finale :

X, =z, +.+z, +Y, (1)

pour tout i. Le coefficient technique est alors défini comme la valeur en dollars des sorties de
l'industrie i nécessaires pour produire un dollar de sorties de l'industrie j :

(2)

Il est a noter que la valeur de chaque z; provient du bloc des entrées intermeédiaires situé en
haut et a gauche dans la MCS, ou, plus précisément, a l'intersection des premiéres 22 lignes et
22 colonnes de la MCS. De plus, X; est simplement le total de la colonne (ou de la ligne) d’'une
industrie donnée dans la MCS.

La principale hypothése du modéle des entrées-sorties est que les coefficients techniques sont
fixes; autrement dit, qu’ils mesurent des relations fixes entre les sorties d’'une industrie et ses
entrées. Cette hypothése implique également qu’un secteur utilise les entrées en proportions
fixes.

En introduisant (2) par substitution dans (1) et en écrivant la relation sous forme matricielle, on
obtient :

(I-4)X =Y, 3)

ou / est la matrice d'identité de dimensions nxn, A=[a,],, estla matrice des coefficients

nxn
techniques, X=[X] ,«; est le vecteur colonne des sorties de l'industrie et Y =[Y] .« est le vecteur
colonne des demandes finales. Si la matrice | —A n’est pas singuliére, alors I'expression (3)
peut étre résolue afin d’obtenir les sorties de l'industrie nécessaires pour répondre a ces
demandes finales :

X=(1-4)"Y, (4)

ot (l-A"=714. est dénommée inverse de Leontief.
[ U ]an
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En général, le flux d’'entrées, z; allant d’'une industrie vers une autre n'est pas observé
directement. Il faut plutdt dériver la matrice des coefficients techniques d’apres les données sur
les entrées et sorties de l'industrie par produit (bien ou service).

Les données sur les sorties peuvent étre décrites dans une matrice, appelée matrice de la
production, dont les lignes représentent les biens et services produits par les industries et les
colonnes représentent les sources de production des biens et services des industries. Les
auteurs désignent la matrice de la production par V = [vi]n.xm, OU Vi est la quantité du bien ou
service k produite par I'industrie i, n est le nombre d’industries et m est le nombre de biens et
services dans I'économie. Les éléments de la diagonale de la matrice de production sont les
produits primaires d’'une industrie, tandis que les éléments hors diagonale sont les produits
secondaires. Les données sur les entrées peuvent également étre présentées dans une
matrice, appelée matrice des utilisations, dont les lignes représentent les industries de
destination de chaque bien ou service, et les colonnes représentent les biens et services utilisés
par chaque industrie. Les auteurs désignent la matrice des utilisations par U = [Uk]mxn, OU Uy
représente la quantité du bien ou service k utilisée par I'industrie J.

lls désignent par Q = [Q]mxs le vecteur des sorties brutes de biens et services, avec O, = ZVik

i=1

et par G = [G]] ,x1, le vecteur des sorties totales des industries, avec G, = sz‘k .
k=1

Les coefficients techniques peuvent étre obtenus d’aprés les matrices des utilisations et de la
production, en employant le modéle de la technologie des industries’. Le modéle de la
technologie des industries est basé sur I'hnypothése que les industries ont une structure des
entrées spécifique, quelle que soit la composition de leurs sorties. Les entrées peuvent provenir
de deux sources, cest-a-dire étre importées ou produites sur le marché intérieur. Par
conséquent, les biens et services importés utilisés en production doivent d’abord étre retirés de
la matrice de la production. Puisque seules les importations par bien ou service sont observées
(les importations par industrie ne sont généralement pas disponibles), les auteurs supposent

que, si l'industrie i utilise le bien ou service k, une quantité M, de ce bien ou service est
importée, ou w, est eégale aux importations du bien ou service k disponible pour usage

intérieur, divisé par I'offre totale de k pour les utilisations intérieures®. Les entrées de biens et
services qui ne sont pas importées sont réparties entre les industries proportionnellement a la
part de chaque industrie dans le produit total. Si u, unités du bien ou service k sont utilisés en

production par lindustrie i, alors une quantité ( 1—,le )Uk, d’unités provient de sources
intérieures. De cette quantité ( 1-y, )uk,.,vk,. /Ok est produite par I'industrie i proprement dite et
v, 1 Q, est produite par lindustrie j, ou v, /Q, et v, /Q, sont les fractions du bien ou

service k produites respectivement par les industries i et j. Par conséquent, les coefficients
techniques sont donnés par :

7. Une autre approche pour construire les coefficients techniques consiste a s’appuyer sur le modéle de la
technologie des biens et services. Au lieu de supposer que la structure des entrées de chaque industrie ne
dépend pas de la combinaison de biens et services, I'approche de la technologie axée sur les biens et services
repose sur I'hypothése que les biens et services sont produits en utilisant la méme structure d’entrées,
indépendamment de l'industrie qui produit ces entrées. D’une part, le modéle de la technologie basée sur les
biens et services produit des coefficients qui ne varient pas en fonction des prix. D’autre part, il peut donner des
coefficients négatifs. Cette approche de rechange est réservée pour de futurs travaux. Voir ten Raa (2005), ainsi
que Miller et Blair (2009) pour des renseignements plus détaillés.

8. Voir Ghanem (2005) pour des renseignements détaillés.
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N vlk ’le)ukj
=y e P (5)
"o g

J

Un « chapeau » désigne la matrice diagonale de dimension nxn obtenue en placant les
éléments d’'un « vecteur colonne » de dimension nx7 le long de la diagonale principale. La
matrice des coefficients techniques est ainsi obtenue sous la forme :

o A=D(I-p)B, (6)
p=v(9) . (7)
B=U(G) . (8)

ot 1=1H] -

3.1 Effets multiplicateurs d’aprés les entrées-sorties

L’'une des principales utilisations du modéle d’entrées-sorties consiste a évaluer les effets de
court terme sur toutes les industries d’'un accroissement de la demande finale d’'une ou de
plusieurs industries. Cette évaluation est dénommée analyse d’impact. Dans les modeéles
d’entrées-sorties, I'analyse d’'impact est effectuée en se servant de multiplicateurs qui sont
dérivés de la matrice inverse de Leontief et mesurent les interdépendances et les liens entre les
industries. Les auteurs s’intéressent a deux types de ces multiplicateurs, a savoir les
multiplicateurs du revenu et les multiplicateurs du PIB.

Les multiplicateurs du revenu, également appelés multiplicateurs de la production ou
multiplicateurs de la production brute, mesurent I'effet d’'une variation exogéne de la demande
finale de produits provenant d’autres secteurs de I'économie. Le multiplicateur du revenu pour
l'industrie j est défini comme étant la valeur totale de la production de toutes les industries
nécessaire pour répondre a une demande finale d’'un dollar de la production de lindustrie j.
L’'idée sous-jacente est que, si la production de lindustrie j augmente pour répondre a la
demande finale, la demande de l'industrie j pour la production des industries dont elle achéte
les produits comme entrées dans sa propre production augmente aussi. Il s’agit de I'effet de
premiere vague ou effet direct d’'un accroissement de la demande finale. Il existe également un
effet de deuxiéme vague ou effet indirect, car les industries fournisseurs ont besoin d’entrées
supplémentaires pour leur propre production afin de répondre a la demande accrue de
l'industrie j. Les multiplicateurs du revenu mesurent donc la force de I'effet d’entrainement en
amont de chaque industrie et comprennent a la fois les effets directs et indirects. Les
multiplicateurs du revenu total sont donnés par les sommes des colonnes de la matrice inverse
de Leontief :

n

M, :Z“w pour j=1,...,n. 9)

i=1

Les multiplicateurs du revenu montrent comment les industries utilisent entre elles les entrées
des unes et des autres ainsi que les liens entre une variation de la production d’'une industrie et
son effet d’entrainement sur les autres. Les multiplicateurs élevés du revenu indiquent les
industries qui ont des liens plus nombreux avec d’autres industries, mais pas forcément celles
qui contribuent le plus au PIB ou sont les plus productives. Il en est ainsi parce que les
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multiplicateurs du revenu comptent en double les entrées intermédiaires; autrement dit, le calcul
de ces multiplicateurs ne comporte pas de déduction des achats que les industries font
subséquemment entre elles.

Les multiplicateurs du PIB comportent une correction pour ce double compte et mesurent
l'impact total d’'un changement exogéne dans la demande finale du produit. Les multiplicateurs
du PIB sont obtenus en partant de la matrice inverse de Leontief et en pondérant la contribution
de chaque industrie par son ratio du PIB a la production :

PIB
M =Nq | ———|, pourj=1,...,n. 10
/ Z '\ production ). potty (10)

Puisque la déduction des entrées intermédiaires est faite dans le calcul des multiplicateurs du
PIB, ceux-ci sont habituellement plus faibles que les multiplicateurs du revenu.

3.2 Multiplicateurs réels de la MCS et multiplicateurs financiers de la
MCS

L’analyse des multiplicateurs s’appuyant sur les entrées-sorties peut étre étendue a une
analyse des multiplicateurs réels de la MCS et des multiplicateurs financiers de la MCS en
ajoutant les secteurs endogénes. La matrice A de I'analyse des multiplicateurs fondés sur les
entrées-sorties correspond aux chiffres a I'intersection des premiéres 22 colonnes et lignes de
la MCS, divisés par leurs totaux de colonnes respectifs®. Toutes les autres lignes et colonnes
sont exogénes dans l'analyse des entrées-sorties. La matrice A utilisée pour l'analyse des
multiplicateurs réels de la MCS, qui est désignée par AM°®, est constituée de l'intersection des
lignes et colonnes 1425, 27 a 29, et 32 a 34. Les activités de production, les revenus des
facteurs et les comptes courants et de capital des ménages et des entreprises sont endogénes.
Les impéts sur la production, les comptes courants des administrations publiques et du reste du
monde, les comptes de capital des administrations publiques et du reste du monde, et tous les
flux financiers sont exogénes.

Enfin, A¥°S, la matrice A de I'analyse des multiplicateurs financiers de la MCS, est constituée
de lintersection des lignes et des colonnes 1 a 25, 27 a 29, 32 a 34, 38 a 44, 46 et 47, 51 a 54
et 56. Les activités de production, les revenus des facteurs, les comptes courant et de capital
des ménages et des entreprises, et tous les flux financiers, sauf les instruments des
administrations publiques et les instruments étrangers sont endogénes. Les impdts sur la
production, les comptes courants des administrations publiques et du reste du monde, les
comptes de capital des administrations publiques et du reste du monde, les réserves officielles,
les effets a court terme et les obligations d’Etat, ainsi que les investissements étrangers sont
exogénes.

Afin de voir la relation entre les multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs financiers
de la MCS, il est utile de partitionner A en quatre blocs :

AMCSF — AMCS A12
4, 0/

9. Afin de présenter la MCS sous une forme plus compacte, les « matrices industrie par produit de la production et
des utilisations » ont déja été transformées en « matrices industrie par industrie » qui reflétent uniquement les
besoins intérieurs.
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ol A;, et A, sont les matrices qui bordent la AY® quand celle-ci est étendue & l'aide du bloc
des flux financiers. Plus précisément, la matrice A;, est constituée des changements dans les
comptes des passifs financiers pour tous les instruments et tous les agents endogénes
(intersection des lignes 1 a 25, 27 a 29 et 32 a 34 et des colonnes 38 a 44, 46 et 47, 51 a 54 et
56). La matrice A,; est constituée des changements dans les comptes des actifs financiers pour
tous les instruments et tous les agents endogénes (intersection des lignes 38 a 44, 46 et 47,
51 a 54 et 56 et des colonnes 1 a 25, 27 a 29, et 32 & 34). L'inverse de Leontief de AM S est

-1
alors (]—AMCSF) , qui, avec la partition, peut s’écrire :

(71— {(1 - A1) A]

! 1

21

Désigné par

linverse de Leontief de AM™©S. La proposition 1 montre les liens qui existent entre les
multiplicateurs financiers de la MCS et les multiplicateurs réels de la MCS.

Proposition 1
Linverse de Leontief de AM™©S (1 —AMFCSY' est reliée & linverse de Leontief de AMCS,
(I - AMSY par:

— _1 -
Fll:[l—(I—AMCS) 1,412,421} (1-a")", (11)
~ 1
Fo=| 1=y (1-a") " 4, ] (12
F,=F4,, (13)
1
Fy = Fy4, (]_AMCS) . (14)

La preuve est reportée a l'annexe |l. La proposition 1 montre comment les multiplicateurs
financiers de la MCS peuvent étre obtenus a partir des multiplicateurs réels correspondants de
la MCS. L’équation 11 montre que les multiplicateurs financiers sont obtenus en agrandissant la
matrice des multiplicateurs réels de la MCS (ou matrice des multiplicateurs internes),
(/ —AMCS)'1, d’un facteur [/ —(/ —AMCS)'1A12A21]'1. Ce facteur, qui est appelé multiplicateur externe
de Miyazawa, est fondamentalement l'inverse de Leontief de la matrice (/ — Aycs)'A12Az; (Sonis
et Hewings, 1999; ten Raa, 2005). Le multiplicateur externe montre I'effet d’'un changement
dans les actifs et les passifs financiers, A;,A,;, sur 'économie réelle, (I - A¥°F). Les équations
(11) a (14) caractérisent les multiplicateurs consolidés qui tiennent compte de la demande de la
production réelle (/ —AM®%)"  ainsi que des demandes induites par les flux financiers dans
I’économie, A;, et A

Il importe de souligner que les équations (11) a (14), qui décrivent la relation entre les
multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs financiers de la MCS, ne permettent pas
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aux auteurs de tirer une conclusion catégorique quant a la direction de cette relation. Autrement
dit, les multiplicateurs financiers de la MCS peuvent ou non étre plus grands que les
multiplicateurs réels correspondants de la MCS. Le raisonnement intuitif est le suivant. Dans la
MCS réelle, un accroissement unitaire exogéne de la demande finale du produit d’'une industrie
fait augmenter le revenu de tous les secteurs institutionnels (ménages, institutions financiéeres et
non financiéres). A leur tour, ces secteurs institutionnels dépensent le revenu accumulé en
biens de consommation et en investissements. Les multiplicateurs financiers de la MCS
comportent une boucle supplémentaire : 'épargne non utilisée pour la formation de capital est
investie dans des instruments financiers. Ces actifs deviennent des passifs pour d’autres
secteurs institutionnels, ce qui accroit la source de capitaux de ces derniers pour la formation
de capital et I'investissement financier. En principe, cette derniére boucle devrait produire des
multiplicateurs financiers de la MCS qui sont plus élevés que les multiplicateurs réels de la
MCS. Toutefois, cela n’est pas forcément le cas. Les multiplicateurs réels de la MCS et les
multiplicateurs financiers de la MCS seraient identiques si, par exemple, tous les nouveaux
placements financiers étaient faits dans des instruments financiers étrangers. Puisque le reste
du monde est considéré comme étant exogéne, il n’existe aucun mécanisme grace auquel cet
investissement étranger pourrait peut-étre stimuler la demande étrangére de produits
canadiens. Les multiplicateurs financiers de la MCS peuvent méme étre plus petits que les
multiplicateurs réels de la MCS, parce que l'investissement en actifs financiers peut étre négatif.
Considérons le cas ou non seulement les nouveaux investissements financiers sont placés a
I'étranger, mais ou les ménages ont également retiré de I'argent existant du marché boursier
canadien (investissement financier négatif en actions canadiennes) pour l'investir a I'étranger
également. Le retrait d’argent du marché boursier canadien réduirait la réserve de capitaux que
les sociétés pourraient utiliser pour l'investissement. La question de savoir si la prise en compte
des flux financiers dans I'économie produit des multiplicateurs plus élevés et une production
plus importante est donc empirique. Les auteurs abordent cette question a la section 4 en
appliquant la méthode susmentionnée aux données de 2004 pour le Canada. lls utilisent les
données de la MCS de 2004 pour calculer les multiplicateurs du revenu et du PIB pour cette
année-la. La comparaison directe entre les multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs
financiers de la MCS donne une mesure des liens entre 'économie réelle et le secteur financier
de I'économie.

Série de documents de recherche sur I'analyse économique -20 - Statistique Canada — N° 11F0027M au catalogue, n° 065



4  Analyse des multiplicateurs réels et financiers pour
2004

Les données CANSIM des comptes des entrées-sorties, les comptes des revenus et dépenses
et les comptes de flux financiers de Statistique Canada sont les principales entrées utilisées
pour construire les multiplicateurs financiers de la MCS. Les comptes des entrées-sorties
fournissent linformation nécessaire sur la production intérieure de chaque produit (bien ou
service) par industrie, les entrées intermédiaires et les entrées a valeur ajoutée utilisée par
chaque industrie, et la demande finale pour chaque produit selon la catégorie de dépenses
(p. ex., consommation, investissement, administrations publiques, exportations et importations).
Les comptes des revenus et dépenses sont utilisés pour obtenir la répartition et I'utilisation des
capitaux par secteur institutionnel (ménages, sociétés financiéres, sociétés non financiéres,
administrations publiques et non-résidents), et les comptes de flux financiers fournissent des
renseignements sur les changements dans les actifs et les passifs financiers selon les mémes
secteurs institutionnels.

Des renseignements supplémentaires tirés d’autres sources de données d’accés trés répandu
de Statistique Canada sont également nécessaires. Par exemple, les comptes des revenus et
dépenses ne fournissent habituellement que le total du revenu de la propriété payé et recu par
chaque secteur institutionnel. lls ne fournissent pas de ventilation des totaux selon le secteur
institutionnel de destination et d’origine. Une ventilation approximative est obtenue en utilisant
les données sur I'actif et le passif de chaque secteur institutionnel tirées des comptes du bilan
national. Ces derniers fournissent les actifs et les passifs de chaque secteur institutionnel selon
la catégorie d’actifs, de sorte que la fraction du passif du secteur des ménages découlant des
préts hypothécaires détenus par chaque secteur institutionnel peut étre déterminée, par
exemple, en examinant les portefeuilles d’actifs hypothécaires des divers secteurs
institutionnels.

Des données non publiées sont également nécessaires dans certains domaines. Par exemple,
la répartition de I'excédent d’exploitation entre le secteur des ménages et le secteur des
sociétés est facilitée par le calcul du PIB du secteur des entreprises individuelles et de celui des
entreprises constituées en société effectué par Rispoli (2009). En outre, les comptes des
entrées-sorties a un niveau de détail plus fin que celui disponible dans CANSIM sont
nécessaires pour ventiler les dépenses d’investissement de lindustrie de la finance, des
assurances, des services immobiliers, des services de location et de location a bail en
dépenses des secteurs financier et non financier'.

Le tableau 3 donne les multiplicateurs réels de la MCS de 2004 pour le Canada. Les
colonnes des industries montrent I'impact d’'un accroissement unitaire de la demande finale des
produits respectifs des industries. A titre d’exemple, considérons le secteur de la construction.
Les multiplicateurs qui figurent dans la colonne pour la construction indiquent qu’un
accroissement unitaire de la demande finale des produits du secteur de la construction accroit
la production du Canada de 2,59 unités. L’accroissement total de la production est di a
1,08 unité dans le secteur de la construction proprement dit, 0,43 unité dans le secteur de la
fabrication, 0,29 unité dans le secteur de la finance, des assurances, des services immobiliers
et des services de location et de la location a bail, 0,11 unité dans le secteur du commerce de
gros, et 0,10 unité dans celui du commerce de détail. Le reste de l'accroissement de la
production totale provient des autres secteurs. Le multiplicateur du revenu total pour le secteur
de la construction peut, par exemple, donner une idée de l'effet d'un choc du marché du

10. Une description compléte des sources des données et de la fagon dont elles sont utilisées peut étre obtenue sur
demande.
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logement. Le multiplicateur du revenu total pour le secteur de la construction indique quelle est
la réduction de la production totale due a une baisse d’'une unité de la demande finale des
produits du secteur de la construction due a un choc de la demande sur le marché du logement.
Par exemple, un choc de la demande sur le marché du logement réduisant de 1 million de
dollars la demande des produits du secteur de la construction entrainerait une baisse de
2,59 millions de dollars de la valeur de la production totale.
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Tableau 3
Multiplicateurs du revenu de la matrice de comptabilité sociale, 2004

Agriculture  Foresterie Péche Soutien  Extraction Services  Construction Fabrication Commerce Commerce
primaire miniére publics de gros de détail
unité d'accroissement
Industrie
Agriculture 1,23 0,12 0,02 0,02 0,01 0,01 0,03 0,05 0,02 0,02
Foresterie 0,01 1,07 0,01 0,01 0,00 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01
Péche 0,00 0,00 1,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,01 0,01 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,05 0,04 0,05 0,04 1,09 0,09 0,09 0,09 0,04 0,03
Services publics 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 1,02 0,03 0,04 0,04 0,05
Construction 0,12 0,09 0,10 0,08 0,11 0,13 1,08 0,07 0,09 0,09
Fabrication 0,43 0,33 0,37 0,35 0,21 0,20 0,43 1,41 0,26 0,25
Commerce de gros 0,12 0,10 0,11 0,11 0,07 0,06 0,11 0,09 1,08 0,07
Commerce de détail 0,09 0,10 0,10 0,11 0,07 0,08 0,10 0,07 0,10 1,11
Transport 0,09 0,09 0,07 0,09 0,05 0,06 0,07 0,07 0,09 0,08
Information 0,06 0,07 0,06 0,07 0,05 0,05 0,06 0,05 0,10 0,09
FASIL' 0,31 0,31 0,29 0,33 0,25 0,24 0,29 0,24 0,38 0,43
Services professionnels et techniques 0,08 0,07 0,06 0,07 0,07 0,06 0,09 0,07 0,11 0,10
Services administratifs 0,04 0,04 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,03 0,05 0,05
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02
Loisirs 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,02
Hébergement 0,04 0,04 0,04 0,05 0,03 0,03 0,04 0,03 0,06 0,06
Autres services 0,03 0,03 0,03 0,04 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03
Institutions a but non lucratif 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03
Administrations publiques 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,04
Total 2,87 2,64 2,46 2,54 2,17 2,16 2,59 2,46 2,56 2,57
Revenus des facteurs
Salaires 0,56 0,67 0,54 0,79 0,43 0,51 0,69 0,54 0,82 0,88
Mixtes 0,16 0,12 0,28 0,12 0,05 0,05 0,11 0,06 0,09 0,12
Excédent d'exploitation 0,57 0,44 0,37 0,37 0,81 0,73 0,36 0,40 0,48 0,43
Compte courant
Ménages 0,90 0,93 0,94 1,03 0,73 0,79 0,92 0,73 1,07 1,14
Sociétés financiéres 0,18 0,15 0,13 0,13 0,23 0,22 0,13 0,13 0,16 0,15
Sociétés non financieres 0,43 0,34 0,28 0,28 0,61 0,55 0,28 0,31 0,37 0,33
Compte de capital
Ménages 0,05 0,06 0,06 0,06 0,04 0,05 0,05 0,04 0,06 0,07
Sociétés financiéres 0,04 0,03 0,03 0,03 0,05 0,05 0,03 0,03 0,03 0,03
Sociétés non financieres 0,20 0,15 0,13 0,13 0,28 0,25 0,13 0,14 0,17 0,15

Voir la note au bas du tableau.

Série de documents de recherche sur I'analyse économique -23- Statistique Canada — N° 11F0027M au catalogue, n° 065



Tableau 3
Multiplicateurs du revenu de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (suite)

Transport Information Finance, Services Services Enseignement Soins de Loisirs Hébergement Autres
assurances, professionnels et administratifs santé services
services techniques
immobiliers
et services
de location
et de
location a
bail
unité d'accroissement
Industrie
Agriculture 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,04 0,02
Foresterie 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,05 0,03 0,03 0,03 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,03
Services publics 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04
Construction 0,10 0,10 0,12 0,09 0,09 0,09 0,09 0,10 0,09 0,09
Fabrication 0,32 0,25 0,20 0,27 0,27 0,24 0,26 0,27 0,40 0,27
Commerce de gros 0,09 0,07 0,06 0,08 0,08 0,07 0,08 0,09 0,10 0,08
Commerce de détail 0,11 0,10 0,09 0,12 0,11 0,12 0,12 0,21 0,11 0,11
Transport 1,24 0,08 0,06 0,08 0,08 0,07 0,07 0,08 0,07 0,07
Information 0,08 1,11 0,07 0,10 0,09 0,08 0,09 0,09 0,07 0,08
FASIL' 0,35 0,34 1,37 0,40 0,39 0,45 0,40 0,39 0,40 0,39
Services professionnels et
techniques 0,07 0,10 0,08 1,15 0,10 0,07 0,07 0,09 0,08 0,09
Services administratifs 0,05 0,05 0,04 0,07 1,05 0,04 0,04 0,05 0,04 0,04
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 1,03 0,02 0,02 0,02
Loisirs 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 1,03 0,02 0,02
Hébergement 0,05 0,05 0,04 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06 1,06 0,05
Autres services 0,04 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,03 0,05 0,03 1,04
Institutions a but non lucratif 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03
Administrations publiques 0,04 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,03 0,04
Total 2,73 2,48 2,34 2,66 2,55 2,55 2,53 2,71 2,68 2,54
Revenus des facteurs
Salaires 0,81 0,70 0,55 0,91 0,90 0,86 0,76 0,84 0,81 0,87
Mixtes 0,10 0,08 0,18 0,17 0,13 0,32 0,42 0,12 0,10 0,13
Excédent d'exploitation 0,43 0,56 0,54 0,39 0,41 0,35 0,38 0,43 0,40 0,42
Compte courant
Ménages 1,06 0,95 0,90 1,21 1,16 1,30 1,32 1,10 1,04 1,14
Sociétés financiéres 0,15 0,18 0,17 0,14 0,15 0,13 0,14 0,15 0,14 0,15
Sociétés non financiéres 0,33 0,43 0,41 0,30 0,32 0,27 0,29 0,33 0,31 0,32
Compte de capital
Ménages 0,06 0,06 0,05 0,07 0,07 0,08 0,08 0,07 0,06 0,07
Sociétés financiéres 0,03 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Sociétés non financiéres 0,15 0,20 0,19 0,14 0,15 0,12 0,14 0,15 0,14 0,15

Voir la note au bas du tableau.
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Tableau 3

Multiplicateurs du revenu de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (fin)

Institutions  Administrations Revenus des facteurs Compte courant Compte de capital
a but non publiques Salaires Mixtes Excédent Ménages Sociétés Sociétés Ménages Sociétés Sociétés
lucratif d'exploitation financieres non financieres non
financiéres financiéres
unité d'accroissement
Industrie
Agriculture 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,00 0,01
Foresterie 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,04 0,04 0,03 0,03 0,02 0,03 0,01 0,02 0,04 0,00 0,03
Services publics 0,06 0,05 0,03 0,03 0,01 0,03 0,02 0,01 0,02 0,00 0,01
Construction 0,09 0,11 0,09 0,09 0,12 0,09 0,05 0,15 0,52 0,00 0,28
Fabrication 0,26 0,27 0,24 0,24 0,13 0,24 0,11 0,12 0,24 0,02 0,17
Commerce de gros 0,08 0,09 0,07 0,07 0,04 0,07 0,03 0,04 0,06 0,00 0,07
Commerce de détail 0,12 0,12 0,13 0,13 0,06 0,13 0,06 0,04 0,06 0,01 0,05
Transport 0,08 0,08 0,06 0,06 0,03 0,06 0,03 0,02 0,04 0,00 0,03
Information 0,09 0,08 0,06 0,06 0,03 0,06 0,03 0,02 0,04 0,00 0,03
FASIL 0,40 0,35 0,39 0,39 0,16 0,39 0,17 0,12 0,23 0,01 0,12
Services professionnels et
techniques 0,07 0,08 0,05 0,05 0,03 0,05 0,03 0,03 0,06 0,00 0,05
Services administratifs 0,04 0,04 0,03 0,03 0,02 0,03 0,01 0,01 0,03 0,00 0,02
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,10 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Loisirs 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Hébergement 0,06 0,05 0,06 0,06 0,02 0,06 0,03 0,02 0,02 0,00 0,02
Autres services 0,04 0,04 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,02 0,00 0,01
Institutions a but non lucratif 1,03 0,04 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Administrations publiques 0,04 1,06 0,03 0,03 0,01 0,03 0,02 0,01 0,02 0,00 0,01
Total 2,57 2,64 1,41 1,41 0,74 1,41 0,67 0,67 1,45 0,06 0,93
Revenus des facteurs
Salaires 1,07 0,98 1,39 0,39 0,20 0,39 0,19 0,18 0,38 0,02 0,25
Mixtes 0,08 0,10 0,08 1,08 0,04 0,08 0,04 0,03 0,07 0,00 0,04
Excédent d'exploitation 0,33 0,37 0,27 0,27 1,13 0,27 0,12 0,11 0,22 0,01 0,14
Compte courant
Ménages 1,26 1,21 1,57 1,57 0,58 1,57 0,70 0,41 0,52 0,02 0,34
Sociétés financiéres 0,13 0,14 0,12 0,12 0,31 0,12 1,08 0,31 0,07 0,00 0,05
Sociétés non financieres 0,26 0,29 0,21 0,21 0,85 0,21 0,20 1,11 0,17 0,01 0,11
Compte de capital
Ménages 0,08 0,07 0,09 0,09 0,03 0,09 0,04 0,02 1,03 0,00 0,02
Sociétés financiéres 0,03 0,03 0,03 0,03 0,07 0,03 0,22 0,06 0,03 0,99 0,01
Sociétés non financieres 0,12 0,13 0,10 0,10 0,38 0,10 0,09 0,50 0,12 0,00 1,02

1. Finance, assurances, services immobiliers et services de location et de location a bail.
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Tableau 4
Multiplicateurs financiers du revenu de la matrice de comptabilité sociale, 2004

Agriculture  Foresterie Péche Soutien  Extraction Services Construction Fabrication Commerce Commerce
primaire miniére publics de gros de détail
unité d'accroissement
Industrie
Agriculture 1,24 0,12 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,05 0,02 0,02
Foresterie 0,01 1,07 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,03 0,01 0,01
Péche 0,00 0,00 1,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,01 0,01 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,06 0,04 0,05 0,04 1,09 0,10 0,09 0,09 0,04 0,04
Services publics 0,05 0,03 0,03 0,03 0,03 1,02 0,03 0,04 0,04 0,05
Construction 0,15 0,12 0,13 0,11 0,16 0,17 1,10 0,10 0,13 0,13
Fabrication 0,46 0,35 0,39 0,37 0,23 0,22 0,45 1,42 0,28 0,27
Commerce de gros 0,13 0,11 0,11 0,11 0,08 0,07 0,12 0,09 1,08 0,08
Commerce de détail 0,10 0,10 0,11 0,11 0,08 0,08 0,10 0,08 0,11 1,11
Transport 0,10 0,09 0,08 0,10 0,05 0,06 0,08 0,08 0,10 0,09
Information 0,07 0,07 0,06 0,07 0,05 0,05 0,06 0,05 0,10 0,09
FASIL 0,33 0,33 0,30 0,34 0,27 0,26 0,30 0,26 0,40 0,45
Services professionnels et
techniques 0,08 0,08 0,06 0,07 0,07 0,07 0,09 0,07 0,12 0,10
Services administratifs 0,04 0,04 0,03 0,04 0,04 0,03 0,04 0,04 0,05 0,05
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02
Loisirs 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02 0,02
Hébergement 0,04 0,04 0,04 0,05 0,03 0,04 0,04 0,04 0,06 0,06
Autres services 0,03 0,03 0,03 0,04 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03
Institutions a but non lucratif 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03
Administrations publiques 0,04 0,03 0,03 0,04 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,04
Total 2,99 2,74 2,55 2,64 2,32 2,30 2,68 2,54 2,67 2,68
Revenus des facteurs
Salaires 0,59 0,69 0,56 0,81 0,47 0,55 0,71 0,57 0,85 0,91
Mixtes 0,16 0,13 0,29 0,13 0,06 0,06 0,12 0,06 0,09 0,12
Excédent d'exploitation 0,59 0,46 0,38 0,39 0,83 0,75 0,38 0,42 0,50 0,44
Compte courant
Ménages 0,94 0,97 0,97 1,07 0,78 0,84 0,95 0,76 1,11 1,18
Sociétés financiéres 0,18 0,15 0,13 0,14 0,24 0,22 0,13 0,13 0,17 0,15
Sociétés non financiéres 0,45 0,35 0,29 0,30 0,63 0,57 0,29 0,32 0,38 0,34
Compte de capital
Ménages 0,10 0,10 0,09 0,10 0,10 0,10 0,09 0,08 0,11 0,11
Sociétés financiéres 0,19 0,16 0,14 0,15 0,24 0,23 0,14 0,14 0,18 0,17
Sociétés non financieres 0,26 0,20 0,17 0,17 0,35 0,32 0,17 0,18 0,22 0,20
Comptes financiers 0,31 0,26 0,23 0,24 0,40 0,37 0,23 0,23 0,29 0,27

Voir la note au bas du tableau.
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Tableau 4
Multiplicateurs financiers du revenu de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (suite)

Transport Information Finance, Services Services Enseignement Soins de Loisirs  Hébergement Autres
assurances, professionnels  administratifs santé services
services et techniques
immobiliers et

services de
location et de
location a bail
unité d'accroissement
Industrie
Agriculture 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,04 0,02
Foresterie 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,05 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Services publics 0,04 0,03 0,03 0,04 0,03 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04
Construction 0,14 0,14 0,16 0,12 0,12 0,12 0,13 0,13 0,12 0,12
Fabrication 0,34 0,27 0,22 0,29 0,28 0,26 0,28 0,29 0,42 0,29
Commerce de gros 0,09 0,08 0,07 0,09 0,08 0,08 0,09 0,09 0,10 0,09
Commerce de détail 0,11 0,11 0,09 0,12 0,12 0,12 0,13 0,21 0,11 0,12
Transport 1,24 0,08 0,06 0,08 0,08 0,07 0,07 0,08 0,08 0,08
Information 0,08 1,11 0,07 0,10 0,10 0,08 0,09 0,10 0,07 0,09
FASIL' 0,37 0,36 1,39 0,41 0,40 0,46 0,42 0,41 0,41 0,41
Services professionnels et
techniques 0,08 0,11 0,09 1,15 0,10 0,08 0,07 0,10 0,08 0,09
Services administratifs 0,05 0,05 0,04 0,07 1,05 0,04 0,04 0,05 0,04 0,05
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 1,03 0,02 0,02 0,02
Loisirs 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 1,03 0,02 0,02
Hébergement 0,06 0,05 0,05 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 1,06 0,05
Autres services 0,05 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,06 0,04 1,04
Institutions a but non lucratif 0,03 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03
Administrations publiques 0,04 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Total 2,83 2,60 2,46 2,76 2,65 2,65 2,64 2,82 2,78 2,64
Revenus des facteurs
Salaires 0,84 0,73 0,58 0,93 0,93 0,89 0,79 0,87 0,84 0,90
Mixtes 0,11 0,08 0,19 0,18 0,13 0,33 0,43 0,12 0,10 0,14
Excédent d'exploitation 0,45 0,58 0,56 0,40 0,43 0,36 0,40 0,45 0,42 0,43
Compte courant
Ménages 1,09 1,00 0,94 1,25 1,20 1,34 1,36 1,14 1,08 1,18
Sociétés financiéres 0,15 0,18 0,18 0,15 0,15 0,14 0,15 0,15 0,14 0,15
Sociétés non financiéres 0,34 0,44 0,42 0,31 0,33 0,28 0,31 0,34 0,32 0,33
Compte de capital
Ménages 0,10 0,10 0,10 0,11 0,11 0,12 0,12 0,11 0,10 0,11
Sociétés financiéres 0,17 0,19 0,19 0,16 0,17 0,16 0,17 0,17 0,16 0,17
Sociétés non financiéres 0,20 0,25 0,24 0,18 0,19 0,17 0,18 0,20 0,19 0,20
Comptes financiers 0,27 0,32 0,30 0,26 0,27 0,25 0,27 0,27 0,25 0,27

Voir la note au bas du tableau.
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Tableau 4

Multiplicateurs financiers du revenu de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (fin)

Institutions @ Administrations

Revenus des facteurs

Compte courant

Compte de capital

bll:tc:];; publiques Salaires Mixtes Excédent Ménages Sociétés Sociétés Ménages Sociétés Sociétés
d'exploitation financieres non financieres non
financieres financieres
unité d'accroissement
Industrie
Agriculture 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,03 0,01 0,02
Foresterie 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,01
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniere 0,04 0,04 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02 0,06 0,03 0,04
Services publics 0,06 0,05 0,04 0,04 0,02 0,04 0,02 0,01 0,02 0,01 0,02
Construction 0,12 0,14 0,12 0,12 0,18 0,12 0,14 0,22 0,67 0,35 0,38
Fabrication 0,28 0,29 0,25 0,25 0,17 0,25 0,16 0,16 0,32 0,20 0,23
Commerce de gros 0,08 0,09 0,07 0,07 0,06 0,07 0,05 0,06 0,09 0,06 0,09
Commerce de détail 0,13 0,12 0,14 0,14 0,06 0,14 0,07 0,05 0,08 0,05 0,06
Transport 0,08 0,08 0,06 0,06 0,03 0,06 0,04 0,03 0,06 0,03 0,04
Information 0,09 0,08 0,06 0,06 0,03 0,06 0,04 0,03 0,05 0,03 0,04
FASIL' 0,42 0,37 0,40 0,40 0,19 0,40 0,22 0,15 0,30 0,16 0,17
Services professionnels et
techniques 0,08 0,09 0,06 0,06 0,04 0,06 0,04 0,04 0,08 0,05 0,06
Services administratifs 0,04 0,05 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02 0,04 0,02 0,03
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,10 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Loisirs 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Hébergement 0,06 0,06 0,06 0,06 0,03 0,06 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02
Autres services 0,04 0,04 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,01 0,02 0,01 0,02
Institutions a but non lucratif 1,03 0,04 0,03 0,03 0,01 0,03 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01
Administrations publiques 0,04 1,06 0,04 0,04 0,02 0,04 0,02 0,01 0,03 0,02 0,02
Total 2,67 2,74 1,51 1,51 0,94 1,51 0,95 0,90 1,94 1,11 1,26
Revenus des facteurs
Salaires 1,09 1,01 1,42 0,42 0,26 0,42 0,26 0,25 0,51 0,30 0,34
Mixtes 0,08 0,11 0,08 1,08 0,05 0,08 0,05 0,04 0,09 0,05 0,05
Excédent d'exploitation 0,35 0,39 0,28 0,28 1,16 0,28 0,17 0,14 0,29 0,17 0,19
Compte courant
Ménages 1,30 1,25 1,60 1,60 0,65 1,60 0,80 0,50 0,70 0,40 0,46
Sociétés financiéres 0,13 0,14 0,13 0,13 0,32 0,13 1,10 0,32 0,10 0,06 0,06
Sociétés non financiéres 0,27 0,30 0,22 0,22 0,87 0,22 0,23 1,14 0,22 0,13 0,14
Compte de capital
Ménages 0,11 0,11 0,13 0,13 0,11 0,13 0,17 0,11 1,25 0,52 0,12
Sociétés financiéres 0,15 0,16 0,15 0,15 0,32 0,15 0,46 0,36 0,79 1,73 0,51
Sociétés non financieres 0,16 0,18 0,14 0,14 0,48 0,14 0,20 0,62 0,31 0,38 1,21
Comptes financiers 0,24 0,26 0,24 0,24 0,52 0,24 0,54 0,62 1,29 1,83 1,01
1. Finance, assurances, services immobiliers et services de location et de location a bail.
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Les colonnes des comptes courants et des comptes de capital des secteurs institutionnels
montrent l'effet d’'un accroissement d'une unité du revenu courant ou des capitaux
d’'investissement respectivement. Par exemple, un accroissement d’une unité des transferts
gouvernementaux aux ménages (colonne des comptes courants des ménages) accroit la
production totale de I'économie canadienne de 1,41 unité. Cette augmentation est due aux
dépenses de consommation des ménages en biens et services produits par chaque industrie,
c’est-a-dire 0,39 unité consacrée a la production du secteur des finances, des assurances, des
services immobiliers et des services de location et de location a bail, 0,24 unité, a celle du
secteur de la fabrication et le reste a celle des autres industries. De méme, I'augmentation
d’'une unité des capitaux d’investissement des ménages (colonne des comptes de capital des
ménages) se traduit par I'accroissement de 1,45 unité de la production totale, dont 0,52 unité
dans le secteur de la construction, 0,24 unité dans le secteur de la fabrication, 0,23 unité dans
le secteur des finances, des assurances, des services immobiliers et des services de location et
de location a bail et le reste dans les autres industries. Il est intéressant de mentionner que
I'accroissement d’une unité du revenu courant ou des capitaux d’investissement des ménages a
un effet nettement plus important sur la production du Canada qu’un transfert comparable aux
sociétés financiéres et non financiéres. En ce qui concerne un accroissement du revenu
courant, une fraction importante du revenu courant des ménages est consacrée a la
consommation, alors que les sociétés financiéres et non financiéres n’ont aucune dépense
courante. Au lieu de cela, ces sociétés stimulent la production directement par des
investissements en actifs physiques. Cependant, méme ici, les ménages investissent une
fraction plus importante de leurs capitaux d’investissement dans les actifs physiques que les
sociétes.

Le tableau 4 donne les multiplicateurs financiers du revenu de la MCS de 2004 pour le Canada.
Comme le tableau 3, le tableau 4 montre les effets d’'un changement exogéne dans la demande
finale pour chaque industrie et des changements exogénes dans le revenu courant ou dans les
capitaux d’investissement des institutions. Ainsi, un accroissement exogéne d’'une unité de la
demande finale de produits du secteur de la construction induit un accroissement de 2,68 unités
de la production totale du Canada, dont 1,10 unité dans le secteur de la construction
proprement dit, 0,45 unité dans le secteur de la fabrication, 0,30 dans le secteur des finances,
des assurances, des services immobiliers et des services de location et de location a bail et le
reste dans les autres industries. En outre, cet accroissement unitaire génére une augmentation
de 0,71 unité du revenu du travail, une augmentation de 0,95 unité du revenu des ménages et
une augmentation de 0,09 unité de I'épargne des ménages. L’accroissement de I'épargne des
sociétés financieres et non financiéres est respectivement de 0,14 et de 0,17 unité.
Parallelement, un accroissement d’'une unité de la demande finale de produits de la
construction génére un accroissement total de 0,21 unité des flux financiers.

De méme, un accroissement d’une unité des transferts gouvernementaux vers les ménages
accroit la production du Canada de 1,51 unité, dont 0,40 unité dans le secteur des finances, des
assurances, des services immobiliers et des services de location et de location a bail, 0,25 unité
dans le secteur de la fabrication, 0,14 unité dans le secteur du commerce de détail, 0,12 unité
dans le secteur de la construction; le reste provient des autres activités de production.

Le tableau 5 donne une comparaison des multiplicateurs du revenu total de 2004 de la MCS
(réels) et des multiplicateurs financiers de la MCS. Les multiplicateurs du revenu mesurent les
liens entre industries. Les industries auxquelles correspondent les quatre multiplicateurs du
revenu les plus élevés, tant dans le cas de la MCS (réels) que des multiplicateurs financiers de
la MCS, sont celles des cultures agricoles et de I'élevage, du transport, des arts et des
spectacles, et des services professionnels; ces résultats indiquent que ces industries sont celles
dont les liens avec le reste de I'économie sont les plus forts. Le secteur des finances, des
assurances, des services immobiliers et des services de location et de location a bail posséde
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un des multiplicateurs les plus faibles, reflétant le fait que ce secteur utilise peu d’entrées
provenant d’autres industries et posséde les liens les plus ténus avec le reste de I'économie.

Le tableau 5 montre qu’en 2004, les multiplicateurs financiers du revenu de la MCS étaient, en
moyenne, supérieurs de 4 % aux multiplicateurs réels correspondants de la MCS. Par exemple,
une diminution de la demande finale visant le secteur de la construction, peut-étre due a un
choc négatif de la demande sur le marché du logement, se traduit par une réduction plus
grande de 3 % de la production totale quand les flux financiers sont pris en compte, parce que
les multiplicateurs financiers de la MCS reflétent 'impact des flux financiers sur le reste de
'économie. Dans les multiplicateurs financiers de la MCS, I'épargne des secteurs institutionnels
(ménages, sociétés financiéres et non financiéres) non consacrée a des investissements
physiques est placée dans des instruments financiers. Dans la MCS réelle, I'épargne non
consacrée a la formation de capital n’est pas réinvestie dans I'’économie et représente, par
conséquent, une fuite hors du systéme. Dans les multiplicateurs financiers de la MCS, cette
épargne est investie en actifs qui deviennent des passifs pour d’autres secteurs institutionnels,
ce qui accroit les sources de capitaux dont disposent ces derniers pour des investissements
physiques et financiers. C’est cette derniére boucle qui fait que les multiplicateurs financiers du
revenu de la MCS sont plus grands que les multiplicateurs du revenu réels de la MCS.

Tableau 5
Multiplicateurs du revenu par suite d’'une augmentation de la
demande finale, 2004

Industrie Matrice de comptabilité  Multiplicateurs financiers
sociale de la matrice de
comptabilité sociale

unité d'accroissement

Agriculture 2,87 2,99
Foresterie 2,64 2,74
Péche 2,46 2,55
Soutien primaire 2,54 2,64
Extraction miniére 2,17 2,32
Services publics 2,16 2,30
Construction 2,59 2,68
Fabrication 2,46 2,54
Commerce de gros 2,56 2,67
Commerce de détail 2,57 2,68
Transport 2,73 2,83
Information 2,48 2,60
FASIL' 2,34 2,46
Services professionnels et techniques 2,66 2,76
Services administratifs 2,55 2,65
Enseignement 2,55 2,65
Soins de santé 2,53 2,64
Loisirs 2,71 2,82
Hébergement 2,68 2,78
Autres services 2,54 2,64
Institutions & but non lucratif 2,57 2,67
Administrations publiques 2,64 2,74

1. Finance, assurances, services immobiliers et services de location et de location a bail.
Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.

Série de documents de recherche sur I'analyse économique -30- Statistique Canada — N° 11F0027M au catalogue, n° 065



Tableau 6
Multiplicateurs du revenu par suite d’une augmentation du revenu
courant ou des fonds destinés a l'investissement, 2004

Matrice de Multiplicateurs financiers

comptabilité de la matrice de
sociale comptabilité sociale
unité d'accroissement
Courant
Ménages 1,41 1,51
Sociétés financiéres 0,67 0,95
Sociétés non financiéres 0,67 0,90
Capital
Ménages 1,45 1,94
Sociétés financiéres 0,06 1,11
Sociétés non financiéres 0,93 1,26

Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.

Le tableau 6 montre que les multiplicateurs financiers du revenu de la MCS de 2004 dus a un
accroissement du revenu courant ou des capitaux d’investissement sont également plus élevés
que les multiplicateurs du revenu réels de la MCS. L’écart le plus frappant est celui produit par
'accroissement des capitaux dont disposent les sociétés financiéres pour l'investissement.
L’augmentation unitaire des capitaux d’investissement des sociétés financiéres produit un
accroissement de 0,06 unité de la production dans la MCS comparativement a un
accroissement de 1,11 unité dans les multiplicateurs financiers de la MCS. Ce résultat tient au
fait qu’en 2004, les sociétés financieres ont investi presque tous leurs capitaux dans des actifs
financiers, effet qui est entiérement ignoré par les multiplicateurs réels de la MCS. Un
accroissement exogene des capitaux disponibles pour linvestissement a donc un effet plus
faible sur la production du Canada si I'on ne tient pas compte des flux financiers.

Les multiplicateurs du PIB présentés aux tableaux 7 a 10 révelent un contraste semblable entre
les multiplicateurs réels de la MCS et les multiplicateurs financiers de la MCS. Selon le
tableau 9, le fait de tenir compte de la sphere des flux financiers de I'économie produit des
multiplicateurs financiers du PIB de la MCS qui sont aussi en moyenne 4 % plus grands que les
multiplicateurs réels du PIB de la MCS.

Les multiplicateurs du PIB brossent un tableau différent de celui des multiplicateurs du revenu.
Premiérement, les multiplicateurs réels du PIB de la MCS et les multiplicateurs financiers
correspondants de la MCS comprennent la déduction des entrées intermédiaires et sont donc
plus faibles que les multiplicateurs du revenu. Deuxiémement, et fait plus important, le
classement des industries en fonction de leurs multiplicateurs est assez différent selon que I'on
utilise le multiplicateur du revenu ou celui du PIB. Un écart notable est observé pour le secteur
des finances, des assurances, des services immobiliers et des services de location et de
location a bail. D'une part, ce secteur posséde I'un des multiplicateurs du revenu les plus
faibles, ce qui implique qu'’il posséde fort peu de liens d’entrainement en amont avec d’autres
industries parce qu’il utilise peu d’entrées des autres industries. D’autre part, le secteur des
finances, des assurances, des services immobiliers et des services de location et de location a
bail occupe une place nettement plus élevée dans le classement quand on se sert des
multiplicateurs du PIB, ce qui indique que sa contribution a la production globale du Canada est
importante”.

11. Voir aussi Cross et Ghanem (2006).
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Tableau 7

Multiplicateurs réels du PIB de la matrice de comptabilité sociale, 2004

Industrie Agriculture  Foresterie Péche Soutien Extraction Services Construction Fabrication Commerce Commerce
primaire miniére publics de gros de détail
unité d'accroissement
Agriculture 0,53 0,05 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01
Foresterie 0,01 0,47 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00
Péche 0,00 0,00 0,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,01 0,00 0,00 0,51 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,04 0,03 0,03 0,03 0,76 0,06 0,06 0,06 0,02 0,02
Services publics 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,75 0,02 0,03 0,03 0,03
Construction 0,05 0,04 0,04 0,03 0,04 0,05 0,43 0,03 0,04 0,04
Fabrication 0,13 0,10 0,11 0,11 0,06 0,06 0,13 0,42 0,08 0,07
Commerce de gros 0,07 0,06 0,06 0,06 0,04 0,04 0,07 0,05 0,65 0,04
Commerce de détail 0,06 0,06 0,07 0,07 0,05 0,05 0,06 0,05 0,07 0,70
Transport 0,05 0,05 0,04 0,05 0,02 0,03 0,04 0,04 0,05 0,04
Information 0,04 0,04 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,03 0,06 0,05
FASIL' 0,21 0,21 0,19 0,22 0,16 0,16 0,20 0,16 0,26 0,29
Services professionnels et techniques 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,05 0,04 0,07 0,06
Services administratifs 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,03 0,03
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02
Loisirs 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Hébergement 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03
Autres services 0,02 0,02 0,02 0,03 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02
Institutions a but non lucratif 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02
Administrations publiques 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Total 1,38 1,30 1,25 1,34 1,33 1,37 1,23 1,05 1,47 1,52
Voir la note au bas du tableau.
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Tableau 7

Multiplicateurs réels du PIB de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (suite)

Industrie Transport Information Finance, Services Services Enseignement Soins de Loisirs  Hébergement Autres
assurances, professionnels et  administratifs santé services
services techniques

immobiliers et

services de

location et de

location a bail

unité d'accroissement

Agriculture 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01
Foresterie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02
Services publics 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03
Construction 0,04 0,04 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Fabrication 0,10 0,08 0,06 0,08 0,08 0,07 0,08 0,08 0,12 0,08
Commerce de gros 0,05 0,04 0,04 0,05 0,05 0,04 0,05 0,05 0,06 0,05
Commerce de détail 0,07 0,06 0,06 0,07 0,07 0,07 0,08 0,13 0,07 0,07
Transport 0,61 0,04 0,03 0,04 0,04 0,03 0,03 0,04 0,04 0,04
Information 0,05 0,65 0,04 0,06 0,06 0,04 0,05 0,05 0,04 0,05
FASIL 0,24 0,23 0,92 0,27 0,26 0,30 0,27 0,26 0,27 0,26
Services professionnels et techniques 0,05 0,06 0,05 0,70 0,06 0,04 0,04 0,06 0,05 0,05
Services administratifs 0,03 0,03 0,03 0,04 0,68 0,03 0,02 0,03 0,03 0,03
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,74 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,80 0,02 0,02 0,02
Loisirs 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,52 0,01 0,01
Hébergement 0,03 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,52 0,03
Autres services 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,66
Institutions a but non lucratif 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Administrations publiques 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Total 1,43 1,40 1,42 1,53 1,51 1,61 1,64 1,46 1,39 1,49

Voir la note au bas du tableau.
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Tableau 7
Multiplicateurs réels du PIB de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (fin)

Industrie Institutions a Administrations Revenus des facteurs Compte courant Compte de capital
but non publiques Salaires Mixtes Excédent Ménages Sociétés Sociétés Ménages Sociétés Sociétés
lucratif d'exploitation financiéres non financiéres non
financieres financiéres

unité d'accroissement

Agriculture 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,01
Foresterie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,03 0,03 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,03 0,00 0,02
Services publics 0,04 0,03 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Construction 0,04 0,04 0,03 0,03 0,05 0,03 0,02 0,06 0,21 0,00 0,11
Fabrication 0,08 0,08 0,07 0,07 0,04 0,07 0,03 0,04 0,07 0,01 0,05
Commerce de gros 0,05 0,05 0,04 0,04 0,03 0,04 0,02 0,03 0,04 0,00 0,04
Commerce de détail 0,08 0,08 0,08 0,08 0,04 0,08 0,04 0,03 0,04 0,00 0,03
Transport 0,04 0,04 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,02 0,00 0,02
Information 0,05 0,05 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,01 0,02 0,00 0,02
FASIL 0,27 0,24 0,26 0,26 0,10 0,26 0,12 0,08 0,15 0,00 0,08
Services professionnels et techniques 0,04 0,05 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02 0,04 0,00 0,03
Services administratifs 0,03 0,03 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,00 0,01
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,08 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Loisirs 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hébergement 0,03 0,03 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Autres services 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Institutions a but non lucratif 0,69 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Administrations publiques 0,02 0,64 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01
Total 1,55 1,52 0,79 0,79 0,39 0,79 0,37 0,35 0,71 0,03 0,46

1. Finance, assurances, services immobiliers et services de location et de location a bail.
Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.

Série de documents de recherche sur I'analyse économique -34 -

Statistique Canada — N° 11F0027M au catalogue, n° 065



Tableau 8

Multiplicateurs financiers du PIB de la matrice de comptabilité sociale, 2004

Industrie Agriculture Foresterie Péche Soutien Extraction Services Construction Fabrication Commerce Commerce
primaire miniére publics de gros de détail
unité d'accroissement
Agriculture 0,53 0,05 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01
Foresterie 0,01 0,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00
Péche 0,00 0,00 0,48 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,01 0,00 0,00 0,51 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniere 0,04 0,03 0,04 0,03 0,76 0,07 0,06 0,07 0,03 0,03
Services publics 0,03 0,02 0,02 0,03 0,03 0,75 0,02 0,03 0,03 0,03
Construction 0,06 0,05 0,05 0,04 0,06 0,07 0,44 0,04 0,05 0,05
Fabrication 0,14 0,10 0,12 0,11 0,07 0,07 0,14 0,43 0,08 0,08
Commerce de gros 0,08 0,07 0,07 0,07 0,05 0,04 0,07 0,06 0,65 0,05
Commerce de détail 0,06 0,07 0,07 0,07 0,05 0,05 0,07 0,05 0,07 0,71
Transport 0,05 0,05 0,04 0,05 0,03 0,03 0,04 0,04 0,05 0,04
Information 0,04 0,04 0,03 0,04 0,03 0,03 0,04 0,03 0,06 0,06
FASIL' 0,22 0,22 0,20 0,23 0,18 0,18 0,20 0,17 0,27 0,30
Services professionnels et techniques 0,05 0,05 0,04 0,04 0,04 0,04 0,06 0,05 0,07 0,06
Services administratifs 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,04 0,03
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02
Loisirs 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Hébergement 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,03 0,03
Autres services 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02
Institutions a but non lucratif 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02
Administrations publiques 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Total 1,44 1,35 1,29 1,39 1,41 1,44 1,28 1,09 1,52 1,57
Voir la note au bas du tableau.
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Tableau 8
Multiplicateurs financiers du PIB de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (suite)

Industrie Transport Information Finance, Services Services Enseignement  Soins de Loisirs Hébergement Autres
assurances, professionnels et  administratifs santé services
services techniques

immobiliers et

services de

location et de

location a bail

unité d'accroissement

Agriculture 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01
Foresterie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,03 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Services publics 0,03 0,02 0,02 0,03 0,03 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03
Construction 0,05 0,05 0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Fabrication 0,10 0,08 0,07 0,09 0,09 0,08 0,08 0,09 0,13 0,09
Commerce de gros 0,05 0,05 0,04 0,05 0,05 0,05 0,05 0,06 0,06 0,05
Commerce de détail 0,07 0,07 0,06 0,08 0,08 0,08 0,08 0,13 0,07 0,07
Transport 0,61 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04
Information 0,05 0,65 0,04 0,06 0,06 0,05 0,05 0,06 0,04 0,05
FASIL' 0,25 0,24 0,93 0,28 0,27 0,31 0,28 0,27 0,28 0,27
Services professionnels et techniques 0,05 0,07 0,05 0,70 0,06 0,05 0,05 0,06 0,05 0,06
Services administratifs 0,03 0,03 0,03 0,04 0,68 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,74 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02 0,80 0,02 0,02 0,02
Loisirs 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,52 0,01 0,01
Hébergement 0,03 0,02 0,02 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,52 0,03
Autres services 0,03 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,04 0,02 0,66
Institutions a but non lucratif 0,02 0,02 0,01 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Administrations publiques 0,02 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Total 1,48 1,46 1,48 1,58 1,56 1,66 1,69 1,51 1,43 1,54

Voir la note au bas du tableau.
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Tableau 8
Multiplicateurs financiers du PIB de la matrice de comptabilité sociale, 2004 (fin)

Industrie Institutions a Administrations Revenus des facteurs Compte courant Compte de capital
but non publiques Salaires Mixtes Excédent Ménages Sociétés Sociétés Ménages Sociétés Sociétés
lucratif d'exploitation financiéres non financieres non
financieres financieres

unité d'accroissement

Agriculture 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Foresterie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Péche 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soutien primaire 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Extraction miniére 0,03 0,03 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,04 0,02 0,03
Services publics 0,05 0,03 0,03 0,03 0,01 0,03 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01
Construction 0,05 0,05 0,05 0,05 0,07 0,05 0,06 0,09 0,27 0,14 0,15
Fabrication 0,08 0,09 0,08 0,08 0,05 0,08 0,05 0,05 0,10 0,06 0,07
Commerce de gros 0,05 0,05 0,04 0,04 0,03 0,04 0,03 0,03 0,05 0,04 0,05
Commerce de détail 0,08 0,08 0,09 0,09 0,04 0,09 0,05 0,03 0,05 0,03 0,04
Transport 0,04 0,04 0,03 0,03 0,02 0,03 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02
Information 0,05 0,05 0,04 0,04 0,02 0,04 0,02 0,02 0,03 0,02 0,02
FASIL' 0,28 0,24 0,27 0,27 0,12 0,27 0,15 0,10 0,20 0,11 0,11
Services professionnels et techniques 0,05 0,05 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02 0,03 0,05 0,03 0,04
Services administratifs 0,03 0,03 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,02
Enseignement 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Soins de santé 0,02 0,08 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Loisirs 0,01 0,01 0,01 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00
Hébergement 0,03 0,03 0,03 0,03 0,01 0,03 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01
Autres services 0,02 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Institutions a but non lucratif 0,69 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Administrations publiques 0,02 0,64 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01
Total 1,60 1,57 0,84 0,84 0,49 0,84 0,51 0,46 0,95 0,54 0,62

1. Finance, assurances, services immobiliers et services de location et de location a bail.
Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.
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Tableau 9
Multiplicateurs du PIB par suite d’une augmentation de la demande finale, 2004

Industrie Matrice de Multiplicateurs
comptabilité financiers de la
sociale matrice de

comptabilité sociale
unité d'accroissement

Agriculture 1,38 1,44
Foresterie 1,30 1,35
Péche 1,25 1,29
Soutien primaire 1,34 1,39
Extraction miniére 1,33 1,41
Services publics 1,37 1,44
Construction 1,23 1,28
Fabrication 1,05 1,09
Commerce de gros 1,47 1,52
Commerce de détail 1,562 1,57
Transport 1,43 1,48
Information 1,40 1,46
Finances, assurances, services immobiliers et services

de location et de location a bail 1,42 1,48
Services professionnels et techniques 1,53 1,58
Services administratifs 1,51 1,56
Enseignement 1,61 1,66
Soins de santé 1,64 1,69
Loisirs 1,46 1,51
Hébergement 1,39 1,43
Autres services 1,49 1,54
Institutions a but non lucratif 1,55 1,60
Administrations publiques 1,02 1,01

Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.

Tableau 10
Multiplicateurs du PIB par suite d’'une augmentation du revenu courant
ou des fonds destinés a l'investissement, 2004

Matrice de Multiplicateurs
comptabilité financiers de la
sociale matrice de

comptabilité sociale
unité d'accroissement

Courant

Ménages 0,79 0,84
Sociétés financiéres 0,37 0,51
Sociétés non financiéres 0,35 0,46
Capital

Ménages 0,71 0,95
Sociétés financieres 0,03 0,54
Sociétés non financiéres 0,46 0,62

Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.
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Tant les multiplicateurs du revenu que ceux du PIB dus a un accroissement du revenu courant
ou des capitaux disponibles pour I'investissement difféerent considérablement des multiplicateurs
financiers correspondants, comme l’illustrent les tableaux 6 et 10. Puisqu’un accroissement des
capitaux d’investissement des sociétés financiéres a un effet significatif sur la production totale
du Canada, la question qui se pose est celle de savoir dans quelle mesure une politique
monétaire destinée a accroitre la disponibilité de capitaux pour I'investissement par les sociétés
financiéres est efficace. Plus précisément, la grandeur de l'impact d’un accroissement de la
disponibilité de capitaux pour l'investissement dépend des décisions de portefeuille prises par
les sociétés financiéres. Si ces derniéres réinvestissent les capitaux supplémentaires dans des
actifs canadiens, la politique susmentionnée a une plus forte incidence sur la production totale
que si les investissements sont faits dans des actifs étrangers. Les investissements en actifs
étrangers représentent une fuite hors de I'économie intérieure et atténuent l'effet d’un
accroissement de la disponibilité de capitaux pour l'investissement.
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5 Sensibilité des multiplicateurs aux variations des flux
financiers et effet de la crise financiére récente

Si la partie réelle des multiplicateurs financiers de la MCS peut étre considérée comme
subissant une évolution progressive au cours du temps, la partie des flux financiers de la
matrice présente naturellement une beaucoup plus grande variabilité. La comparaison des
coefficients de variation des multiplicateurs réels de la MCS et des multiplicateurs financiers de
la MCS pour les années 2000 a 2005 donne des preuves de ce plus haut degré de variabilité
(tableau 11). Pour toutes les industries, les coefficients de variation des multiplicateurs
financiers de la MCS sont plus élevés que ceux des multiplicateurs réels correspondants de la
MCS. En moyenne, les coefficients de variation des multiplicateurs financiers de la MCS sont
supérieurs de 25 % a ceux des multiplicateurs réels de la MCS.

Une autre caractéristique des données sur les flux financiers est qu’elles sont plus récentes que
les données sur les entrées-sorties. Alors que les comptes annuels des entrées-sorties sont
diffusés avec un retard de trois ans, les données sur les flux financiers sont disponibles
trimestriellement avec un retard de deux mois. Il faut se demander s’il est possible de discerner
comment les variations les plus récentes dans les données sur les flux financiers affectent les
multiplicateurs.

Modifier les coefficients techniques associés aux variations des passifs financiers (bloc A;,) est
un exercice simple, car les seules données qui figurent dans ces colonnes sont celles
provenant des flux financiers. La répartition des passifs entre les secteurs institutionnels
endogénes pour chaque catégorie d’actifs endogénes établie d’apres les données sur les flux
financiers diffusées le plus récemment peut tout simplement remplacer les données
préexistantes. La modification des coefficients techniques associés aux variations des actifs
financiers est plus compliquée, parce que ces colonnes contiennent aussi de l'information sur
les investissements en actifs fixes et en transferts de capitaux. Ici, les valeurs des coefficients
techniques ayant trait a des actifs fixes et a des transferts de capitaux ainsi que la somme des
coefficients techniques associés aux investissements financiers a l'intérieur de chaque secteur
institutionnel demeureront les mémes que celles de la matrice des coefficients techniques
préexistante. Seule la répartition entre les investissements financiers changera. Par exemple,
supposons que, dans la matrice existante, la moitié des capitaux d’investissement du secteur
des ménages ont été placés dans des actifs fixes, le quart, dans des dépbts bancaires, et le
quart restant dans des actions. Les données les plus récentes sur les flux financiers pourraient
montrer une baisse importante du niveau de l'investissement financier ainsi qu’'un changement
de la répartition des investissements financiers en faveur des dépbts bancaires. Comme
l'information sur les investissements en actifs fixes pour la période la plus récente n’est pas
disponible, les auteurs supposent que la répartition entre les actifs fixes et les actifs financiers
reste la méme. Cependant, ils permettent a la répartition des investissements financiers de
varier afin que celle-ci reflete linvestissement plus important dans les dépbts bancaires
comparativement aux actions.
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Tableau 11
Coefficient de variation pour les multiplicateurs du PIB total par
industrie, 2000 a 2005

Industrie Matrice de Multiplicateurs
comptabilité financiers de la
sociale matrice de
comptabilité sociale
pourcentage
Agriculture 1,38 1,44
Foresterie 1,30 1,35
Péche 1,25 1,29
Soutien primaire 1,34 1,39
Extraction miniere 1,33 1,41
Services publics 1,37 1,44
Construction 1,23 1,28
Fabrication 1,05 1,09
Commerce de gros 1,47 1,52
Commerce de détail 1,52 1,57
Transport 1,43 1,48
Information 1,40 1,46
Finance, assurances, services immobiliers et
services de location et de location a bail 1,42 1,48
Services professionnels et techniques 1,53 1,58
Services administratifs 1,51 1,56
Enseignement 1,61 1,66
Soins de santé 1,64 1,69
Loisirs 1,46 1,51
Hébergement 1,39 1,43
Autres services 1,49 1,54
Institutions a but non lucratif 1,55 1,60
Administrations publiques 1,52 1,57

Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.

Le graphique 1 représente les multiplicateurs financiers du PIB total de la MCS pour le secteur
de la fabrication de 1961 a la premiére moitié de 2009. Le multiplicateur pour 2004, qui est le
méme que celui mentionné au tableau 9, est calculé entierement en utilisant les données
recueillies pour 2004. Les autres multiplicateurs sont calculés comme il est décrit au
paragraphe précédent. Les coefficients techniques se rapportant aux flux financiers sont
modifiés afin de refléter I'évolution de la répartition des investissements financiers entre les
catégories d'actifs et celle de la répartition des passifs financiers entre les secteurs
institutionnels; toutefois, les autres coefficients techniques sont maintenus a leur valeur de
2004. La caractéristique la plus remarquable du graphique 1 est la baisse de 5 % subie par le
multiplicateur en 2009. Bien que ce multiplicateur ait également diminué appréciablement au
cours des récessions de 1970 et de 1982, le recul survenu en 2009 a été nettement plus
prononceé.

L'effet de la crise financiére sur le multiplicateur du secteur de la fabrication n’est pas unique,
car les multiplicateurs d’autres industries ont été affectés de la méme maniére. Le tableau 12
donne la baisse des multiplicateurs financiers du PIB total de la MCS par industrie. Entre 2008
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et les deux premiers trimestres de 2009, chaque multiplicateur du PIB total a subi une baisse de
l'ordre de 3 % a 5 %.

Tableau 12
Multiplicateurs du PIB total selon I'industrie, variation entre
2008 et la premiéere moitié de 2009

Industrie Variation des multiplicateurs du
PIB total
pourcentage
Agriculture -5,2
Foresterie -4.4
Péche -3,8
Soutien primaire -3,7
Extraction miniére -7,5
Services publics -6,6
Construction -3,9
Fabrication -4.9
Commerce de gros -4,2
Commerce de détalil -3,7
Transport -4,0
Information -5,1
Finance, assurances, services immobiliers et
services de location et de location a bail -4,9
Services professionnels et techniques -3,4
Services administratifs -3,6
Enseignement -2,9
Soins de santé -3,1
Loisirs -3,9
Hébergement -3,8
Autres services -3,7
Institutions a but non lucratif -2,9
Administrations publiques -3,3

Source : Statistique Canada, calculs des auteurs.

Bien que I'on soit en droit de se demander si une baisse de 3 % a 5 % est significative, I'effet
négatif de la crise financiére sur les multiplicateurs du PIB total associés a un accroissement
des capitaux d’investissement a la disposition des sociétés financiéres et non financieres est
indicatif des changements provoqués par cette crise. Le graphique 2 montre que les
multiplicateurs du PIB total ont baissé pour chacun des secteurs endogénes. La diminution du
multiplicateur du PIB total, étant donné un accroissement des capitaux dont disposaient les
ménages pour l'investissement, était du méme ordre de grandeur que celle des multiplicateurs
calculés pour les industries, mais les baisses enregistrées pour les sociétés financiéres et non
financieres ont été nettement plus importantes, soit respectivement de 30 % et de 55 %.

Deux facteurs ont été principalement a lorigine de la diminution des multiplicateurs.
Premiérement, au cours de la premiere moitié de 2009, les secteurs institutionnels, en
particulier les sociétés financiéres, ont investi une fraction plus importante de leurs actifs
financiers dans des instruments considérés comme étant exogénes, a savoir les obligations
d’Etat, les effets & court terme des administrations publiques et les investissements étrangers.
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En proportion du total de leurs investissements financiers, durant la premiére moitié de 2009,
linvestissement des sociétés financiéres en actifs étrangers et émis par les administrations
publiques s’est établi 33 %; .24 points de pourcentage de cette proportion étaient attribuables
aux obligations d’Etat (graphique 3). Méme si le niveau atteint au cours de la premiére moitié de
2009 ne représente pas un sommet sans précédent, ces 33 % différent considérablement des
7 % enregistrés en 2008. Deuxiémement, une proportion croissante des passifs ont été
contractés par les administrations publiques et les sociétés financiéres et une proportion
décroissante, par les institutions non financiéres et les ménages. Mais avant tout et par dessus
tout, la part des passifs contractés par les institutions non financiéres est devenue inférieure a
zéro, tandis que celle contractée par les administrations publiques a augmenté et a atteint 27 %
(graphique 4).

Comparativement aux sociétés financiéres, les institutions non financiéres et les ménages ont
consacré une part plus importante de leurs capitaux disponibles pour l'investissement a I'achat
d’actifs fixes, et cet investissement en actifs fixes est celui qui contribue directement a
'accroissement du PIB. Cette tendance a investir davantage dans les actifs fixes est reflétée
par les multiplicateurs plus élevés du PIB total pour les ménages et les sociétés non financiéres
au graphique 2. Dans le cas du passif croissant des administrations publiques, comme les
auteurs supposent que le secteur public est exogéne, l'accroissement de la dette publique
n‘entraine pas de plus grandes dépenses publiques. En réalité, la situation pourrait étre
différente, car I'élévation du niveau de la dette publique pourrait étre utilisée pour financer des
investissements en infrastructure ou des dépenses plus importantes en programmes sociaux
durant un ralentissement économique.

Graphique 1
Multiplicateur du PIB total pour la fabrication, 1961 a la premiére moitié de 2009
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Graphique 2

Multiplicateurs du PIB total associés a une hausse des fonds d'investissement
par institution, 1961 a la premiére moitié de 2009
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Graphique 4

Parts de la variation des passifs financiers par institution, 1961 a la premiére
moitié de 2009
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6 Conclusion

Dans le présent article, les auteurs ont construit une MCS pour le Canada pour 2004 afin
d’évaluer la force des liens entre I'économie réelle et le secteur financier dans I'économie
canadienne. Pour cela, ils ont comparé les multiplicateurs du revenu et du PIB en incluant et en
n’incluant pas les flux financiers. lls ont constaté que tenir compte des flux financiers donne lieu
a un accroissement de I'impact d’'un choc de la demande finale sur la production du Canada de
4 %. Les multiplicateurs du PIB produisent une estimation plus exacte de l'impact total d’'un
choc de la demande finale sur la production du Canada. Il en est ainsi parce que le calcul des
multiplicateurs du PIB, contrairement a celui des multiplicateurs du revenu, comporte la
déduction des effets de deuxiéme vague ou effets indirects, c’est-a-dire les achats qui ont lieu
subséquemment entre les industries en raison d’une variation de la demande finale. Ce résultat
est en harmonie avec les modéles DSGE qui montrent que la présence de l'accélérateur
financier peut amplifier les effets d’'un choc de la demande et les propager a l'investissement, et
a un effet sur les fluctuations de la production’?.

Les flux financiers jouent un réle important dans la détermination de I'effet d’'un choc du revenu
ou des capitaux disponibles pour I'investissement. La grandeur de I'effet dépend des décisions
de portefeuille des institutions financiéres. Entre 2008 et la premiére moitié de 2009, les
institutions financiéres ont plutét investi dans des actifs financiers (obligations d’Etat, effets a
court terme et investissements étrangers). Le passage a des actifs étrangers et des actifs des
administrations publiques, conjugué au fait que les institutions non financiéres n’étaient pas
disposées a accroitre leur passif financier ou n’étaient pas capables de le faire, a entrainé une
baisse estimée de tous les multiplicateurs du PIB entre 2008 et 2009M1. L’impact d’'un choc de
la demande finale sur le PIB a subi une réduction variant de 3 % a 5 %, tandis que l'impact d’un
accroissement des capitaux disponibles pour l'investissement a été réduit de 30 % et de 55 %
respectivement pour les sociétés financiéres et non financiéres.

Le genre de multiplicateurs que les auteurs considérent leur permet uniquement de déterminer
les effets des chocs exogénes de la demande finale, du revenu ou des capitaux disponibles
pour linvestissement. Par contre, les multiplicateurs régis par l'offre (ou multiplicateurs de
Ghosh) permettent d’estimer les variations de la production des industries dues a des variations
exogénes des entrées de facteurs primaires de ces industries (travail, capital et tout autre
facteur a valeur ajoutée). Ce type d’analyse est réservé pour de futurs travaux.

Une application importante de la MCS produite pour le Canada serait son utilisation pour
calibrer un modéle d’équilibre général en utilisant les données de cette MCS pour I'année la
plus récente disponible. Cette application fera également I'objet de futurs travaux.

12. Christensen et Dib (2008), par exemple, estiment un modéle DSGE avec un accélérateur financier a la maniére
de Bernanke et coll. (1999).
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Annexe | — Preuve de la proposition 1

Par définition, I'inverse de Leontief des multiplicateurs financiers de la MCS doit satisfaire

R, F,\(I-4"¢ -4,) (1 0
le Fzz _A21 1 0 I.

Cela donne
Fy(1-4"°)=F,4, =1, (A1)
~F, 4, +F,=0, (A.2)
Fy,(1-4%F)=Fp4,, =0, (A.3)
—F, A, +F,=1. (A.4)

De (A.3), il découle que F, =FA4,, c.-a-d. (13), qui, introduite par substitution dans (A.2)
donne

F\(I-4")=F, 4,4, =1. (A.5)
La décomposition en facteur de F;, (I—AMCS) donne :
at (I_AMCS)[]_(]_AMCS)_1 A12A21} =1 (A.6)

qui, a son tour, donne (11). (13) est obtenue a partir de (A.4). La substitution de (13) dans (A.4)
donne

—F4, (]_AMCS )71 A, +Fy =1, (A.7)
qui, a son tour, donne

Fo| 1=y (T=4") " 4, |=1. (A8)

Cette derniére expression donne (12).
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