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ANNALES DE L'INSEE. ? N? 26-27/1977 

CHAPITRE 7 

La formation 

de capital fixe 

par les entreprises 
par Georges de MEN IL 
et Fr?d?ric YOHN 

L'estimation des deux ?quations d'investisse 

ment pour METRIC nous a entra?n?s dans une 
?tude en profondeur du comportement des 

entreprises priv?es. Cette ?tude fut bas?e 
sur l'analyse de Charles BISCHOFF qui int?gre 
? l'acc?l?rateur une notion de substitution 

entre capital et travail ex ante mais non ex 

post. 

Conform?ment ? cette analyse, nous avons 

estim? une ?quation pour l'investissement 

en mat?riel et une pour l'investissement en 

BTP, d?duites de fa?on coh?rente d'une fonc 
tion de production ? 3 facteurs. Notre ?tude 
va au-del? de celle de BISCHOFF dans sa prise 
en compte des effets, sur les d?lais de livraison, 
des variations conjoncturelles des marges de 

capacit? et des difficult?s de tr?sorerie. Nous 
trouvons aussi une forte indication ?conom? 

trique et une mesure quantitative des effets 

des encadrements du cr?dit de 1963-1965 et 
1972-1974. 
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Introduction 

De nombreuses analyses ?conomiques ont d?j? ?tabli 
l'acc?l?rateur comme base solide pour l'?tude de l'inves 
tissement priv? en France. Voir [6], [7], [12] et [14]. 

On peut n?anmoins reprocher aux versions strictes et 

simples de ce mod?le de ne pas tenir compte des condi 
tions de rentabilit? et de financement. Certains ont 

m?me consid?r? que ces conditions sont d?terminantes, 
et ont donc remplac? l'acc?l?rateur par des taux de 
rentabilit? et d'autofinancement : voir [3] et [4]. Pour 
la mod?lisation de la FBCF dans METRIC, nous avons 

pr?f?r? garder l'acc?l?rateur comme ?l?ment de r?f? 
rence et chercher dans les conditions de financement des 

facteurs pouvant modifier, m?me tr?s sensiblement, 
cette dynamique de base. 

L'essentiel, dans l'acc?l?rateur, est l'interpr?tation de la 
d?cision d'investir comme une d?cision d'augmentation 
de capacit? de production. Le lien entre investissement 
et variations de production d?coule directement de 

celui entre investissement et augmentation de capacit? 
d?sir?e. Ainsi peut-on naturellement enrichir le mod?le 

de base en d?veloppant la conception sous-jacente des 

conditions de production. En particulier, l'introduction 
de la possibilit? de substitution entre capital et travail 
rend possible un lien direct entre le co?t du capital 
et l'investissement. Le co?t du capital ?tant sensible 
aux taux d'int?r?ts, ce lien constitue une 

influence 

directe des conditions des march?s financiers sur la 

FBCF. Cette constatation bien connue de Jorgen 
son [8] est ? l'origine de toute l'analyse n?oclassique 
de l'investissement. Pour la France, voir [15]. 

Si certaines ?tudes ant?rieures ont obtenu des r?sultats 
non significatifs concernant le lien entre taux d'int?r?t 

et investissement, on peut penser qu'il s'agit l? de 

cons?quences des sp?cifications retenues plut?t que 
d'absence totale de relation. Nous mettrons l'accent, 

dans notre description de la fonction de production, 
sur le ph?nom?ne de g?n?rations de capital et, de ce 

fait, introduirons une compl?mentarit? tr?s particuli?re 
entre les influences du taux d'int?r?t et des variations 

de production 
sur l'investissement. Cette compl?men 

tarit? sp?ciale ?chappe aux mod?les qui ont ?t? estim?s 

jusqu'? pr?sent pour la France. 
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Une seconde caract?ristique de la pr?sente ?tude est 

la diff?rence qui y est faite entre taux d'int?r?t nominal 
et taux d'int?r?t r?el, ce dernier ?tant le v?ritable 
crit?re de l'investissement en p?riode inflationniste. 

Les travaux pr?sent?s ci-dessus comprennent un essai 

d'int?gration d'influences financi?res autres que par les 
taux d'int?r?t dans l'explication de la FBCF. 

Nous avons introduit comme variable suppl?mentaire 
les r?sultats de l'enqu?te de l'INSEE sur les difficult?s 

de tr?sorerie des entreprises, variable qui nous a sembl? 
r?sumer les aspects les plus importants de la situation 

financi?re de l'entreprise 
? 

manque de fonds propres, 

difficult?s d'obtention de cr?dits, etc. Quoique satis 

faisants, les r?sultats nous semblent loin d'?tre exhaus 

tifs. Nous avons en particulier pu quantifier, sans les 

expliquer, des effets suppl?mentaires importants des 
encadrements du cr?dit de 1963-1965 et 1972-1974. 

Notons que METRIC ?tant essentiellement un mod?le 
destin? ? la pr?vision ? terme rapproch?, une analyse 
d?taill?e de la formation de capital par branche ne 

s'imposait pas et l'analyse qui suit est donc rest?e 
au niveau agr?g? des entreprises non financi?res dans 
leur ensemble. Par contre, on a bien distingu? les pro 

duits dont sont compos?s cet investissement en faisant 
la s?paration traditionnelle entre FBCF en BTP, 

FEBHL, et FBCF en mat?riel, FEM, cette derni?re 

regroupant, pour des raisons de disponibilit?s de don 

n?es, les produits de l'industrie et des services. 

On a distingu? aussi entre les investissements des 

entreprises priv?es, FCBHL et FCM, auxquels se r?f?re 
toute l'analyse de cet article, et ceux des entreprises 

publiques, qu'on a consid?r?s comme des variables de 
commande politique. 

Dans la premi?re section de ce chapitre, on d?veloppera 
les ?quations de FBCF de base. Dans la deuxi?me, on 

pr?sentera les estimations r?alis?es. 
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Mod?le de base 

1.1. La dynamique d'ajustement du capital fixe 

a. L'acc?l?rateur 

Nous avons d?j? vu qu'? la base de la th?orie de l'acc?l?rateur, il y a une 

liaison ?troite entre l'investissement et les augmentations de capacit? d?sir?es 

par l'entreprise. Dans ce qui suit, nous allons d'abord d?velopper l'applica 
tion de cette notion ? la FBCF en mat?riel. Nous signalerons plus tard le 

parall?lisme ?troit avec la FBCF en BTP 1. Nous suivrons de tr?s pr?s le 
raisonnement de Bischoff [2]. 

Celui-ci suppose que l'entreprise priv?e type de l'?conomie non financi?re 

envisage un d?lai de n p?riodes entre le moment o? elle place une commande 

pour un mat?riel donn? et le moment o? celui-ci sera install?. 

Soit : 

VA? = la valeur ajout?e r?elle de l'entreprise en p?riode t; 

VAf+n 
= la pr?vision de l'entreprise ? la p?riode t de sa valeur 

ajout?e moyenne au-del? de t + n; 

VACAP*+n 
= la capacit? d?sir? par l'entreprise (en unit? de valeur ajou 

t?e) ? la p?riode t pour la fin de la p?riode t + n; 

AVACAPi+7l 
= les ajouts bruts de capacit? d?sir?s par l'entreprise ? la 

p?riode t pour la p?riode t + n. 

Notons enfin que les lettres M et B plac?es apr?s un num?ro d'?quation 
signifient que cette ?quation est relative ? la FBCF en mat?riel ou en b?timent. 

Bischoff suppose aussi que cette entreprise d?sire maintenir un niveau 

de capacit? l?g?rement sup?rieur ? ses pr?visions de valeur ajout?e : 

(1) VACAP;+n 
= 

XVA?+n <X>1). 

Il raisonne ensuite comme si l'entreprise avait toujours r?alis? ses plans 
d'investissement par le pass? et qu'elle envisageait de continuer de faire de 

m?me. Cette hypoth?se est peu r?aliste en p?riodes de variations conjonctuelles 
du degr? d'utilisation des capacit?s et nous aurons l'occasion d'y revenir. 

L'entreprise d?sirera naturellement augmenter sa capacit? dans la p?riode 
t + n de l'?cart entre le niveau d?sir? pour la fin de cette p?riode et le niveau 

pr?vu pour la fin de la p?riode pr?c?dente, t + n?1. Mais, raisonne Bischoff, 

puisque tout plan d'investissement est r?alis?, le niveau pr?vu pour t + n ? 1 

est le niveau qui avait ?t? d?sir? pour cette p?riode. Donc les augmentations 
de capacit? nettes d?sir?es par l'entreprise sont : 

VACAP* n - VACAP* n , = 
X(VA"-VA" ,V t + n t + n? 1 \ t + n t + n ? 

lj 
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Reste l'investissement de remplacement. Une bonne explication n?cessite 

rait la mod?lisation des divers facteurs de moyen et court terme qui influencent 
le rythme des d?classements. Il faudrait avoir des informations sur la renta 

bilit? par g?n?ration des investissements pass?s. Il faudrait conna?tre l'influence 
sur les d?classements de ph?nom?nes conjoncturels tels que des pressions 
financi?res ou des fluctuations dans le rythme du d?veloppement de nouvelles 

techniques. Faute de pouvoir tenir compte explicitement de ce jeu de 
variables complexes, Bischoff suppose simplement que l'entreprise type 

d?sire remplacer chaque p?riode un pourcentage fixe, S, de la capacit? en mat? 
riel existante ? la fin de la p?riode pr?c?dente. Ceci ne doit pas ?tre interpr?t? 
comme une relation rigide entre l'amortissement et la capacit? mais plut?t 
comme une relation approximative qui r?sume toutes les influences sur l'inves 

tissement de remplacement de la chronique de la valeur ajout?e, dont la capa 
cit? r?sume 

? ainsi que nous allons le voir ci-dessous 
? 

l'essentiel. On vera 

plus tard que les estimations que nous obtenons pour S ne sont manifestement 

pas des estimations de simples taux d'amortissement. 

A 
VACAP^ 

= 
VACAP;+n 

- 
VACAP^^ 

+ 8 
VACAP^.^ 

= 
VACAP;+n-(l-8)VACAP;+n_1 

Bischoff suppose ensuite le processus adaptatif simple : 

(3) VA?+?=?a,VAM 
7-0 

et obtient : 

00 

(4 M) A VACAP 
? n = X 

2> (VAM 
- 

(1 
- 

*) VAM_i) 
7 = 0 

Il reste ? pr?ciser le volume d'investissement correspondant ? ce plan 
d'augmentation brut de capacit? et ? tenir compte des d?lais de livraison. 

b. Substitution et g?n?rations de capital 

L'?l?ment le plus caract?ristique de l'analyse de Bischoff est l'utilisation 

qui y est faite de l'hypoth?se de ? 
putty-clay ? 

qui veut qu'il y ait substitution 

possible entre capital et travail ex ante mais non ex post. C'est-?-dire qu'au 
niveau de la commande du mat?riel et des usines, l'entreprise est suppos?e 
pouvoir choisir entre diff?rentes technologies plus ou moins capitalistiques. 

1. Toute l'analyse de ce chapitre se r?f?re au BTP et au mat?riel. Par contre, ?tant donn? 
la d?sagr?gation retenue pour METRIC, il a fallu introduire une ?quation de plus pour 
la FBCF en services afin de d?terminer ind?pendamment la demande de produits de 
l'industrie et celle des services. La FBCF en services ?tant minime, on s'est satisfait d'une 
relation empirique pour son explication. 
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Mais une fois le choix fait, une fois l'usine construite et le mat?riel en place, 
les coefficients technologiques sont consid?r?s fig?s. Chaque g?n?ration d'in 

vestissement conserve les d?cisions technologiques de sa date d'origine, et les 

g?n?rations seront g?n?ralement diff?rentes entre elles 2. 

Bischoff en d?duit que c'est au niveau des ajouts bruts de capacit? que 

joue la substitution capital-travail et donc l'influence du taux d'int?r?t. Ce 

sont, en fait, ces consid?rations ?conomiques qui d?terminent le coefficient 

de capital d?sir?, c'est-?-dire le ratio entre investissement brut et ajouts bruts 

de capacit?s. Supposons 
connu ce ratio, dont on 

analysera la d?termination 

tout ? l'heure. Soit CKM? le coefficient optimal de capital en mat?riel calcul? 

? partir des valeurs courantes des param?tres et CKM"+np la pr?vision de 

l'entreprise de la valeur de ce coefficient ? t + n. 

Bischoff ?crit alors que l'investissement en mat?riel d?sir? par l'entreprise 
pour la p?riode t + n est : 

(5 M) FCM* = CKM* A VACAP*! v ' t+n t+n t+n 

Il suppose, comme pr?c?demment, que l'entreprise forme sa pr?vision 
du coefficient de capital par un processus extrapolatif simple : 

00 

(6 M) CKM*+B=2>CKM,_, 
? = 0 

S'il y avait substitution ex post aussi bien qu'e# ante, on 
pourrait raisonner 

en stock de mat?riel, KM, et l'?quation (5M) s'?crirait : 

(5 IT) f 
m;+ii-km;+b-(i-?)km;+j1_1 

- 
CKM"+n VACAV?-<4 -s) CKMt+?-i VACAPJ+?-i 

= * 
(CKM?+? 

. 
VA?+n- (1 

- 
8) CKM?+n + 1 

. 
VA^,.,) 

On voit ais?ment que dans ce cas, dit ? putty-putty ?, le coefficient de capital, 
aurait ?t? soumis ? la m?me dynamique d'acc?l?rateur que la valeur ajout?e. 

c. L'ensemble des retards 

Bischoff raisonne enti?rement jusqu'? ce point sur le comportement 
d'une entreprise type. Il passe ensuite rapidement de l'entreprise ? l'agr?gat 
des entreprises, en supposant que l'agr?gation ne change pas la forme des 

sp?cifications choisies. N'est retenu comme effet d'agr?gation que la sp?ci 
fication des d?lais de livraisons, qui ?taient suppos?s d'une dur?e fixe, n, 

pour l'entreprise type et qui sont repr?sent?s par une distribution de retards 

pour l'agr?gat. Notant la grande diversit? des d?lais de commandes dans l'?co 

nomie priv?e non financi?re, Bischoff suppose que la FBCF en mat?riel 

de l'agr?gat d?pend des d?terminants de son niveau d?sir? comme suit : 

00 

(7 M) FCM*= 2^FCM!-ife 
/c=0 
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Nous sommes maintenant en ?tat de rassembler les composantes de notre 

analyse et d'encha?ner les diff?rents retards dans la fonction d'investissement. 
Au c ur de cette fonction est la relation entre investissement d?sir?, pr?vision 
de coefficient de capital optimal et ajouts bruts de capacit? d?sir?e : 

(5 M) FOI* = CKM? . A VACAP** v ' 
t+n t+n t+n 

Ces ajouts bruts sont eux-m?mes li?s ? des pr?visions de valeur ajout?es 
par : 

(2) AVACAP;?+n =x(VA?+n-(l-S)VA?+re_1) 

Les pr?visions de valeur ajout?e et du coefficient de capital optimal suivent 
les processus extrapolatifs simples 

: 

00 

(3) VA?+?=2>VAM, 
7-0 

00 

(6M) c^K+n= 2&<CKM,-, 
?=o 

La substitution de (2), (3) et (6M) dans (5M) donne une ?quation pour 
l'investissement d?sir? en fonction de valeurs ajout?es et coefficients de 

capital pass?s : 
00 00 

(8 M) FCM?+re 
= X 

2 2 bta?CKM*_?(VA?.,- (1 
- 

8) VAM_i). 
/ = O i = 0 

On introduit en aval les d?lais entre investissement d?sir? et investissement 
effectif : 

oo 

(7 M) FCM*= 2c*FCM?-A 
/?=o 

C'est ainsi que l'on obtient l'?quation d?finitive : 

00 00 00 

(9 M) FCM, = X 
2 21 2 Ck bt a] CKM<-*-* (VA?^-? 

- 
(1 

- 
8) VA*.*.,, i) 

7?=0/ 
= 0 ? = 0 

La distribution compl?te des retards est un croisement de retards indivi 
duels sur le coefficient de capital et sur la valeur ajout?e. On peut simplifier 
l'expression (9M) un peu en rassemblant certains param?tres : 

00 00 

(10 M) FCM( = 
2 2 ?? CKMi-? (VA'-1 

- 
?1 

- 
S) VAM_!) ; 

? = 0 / = 0 

min (i, j) 

?i7=X V cjcbtaj 
7i = 0 

2. Puisque les investissements de diff?rentes p?riodes ne sont pas comparables, la notion 
d'un stock de capital qui serait un inventaire perp?tuel de FBCF pass? perd son sens, et 
Ton est oblig? de raisonner en unit?s de capacit?. 

FORMATION DE CAPITAL FIXE PAR LES ENTREPRISES 121 

This content downloaded  on Fri, 15 Feb 2013 10:44:02 AM
All use subject to JSTOR Terms and Conditions

http://www.jstor.org/page/info/about/policies/terms.jsp


Les coefficients c#, qui repr?sentent le pourcentage d'une commande 

donn?e livr?e h p?riodes plus tard, sont tous positifs. Si, au surplus, les proces 
sus de pr?vision de CKMa et VAa sont r?gressifs (bu a; ^ 0 V ?, 7), tous les 

?l?ments de la matrice [?#] sont positifs. 

Supposons que VA soit constant et que seul CKM change. La distribution 

des effets retard?s de CKM, sur FCM serait proportionnel aux sommes de 

rangs (positives) de [?#] : 

00 

FCMt = 8V? ̂ faCKMt-i 
7=0 

Supposons, par contre, que CKM soit constant mais que VA change, 
alors : 

00 

FCM* = CKM 
J ?tf(VAM 

- 
(1 

- 
S)VAM_i) 

?=o 

(00 

00 \ 

2??-(i-*)2?w-i) 
vam 

?=o ?=0 / 

La distribution des effets retard?s de VA sur FCM serait proportionnelle 
aux sommes de colonnes d'une matrice : 

[?y-(l-S)?U_i] 

Les ?l?ments de cette distribution seraient d'abord positifs et ensuite 

n?gatifs et refl?teraient ainsi la dynamique de l'acc?l?rateur. 

Bischoff constate que les ?l?ments de la matrice [?y] sont trop nombreux 

pour que l'on puisse esp?rer les estimer tous. Il propose l'approximation 
: 

?</s=0Vi#/ 

Ceci revient ? dire que le coefficient de capital d'une p?riode pass?e, 

CKMt-u s'applique seulement aux augmentations de capacit? engendr?es 

par la variation de valeur ajout?e de la m?me p?riode : 

VAi-i-?I-^VAm-i 

et non pas ? ceux de toute autre p?riode t ?7,7* # i. Plus les d?lais de pr?vi 
sions sont courts, c'est-?-dire plus ht et a$ diminuent rapidement, plus cette 

hypoth?se de simultan?it? des effets se rapproche des faits. Dans le cas 

des anticipations dites ? na?ves ?, 

VA?+n 
= VA*_i et CKM?+n 

= CKM*_! 

l'approximation de Bischoff tient exactement. Dans ce cas, il ne subsisterait 

comme source de retards prolong?s dans la fonction d'investissement que les 

d?lais de livraison. 
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Cette approximation ainsi que la limitation ? un nombre fini de p?riodes, 
q, de ces retards en 

principe infinis donne l'?quation suivante, que nous cher 

cherons ? estimer : 

(10 M') FCM* = 
2? ??CKMi_i(VAi_i 

- 
(1 

- 
8)VA*_?_i) 

?=o 

Si on connait S, ceci peut ?tre estim? directement. Si on ne conna?t pas S, 
on peut ou estimer (10 M') directement, avec une m?thode non lin?aire, 
ou estimer sans contraintes les coefficients de deux retards s?par?s : 

(10 M") FCM* = 
2 ?iCKMwVA? 

- 
(1 

- 
S) J ?iCKM^VA^i 

i = 0 i = 0 

Bischoff lui-m?me choisit la deuxi?me alternative. 

Le m?me type de raisonnement que ci-dessus tient pour la FBCF en 

BTP, pour laquelle l'?quation destin?e ? l'estimation sera la suivante : 

Q 

(10 B') FCBHL* = 
? oLiCKBt-i (VAM 

- 
(1 

- 
ex) VA^_i) 

?=o 

Signalons que la logique d'une ?quation du type (10) permet la construc 

tion, une fois estim?s les coefficients de ses retards, d'un indice objectif 
du niveau de capacit?. Nous d?crivons dans l'annexe 1 le calcul qui a ?t? 

effectu? pour obtenir un tel indice, dont on verra l'utilisation dans l'explica 
tion des marges subjectives de capacit? dans le chapitre 9. 

d. Marges et r?visions de plans 

Bischoff raisonne comme si l'entreprise poursuivait 
ses 

plans d'investis 

sement sans se 
pr?occuper de savoir si ses 

pr?visions de ventes se r?alisent 

ou pas. Selon la formulation de Bischoff, une fois les commandes pass?es, 
les d?lais de livraison sont rigides et m?me un effondrement de la demande 

n'influencerait pas les livraisons en cours. C'est l'interpr?tation qu'on est 

forc? de donner ? l'absence dans sa formulation de toute r?f?rence au degr? 
d'utilisation courant des capacit?s. 

Il est ?vident que l'on ne peut pas maintenir un tel argument en p?riode 
de variations conjonctuelles importantes des marges de capacit?s inutilis?es. H 
est plus naturel de supposer qu'une entreprise qui constate 

qu'elle 
a des capa 

cit?s exc?dentaires, parce que sa 
production est inf?rieure au niveau pr?vu, 

annule certaines des commandes d'?quipement pass?es, quitte ? les r?ins 
taurer lors de la prochaine reprise. En p?riodes de capacit?s exc?dentaires 

prolong?es, l'entreprise pourrait annuler certaines commandes d?finitive 

ment. Ceci revient ? dire que les d?lais de livraison sont prolong?s ou raccourcis 
selon que les marges sont sup?rieures 

ou inf?rieures ? leur niveau normal. 
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Concr?tement nous supposons que les coefficients des d?iais de livraison 
sont fonction de l'?cart entre les marges et leur niveau normal. Ces coefficients 

sont les cjc dans : 

00 

(7M) FCM* = 
2/*FCM?.? o 

Nous supposons donc que : 

<* = <# + cl (CAPA* 
- 

CAPA?) V k. 

L'?quation (9M) devient : 

00 00 00 

(11 M) FCM? = X Y 2 2 c0kbia}CKMuk_((VAt^}-(l 
- 

S)VU?-j-d 
ft=0;=0 ?= 0 

+ (CAPA*-CAPA?) X? 
00 00 oo 

2 2 2 clbtajCKMt^iiVAt.^ 
- 

(1 
- 

8)VA^m_ i) 
7i = 0/ =0 i = 0 

Ce qui donne, apr?s la simplification de Bischoff : 

Q 

(12 M) FCM* = 
2 ?< CKM*_? (VA*_* (1 

- 
S) VA?.?) 

?=o 

+ (CAPA 
- 

CAPA*) 2] ?< CKMM (VA*_* 
- 

(1 
- 

S) VA*_4_i). 
i =0 

On a trac? sur le haut du graphique 1 la distribution de retards compo 
sites qu'entra?neraient diff?rents niveaux de marges. Le trait plein repr?sente 
ce que serait la distribution des retards si les marges ?taient toujours ? leur 

niveau normal. Son profil est classique. 

Le retard ??, qui repr?sente un ajustement ? ce retard normal, est d'abord 

n?gatif, ensuite positif. Les valeurs n?gatives repr?sentent le retardement 

initial des livraisons, les valeurs positives, le rattrapage post?rieur. La 

contrainte qu'aucune commande ne soit d?finitivement annul? serait : 

par contre, il serait raisonnable que cette somme soit n?gative. 

e. Difficult?s de tr?sorerie et r?visions de plans 

Un raisonnement analogue s'applique ? l'influence de la liquidit? de 

l'entreprise 
sur son investissement. Le concept de co?t d'usage que nous 

allons utiliser dans le paragraphe 1.2. (voir aussi, annexe 2), tient compte du 

co?t du financement d'un investissement, mais non pas de la fa?on dont le 

risque associ? ? ce financement varie avec la liquidit? de l'entreprise. Il est 
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Graphique 1 

Effets retard?s des marges 

X\ = ?i + j3? (CAPA-CAPA*) 

Marges fortes 

Marges normales 

Marges faibles 

Retards 

vraisemblable que l'entreprise type ralentit ses livraisons d'?quipement (et 
ses projets de construction d'usines) quand sa liquidit? est plus faible qu'elle 
ne le d?sire, et qu'elle les acc?l?re en p?riode de forte liquidit?. M?canique 
ment on peut prendre en compte un tel effet de la m?me fa?on qu'il a ?t? pro 

pos? de prendre 
en compte l'influence de variations de marges de production. 

En supposant que les deux effets soient additifs, on peut d'ailleurs modifier le 

retard initial par l'addition de deux facteurs multiplicatifs, l'un pour les mar 

ges, et l'autre pour la liquidit?. Il suffit seulement de trouver un indice du degr? 
de liquidit? de l'entreprise. Pour cela, nous nous servirons de l'enqu?te de 
tr?sorerie de l'INSEE, TRES, qui est d?crite dans le chapitre 9. 

Certains des avantages et des d?fauts de cette enqu?te 
comme indice 

de liquidit? seront comment?s dans le paragraphe 2.3.6. 
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1.2. Coefficient de capital d?sir? 

Nous examinerons maintenant le choix par l'entreprise de l'intensit? 

capitalistique de sa production tant en mat?riel qu'en produit du BTP afin 

de d?duire des sp?cifications pour les coefficients de capital d?sir?s, CKM 

et CKB. 

a. Fonction de product/on ex ante 

Dans l'optique de l'hypoth?se ? putty-clay ?, ce choix d?pend des carac 

t?ristiques de la fonction de production ex ante. Bischoff retient l'hypoth?se 
d'une fonction Cobb-Douglas entre la capacit? de production et les divers 

facteurs. 

Soit : 

V? 
= la capacit? initiale d'un capital install? ? la date t; 

AT 
? 

la main-d' uvre, en heures, associ?e ? ce 
capital; 

F = l'investissement en mat?riel dont est constitu? ce capital; 

FT 
= l'investissement en BTP dont est constitu? ce capital; 

S = le co?t de l'unit? de main-d' uvre; 

Um, U? = le co?t d'usage d'une unit? d'investissement en mat?riel et 

en BTP (voir annexe 2); 

Px 
= le prix de l'unit? produite ? la date initiale. 

Bischoff ?crit3 : 

(13) V:=(Axe^?(?T)9(F^; 

Les co?ts associ?s ? un niveau de capacit? install? ? la date t sont : 

SAT + UmF? + U?F*. 

S. Bischoff suppose, m?me dans le cas plus g?n?ral de la fonction de production ? ?lasticit? 

de substitution constante, que tout progr?s technique augmente la quantit? effective de 

main-d' uvre. 

Par contre, il ne fait pas d'hypoth?se pr?cise sur le degr? d'incorporation au capital 

du progr?s technique. Nous suivons Ando, Modigliani, Raasche et Turnovsky [1], 

qui supposent tout progr?s technique incorpor? au capital. Par cons?quent le facteur 

qui repr?sente le progr?s technique, eYT, d?pend seulement de la date d'origine du capi 

tal. On verra plus loin que la pr?sence d'une partie non incorpor?e du progr?s technique 
ne change que tr?s l?g?rement les formules retenues. 
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L'application simple de la m?thode de Lagrange montre que la minimi 

sation de ces co?ts implique : 

(14M, CKM, = 
^=C,(A)?(^)V" T 

o? Ci, C2 
? et plus bas C3 

? r?sultent de la composition des constantes 

a, 9, <\). 

Bischoff suppose en plus que le prix du produit ? la date t, Pt, est pro 
portionnel au co?t marginal total de production sur le nouveau capital install? 
? cette date. Soit tm le taux de marge b?n?ficiaire : 

PT 
= 

(1 + tm) [C3SaU^U^e-YT] 

pour lui, cette proportionnalit? refl?te un comportement oligopolistique de 
? 
mark-up 

? sur le co?t total ? long terme, mais on 
pourrait vraisemblablement 

aussi la d?duire d'un comportement de prix destin? ? maximiser le profit 
? long terme. 

En tout cas, elle lui permet de simplifier les expressions (14) et de retenir 
les expressions classiques suivantes : 

T 

K ./p/(i+aii)\ (15 B) ^-*( IP ) 

Cette hypoth?se de proportionnalit? ? un co?t marginal de long terme 
ne s'av?rant pas ?tre une bonne approximation du comportement en mati?re 

de prix des entreprises fran?aises, nous 
prendrons les deux premi?res expres 

sions (14) pour sp?cification du coefficient de capital d?sir? dans ce qui suit4. 

Rappelons que la fonction de production ex ante (13) est une relation 
entre capacit? en unit? de valeur ajout?e et les facteurs capital et travail. 
Il est sous-entendu que les consommations de biens interm?diaires sont compl? 

mentaires ? la production 5. Cette compl?mentarit? n'est nullement contra 
dictoire avec des possibilit?s de substitutions entre le travail et les compo 
santes du capital 6. 

4. Voir ? Les prix ? 
(chapitre 11). Le comportement des entreprises fran?aises est domin? 

par les mouvements de court terme des co?ts unitaires variables. 

5. Voir le ? TEI ? 
(chapitre 2). 
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b. Sp?cifications alternatives 

Bischoff suppose, dans l'argument que nous venons de pr?senter, que les 

trois facteurs entrent de fa?on sym?trique dans la fonction de production. 
Ceci n'est pas n?cessairement le cas. Il se peut qu'une ou l'autre des compo 

santes du capital soit compl?mentaire 
avec la valeur ajout?e, 

ou 
qu'elles le 

soient entre elles. En croisant simplement l'hypoth?se de compl?mentarit?, 
d'une part, et celle de substituabilit? selon la loi de Cobb-Douglas d'autre 

part, on obtient les quatre sch?mas alternatifs qui suivent. On notera que nous 

imposons dans chaque sch?ma une coh?rence entre la demande de capital 
en mat?riel et en BTP, en d?duisant ces deux demandes d'une m?me fonction 
de production 

ex ante. 

i. Compl?mentarit? compl?te 

Dans ce cas extr?me, il n'y 
a aucune substitution possible entre capital 

et travail. La fonction de production ex ante s'?crit : 

/Fm F&\ 

les coefficients CKM et CKB sont des constantes, Cm et C?, et les ?quations 

pour la FBCF en mat?riel et en BTP prennent la forme de l'acc?l?rateur 

simple. 

(16) 

6. Supposons X? T, la capacit? nouvelle en unit? de production ? la date t de l'entreprise 

type dans la branche j, et 
X? 

. , ses consommations interm?diaires du produit i sur cette 

nouvelle capacit?. Donnons aussi un sens normal ? l'indice j rajout? aux variables uti 

lis?es pr?c?demment. Alors l'?criture compl?te des conditions de production de cette 

entreprise sur sa nouvelle capacit? devient : 

(i). XiJ)T 
= atj XjC>7 V i 

Puisque : 

V<T =(1-2<H,)X?, 

on peut passer sans difficult? de (ii) ? une fonction de production ex ante liant la capacit? 
en unit? de valeur ajout?e aux facteurs capital et travail. 

Rappelons que la sp?cification du coefficient de capital qui en sera d?duite tient pour 

cette entreprise type. Pour passer au coefficient de capital moyen de l'agr?gat des entre 

prises de toutes branches, il faut en principe tenir compte des caract?ristiques de la dis 

tribution des entreprises. Nous supposerons simplement que la relation agr?gative garde 
la forme de la sp?cification d?duite pour l'entreprise type. 
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ii. Substituabilit? entre deux facteurs 

Une des deux cat?gories de capital 
est compl?mentaire 

avec la valeur 

ajout?e mais l'autre est substituable avec le travail. Supposons que ce soit 

le mat?riel qui reste substituable. La fonction de production 
ex ante s'?crit : 

(17) V? = Min 
j 
(A, e?Y(F?) ^; ? 

? 

on en d?duit que : 

(18 M) CKM = 
(i^)"(A)V- 

et 

(18 B) CKB = C? 

la FBCF en BTP suit l'acc?l?rateur simple et la FBCF en mat?riel une ?qua 
tion du type de Bischoff dans laquelle son coefficient de capital est fonction 
de son seul co?t d'usage. 

iii. Substituabilit? entre trois facteurs 

C'est le sch?ma pr?conis? par Bischoff. Les deux cat?gories de capital 
et le travail sont tous substituables. La fonction de production ex ante est 

donn?e par (13) et les coefficients optimaux CKM et CKB par (14M) et (14B). 
L'investissement suit l'?quation de Bischoff dans les deux cas. Les deux 
co?ts d'usage entrent, mais de fa?on diff?rente, dans chaque coefficient de 

capital d?sir?. 

iv. Compl?mentarit? entre le mat?riel et le BTP 

Ces deux cat?gories entrent avec des coefficients fixes dans un 
agglom?rat 

de capital qui reste substituable avec le travail. La fonction de production 
devient : 

(19) V? = (Ae^K1-*; 
' 
Fm F6 

KT= Min ? , 7 ,? 
\km kb 

Les coefficients de capital d?sir?s pour le mat?riel et le BTP d?pendent 
tous deux du co?t d'usage de l'agglom?rat de capital, K, qui est une pond? 
ration des co?ts d'usage de ces deux composantes : 

UK = ?-? 
Um + 

?-? 
u? 

km + K> 
^ 

k?>+k?> 

(20M) CKM = 
^(i^)a(?)ae-vx 

(20 B) CKB = 
p(i^)a(?)?V 

L'investissement suit l'?quation de Bischoff dans les deux cas, mais le 
m?me co?t d'usage pond?r? entre dans l'expression pour chaque coefficient de 

capital d?sir?. Ceux-ci sont proportionnels. 
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Estimations 

Dans cette partie, avant de pr?senter les estimations obtenues des mod?les 

?labor?s plus haut, nous signalerons d'abord les sources statistiques de la 
base des donn?es et d?crirons le profil des s?ries ?tudi?es. 

2.1. Sources statistiques 

a. FBCF 

Il s'agit de la FBCF des entreprises ? caract?re concurrentiel en mat?riel 
et en BTP. Les donn?es de base sont les estimations annuelles en volume 
de Delestr? [5] qui permettent d'?tablir le double d?coupage priv?-public 
et BTP-mat?riel. Les comptes trimestriels ne font pas la s?paration priv? 
public. Nous avons donc pris comme estimation de la FBCF publique tri 
mestrielle un lissage 

7 des donn?es annuelles de Delestr? et, comme esti 
mation de la FBCF priv?e, l'?cart entre le total tir? des comptes trimestriels 
et cette s?rie liss?e. Cette m?thode, qui reporte toutes les irr?gularit?s sur la 
FBCF priv?e, est ?videmment fruste, mais elle est peut-?tre plus justifi?e 
pour le mat?riel que pour le BTP, ? cause de la plus grande importance 
(25 % de l'investissement en BTP et 17 % de celui en mat?riel) et la plus 
grande variabilit? (?tant donn? son r?le comme instrument de politique con 

tracyclique) de la partie publique de l'investissement en BTP.Quoiqu'il en 

soit, l'impr?cision ? la fois de la s?rie de base et de la m?thode utilis?e pour 
d?duire la partie publique est telle que la s?rie pour la FBCF priv?e en BTP 
semble ?tre de qualit? nettement inf?rieure ? celle pour le mat?riel 8. 

b. Co?t d'usage du capital 

Suivant la pratique d?velopp?e par Malinvaud [11], nous avons repr?sent? 
le co?t d'usage du capital par un indice qui est lui-m?me le produit de trois 

indices de facteurs diff?rents : le prix de la FBCF, le facteur de fiscalit? 
et le facteur d'actualisation (voir annexe 2). Les prix de la FBCF en BTP 
et mat?riel sortent directement des comptes trimestriels. L'indice de fiscalit?, 
dont la version trimestrielle utilis?e ici est due ? M. de Monchy, repr?sente 
l'effet sur la valeur actualis?e, lors de l'achat d'un bien de capital, des princi 
pales modifications de la l?gislation fiscale. Depuis 1959, celles-ci ont ?t?, 
notamment, la g?n?ralisation de la TVA en 1968 et les d?ductions fiscales 

pour investissement en ?quipement en 1966, 1968-69 et 1975. Les calculs 
?tablis par Malinvaud ont ?t? trimestrialis?s en fonction des dates des 

2 
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diverses modifications. Les d?ductions fiscales n'ayant pas jou? pour le 

BTP, son indice fiscal n'int?gre qu'une baisse lors de la g?n?ralisation de la 

TVA. 

L'indice d'actualisation tient compte de la dimension temporelle, et donc 
du taux d'int?r?t r?el dans le co?t d'usage. Les moyens de financement 

pour les investissements des entreprises sont diff?rents selon qu'il s'agit 
d'?quipement 

ou d'usines et de gros travaux. Pour les premiers, les entre 

prises s'adressent, pour tout financement externe, principalement 
aux 

banques 

qui leur octroient des cr?dits ? moyen terme ou ? court terme renouvelables. 

Pour les deuxi?mes, ils s'adressent pour une 
partie 

au Cr?dit national. 

Le taux d'int?r?t utilis? a ?t?, suivant les estimations, soit le taux d'int?r?t 
des obligations du secteur priv?, soit le taux des cr?dits ? moyen et long 
terme du Cr?dit national. Nous supposons qu'il y a suffisamment d'arbitrage 
pour que le taux moyen des obligations repr?sente 

une 
esp?rance moyenne 

des taux ? court et moyen terme du cr?dit bancaire pour une p?riode ?gale 
? la dur?e de vie d'un ?quipement moyen 9. 

La pr?vision moyenne de hausse de prix ? long terme, qui est soustraite 
du taux nominal dans les deux cas pour obtenir un taux r?el, est celle dont 

la construction est d?crite dans le chapitre 13 10. 

7. Voir la m?thodologie de lissage d?crite dans l'introduction de G. Laroque, B. Le Cal 

vez, P. Nasse [9]. 

8. Telle qu'elle est d?crite dans le texte, la s?rie est marqu?e de plusieurs accidents qui 
semblent sans explication. Nous en avons corrig? une en 1973 o? la s?rie initiale baisse 

abruptement et passe par un creux qui n'appara?t pas dans les donn?es annuelles de 
Delestr?. On sait d'autre part que les mesures anti-inflationnistes de d?cembre 1972 
ont ?t? suivies d'une p?riode particuli?rement rigoureuse pour les investissements publics. 
L'attribution de toute la baisse de la FCBF totale en BTP des deux premiers trimestres 
de 1973 au secteur priv? serait donc exag?r?e. Nous avons donc remplac? la s?rie estim?e 

m?caniquement par une ligne droite entre 1972.4 et 1973.4. 

9. Les deux s?ries ont ?t? obtenues de la Banque de France. 

10. Les formules pour les indices d'actualisation sont (AIM) et (A2M) dans l'annexe 2. Ces 

indices varient avec i-p-y, le taux d'int?r?t nominal moins la progression pr?vue du salaire 
horaire (la hausse de ce dernier ?tant suppos?e ?gale au taux d'inflation anticip? plus un 

taux de progr?s technique y). Notre mesure de p est tir?e du chapitre 13 sur les antici 

pations prix ? long terme. 

Nous supposons : 

p 
= Tt _ 

74 % avant 1973.4; 

p 
= n _ 

7,4 % en 1973.4; 

p 
= n ? 

8,1 % ? partir de 1974.1; 

tu ?tant la hausse pr?vue des recettes nominales d'EDF-GDF et 7,1 % ?tant le taux moyen 
des recettes r?elles ?quivalentes avant 1973.4. L'augmentation ? 8,1 % de la pr?vision 
du taux des recettes r?elles apr?s 1973.4 est bas?e sur les estimations du chapitre cit?. 

Apr?s exp?rimentation, nous avons retenu la valeur de 1,6 % pour y? ce qui donne 

p + y 
= n _ 

5,5 % avant 1973.4, etc. 
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c. Autres s?ries 

Nous repr?sentons la valeur ajout?e des entreprises priv?es par la valeur 

ajout?e de l'ensemble des entreprises non financi?res, que nous calculons 

comme le solde de la valeur ajout?e totale moins la PIB des m?nages. Pour 
le co?t de la main-d' uvre, nous prenons le rapport de la masse salariale 

brute plus cotisations et prestations ? l'activit? dans l'ensemble non financier 
non 

agricole. 

2.2. Profils des s?ries 

Les graphiques 2 et 3 montrent les ?volutions par rapport ? leur tendance 
de la FBCF priv?e en mat?riel et en BTP. On y voit bien la croissance r?gu 
li?re et forte de l'investissement productif en France avant 1973. On sait 

que de 1959 ? 1973, les taux de croissance tendanciels de la FBCF priv?e en 

mat?riel et en BTP ?tait 9,0 % et 8,5 % l'an respectivement n. La part du 

Graphique 2 

FBCF en mat?riel des EN F priv?es (francs 1963). 

Milliards de 
Francs 1963 
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Graphique 3 

FBCF en BTP des ENF priv?es (francs 1963). 

Mi?iiards de 

Francs >963 

1963 196^ 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 

mat?riel dans le total est rest?e constamment proche de 75 %. Ces taux de 

croissance, 50 % plus ?lev?s que celui de la valeur ajout?e sur la m?me p?riode 
(6,1 %), repr?sente, une intensification de la capitalisation de l'industrie priv?e 
en France, ph?nom?ne bien connu auquel toute analyse de la FBCF doit 

apporter une explication. Les hypoth?ses qui ont ?t? d?velopp?es plus haut 

voudraient qu'une partie importante du ph?nom?ne soit li? ? l'?volution 

des rapports entre co?ts de facteurs repr?sent?s dans les graphiques 4 et 5. 

Le trait plein dans chaque graphique repr?sente le rapport entre le co?t 

de la main-d' uvre (d?fini plus haut) et le prix net de la FBCF apr?s correction 

pour les effets des principales modifications de ia l?gislation fiscale. Le prix 
de la main-d' uvre cro?t r?guli?rement plus rapidement que le prix d'un 

11. Ces taux correspondent ? nos donn?es qui sont en base 1961. On sait que l'estimation de 

la progression de la FBCF dans le nouveau syst?me ?largi de comptabilit? nationale est 

moins ?lev?e. 
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Graphique 4 

Deux mesures du rapport entre le co?t de la main'd9 uvre 

et le co?t du capital en mat?riel. 

1959 1961 1963 1965 1967 1969 1971 

Graphique 5 

Deux mesures du rapport entre le co?t de la main'd9 uvre 

et le co?t du capital en BTP 

Co?t salarial 
CoQt d'usage Vn>^* 

/\ 
/ \ 
I 

a 
n 
ii 
i i 

M 

^?out salarial 
Prix net d'FBCF 

/ * 
?fi 

Prix net = indice prix x indice fiscalit? 
Co?t d'usage = indice prix x indice fiscalit? x indice actualisation 

_1_I_I_I_I_I_I_I_I_1 , I_L__J_I 

1959 1961 1963 1965 1967 1969 1971 1973 1975 
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Graphique 6 

Variations de la valeur ajout?e des EN F (en francs 1963) 
par rapport au m?me trimestre de Vann?e pr?c?dente. 

Milliards de 

Francs 1963 ' 
i 

10 

_L _L _L O _!_ _L -L Jfc _J 

1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 

capital nouveau. Entre 1959 et 1973, le taux de croissance moyen du salaire 
horaire (plus cotisations et prestations) ?tait de 9,4 % l'an, tandis que ceux 
des prix de la FBCF en mat?riel et en BTP ?tait 3,1 et 4,7 % respectivement 
(le prix de l'ensemble des ressources augmentait de 6,8 % l'an sur la m?me 

p?riode). La croissance moyenne du rapport entre prix de la main-d' uvre 
et prix d'un capital nouveau (apr?s correction fiscale) ?tait de 6,7 % pour 
le mat?riel et 5,1 % pour le BTP. Une partie de cette ?volution fut vraisem 
blablement compens?e par le progr?s technique. 

A l'int?rieur de cette croissance se dessinent aussi des mouvements conjonc 
turels. La crise de 1974 et 1975 est l'?v?nement conjoncturel dominant de 
la p?riode. On aper?oit aussi d'autres mouvements 

cycliques moins impor 
tants. Dans le cas de la FBCF mat?riel, ils semblent correspondre, confor 

m?ment ? la notion de l'acc?l?rateur, au cycle de variations de la valeur 

ajout?e (graphique 6). 
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On entrevoit aussi une 
l?g?re corr?lation avec les mouvements conjonc 

turels du rapport entre co?t salarial et co?t d'usage du capital mat?riel. 
On peut lire ceux-ci sur le graphique 4 o? la diff?rence entre le trait bris? 
et le trait plein est due ? la seule influence de l'indice d'actualisation. C'est 
cet indice qui donne tout son caract?re conjoncturel au co?t d'usage (et donc 

au rapport co?t salarial sur co?t d'usage), les p?riodes de forte inflation 
tendant ? faire baisser le taux d'int?r?t r?el et le co?t d'usage 12. 

L'?volution de la FBCF en BTP est plus particuli?re. Elle est d'abord 

plus tendancielle. On aper?oit peu de corr?lation entre le mouvement de 

la FBCF en BTP et le taux d'int?r?t r?el ? payer pour son financement (gra 
phique 10 de l'annexe 2). Elle entame en 1966 et 1967 un mouvement contra 

cyclique avant de retrouver le profil plus habituel des ann?es fortes en 1969 
et 1972. L'investissement en BTP entre en crise un an avant l'investissement 

en mat?riel. Est-ce un effet diff?rentiel de l'encadrement du cr?dit de 1973 
ou une erreur dans la s?rie? Toujours est-il que, partant de plus bas, l'investis 

sement en BTP, qui tombe moins abruptement que le mat?riel ? la fin de 

1974, se trouve n?anmoins en 1975.2, comme ce dernier, 25 % en-dessous 

de sa tendance. 

2.3. Les r?sultats 

Afin de respecter la coh?rence entre investissement en mat?riel et en BPT, 
on 

pr?sentera 
un ? un l'ensemble des r?sultats correspondant ? chaque 

sch?ma propos? dans 1.2.6. A titre de rappel, signalons qu'il s'agit des quatre 
sch?mas suivants : 

i. Compl?mentarit? compl?te; 
ii. Substituabilit? entre deux facteurs; 

iii. Substituabilit? entre trois facteurs, et 

iv. Compl?mentarit? entre mat?riel et BTP. 

Avant de pr?senter les r?sultats, nous ferons deux remarques d'ordre 

g?n?ral. La premi?re touche l'estimation des polyn?mes de retards tels qu'ils 

apparaissent dans une ?quation type comme (10M"). La logique du d?velop 
pement du mod?le veut que les coefficients (1 

? 
8) ?< du retard sur CKM?_$ 

VAm-i soient proportionnels aux coefficients ?? du retard sur CKM?_??VA?_? 
En fait nous pensons que c'est trop demander ? l'exactitude de l'approxima 
tion d?crite ? la fin de 1.1.c que d'imposer cette contrainte, et nous pr?f?rons 
suivre Bischoff et estimer chaque retard s?par?ment. Mais, dans le cas de 

l'acc?l?rateur simple (o? CKM est constant), la colin?arit? entre VA? et VA?_i 
est tellement forte que nous avons ?t? oblig?s de sp?cifier la valeur de S 

(obtenue par balayage) et de n'estimer qu'un retard sur l'expression VA?_? 
? 

(1 
? 

S)VA?_f_i. Donc, par souci de comparabilit? nous avons estim? toutes 

les autres sp?cifications examin?es de deux fa?ons : d'abord en imposant 
la valeur de S retenue pour l'estimation de l'acc?l?rateur simple, et ensuite 
en estimant librement deux retards s?par?s pour CKM?_^VA?_? et CKM?_? 

VAm-i- Dans tous les cas l'estimation a ?t? r?alis?e avec la m?thode d'ALMON. 

Chaque fois que les coefficients d'un retard ?chelonn? sont pr?sent?s, nous 

indiquerons l'ordre du polyn?me et signalerons si fut impos?e la contrainte 

que le dernier coefficient soit ?gal ? z?ro. 
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Notre deuxi?me remarque touche ? l'estimation des ?lasticit?s et de la 
tendance technologique qui paraissent dans les divers expressions pour le 
co?t d'usage du capital. L'introduction de l'expression pour le co?t d'usage 
dans l'?quation de FBCF la rend non lin?aire dans certains de ses param?tres. 
Nous avons utilis? une m?thode de balayage en deux ou trois dimensions 

pour estimer ces 
param?tres. 

a. Les quatre sch?mas de substitution 

Dans ce paragraphe, la forme g?n?rale de toutes les ?quations estim?es 
sera celle de Bischoff, et seul changera la sp?cification du coefficient de 

capital d?sir?. 

i. L'acc?l?rateur simple 

Pour cette sp?cification, le coefficient de capital d?sir? est ?videmment 
une constante. Ainsi qu'on vient de le dire, il a fallu sp?cifier S et n'estimer 

qu'un retard sur VAt-i 
? 

(1 
? 

?)VA?_?_i. 

Le meilleur r?sultat obtenu pour le mat?riel correspond ? S = 0.025 : 

15 

(21 M) FCMt = - 8915 + Y ?, (VAEM 
- 0,975 VAEM_i) 

(-23,6) 7._o 

R2 = 0,988*? 
DW - 0,66 
SEE = 450 (moyenne de FCM : 13 065 millions de F 1963 par trimestre). 
P?riode d'estimation de 1963.1 ? 1975.2. 
VAE = Valeur ajout?e des entreprises non financi?res. 

?0 
= 0,166 ?3 

= 0,339 ?t 
= 0,417 ?% 

= 0,402 ?lt 
= 0,292 ?? 

= 
0,089 

(6,6) (31,8) (59,5) (41,5) (32,9) (28,7) 

?x 
= 

0,234 ?4 
= 0,375 ?7 

= 0,422 ?10 
= 0,376 ?13 

- 0,235 
(12,0) (47,5) (52,9) (37,8) (31,2) 

?t =0,292 ?t =0,401 ?9 =0,417 ?? = 0 339 j314 
= 0,167 

(20,0) (59,7) (46,5) (35,1) (29,8) 

(polyn?me du deuxi?me ordre avec ?i6 
= 

0.) 

12. On trouvera plus de pr?cisions sur les ?volutions des indices d'actualisation et leurs com 

posantes (taux d'int?r?t nominal, pr?vision de hausse de prix) dans les graphiques de 
l'annexe 2. 

13. Les R2, Durbin-Watson, ?cart type et t de Student sont calcul?s comme s'il s'agissait 
d'une r?gression lin?aire par la m?thode des simples moindres carr?s pour la valeur de 
S (0,025) donn?e. Ils ne d?crivent donc que la distribution conditionnelle des param?tres 
pour cette valeur de 8 donn?e. La m?me remarque tiendra pour toutes les ?quations qui 
suivent qui seront non lin?aires dans certains param?tres tels que les ?lasticit?s qui parais 
sent dans diverses d?finitions du coefficient de capital d?sir?. En principe, l'?quation 
(10 M), qui est ? l'origine de toutes les ?quations que nous estimerons, est sans constante. 

N?anmoins, les approximations que nous sommes oblig?s de faire pour simplifier cette 

?quation justifient la pr?sence d'une constante dans toutes les ?quations que nous pr?sen 
terons. 

FORMATION DE CAPITAL FIXE PAR LES ENTREPRISES 137 

8 671431 6 90 C 5a 

This content downloaded  on Fri, 15 Feb 2013 10:44:02 AM
All use subject to JSTOR Terms and Conditions

http://www.jstor.org/page/info/about/policies/terms.jsp


Le r?sultat analogue pour le BTP est le suivant : 

15 

(21B) FCBHL* = - 2 174 + V ?, (VAEM 
- 0,975 VAEM_7) 

(-14,7)/.o 

R2 - 0,980 
DW = 0,40 
SEE = 175 (moyenne de FCBHL = 4 463 millions de F1963 par trimestre) 
P?riode d'estimation de 1963.1 ? 1975.2. 

?0 
?= 0,0428 ?z 

= 
0,0986 ?% 

= 
0,125 ?% 

= 
0,123 ?lt 

= 0,0922 jSls 
= 0,0322 

(4,0) (12,5) (12,0) (18,5) (11,7) (1,2) 

?i 
= 0,0646 ?A 

= 0,111 ?7 
= 0,128 jS10 

= 
0,116 ?xt 

= 0,0754 
(8,6) (12,0) (12,9) (26,2) (5,7) 

?t 
= 0,0832 ?t 

= 0,120 ?s 
= 0,127 (3lt 

= 
0,106 |314 

= 
0,0554 

(12,2) (12,0) (14,7) (24,9) (2,8) 

(polyn?me du deuxi?me ordre sans contrainte). 

On retiendra de ces deux ?quations ? la fois l'importance et les limites 
de l'acc?l?rateur simple. Dans les deux cas, les retards estim?s sont nettement 

significatifs, mais cette sp?cification laisse non expliqu?s des mouvements 

importants (voir les faibles Durbin-Watson). Dans le cas du BTP, l'examen 

des r?sidus laisse appara?tre des al?as importants ? certains endroits qui 
semblent plus li?s ? la mauvaise qualit? de la s?rie qu'? autre chose. Ces 

al?as, statistiques, moins visibles sur le graphique de la s?rie elle-m?me, 

graphique 3, ressortent tr?s clairement de la comparaison avec les pr?visions 
d'un mod?le na?f tel que l'acc?l?rateur simple. 

Nous verrons d'ailleurs que nos raffinements de sp?cification n'am?lio 

reront pas la qualit? de l'ajustement tr?s peu satisfaisante de (21B). Par la 

suite, nous donnerons donc plus de poids aux r?sultats pour le mat?riel qu'? 
ceux pour le BTP. 

Dans l'estimation de (21 B), la recherche d'un minimum global pour la 
somme de carr?s d'erreurs nous aurait amen?s ? une valeur de a (l'analogue 
du param?tre S pour le mat?riel) plus forte que celle pr?sent?e. Cependant, 
nous avons pens? qu'il n'est pas vraisemblable, quelle que soit l'interpr?ta 
tion de S et de a, que a soit plus grande que S, et donc nous avons limit? 

le balayage ? des valeurs de a non inf?rieures ? celle obtenue pour S. 

ii. Substituabilit? entre deux facteurs 

Nous pr?senterons pour ce cas des ?quations estim?es pour le mat?riel 
et le BTP, sachant que chacune de ces ?quations doit ?tre associ?e ? l'estima 

tion de l'acc?l?rateur simple obtenu pour l'autre cat?gorie d'investissement. 

Le coefficient de capital pour cette sp?cification est fonction du seul co?t 

d'usage de la cat?gorie de capital en question, puisqu'il n'y a substitution 

qu'entre cette cat?gorie-l? de capital et le travail. 
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D'un point de vue purement ?conom?trique, la meilleure ?quation obtenue 

pour le mat?riel est la suivante : 

15 

(22 M) FCM? = V ?jCKM^VAE*-, 
;=0 

15 

- 
(1 

- 
8) ? ?/CKM,_,VAEM_i 

R2 = 0,992 
DW = 0,97 
SEE = 355 
P?riode d'estimation de 1963.1 ? 1975.2, 

/ ST \ 0.4 
CKM 

? 
I i e~o,oo25T 

MSFNA 
MSENA -f (CSENF + SSENF) 

ST = - b 
AENA 

UCM = PFEM. FISCM. ACTM 

TO-APLT-0,016 14 
ACTM - 

(1 -1/(1+ TO - APLT - 0,016)17) 

ST = co?t moyen de la main-d' uvre, par heure de travail, presta 
tions et charges comprises, dans l'ensemble des ENF non 

agricoles; 
MSENA = masse salariale brute des ENF non agricoles; 
CSENF = cotisations sociales pay?es par les ENF; 
SSENF = 

prestations sociales pay?es par les ENF; 
MSE = masse salariale des ENF; 
AENA = activit? en heures des ENF non agricoles. 
PFEM = indice de prix de la FBCF en mat?riel (produits de l'industrie 

et des services) des ENF; 
FISCM = indice du poids de la fiscalit? sur la FBCF en mat?riel; 
ACTM = indice d'actualisation pour la FBCF en mat?riel (voir annexe 2) ; 
TO = taux de rendement moyen en bourse des obligations non 

index?es de soci?t?s priv?es; 
APLT = 

pr?vision moyenne du taux d'inflation ? long terme (voir 
n. 10). 

L'am?lioration de la qualit? de l'ajustement est nette par rapport ? 

(21 M). L'?cart type baisse de 21 %. Par contre, la valeur obtenue par balayage 
pour l'?lasticit? travail 0,4 est faible par rapport ? ce que nous savons sur 
la part du travail dans le produit national. Cette consid?ration ?conomique 
nous am?ne ? imposer une valeur sup?rieure de cette ?lasticit?, notamment 

0,515. Sous cette contrainte nous obtenons une nouvelle ?quation dont la 

14. L'hypoth?se d'une dur?e de vie moyenne de 17 ans pour l'?quipement repr?sente une 

l?g?re modification par rapport ? Malinv?ud [11]. 

15. Avant nous Mairesse et Saglio [10] ont ?t? amen?s ? imposer des ?lasticit?s diff?rentes 
de celles que leur donnait l'?conom?trie non guid?e dans leur ?tude de la fonction de 

production. Ayant pr?cis?ment obtenu une estimation de 0,43 pour l'?lasticit? de production 
par rapport au travail, ils imposent n?anmoins une ?lasticit? de 0,66 par d?sir de confor 
mit? avec des estimations ind?pendantes de la part du travail dans le produit national. 
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forme est identique ? (22 M) mais pour laquelle : 

(23 M) CKM = 
(?gi)0'5e-o,oo25T 

R2 = 0,991 
DW = 0,99 
SEE = 387 

P?riode d'estimation de 1963.1 ? 1975.2. 

Dans ces deux ?quations, 
nous 

n'imposons pas la contrainte que les 

coefficients du second retard soient proportionnels aux coefficients du premier. 
Nous avons donc deux estimations ind?pendantes de leurs coefficients, dont, 

par exemple, pour (23 M) : 

Premier retard, ?} 

?j 
? 0,260 ?j 

= 0,306 ?j 
= 0,308 ?j 

= 
0,267 ?|2 

= 0,182 ?j? 
- 0,053 

(9,4) (8,9) (5,0) (3,9) (3,4) (3,1) 

?j 
? 0,280 ?j 

= 0,312 ?l; 
= 0,299 ?|0 

= 
0,243 ?|, 

= 0,144 
(16,5) (6,8) (4,5) (3,7) (3,2) 

?j 
= 0,295 ?j 

= 0,312 ?j 
= 0,286 ?jt 

= 
0,215 ?|, 

= 
0,101 

(13,0) (5,7) (4,1) (3,5) (3,1) 

Deuxi?me retard, 
? 

(1 
? 

?) ?j 

?(l?2)?l =?0,247 ?(l-e)?l =?0,304 
? 

(i-S)?l =?0,281 ?(1??)/3^ 
= ?0,180 

(?8,8) (?6,6) (?4,0) (?3,3) 

?(l-e)?l =?0,269 
? 

(1?S)?\ =?0,305 
? 

(l-S)?l =?0,263 
? 

(1?<$)/3*., 
= 

?0,142 

(?15,0) (?5,5) (?3,8) (?3,2) 

?{1?S)?l 
= 

?0,285 ?{l~S)?\ 
= ?0,302 

? 
(1?S)?lQ 

= ?0,241 ?(i?^jS*,, 
= ?0,100 

(?12,1) (?4,8) (?3,6) (?3,1) 

?(1?S)?\ 
= ?0,297 ?(1??5)jS| 

= ?0,294 
? 

(1?S)?\1 
= ?0,213 

? 
(1??)j3*5 

= ?0,052 

(?8,4) (?4,4) (?3,4) (?3,0) 

(il s'agit dans chaque cas d'un polyn?me du deuxi?me ordre, avec ?i6 
= 

0.) 

En faisant les sommes : 

Y} 
= 

?y-(l-8)?/ et yf 
= 

?/-(l-S)?/-i 

on retrouve les retards individuels correspondants de CKM et VAE, l'autre 

variable ?tant suppos?e constante. Elles sont les suivantes : 

Retard sur CKM : 

yj 
- 0,013 yi 

= ?>009 Y? 
= ?'006 ?! 

= ?>004 Y" = ?>002 Y?* 
= ?>001 

y? 
= 0,011 yj 

= 0,008 y) 
= 

0,005 y?0 
= 0,002 yj3 

= 0,002 

yj 
- 0,010 yi 

= 0,007 y* 
= 0,005 yln 

= 0,002 ylu 0,001 

Retard sur VA E : 

y? 
- 0,260 ya, 

= 0,021 y26 
= 0,003 y2 

= ?0,014 y22 
= ?0,031 y?5-0,053 

y? 
? 0,033 y^ 

= 0,015 y) 
= 

?0,003 y?0 
= ?0,020 y2, 

= ?0,036 y2f) 
= ?0,052 

y\ -0,026 y25 =0,008 y2 =?0,008 y2, =?0,026 y24 =??0,041 
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On remarquera le profil acc?l?rateur du retard sur VAE. En contraste, 
le retard sur CKM est partout positif. 

La moyenne : 

1 v (i-s)?72 

donne une estimation de S. 

La valeur obtenue pour cette ?quation est 0,02 (soit 0,08 par an). Il n'est 

pas surprenant que cette estimation plus libre de S diff?re de la valeur obtenue 

plus haut par balayage. Dans un cas comme dans l'autre il ne faut pas inter 

pr?ter S comme un taux d'amortissement mais plut?t comme le coefficient 
d'une approximation lin?aire ? une relation complexe entre les investissements 
de remplacement et le profil des valeurs ajout?es pass?es. 

Il est int?ressant de s'interroger sur la contribution des diff?rentes d?ter 
minantes du coefficient de capital d?sir? ? l'am?lioration de l'ajustement 
qu'apporte son introduction dans cette ?quation pour le mat?riel. C'est ? 
cette question que s'adresse le tableau 1. Il r?sume les effets sur l'ajustement 
de l'introduction progressive de ces ?l?ments. 

Le cas de l'acc?l?rateur simple a d?j? ?t? discut? et nous n'avons pas ? y 
revenir. Les autres sp?cifications se distinguent par la sp?cification du coef 
ficient de capital d?sir? et l'abandon de la contrainte entre les deux retards. 
La deuxi?me sp?cification correspond ? un co?t d'usage o? ne joue que le 

temps et le rapport entre salaire horaire et prix de la FBCF, ajust? pour les 
effets de la fiscalit?. Dans la troisi?me, l'indice d'actualisation appara?t, mais 
il est calcul? en fonction du seul taux d'int?r?t nominal. Dans la quatri?me, 
l'indice d'actualisation est fonction du taux d'int?r?t r?el. 

On voit que l'introduction du rapport de prix et de la fiscalit? am?liore 
le r?sultat, mais qu'il est n?cessaire de raisonner en termes d'int?r?t r?el 

si on veut tenir compte de l'indice d'actualisation. Ce r?sultat confirme 
bien l'erreur qu'entra?ne une explication par les taux d'int?r?t qui 

ne tiendrait 

pas compte des anticipations d'inflation ? long terme 16. 

Chacune des quatre premi?re ?quations du tableau a ?t? estim?e en impo 
sant la contrainte de proportionalit? entre les deux retards et en supposant 
S = 

0,025, la valeur optimale pour le cas de l'acc?l?rateur simple. Comme 
nous l'avons sugg?r? plus haut, l'abandon de cette contrainte am?liore la 

qualit? de l'ajustement. C'est ce que nous voyons dans la comparaison entre 

la quatri?me de ces ?quations et la cinqui?me, qui est celle que nous avons 

pr?sent?e comme la meilleure. 

Dans le cas du BTP, pour autant que la qualit? de la s?rie pour la FBCF 
nous permette une telle conclusion, l'hypoth?se d'une substituabilit? simple 
entre le travail et le capital en BTP n'est pas soutenuej>ar les r?sultats ana 

logues ? ceux que nous venons de pr?senter. Nous ne 
pr?senterons pas les 

r?sultats en d?tail, mais le tableau 2 en r?sume l'essentiel. Quand on n'intro 
duit que certaines composantes du co?t d'usage du capital, on obtient des 

ajustement qui sont comparables ? celui de l'acc?l?rateur simple. Mais Pin 

16. Dans l'?tude de Schramm [13], par exemple, le co?t d'usage est fonction du seul taux 

d'int?r?t nominal. 
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Tableau 1 

Effets de I9introduction progressive des ?l?ments du co?t d9usage 
FBCF mat?riel 

Type d'?quation 

Mat?riel 

Avec contrainte, S = 
0,025 : 

1. Acc?l?rateur simple. 

2. ? Int?r?t r?el ? = Cte. 

3. ?Int?r?t r?el? = TO. 

4. ? Int?r?t r?el ? = TO ? APLT... 

Sans contrainte sur 8 : 

5. ? Int?r?t r?el ? = TO ? APLT. 

DW 

0,66 

0,81 

0,64 

1,01 

0,99 

Note. ? Pour toutes les estimations de retards ?chelonn?s, on a retenu l'hypoth?se d'un polyn?me 
du deuxi?me ordre avec f318 

= 0. 

troduction de l'int?gralit? du co?t d'usage fait augmenter l'?cart type. ?tant 
donn? la faible qualit? de la s?rie de base, il faudra attendre l'ensemble des 
r?sultats pour le BTP et le mat?riel avant de porter jugement sur le mod?le 
le plus propice pour celui-l?. 

Tableau 2 

Effets de ^introduction progressive des ?l?ments du co?t d9usage : 

FBCF9 BTP 

Type d'?quation 

BTP 

Avec contrainte, S = 
0,025 : 

1. Acc?l?rateur simple. 

2. ?Int?r?t r?el? = Cte. 

3. ?Int?r?t r?el? = TCN. 

4. ? Int?r?t r?el ? = TCN ? APLT. 

Sans contrainte : 

5. ?Int?r?t r?el? = TCN APLT. 

DW 

0,40 

0,32 

0,47 

0,33 

0,67 

Note. ? Pour toutes les estimations de retards ?chelonn?s, on a retenu l'hypoth?se d'un polyn?me 
du deuxi?me ordre avec 

]S,6 
= 0. 
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Hi. Substituabilit? entre trois facteurs 

On voit dans (14 M) et (14 B), qui sont les expressions pour le co?t d'usage 
dans ce cas, que chaque param?tre de (oc, 9, tp et y) appara?t dans les deux 

expressions. Il s'ensuit que les estimations des ?quations pour la FBCF 
mat?riel et BTP ne sont pas ind?pendantes. En principe, l'ajustement optimal 
est donc celui qui minimise la somme des carr?s des erreurs des deux ?quations. 

En fait, nous avons ?t? amen?s, comme dans le cas 
pr?c?dent, ? imposer 

des valeurs raisonnables pour les ?lasticit?s en question. La recherche du 
maximum de vraisemblance nous a donn? dans un 

premier temps une ?las 

ticit? de production par rapport au travail trop faible et par rapport au capi 
tal en BTP trop forte (a 

= 0,3 et ^ 
= 

0,4; 9 
= 

0,3). Nous avons pens? rai 
sonnable de remplacer 

ces valeurs estim?es par des valeurs a 
priori plus 

raisonnables (a 
= 0,5, ^ 

= 0,25, 9 
= 

0,25). La fonction de vraisemblance 
?tant assez 

plate, 
ce 

remplacement s'est fait sans trop grande perte au niveau 

des ?carts types des ?quations. Les estimations obtenues sont les suivantes : 

15 

(24 M) FCM, = -1 431 4- Y ?;CKMM VAEM 
(-5,2) /=0 

15 

-(1-*) 2>CKMmVAEm_i 

R2 = 0,993 
DW = 1,11 
SEE = 349 
P?riode d'estimation : de 1963.1 ? 1975.2. 

UCB =PFEB.FISCB-ACTB 

ACTE = TCN-APLT 

(1-1/(1-f TCN-APLTP) 

PFEB = indice de prix de la FBCF en BTP des ENF; 
FISCB == indice du poids de la fiscalit? sur la FBCF en BTP; 
ACTB = indice d'actualisation pour la FBCF en BTP (voir annexe 2); 
TCN = taux des emprunts ? moyen terme du Cr?dit national. 

Si l'?lasticit? de la production par rapport au BTP semble toujours trop 
forte, c'est peut-?tre parce qu'une partie non n?gligeable du gros mat?riel 
des entreprises se finance, comme les usines, au taux du Cr?dit national. 
Ceci expliquerait que l'influence du co?t d'usage du BTP serait plus forte 

qu'on ne penserait au seul examen de la part de cette cat?gorie dans l'ensemble 
du capital. 

17. N'ayant pas d'informations pr?cises sur la dur?e de vie moyenne des usines, nous avons 

simplement suppos? qu'elle ?tait sup?rieure de 50 % ? celle des ?quipements. 
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Les coefficients des retards estim?s ont ?t? suppos?s suivre des polyn?mes 
du troisi?me ordre sans contrainte. Les distributions marginales des retards 

de CKM et VAE, l'autre variable ?tant suppos?e constante, sont les suivantes : 

Retard sur CKM : 

yl 
= 0,017 yj 

= 0,007 y? 
= ?>001 Y? 

= ?'000 yI-2 
= 0,003 y!.- 

= ?>on 

Y? 
= 0,013 y* 

= 0>005 Y? 
= ?'000 Y?o 

^ (^000 Y?- 
= ?.<005 

yl 
= 0,010 y? 

= ??003 Y? 
= ?'000 Y?i 

= ?>001 Yh 
= ?'008 

Retard sur VAE : 

Yo 
= 

0,220 Y? 
= ?>028 Ye 

= ??004 il 
= ?0,016 y\? 

- 
?0,033 Y?.. 

= ?0,043 

Y? 
= 0,047 y* 

= ?'020 Y, 
= ?0,004 Y?o 

= ?0,022 Y?.-. 
= ?0,030 y-l(i 

- ?0,053 

yl 
= 0,038 y' 

= ?>012 Y? 
= ?0,010 y?i 

^ ?0,028 Yi'. 
= ?0,040 

On remarquera de nouveau le profil de type acc?l?rateur du retard sur 

VAE et le caract?re enti?rement positif de celui sur CKM. La valeur du S 

moyen implicite dans ces retards (voir discussion de l'?quation (23 M)) est de 

0,032 (soit de 0,13 par an). 

L'?quation associ?e pour le BTP est la suivante : 

15 

(24 B) FCBHL? = - 649 + Y ?y CKBMVAEM 
(-4,0) /=0 

15 
- 

(1 
- 

g) 2? ?> CKBMVAEM_! 

<*?- 
mrkr? 

R2 = 0,979 
DW - 0,70 
SEE = 183 
P?riode d'estimation : de 1963.1 a 

JL975.2. 

Les retards individuels de CKB et VAE sont les suivants : 

Retard sur CKB : 

YJ 
= ?0,003 Ys 

= ??001 Ye 
= ?>004 Y? 

= ?'005 Yia 
= 0>004 Y?5 

= ?>001 

Y? 
= 

?o,ooi y? 
= ?>003 Y? 

= ?>004 y!o 
= 0>005 Yi3 

= ?>003 

yl 
= 

0,000 yl 
= 0,003 y! 

= ?'005 Yn 
== ?>004 Yu 

= 
?>002 

Retard sur VA E : 

YJ 
= 0,100 y' 

= ? 
?'006 Y? 

= ?0,003 yl 
= ?0,002 Y?a 

= ~~ 
?'001 Y?--. 

= ~~ 
?>004 

y] 
= ?0,010 Y? 

= ?0,005 Y? 
= ?0,002 Y?o 

= ?0,001 Y?s 
= ?0,002 y\6 

= ?0,005 

Y* 
= ?0,007 y? 

= ?0,004 y? 
= ~~ 

?>002 Y?i 
= ?0,001 Y?. 

= ?0,003 

Nous d?duisons ces coefficients d'estimation de polyn?mes du deuxi?me 

ordre dans lesquels il est suppos? que yj6 
= 0 et y|7 

= 0. 

L'?cart type de cette derni?re ?quation (24B) est effectivement plus 
?lev? que celui de (21B), l'acc?l?rateur simple, qui s'?levait ? 173. Mais l'am? 

lioration de l'?quation pour la FBCF en mat?riel fait plus que compenser 
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cette d?t?rioration. C'est cette am?lioration-l? qui fait que nous donnons 

notre pr?f?rence 
au sch?ma de substituabilit? entre trois facteurs dont nous 

nous servirons comme base de r?f?rence dans le paragraphe suivant. 

iv. Compl?mentarit? entre le mat?riel et le BTP 

Nous pouvons par contre repousser clairement ce dernier des sch?mas 

envisag?s. Dans ce cas les coefficients de capital d?sir? sont proportionnels 
et tous deux fonctions d'une moyenne pond?r?e des deux co?ts d'usage. 

L'importance du poids donn? au mat?riel fait que les r?sultats obtenus pour 
cette sp?cification sont peu diff?rents des r?sultats d?j? cit?s pour la substi 

tuabilit? entre deux facteurs. En fait, ils leur sont ou identiques ou inf?rieurs. 

On obtient pour le BTP une qualit? d'ajustement sensiblement moins 

bonne que celle de l'acc?l?rateur simple. 

On trouvera les ?carts types de ces ?quations ainsi que des autres d?j? 
cit?es dans le tableau 3 qui r?sume les caract?ristiques principales des ajuste 

ments correspondant ? chacun des sch?mas envisag?s. On y voit bien que les 

deux paires dominantes sont la substituabilit? avec le travail pour le mat?riel 
et la compl?mentarit? compl?te pour le BTP, d'une part, et la substituabilit? 
entre trois facteurs pour le mat?riel et le BTP, d'autre part. Nous avons 

d?j? donn? notre pr?f?rence pour la deuxi?me alternative. 

b. Marges, tr?sorerie et encadrement du cr?dit 

(Cas iii Substituabilit? entre trois facteurs) 

Dans cette sous-section nous prenons les ?quations de substituabilit? 

entre trois facteurs comme base de r?f?rence et nous essayons de repr?senter 

les modifications de la dynamique de l'investissement d?crite par ces ?qua 
tions, dues aux variations conjoncturelles des marges, de la liquidit? des 

entreprises et de l'encadrement du cr?dit. 

Mat?riel 

L'introduction de l'effet d'un ?cart de CAPA ? un niveau normal tel qu'il 
est propos? dans l'?quation (12 M) de 1.1.d am?liore la qualit? de l'ajustement. 
Le r?sultat obtenu est le suivant : 

Tableau 3 

Effets sur la qualit? des ajustements de diff?rentes hypoth?ses 
quant ? la substitution capitaUtravail 

FBCF 

Mat?riel 

SEE/DW 

1. Compl?mentarit?* compl?te. 450/0,66 

2. Substituabilit? entre deux facteurs. 387/0,99 

3. Substituabilit? entre trois facteurs. 349/1,11 

4. Compl?mentarit? mat?riel-BTP. 398/0,95 

* Estim? sous contrainte que ? = a = 0,0025. 

FBCF BTP 

SEE/DV7 

173/0,39 

188/0,67 

183/0,70 

198/0,62 
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(25M) FCMt - V ?yCKMM(VAEM- 0,975 VAEM_i) 
;=o 

15 

+ (CAPA* 
- CAP AM) ? ?y CKMM(VAEM 

- 
0,975VAEM_X) 

7=0 

UJViV1 
vucm; vucm; 

e 

CAPA ? 
marges d'augmentation de production possible (voir chap. 9); 

CAP AM = moyenne sur la p?riode de CAPA (= 0,18). 

R2 = 0,993 
DW - 1,15 
SEE == 334 
P?riode d'estimation : de 1963.1 ? 1975.2. 

L'introduction du facteur multiplicatif est rendue possible par l'imposi 
tion d'une valeur unique pour S ? 

0,025. 

Le tableau suivant repr?sente le retard complet de la FBCF sur les variables 

dont d?pendent les commandes initiales d'?quipement, selon l'?tat des marges 
de capacit?s. Le retard qui correspond au cas o? CAPA est ?gal ? sa moyenne 
est le retard de base qui correspond ? la premi?re expression dans (25 M). 
Etant donn? qu'il est estim? directement, il est ais? d'obtenir les t de students 

de ses coefficients. Pour les autres cas xy = 
?/ 4- ?; (CAPA 

? CAP AM). 

CAPA - CAP AM = - 
0,1 CAPA = CAPAM CAPA - CAPAM - 0,1 

?e = 0,379 x, - 
0,220 x0 = 0,200 x8 - 0,247 x0 - 0,021 x, = 0,274 

(5,7) (24,8) 
;<! = 0,362 x, = 0,195 xx ?= 0,222 x, = 0,231 xt = 0,082 x, = 0,267 

(8,2) (20,5) 

x, = 0,344 x10 = 0,170 x, = 0,239 x10 = 0,212 xt = 0,134 x10 = 0,254 
(11,9) (17,6) 

x, ~ 0,326 xlx = 0,144 x8 = 0,252 xiX = 0,188 x, = 0,178 xlx - 0,232 
(18,1) (15,7) 

?4 = 0,307 xxl = 0,118 x4 = 0,260 xlt = 0,160 x4 = 0,213 x18 = 0,202 
(28,9) (14,3) 

x, - 0,287 x18 = 
0,090 x5 = 0,264 xx, - 0,127 x, ? 0,241 xlt ?= 0,164 

(43,0) (13,2) 

x, = 0,265 xX4 = 0,061 xt = 0,262 xx4 = 0,089 xt = 0,259 x14 = 0,117 
(41,9) (12,4) 

x7 = 0,243 x18 ?= 0,031 x, = 
0,257 x18 = 0,047 xt = 0,270 xX8 = 0,063 
(31,8) (11,7) 

Le retard compl?mentaire, qui modifie le retard de base, et dont d?pendent 
les deux autres profils du tableau est estim? ainsi : 

L = ? 
1,79 ?% 

= ? 
0,74 (3, 

= ? 
0,03 ?% 

= 0,36 ?xt 
= 0,42 ?th 

= 0,16 
(?3,2) (?3,6) (?0,4) (2,0) (2,4) (2,5) 

?x =?1,40 ?4 =?0,47 ?S7 =0,14 (310=0,42 j3? 
= 0,37 

(? 3,2) (? 3,9) (1,2) (2,2) (2,4) \* 
- 

S ?j 
= ? 

2,85 

?t 
= 1,05 Q% ? ? 

0,23 ?, 
= 0,27 j3lx 

= 0,44 |S14 
= 0,28 / = 0 (3,6) 

(3,4) (?3,6) (1,8) (2,3) (2,5) 
J 

On voit que le profil de ce deuxi?me retard a bien l'aspect pr?vu dans le 

paragraphe 1.1.d. (voir graphique 1). Quand les marges sont au-dessus de leur 

moyenne, une partie des livraisons est repouss?e dans le temps et une autre 

partie annul?e enti?rement. (La somme des coefficients ?y est significative 
ment n?gative.) 
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Passons maintenant ? la prise en compte de la liquidit? de l'entreprise. 
L'enqu?te tr?sorerie, TRES, semble a 

priori 
une mesure tr?s naturelle du 

d?s?quilibre financier dont nous cherchons les effets. Elle a n?anmoins un 

d?faut qui limite son utilit?, et cela particuli?rement en p?riode d'encadre 
ment du cr?dit. C'est un d?faut qui est partag? par beaucoup de mesures 

d'effets d'encadrement et qui p?se de fa?on g?n?rale sur la repr?sentation 
de l'?conomie fran?aise en p?riode d'encadrement du cr?dit dans METRIC. 
Le probl?me est qu'une situation financi?re qui serait ex ante tr?s aigu? ? 

cause, par exemple, d'un encadrement du cr?dit, am?ne l'entreprise ? r?duire 

directement ses besoins de financement (diminution de stocks, d'FBCF, etc.). 
Cette r?duction imm?diate compense en partie la p?nurie financi?re et fait 

que les ? besoins de tr?sorerie ? effectivement observ?s ex post sont inf?rieurs 
? ce 

qu'ils auraient ?t? ex ante. C'est la mesure ex ante 
qu'il 

nous faut pour 
introduire dans une ?quation d'FBCF. Un examen du graphique de TRES 

(voir chapitre 9) montre en fait que son profil est moins accentu? dans le 

premier encadrement de la p?riode (1963-1965), que l'on sait ?tre le plus 
s?v?re, que dans les autres. Malgr? ce probl?me, nous avons introduit l'?cart 
de TRES ? sa moyenne comme premi?re mesure de d?s?quilibre financier 
et nous avons rajout? en plus des variables indicatrices pour repr?senter les 
effets suppl?mentaires des encadrements du cr?dit. Nous pr?senterons d'abord 
les ?quations sans variables indicatrices. 

L'adjonction ? (25 M) d'une troisi?me expression multipli?e par (TRES 
TRESM) n'am?liore que peu l'?quation. L'?cart type tombe de 334 ? 327. 
Le profil de ce deuxi?me retard compl?mentaire a aussi l'aspect attendu 

(d'abord n?gatif, ensuite positif). Mais les modifications du retard complet 
induites par son introduction restent faibles. Plut?t que de rentrer dans le 
d?tail de cette estimation, nous en pr?sentons le graphique (graphique 7). 
On y voit qu'il subsiste des effets importants que l'on peut associer aux enca 

drement du cr?dit de 1963-1965 et de 1972-1974. C'est la pr?sence de ces 
r?sidus qui nous am?ne ? r?estimer l'?quation avec des variables indicatrices. 
Il est clair que les d?lais de livraison font que les effets d'un encadrement 
doivent se faire sentir progressivement et avec un d?calage par rapport ? 
la p?riode de maintien en vigueur des mesures. En nous inspirant des r?sidus 

du graphique 7, nous avons donn? aux variables d'encadrement ci-dessus 

un profil qui correspond ? ces caract?ristiques. 

15 

(26 M) FCM* = - 664 + Y ?; CKMM- (VAEM 
- 

0,975VAEM_i) 
(-2,5) ~0 

15 
+ (CAPA,-CAPAM) ? ?,CKMM(VAEM-0,975VAEM_i) 

15 
+ (TRESi-TRESM) V ?/CKMM(VAEM-0,975VAEM_i) 

-574 ENC64M - 941 ENC73M 
(-4,4) -3,8) 

R2 = 0,997 
DW = 1,84 
SEE = 248 
P?riode d'estimation : de 1963.1 ? 1975.2. 
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Graphique 7 

Valeurs pr?vues et valeurs effectives d9une ?quation pour 
le mat?riel, avec CAPA et TRES mais sans variables 
indicatrices pour Fencadrement (sur le haut du graphique 
la s?rie des r?sidus est superpos?e sur une bande de ? 
un ?cart type). 

Milliards de 
Francs 1 9?3 

20 

10 

_--.?. ?. Valeurs pr?vues 
.Valeurs effectives 

__ R?sidus 

: Encadrement : 

i! de '63 - '65 ! 

Encadrement 
de'68-'70 

y 

mil 
-JC* 

>*<::::::;:::::;:;:;::;:;: 

SI_L?lii?iiitiiiiIiiiiliiiiJiiii_ 

ys 

.F 
/ : : : 

Encadrement 
commenc? en '72 

196? 1964 1965 1966 196? 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 

TRES = moyenne sur la p?riode de TRES (0,36); 

ENC64M = variable indicatrice qui vaut 0 de 1963.1 ? 1963.4 et 

de 1966.3 ? 1975.2 et qui monte et puis retombe ? z?ro de 

fa?on r?guli?re entre 1964.1 et 1966.2. Elle vaut 1 (effet maxi 

mal de l'encadrement) de 1965.3 ? 1966.2; 

ENC73M = variable indicatrice qui vaut 0 de 1963.1 ? 1972.3 et de 

1974.1 ? 1975.2, et qui monte ? 1 entre 1972.4 et 1973.4. 

Elle vaut 1 (effet maximal de l'encadrement) en 1973.4. 
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Les retards compl?mentaires qui modifient les retards de base en fonction 
des valeurs de CAPA et TRES sont les suivants : 

CAPA ? CAPAM 

?0 
= ? 

1,30 ?3 
= ? 

0,59 ?? 
= ?0,10 ?? 

= 0,18 ?ia= 0,24 ?16 
= 

0,10 
(?2,9) (?3,56) (?1,7) (1,3) (1,7) (1,9) 

15 ?x 
= ? 

1,04 ?,, 
= ? 

0,40 ?7 
= 0,02 ?l0= 0,22 ?13= 0,22 

(-3,0) _ (-4,2) _ (0,2) ^ (1,5) (1,8) 
^ >% 

?s 
= ? 

0,80 ?, 
= ? 

0,24 ?s 
= 0,11 ?11= 0,25 ?14 

= 0,17 . J 
?7) ?? 3,2) (?4,7) (0,9) (1,6) (1,8) J 

TRES ? TRESM 

?0 
= ? 

0,19 ?3 
= ? 

0,08 ?G 
= ? 

0,01 ?y 
= 0,03 ?'12= 0,03 ?1B 

= 
0,10 

(?1,1) (?1,6) (?0,4) (0,4) (0,5) (0,6) 

0,14 ?, 
= ? 

0,05 ?7 
= 0,0 ?10= 0,03 ?'18= 0,03 

- 
1,2) (? 2,5) (0,0) (0,5) (0,6) 

15 

2?. 
= ?0,40 

?a 
= ? 

0,11 ?5 
= ? 

0,03 ?s 
= 0,02 ?ni= 0,04 ?'u= 0,02 .Q 

J 
(?2,5) 

(?1,3) (?2,5) (0,2) (0,5) (0,6) 
J~ 

L'influence de CAPA reste ? peu pr?s la m?me que dans (25 M). On ne 

montrera donc dans le tableau suivant que les variations du retard complet 
selon l'?tat de TRES. 

TRES-TRESM = 0,2 TRES - TRESM TRES - TRESM = - 
0,2 

x0 = 0,146 h, = 0,258 x0 = 
0,182 x8 = 0,261 x0 = 0,218 xt = 0,264 
(4,1) (17,5) 

nx = 
0,182 k9 3= 0,242 itx = 0,211 x, = 0,247 nx = 

0,240 x% = 
0,252 

(6,3) (14,6) 
x2 = 0,212 x10 = 

0,222 xt = 0,234 x10 = 0,228 xt = 
0,250 x10 = 0,234 

(9,9) (12,7) 
xt = 0,236 xxl = 0,196 x3 = 0,252 xxx = 0,203 x? = 

0,268 xlx = 0,210 
(16,7) (11,5) 

xA = 0,253 kx% = 0,166 xt = 
0,264 xlt = 0,173 xA ?= 0,275 xxt = 

0,179 
(31,9) (10,5) 

x, = 0,264 xlt = 0,132 xb = 
0,271 xX3 = 0,138 xt = 0,278 xlt = 

0,144 
(48,6) (9,8) 

x, = 0,270 xXi = 0,092 xt = 0,273 x14 = 0,097 xt = 0,276 xXi = 
0,102 

(33,0) (9,3) 
x, = 0,267 xX6 = 0,048 x7 = 0,270 xxt = 0,051 ?7 = 

0,272 xXi = 0,054 
(22,6) (8,8) 

(tous les retards estim?s de cette ?quation sont du deuxi?me ordre avec la 
contrainte que ?i6 

= 
0.) 

On notera l'effet significatif mais faible de TRES et l'importance des 
effets directs des deux encadrements du cr?dit qui ne sont pas bien pris en 

compte par TRES. 

BTP 

Dans le cas du BTP, il fut impossible de mettre en ?vidence un effet 

raisonnable, soit de CAPA, soit de TRES. Leur introduction multiplicative 
telle que dans (25M) am?liora l'ajustement, mais le profil des deux retards 

compl?mentaires fut l'inverse de celui attendu. (Une hausse de CAPA semble 
acc?l?rer les livraisons, etc.). Il se peut que le r?sultat soit li? ? la faiblesse 
de la m?thode de construction de la s?rie et la possibilit? que celle-ci soit 
contamin?e par les mouvements anticycliques de la FBCF en BTP publique. 
Le meilleur ajustement reste donc (24B) dont le caract?re est pr?sent? dans 
le graphique 8. On y voit l? aussi les encadrements de 1963-1965 et 1972 
1974. En fonction de ces r?sidus nous avons r?estim? cette ?quation avec 
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Graphique 8 

Valeurs pr?vues et valeurs effectives, ?quation (24 B), 
pour le BTP (sur le haut du graphique la s?rie des r?sidus 
est 

superpos?e 
sur une bande de ? un ?cart type). 

Milliards de 
Francs 1963 

Encadrement : 

: de '63 - 
'65. j 

-___ Valeurs pr?vues 
. Valeurs effectives 

- R?sidus 

Encadrement 
de '68 - '70 

,..,?.....^ 

iiilpiiliii 
iiiiiiii?l?ii^lll 

^'W???m 
^^w^i:i:i:;:i:iiiijii;iiiiii:ii;i??iii 

*** 

mm 

.* 
' 

: Encadrement 
: commenc? en '72 i 

2l_::,:.::i::i:;::J':;,:i.:i.ii;=,:l;ii^ ,i_i_l_:;ii:;:-:-:':-:V:'\-:::_I_I_\<^<<<-\<\\<-\<\\-^ 

1963 1964 1965 1966 1967 1968-1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 

variables indicatrices comme suit 

15 

(26 B) FCBHL*=-718 + Y?;CKBMVAEM 
(-5,0) ?To 

15 
-(1-a) Y ?/CKBMVAEi_;_i-212 ENC64B-466 ENC73B 

j=o (-3,8) (-4,5) 

ENC64B = 1,0 de 1963.4 ? 1966.2 inclus, et 0 autre part; 

ENC73B = 1,0 de 1973.1 ? 1974.3 inclus, et 0 autre part. 
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R2 = 0,990 
DW = 0,87 
SEE = 0,130 
P?riode d'estimation de 1963.1 ? 1975.2. 

Relard sur CKB 

yl 
= 0,0015 

y? 
= 0,0020 

yl 
- 

0,0024 

yj 
- 

0,0027 

y\ 
= 0,0029 

yl 
= 0,0031 

Y,', 
?= 

0,0032 

y' 
- 0,0032 

YJ 
= 0,0032 

yj 
= 0,0030 

Yi'o 
~ 

<M>027 

Y?, 
? 

0,0025 

Yia 
- 0,0021 

Y?a 
" 0,0018 

Y?4 
= 0,0012 

Y!s 
= 0,0007 

Retard sur VA E : 

To 

a 

Ta 

y! 

- 
0,1142 

- 
0,0051 

- 
0,0046 

- 
0,0044 

- 
0,0041 

YS 

Y? 

Y? 

Yl 

Y? 

- 
0,0040 

- 
0,0039 

- 
0,0038 

- 
0,0039 

- 
0,0040 

YTo 
- 

Y?i 
= 

Y?3 
- 

Yl 
- 

? 
0,0043 

? 
0,0046 

? 
0,0049 

? 
0,0053 

? 
0,0058 

y% 
= ? 

0,0064 

Y?o 
= ~~ 

??0070 

La derni?re ?quation pour le materiel (26 M) est notre pr?f?r?e, et celle 

pour le BTP (26 B) reste, quoiqu'insuffisante, la meilleure que nous avons 

pu estimer 18. R?sumons maintenant ce que disent ces deux ?quations 
sur 

la contribution de diverses variables ? la d?termination de la FBCF. Le facteur 
dominant est les variations de valeur ajout?e, la FCBF ?tant proportionnelle 
? long terme ? la quasi-diff?rence, VAE ? 

0,975 VAE-i. (Dans ce qui suit 
nous ferons abstraction par souci de simplification des faibles constantes qui 
paraissent dans les deux ?quations). 

Si la variation de la valeur ajout?e augmente de 1 % par trimestre ? 1,5 % 
par trimestre ? ce qui correspond ? une hausse de 14 % de ladite quasi 
diff?rence 19 ? la FBCF mat?riel et la FBCF-BTP augmentent aussi ?ventuel 

lement, et de fa?on permanente, de 14 %. 

18. Les simulations de METRIC pr?sent?es dans le chapitre 16 ont ?t? r?alis?es avec des ?qua 
tions provisoires dans lesquelles la FBCF mat?riel suit le sch?ma de susbstitution entre 
deux facteurs avec effet des marges et la FBCF - BTP est li?e m?caniquement par une 
relation ad hoc ? la FBCF mat?riel. 

Dans l'estimation de (23M) et de notre ?quation pr?f?r?e pour le sch?ma de substitu 
tion entre trois facteurs, nous retenons une ?lasticit? qui est un peu plus faible, 0,5, afin d'?viter 
les augmentations significatives des ?carts type de ces ?quations qu'aurait amen?es un chiffre 

plus ?lev?. Celui que nous retenons est dans les limites du raisonnable, ?tant donn? les 
incertitudes qui existent tant sur les estimations de la r?partition du produit national 

que sur l'applicabilit? sans nuances de leur explication par un raisonnement de produc 
tivit? marginale. 

19. Soit g le taux de croissance trimestriel de la FBCF mat?riel; la quasi-diff?rence VAE 
- 

(1 
- 

S) VAE_i est ?gale ? (g + &) VAE_i. Si S =0,025 et g passe de 0,01 ? 0,015, (g + S) 
augmente de 0,035 ? 0,040, soit une hausse de 14 %. 

A noter que dans le cas du BTP on ne peut pas strictement parler de proportionnalit? 
? une quasi-diff?rence, l'?quation (26B) ayant ?t? estim?e sans contrainte d'une valeur 

unique pour a. 

On aurait aussi pu dire que la FBCF d?pend ? la fois des variations de valeur ajout?e 
(investissement net) et du niveau de la valeur ajout?e (investissement de remplacement). 

Apr?s r?alisation de tous d?lais, 

FCM = XCKM(VAE ?VAE_i) + X CKM (0,025 VAE _i) 
Les ordres de grandeur des variations trimestrielles et du niveau de VAE sont tels 

que les deux composantes, investissement net et investissement de remplacement, parais 
sent avoir ? peu pr?s la m?me grandeur. 
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A variations de valeur ajout?e donn?es, les deux cat?gories de FBCF sont 

proportionnelles ? long terme ? leurs coefficients de capital respectifs. Ces 

coefficients sont eux-m?mes fonctions du co?t horaire de la main-d' uvre, 

du prix des deux cat?gories de FBCF, de l'indice de fiscalit? appliqu? ? cha 

cune de ces cat?gories, et de leurs taux d'int?r?t r?el de la fa?on suivante : 

? une hausse de 10 % du co?t horaire, toute autre chose ?gale par ailleurs, 

augmente chaque cat?gorie de FBCF de 5 %; 
? une hausse de 10 % des deux prix de FBCF diminue chaque cat?gorie 

de 5 %. Donc, une m?me hausse une fois pour toute des salaires et des prix 
laisse les FBCF inchang?es; 

? un cr?dit d'imp?t de 10 % du montant de la FBCF en mat?riel augmente 
celle-ci de 7,5 % par le jeu d'une substitution ? la fois contre le travail et 

contre la FBCF en BTP; 
? les taux d'int?r?t r?el ont un effet sensible sur les deux cat?gories de FBCF. 

En principe, on peut diff?rencier entre l'effet d'une hausse du taux d'int?r?t 

pour le mat?riel, celui pour le BTP ?tant suppos? rester constant, et vice versa. 

Mais nous ne retenons comme ayant 
un v?ritable int?r?t que les cons?quences 

d'une hausse parall?le des deux taux. 

Les ?lasticit?s ? long terme des deux cat?gories de FBCF ? une telle hausse 

d?pendent comme suit du niveau initial du taux d'int?r?t r?el (suppos? ?tre 

le m?me pour chacun des deux taux) : 

Mat?riel., 

BTP.... 

Taux r?el initial 

0,06 

- 
0,189 

- 
0,350 

0,129 

0,266 

0,098 

0,127 

Notre hypoth?se de plus longue dur?e de vie pour le BTP que pour le 

mat?riel (25 ans par rapport ? 17) fait que celle-ci est plus sensible au taux 

d'int?r?t que celle-l? (? la limite une dur?e de vie infinie donnerait une ?las 

ticit? de 0,5). 

Il suit de la relation inverse entre ces ?lasticit?s et le niveau initial du taux 

r?el que l'effet d'une hausse de celui-ci de 100 points en termes absolus 

(1 %) est ? peu pr?s ind?pendant de son niveau initial (diminution de 3 % 
? 5 % pour la FBCF mat?riel et de 6 % ? 7 % pour la FBCF-BTP). 

Les d?lais de r?action ? tous ces chocs sont longs et variables. En moyenne, 

la FBCF mat?riel enregistre 26 % de l'effet permanent ? la fin de la premi?re 

ann?e, 55 % ? la fin de la deuxi?me et 81 % ? la fin de la troisi?me. Il faut 

attendre quatre ans pour la r?alisation totale de l'effet permanent. En p?riode 
de faible (forte) utilisation des capacit?s ou de forte (faible) tension sur les 

ressources financi?res des entreprises, les d?lais s'allongent (se raccourcissent) 
ainsi que le montre le tableau 4. 
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Tableau 4 

Distribution dans le temps des effets 
d9un choc sur la FBCF mat?riel 

En% 

Apr?s 1 an.. 

Apr?s 2 ans . 

Apr?s 3 ans . 

Apr?s 4 ans . 

Moyenne 

26 

55 

81 

100 

CAPA* - 0,28 

17 

49 

83 

100 

CAPA* 0,08 

34 

66 

89 

100 

TRES+ - 0,56 

24 

57 

86 

100 

TRES+- 0,16 

28 

59 

86 

100 

* 
Moyenne de CAPA = 0,18. 

+ Moyenne de TRES --- 0,36. 

Les d?lais pour la FBCF en BTP sont du m?me ordre : 23 % apr?s un an, 
55 % apr?s deux ans, et 85 % apr?s trois ans 20. Ils ne varient pas en fonction 
de CAPA ou TRES. 

Notons finalement nos estimations des effets maximals directs des encadre 
ments de 1964 et 1973 (en millions de F 1963 par trimestre) : 

1964. 

1973. 

BTP 

? 212 

? 466 

Les dur?es des effets maximals sont plus longs pour le premier encadre 
ment que pour le second, avec comme cons?quence le fait que l'effet cumulatif 
du premier est sup?rieur 

au second. 

20. ?tant donn? le caract?re libre de l'estimation de (26B), on ne peut pas strictement parler 
dans le cas du BTP d'un retard sur une quasi-diff?rence. Donc, en ce qui concerne des 
r?actions ? une acc?l?ration de la valeur ajout?e, il faut voir les chiffres cit?s comme des 

approximations. Par contre, ils refl?tent avec pr?cision les cons?quences dans cette ?quation 
de toute variation d'une composante du coefficient de capital d?sir?, la valeur ajout?e 
?tant suppos?e constante. 
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Conclusion 

Au terme de cette analyse ?conom?trique de la FBCF trimestrielle des 

entreprises priv?es 
non financi?res, nous pouvons conclure tout d'abord 

que les hypoth?ses de Bischoff, adapt?es ? l'environnement fran?ais, sont 

fortement soutenues. C'est dire que l'on voit 
? surtout dans les mouvements 

de la FBCF en mat?riel, les donn?es ?tant mauvaises pour la FBCF en BTP ? 

? la fois un effet d'acc?l?rateur marqu? et des mouvements de substitution 
entre les deux composantes du capital et le travail qui sont fortement sensibles 
au rapport entre les co?ts de ces composantes du capital apr?s toute d?duction 
fiscale et le co?t de la main-d' uvre. Le taux d'int?r?t r?el, qui tient compte des 

anticipations d'inflation ? long terme, est un ?l?ment important des co?ts 

d'usage de ces composantes du capital. Nous retrouvons aussi la tr?s forte 

compl?mentarit? entre l'acc?l?rateur et la substitution capital-travail que 
Bischoff avait d?duite de l'hypoth?se 

? 
putty-clay 

? de substituabilit? ex ante 

mais non ex post. 

Notre ?tude va au-del? de celle de Bischoff dans sa prise en compte des 

effets sur les d?lais de livraisons des variations conjoncturelles des marges 
de capacit? et des difficult?s de tr?sorerie. Tout en restant dans un cadre homo 

g?ne ? celui de Bischoff, nous montrons que le profil des d?lais dans la 

fonction d'investissement change compl?tement selon l'?tat des marges de 

production disponibles. L'effet financier tel qu'il est mesur? par l'enqu?te 
sur les difficult?s de tr?sorerie de 1TNSEE reste faible mais, par contre, on 

voit dans les r?sidus des ?quations pr?f?r?es une forte indication ?conom? 

trique et une mesure 
quantitative d'effets importants des encadrements du 

cr?dit de 1963-1965 et 1972-1974. Il est clair qu'en France, en particulier en 

p?riode d'encadrement du cr?dit, les taux d'int?r?t ne sont pas le seul canal 

d'influence de la politique mon?taire. Le d?veloppement de meilleures mesures 

des effets des encadrements du cr?dit reste la premi?re priorit? pour la suite 

de ces recherches. 
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ANNEXE 1 

L'explication de l'id?e que se font les entreprises de leurs marges de capa 
cit? passe par une prise en compte de l'influence sur cette opinion subjective 
de l'?volution objective du rapport entre production et capacit? de production 
(voir chapitre 9). L'investissement ?tant, par d?finition, le v?hicule de l'accu 

mulation du capital fixe et donc de la capacit? de production, il est clair qu'? 
toute ?quation d'investissement on peut associer explicitement ou implicite 

ment, une dynamique de l'?volution de cette capacit?. Cette dynamique est 

particuli?rement claire dans toute ?quation s'inspirant de l'acc?l?rateur, dont 
en particulier les ?quations de type (9) et (10) du texte. Dans cette annexe 
nous d?crirons la fa?on dont on peut construire ? partir de ces ?quations des 
indices objectifs de l'?volution de la capacit?. 

L'?quation (4 M) nous donne le lien entre les augmentations brutes de 

capacit? d?sir?es et les variations de valeur ajout?e pour le mat?riel : 

ce 

(4 M) A VACAP^ m = X V aj (VA,., 
- 

(1 
- 

S) VA?-,_i) 

La logique veut que les augmentations de capacit? effective soient une 
fonction ? retards des augmentations d?sir?es (les retards repr?sentant les 
d?lais de livraison); 

A VACAP? = Y ck A VACAP;+V* 

/f=0 ;=0 

On reconna?tra dans cette expression le retard de FCM? sur VA* que l'on 

trouve dans (9M) si CKM* est suppos? constant (CKM? 
= 

CKM). Dans ce cas 
il est ?vident que : 

AVACAP^ 

" 

CKM 

Nous prenons donc une estimation de (9 M), disons (10 M'), supposons 
CKM constant, et nous nous servons de l'expression 

: 

A VACAP? = 
-g! 

= Y ?i (VA? 
- 

(1 
- 

S) VAw-i) 
CKM -* 

pour calculer une s?rie pour A VACAPf. 
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Munis de cette s?rie et d'une estimation de VACAPo ? une p?riode initiale 

donn?e, nous obtenons une s?rie pour VACAP? en nous servant de la relation 

suivante : 

VACAPo = (1 
- 

S) VACAP?-i + A VACAP? 

Etant donn? l'in?vitable incertitude sur X, la s?rie ainsi obtenue ne peut 
en fait ?tre que proportionnelle ? la capacit?. Elle permet n?anmoins de con 

na?tre l'?volution, ? une constante pr?s, du degr? d'utilisation de capacit?. 

L'indice objectif de la capacit? utilis? dans le chapitre 9 fut construit 
de cette fa?on. On utilisa les retards d'une ?quation pour le mat?riel. Etant 
donn? qu'il s'agit de la capacit? en mat?riel de l'industrie, il aurait fallu 
en principe la r?estimer sur des donn?es pour l'industrie exclusivement, 

mais dans l'absence de telles donn?es ? rythme trimestriel, nous avons utilis? 
une 

?quation agr?gative. 
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ANNEXE 2 

Le raisonnement enti?rement statique de la section 1.2 du texte est rendu 

possible par l'utilisation de la notion de co?t d'usage du capital 21. Cette 
notion est la traduction en un co?t moyen d'utilisation des divers co?ts 
associ?s ? l'utilisation d'un capital donn?, qui sont effectivement ?chelonn?s 
le long de la vie de ce capital. 

R?sumons d'abord l'utilisation que Bischoff fait de ce concept. Suppo 
sons qu'une entreprise ach?te un capital F au prix PA (On reviendra sur sa 

d?composition en mat?riel et BTP plus loin.) Supposons aussi que ce capital 
F 

d?pr?cie progressivement 
au taux d. Apr?s 

une 
p?riode, il en reste 7?~v 

apr?s deux , La dur?e de vie compl?te du capital est infinie. Sup l? + ") 
posons aussi que ses seuls frais d'op?ration sont des frais de main-d' uvre, 

SA, et qu'une fois le capital install?, sa productivit? et celle de la main-d' uvre 

qui travaille dessus sont fig?es. Si le taux de salaire n'augmente pas, la valeur 
actualis?e de la somme des frais de l'entreprise sur toute la vie du capital sera : 

p/F+ y_?_ 

qui est approximativement ?gal ? : 

P/F + ,-SA i+d 

La minimisation de cette somme correspond ? la minimisation de : 

p/(j + d)F + SA 

qui doit se faire sous contrainte de la fonction de production. On appelle 
P-f (i + d) le co?t d'usage du capital. Nous avons r?sum? l'argument sans 
tenir compte des effets de la fiscalit? afin d'en pr?server la simplicit?, mais il 
serait ais? de les int?grer. 

Cet argument contient quelques difficult?s quant ? son application ? 
l'investissement en mat?riel et en BTP dans une ?conomie comme celle de 
la France o? le salaire horaire r?el augmente rapidement. 

La premi?re est bien l'implausibilit? de la supposition de maintien du 
salaire horaire. L'argument pourrait s'accommoder ? un taux de progression 
des salaires ?gal ? celui du prix des produits. Le salaire r?el resterait constant, 
le profit r?el par unit? aussi, et l'entreprise garderait toujours son capital 
ind?finiment. On obtiendrait la valeur actualis?e des frais d'op?rations au 

prix du jour de l'achat du capital en rempla?ant i dans l'expression ci-dessus 

par i ?p, p ?tant le rythme de hausse de prix anticip?. 

21. Voir Malinvaud [11] pour le premier d?veloppement de ce concept en France. 
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Mais une 
progression des salaires plus rapide que les prix am?ne, en sup 

posant toujours la productivit? du travail fig?e sur le capital ancien 22, un 

ph?nom?ne d'obsolescence. Le co?t variable r?el par unit? produite augmente 

progressivement jusqu'au jour o? il d?passe le co?t total d'une nouvelle unit? 

de capacit?. Ce jour-l?, un nombre fini, T, de p?riodes apr?s sa mise en place, 
le capital ancien est d?class? 23. L'hypoth?se d'une dur?e de vie infinie avec 

diminution r?guli?re au taux d ne tient plus. 

Quoique conscient de cette difficult?, Bischoff n'y apporte pas de rem?de 

tr?s satisfaisant. Il suppose simplement que le taux de d?pr?ciation d peut 

repr?senter ? la fois la d?pr?ciation ?conomique et la d?pr?ciation physique. 
Ando, Modigliani, Raasche et Turnovsky [1] (dor?navant AMRT) r?solvent 

le probl?me pour le cas o? il n'y a qu'un type de capital. 

AMRT obtiennent la solution en deux temps. Dans un premier temps, 
ils prennent la dur?e de vie du capital, T, comme donn?e. Soit m le taux de 

progression pr?vu du salaire horaire nominal. Alors la valeur actualis?e de la 
somme des frais de fonctionnement du capital peut s'?crire 24 : 

P/F+ vi!i?^ 
?? (1+?)e 

ce qui est approximativement ?gal ? : 

P/F+SAf1-1"1^-^ \ i ? m ) 

La minimisation de ceci (sous contrainte de la fonction de production) 
est ?quivalente ? la minimisation de : 

p/(;-?)f _ 
+ SA 

(l-l/(l + ?-m)T) 

et donne le coefficient de capital optimal par rapport ? la valeur de T donn?e. 

Il est naturel d'appeler : 

Pf(i-m) 

(1-1/(1 +?-m)T) 

le co?t d'usage du capital. AMRT supposent au surplus que m = p + y> 

p ?tant le taux d'inflation pr?vu pour le niveau g?n?ral des prix et y ?tant le 

taux tendanciel de la productivit? du travail 25. Ceci leur permet d'?crire le 

co?t d'usage en fonction du concept plus habituel du taux d'int?r?t r?el : 

A1 "?-?-Y) 

(l_l/(l+?_p_Y)T) 

Dans un deuxi?me temps, AMRT calculent la dur?e de vie qui correspond 
? la minimisation globale des frais d'op?ration d'une unit? de capacit? 26. 

Empiriquement, ils trouvent que le T optimal est insensible au taux d'int?r?t 

normal et au taux de progression du salaire r?el (il est plus ?troitement li? 

aux param?tres de la fonction de production). 

Reste le probl?me de la d?finition du co?t d'usage quand il y a deux cat? 

gories de capital. Raisonnant heuristiquement, nous appellerons co?t d'usage 
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du capital en mat?riel et en BTP les expressions analogues ? (A 1) : 

(Al M) P/?-(iz^Z?L_? 
(1-i/(i + /-p+y)Tw) 

et : 

(Al B) P/*-^_-yL.... 
27 

(1-1/(1 +i-P-yPb) 

Les parties de chacune de ces expressions qui sont fonctions de i ?p 
? 

y 
sont ce que nous appelons dans le texte les indices d'actualisation, ACTM et 

ACTB. 

Pour tenir compte du fait que les deux types d'investissement se financent 
dans des conditions diff?rentes, nous repr?senterons i dans (AIM) par le 
taux moyen des obligations priv?es (qui repr?sente une anticipation ? long 
terme des taux de cr?dits bancaires) et dans (A1B), par le taux des emprunts 
? long terme du Cr?dit national. Les graphiques 9 et 10 montrent les profils 
r?cents de ces deux taux et de leurs taux r?els associ?s. 

22. Pour qu'il y ait obsolescence, il suffit seulement qu'une partie du progr?s technique soit 

incorpor?e au capital. Une autre partie peut ?tre non incorpor?e et b?n?ficier ? tout capital. 
Dans ce cas, la productivit? du vieux capital progresse, mais moins rapidement que la 
hausse du salaire r?el. (Nous supposons implicitement qu'? long terme le salaire r?el 

progresse ? un taux ?gal ? la somme des taux des diff?rents types de productivit? du 

travail, incorpor?e plus non incorpor?e). 

23. Cette dur?e de vie, T, r?sulte d'un choix de l'entreprise, car, pour une progression anticip?e 
du salaire r?el donn?e, un mat?riel initialement plus capitalistique servira plus longtemps 
avant de devenir obsol?te. 

24. Nous supposons maintenant que le capital n'est pas sujet ? une d?pr?ciation physique. 
Il reste entier jusqu'? ce qu'il soit d?class?. Aussi, nous supposons qu'il n'y a aucune 

progression de la productivit? sur le capital existant. Enfin, nous faisons abstraction de 
tout effet de fiscalit?. Ces simplifications par rapport ? la pr?sentation de AMRT ne changent 
rien ? l'argument central. 

25. Si une partie du progr?s technique ?tait non-incorpor?e au capital, et le taux de celle-ci 
?tait (x, le taux tendanciel global de la productivit? du travail serait y + y.. Cette somme 

remplacerait y dans l'expression (Al). 

26. Ils v?rifient que ce calcul en deux temps donne effectivement un minimum global. 

27. Nous ne fournissons pas la preuve qu'une minimisation de co?ts bas?e sur les concepts 
de co?t d'usage propos?s donnerait le m?me r?sultat qu'une minimisation plus ardue 

partant de principes de base. Celle-ci semble compliqu?e et ne semble pas permettre la 

simplification du raisonnement en deux temps utilis? par AMRT. Le probl?me est que la 
dur?e de vie des deux cat?gories de capital n'est pas la m?me et donc on ne peut pas 
parler d'une dur?e de vie non ambigu? de la capacit? install?e. Il semble que l'on soit 

oblig? de trouver les T optimals et les coefficients de capital qui y correspondent simulta 
n?ment. 
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Graphique 9 
Le taux d9int?r?t r?el pour le financement du mat?riel? 
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Graphique 10 

Le taux d9int?r?t r?el pour le financement du BTP. 
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ANNALES DE L'INSEE. ? N? 26-27/1977 

CHAPITRE 8 

Effectifs et dur?es 

du travail 

par Patrick ARTUS 

L'activit? de chaque branche rend n?cessaire 
la pr?sence d'un certain effectif salari? et une 
certaine dur?e du travail. Le but de cet article 
est de pr?senter des ?quations de d?termina 
tion des unes et des autres pour les branches 
o? les effectifs salari?s sont pr?pond?rants 
et o? l'analyse ?conom?trique s'est r?v?l?e 
satisfaisante. Il a ?t? essay? de rendre homo 

g?nes les ?quations d'emploi industriel et 

d'investissement, mais cette homog?n?it? s'est 

r?v?l?e difficile ? atteindre. 
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Introduction 

Apr?s avoir d?termin? V?quilibre emplois-ressources de 

chaque produit, METRIC passe ? l'explication des 

facteurs de production, c'est-?-dire des effectifs salari?s 
et des dur?es de travail. Le m?me niveau de d?sagr? 

gation en six branches a ?t? conserv? pour cette expli 
cation. Cependant, les effectifs et la dur?e du travail 
dans Vagro-alimentaire restent exog?nes, puisqu'une 

large fraction de la production de cette branche est 

assur?e par des non-salari?s et qu'il serait donc illo 

gique de d?terminer le nombre de salari?s agricoles ? 

partir de cette production. D'autre part, il a ?t? impos 
sible d'expliquer de fa?on correcte les fluctuations, assez 

erratiques, des horaires de travail dans l'?nergie et 

dans les commerces. Les ?quations r?alis?es concernent 

donc les effectifs de l'industrie, de l'?nergie, du BTP, 
des services et des commerces, et les horaires hebdo 

madaires de travail dans l'industrie, le BTP et les 

services. 

Nous s?parerons notre pr?sentation 
en deux parties, 

nous attachant d'abord aux facteurs de production dans 
l'industrie puis ? ceux des autres branches. Le mode 

de traitement adopt?, le niveau et l'importance conjonc 
turelle des effectifs de l'industrie justifient cette s?pa 
ration. 

Nous d?crivons tout d'abord un premier type d'?qua 
tions d'effectifs industriels, ind?pendantes du traite 

ment adopt? par ailleurs pour l'investissement pro 

ductif, puis nos efforts pour rendre homog?ne le compor 
tement de choix des facteurs de production (capital et 

travail). 
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1 

Effect ifs et horaire 
de travail dans l'industrie 

1.1. Effectifs 

Deux hypoth?ses sont ? la base de notre formalisation : 

1. Les effectifs s'ajustent ? un niveau d?sir? suivant un processus tr?s 

simple : 

EFI / EFI* \a 

o? EFI repr?sente les effectifs et EFI* les effectifs d?sir?s. 

2. Les effectifs d?sir?s d?pendent de la production anticip?e et de la 

tendance constat?e de la productivit?. 

Ils peuvent donc s'?crire : 

EFI* = 
E0exp(-yT)(XI?)* 

o? exp (? yT) est le trend de productivit? et XIa la production anticip?e 
dans l'industrie. 

Nous arrivons donc ? la formulation suivante : 

Log (EFI) = co + ci T + C2 Log (XIa) + c3 Log (EFL_i) 

Son estimation se heurte cependant ? deux difficult?s : 

? d'une part, sous cette forme il est tr?s difficile d'obtenir des ajustements 
corrects ? cause de la collin?arit? entre EFI, T, XIa; 

? d'autre part, il est apparu que la repr?sentation de la production anticip?e 
pour un retard ?chelonn? sur les niveaux pass?s de production donnait d'assez 

m?diocres r?sultats. 

En raison de ces difficult?s, nous avons choisi : 

? d'estimer les effectifs en deux temps : d'abord les effectifs d?sir?s, ensuite 
les effectifs r?els; 

? de prendre une formulation plus complexe de la production anticip?e, 
en utilisant les r?sultats obtenus lors de la d?termination de la production 
et des importations industrielles. 

Nous allons maintenant examiner la sp?cification des effectifs d?sir?s 

puis celle des effectifs r?els. 

a. Estimation des effectifs d?sir?s 

i. M?THODE 

Les effectifs d?sir?s ne sont pas une grandeur observable. 
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Il serait certainement dangereux d'utiliser la s?rie d'effectifs employ?s 
pour estimer une 

?quation d'effectifs d?sir?s, car ces derniers peuvent demeu 

rer inf?rieurs ou 
sup?rieurs 

aux effectifs employ?s pendant 
un certain nombre 

de trimestres successifs. Les effectifs employ?s ne peuvent donc pas ?tre 

consid?r?s comme une mesure sans biais des effectifs d?sir?s. 

Nous avons 
pens? qu'en construisant une moyenne mobile centr?e des 

effectifs employ?s 
nous obtiendrions un tel estimateur car, en calculant cette 

moyenne sur un nombre suffisant de trimestres, nous annulerions l'effet de 

maintien pendant plusieurs trimestres des effectifs d?sir?s au-dessus ou au 

dessous des effectifs employ?s. 

L'exp?rience a montr? que le nombre de trimestres sur lequel on calculait 

la moyenne (3, 5, 7 ou 9) avait peu d'influence sur les r?sultats, d?s que ce 

nombre de trimestres ?tait sup?rieur ? 2. Nous pr?senterons donc ici les r?sul 

tats obtenus avec une moyenne mobile centr?e sur trois trimestres. 

Il nous faut maintenant r?soudre la seconde difficult? ? laquelle nous nous 

sommes heurt?s : les mauvais r?sultats obtenus avec la repr?sentation de la 

production anticip?e par un retard sur les niveaux pass?s de la production. 

Lors de l'estimation de la production de l'industrie, nous avions repr?sent? 
le plan de production sous la forme : 

XI = oXi (NSI* 
- 

NSI-i)a + ? X2DTHSI<* 

Rappelons que Xi et X2 sont les variables repr?sentant les parts de la 

production int?rieure dans l'offre pour les stocks et pour la demande hors 

stocks, NSI* le niveau de stock d?sir?, NSI le niveau de stock existant, 
DTHSIa la demande hors stocks anticip?e. Xi et X2 d?pendent de prix et de 

tensions sur les appareils productifs fran?ais et ?trangers, ainsi que d'un 

trend temporel. Nous allons utiliser cette repr?sentation de la production 

anticip?e pour estimer les effectifs de l'industrie, d'une part sous une forme 

simplifi?e o? nous repr?senterons Xi et X2 par des trends et d'autre part, 
sous la forme compl?te o? nous conservons les vraies valeurs de Xi et X2. 

11. Estimation 

Nous avons donc ? estimer une 
?quation 

sous la forme : 

Log (MMEFI) = do + di T + d2 Log (XI?) 

o? MMEFI est la moyenne mobile centr?e des effectifs. Nous utiliserons 

pour XIa : 

1. Soit exp (?AT) (Xi(NSI* 
? 

NSLi)* + X2DTHSIa), forme simplifi?e 
o? Xi et X2 sont repr?sent?s par les trends : 

Xi = 
Xiexp(-iT) 

X2 = 
X2exp (?AT) 

2. Soit Xi(NSI* 
? 

NSI_i)a + X2DTHSI?, forme compl?te faisant inter 

venir prix et tensions. 

Nous obtenons : 

Dans le premier cas : 

Log (MMEFI) = 5,51 - 0,008 T + 0,51 Log (XIa exp ( 
- 

AT) ) 
(8,2) (5,9) (7,7) 
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R2 == 0,948 
DW = 0,10 
SEE = 0,011 
P?riode d'estimation : de 1962.4 ? 1975.4. 

Dans le deuxi?me cas : 

Log (MMEFI) = 3,2 - 0,009 T + 0,72 Log (XIa) 
(3,1) (5,4) (7,0) 

R2 = 0,953 
DW = 0,13 
SEE = 0,010 
P?riode d'estimation : de 1962.4 ? 1975.4. 

Nous devons maintenant passer ? l'explication des effectifs employ?s, 
en utilisant les formulations des effectifs d?sir?s obtenus ci-dessus. 

Nous nommerons EFI* et EF2* les estimations de MMEFI obtenues 
dans les deux cas 

pr?c?dents. 

b. Estimation des effectifs 

Rappelons que le sch?ma de base est du type : 

EFI _/EBT?\g 
EFI_i~ V?FT?J 

En l'appliquant aux effectifs d?sir?s pr?c?demment calcul?s, nous obte 
nons : 

Log (EFI) = - 0,12 + 0,26 Log (EFI*) + 0,75 Log (EFI_i) 
(0,5) (3,8) (11,4) 

R2 = 0,990 
DW = 0,29 
SEE = 0,005 
P?riode d'estimation : de 1962.4 ? 1975.4 

et : 

Log (EFI) = 0,08 + 0,17 Log (EF2*) + 0,82 Log (EFI_i) 
(0,3) (2,0) (10,1) 

R2 = 0,989 
DW = 0,27 
SEE = 0,005 
P?riode d'estimation : de 1962.4 ? 1975.4. 

Nous n'imposons pas de contrainte sur les coefficients de Log (EF*) 
et de Log (EFI)_i qui spontan?ment sont de somme pratiquement ?gale ? 1 

(0,26 + 0,75 et 0,17 + 0,82). 

Il est clair que ces estimations ne sont pas satisfaisantes. Pour les enrichir, 
nous introduisons l'indicateur de tension sur le march? du travail : 
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LDO s'interpr?te alors ? la fois comme une mesure de la disponibilit? de 
main-d' uvre et comme un indicateur du niveau de la comp?tition entre les 

entreprises pour obtenir la main-d' uvre dont elles ont besoin. 

Notre premi?re id?e est de faire intervenir LDO dans la vitesse d'ajuste 
ment des effectifs aux effectifs d?sir?s, selon le sch?ma : 

EFI 
_/EFI*\? 

?iTTi~V?Fn; 

avec a = 
ao + ai LDO, que nous pouvons estimer sous la forme : 

Log (EFI) 
- 

Log (EFLi) = (o0 + ai LDO) [Log (EFI*) 
- 

Log (EFLi)] 

mais ce sch?ma ne s'est jamais av?r? significatif. 

Nous avons alors simplement ajout? la variable LDO au lot de variables 

explicatives, et nous avons donc estim? les effectifs sous la forme : 

Log (EFI) = do + di Log (EFI*) + d2 LDO + d3 Log (EFLi) 

ce 
qui donne : 

Dans le premier 
cas : 

Log (EFI) =0,70+ 0,09 Log (EFI*)-0,01 LDO + 0,85 Log (EFLi) 
(3,3) (1,9) (9,5) (17,5) 

?quation 1 

R2 = o,999 
DW = 1,80 
SEE = 0,0015 

p 
= 0,61 (Cochrane-Orcutt) 

(5,1) 
P?riode d'estimation : de 1963.1 ? 1975.4 

Dans le deuxi?me cas : 

Log (EFI) = 0,79 + 0,08 Log (EF2*) 
- 0,01 LDO + 0,86 Log (EFI_i) 

(4,8) (2,0) (11,5) (20,1) 

?quation 2 

R2 = 0,999 
DW = 1,70 
SEE = 0,0015 

p 
= 0,52 (Cochrane-Orcutt) 

(4,6) 
P?riode d'estimation : de 1963.1 ? 1975.4 

Ces ?quations correspondent donc ? un sch?ma : 

EFI / EFI* WDENSXft 

EFG \?fG/ voE?sJ 

o? les entreprises embauchent en fonction de l'?cart entre effectifs d?sir?s 

et effectifs existants et de la situation du march? du travail. 
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c. Essai d'estimation d'une ?quation d'effectifs 
coh?rente avec l'?quation de FBCF productive 

i. Nous avons vu que l'?quation de FBCF productive estim?e suivant le 
sch?ma de G. W. Bishoff nous permettait de construire une s?rie de capacit? 
de production. De m?me cette ?quation nous fournit une s?rie d'effectifs 
d?sir?s ? pleine capacit?. En effet, l'estimation des param?tres de la fonction de 

production du type Cobb-Douglas qui repr?sente l'ensemble des possibi 
lit?s techniques offertes au choix de l'investisseur ? un instant donn?, nous 

fournit en m?me temps que le coefficient de capital d?sir? utilis? dans l'?qua 
tion, le rapport d?sir? entre travail et production, que nous notons VJ,. 

Pla?ons-nous maintenant dans une situation de pleine utilisation des capa 

cit?s. 

Si A XIPOTB est la variation brute de capacit?, les effectifs affect?s dans 
la nouvelle tranche de biens d'?quipement seront : 

A+EFI** = 
VL-AXIPOTB 

l'exposant 
** 

signifiant : ? pleine capacit?. 

Les effectifs retir?s des investissements d?class?s seront : 

00 

A-EFI**= VV?.?Q"==SEFI** 

puisque 
: 

00 

EFI** = 
2? VI . Q-i 

i=0 
~l 

o? S est le taux de d?pr?ciation de l'ensemble du capital, Q^? ce qui reste 
? l'instant consid?r? des ?quipements install?s i p?riodes auparavant, et 
EFI** les effectifs d?sir?s ? pleine capacit?. 

La variation de capacit? (A XIPOTB) et le taux de d?pr?ciation nous sont 
fournis par l'?quation de FBCF. 

Nous pouvons donc construire num?riquement 
: 

oo 

EFI** = 
2 (Vl_? 

A XIPOTb_. 
- S EFI_?) 

?=0 

qui constitue une s?rie d'effectifs d?sir?s ? pleine capacit?, puisque ce sont 
les effectifs optimaux lorsque toutes les variations successives de capacit? 
(A XIPOTB) sont pleinement utilis?es. Nous devons alors passer des effectifs 
d?sir?s ? pleine capacit? aux effectifs employ?s dans la situation existante 
d'utilisation des capacit?s. 

Pour cela, nous estimons tout d'abord un processus de passage des effec 

tifs d?sir?s ? pleine capacit? aux effectifs d?sir?s en fonction du taux d'uti 
lisation des capacit?s (ou des marges de capacit? avec embauche (CAPA) 
qui lui sont ?quivalentes), soit : 

EFI** ./XIPOTA /PADAx 

w=/(-^) 
= g(CAPA) 
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o? : 

EFI* : effectifs d?sir?s; 
EFI** : effectifs d?sir?s ? pleine capacit?; 
CAPA : marges de capacit? avec embauche; 

XI : production de l'industrie; 
XIPOT : capacit? de production de l'industrie. 

Pour l'estimation, nous 
remplacerons 

comme 
pr?c?demment EFI* par la 

moyenne mobile des effectifs employ?s. Puis nous passerons de EFI* aux 

effectifs employ?s comme plus haut par : 

I EFI __ / EFI* 
y 

EFI _ ( 
EFI* Y /DENS\* 

I ?nZ?~V?F?~J 
ou par :E?T^"V?fT?J \??ns) 

ii. L'estimation du passage des effectifs d?sir?s ? pleine capacit? aux 

effectifs donne : 

Log (?]?) 
= 0,08 + 0,13-10-4 CAPA + 0,19-10-4 CAPA VEM J 

(2,9) (4,1) (4,1) 

+ 0,19-10-4 CAPA-2 + 0,13-10-4 CAPA-3 

(4,1) (4,1) 

R2 - 0,38 
DW = 0,10 
SEE = 0,023 
P?riode d'estimation : de 1963.2 ? 1975.4 

Nous avons donc un processus de passage entre EFI** et EFI* d?fini 

par : 

5g? 
= g (CAPA) 

= so exp (Sa, CAPA-,) 

avec 

go 
= 1,08 

a0 
= 

0,13-10-4 

ai = a2 
= 

0,19'10"4 

az = 0,13 ?10-4 

Ainsi : 

quand CAPA = 0 (plein emploi des capacit?s), nous avons donc 

EFI* = 0,93 EFI**; 

quand CAPA = 104 (production nulle), EFI* = 0,48 EFI** ; 

quand CAPA = 0,83-104 (valeur moyenne de CAPA), EFI* = 0,78EFI**. 
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La courbe repr?sentant le passage a donc l'allure suivante : 

efi* 

EFI* 

0,93 

0,48 

-?o,78 

0,83 

Connaissant maintenant EFI* nous passons ? EFI comme pr?c?demment : 

Log (EFI) = 0,56 + 0,05 Log (EFI*) 
(3,2) (2,3) 

- 0,009 LDO + 0,90 Log (EFL-i) 
(9,7) (49,0) 

?quation 3 

R2 = 0,999 
DW = 

1,83 
SEE = 0,0017 

p 
= 0,51 (Cochrane-Orcutt) 

(4,9) 

P?riode d'estimation : 1963.2 ? 1975.4. 

En comparant ces r?sultats ? ceux de l'?quation 1, on constate que ce 

sch?ma explicatif, quoique respectant mieux l'homog?n?it? interne du mod?le, 
ne conduit pas ? un r?sultat ?conomiquement sup?rieur : l'?lasticit? de court 
terme aux effectifs d?sir?s y est sensiblement plus faible que dans l'?quation 
1; de plus, le fonctionnement dynamique de cette ?quation a donn? des 
r?sultats tr?s m?diocres. 

Il semble que l'effet de substitution capital 
? 

travail, possible pour la 
tranche nouvelle d'?quipements, qui est l'effet sur lequel la formulation de 

Bishoff met l'accent, soit domin? par l'effet de plus ou moins grande uti 
lisation du mat?riel en place, ce qui explique la mauvaise qualit? des r?sultats 
obtenus. 

Ces probl?mes pos?s par cette ?quation (3) ont conduit ? conserver l'?qua 
tion (1) dans le mod?le. 
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1.2. Dur?e du travail dans l'industrie 

Nous d?terminons d'abord le trend de la dur?e hebdomadaire du travail 

(TRHl), qui d?pend des conventions collectives portant sur la dur?e. TRHI 
est constant de 1958 au deuxi?me trimestre 1968 (et vaut alors 45,6 h par 

semaine). Apr?s les accords de Grenelle il diminue lin?airement pour atteindre 

42,4 h au d?but de 1975. Nous mod?lisons l'?cart ? ce trend de la dur?e du 

travail (soit HI ? 
TRHl), que nous faisons d?pendre des variations de court 

terme de la production et des tensions sur le march? du travail : lorsque la 

production industrielle cro?t, l'effet imm?diat est un allongement de l'horaire, 
les effectifs n'augmentant qu'ult?rieurement; lorsque la main-d' uvre 

dispo 

nible est tr?s importante, l'horaire de travail a tendance ? raccourcir. 

Nous obtenons : 

HI - TRHI = 1,5 + 0,04 A XI_i 
- 

52,4 LDO + 0,83 (HI 
- 

TRHI)_i 

(0,1) (2,5) (1,3) (10,5) 

R2 = 0,896 
DW = 0,93 _ 
SEE = 10 (soit 0,01 heure; moyenne de HI ? TRHI : 80) 
P?riode d'estimation : 1959.1 ? 1975.4. 

L'effet autor?gressif traduit la rigidit? qui existe dans l'horaire de travail 

comme dans les effectifs. 

Effectifs et horaires de travail 

dans les autres branches 

Apr?s avoir vu les ?quations qui concernent l'industrie, nous passons 
maintenant aux autres branches. 

Nous trouvons ici des r?sultats satisfaisants avec une formulation simple, 

qui avait ?chou? dans le cas de l'industrie. 

L'?quation de base pour les effectifs est du type : 

Log (EF) 
= a0 + aiT + a2 Z + a3 Log(X?) + a4 Log (EF_i) 

o? EF repr?sente les effectifs, T le temps, Z un terme de tensions, Xa la pro 
duction anticip?e que nous repr?sentons ici par un retard ?chelonn? sur les 

niveaux pass?s de la production (X). 

Pour la dur?e du travail, les formulations sont vari?es. 
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2.1. BTP 

a. Effectifs 

Des modifications technologiques introduites au d?but des ann?es 1970 

(pr?fabrication) ont amen? un accroissement plus rapide de la production 
du BTP. Nous repr?sentons ce ph?nom?ne par deux trends de productivit? 

(Tl et T2) pr?sentant une rupture fin 1969. En l'absence d'une variable 
de tension sur l'appareil productif en dehors de l'industrie, nous introduisons 
les marges de capacit? dans l'industrie (CAPA) qui repr?sentent en fait 
la situation conjoncturelle de l'ensemble de l'?conomie. 

Nous obtenons : 

Log (EFB) = 1,561 - 0,0013 T? - 0,0026 T2 
(6,9) (2,0) (3,4) 

- 0,000014 CAPA + 0,09 Log (XB) + 0,06 Log(XB_i) 
(8,1) (3,1) (3,1) 

+ 0,03 Log (XB_2) + 0,66 Log (EFB^i) 
(3,1) (9,5) 

R2 = 0,9987 
DW = 1,34 
SEE = 0,003 
P?riode d'estimation : de 1962.3 ? 1975.4 

o? : 

XB = 
production du BTP; 

Tl est ?gal au temps jusqu'en 1969 et est constant depuis; 
T2 est ?gal au temps depuis 1969. 

L'?lasticit? ? long terme des effectifs ? la production qui ressort de cette 

?quation est de 0,53. 

b. Dur?e du travail 

Nous supposons que les variations de l'horaire de travail autour de sa 
tendance sont reli?es aux variations de court terme de la production dans le 

BTP, que nous repr?sentons par la variable DM, d?finie par : 

DM=MCT 
+ MCT_1 

5 

2] MCT_< 

o? MCT repr?sente le total des mises en chantier. 

Nous obtenons : 

HB - TRHB = - 645 +1208,7 DM + 0,69 (HB 
- 

TRHB)_X 
(1,7) (1,9) (6,1) 
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R2 - 0,598, 
DW - 1,70, 

SEE = 13 (soit 0,013 heure; moyenne de HB ? TRHB = 
110) 

P?riode d'estimation : de 1963.2 ? 1975.4. 

2.2. Services 

En plus du sch?ma habituel, nous introduisons pour cette branche la 

possibilit? d'une substitution entre effectifs et dur?e du travail sous la forme 

de la pr?sence de la variable effectifs dans l'?quation de dur?e et de la variable 

?cart entre dur?e et dur?e tendancielle dans l'?quation d'effectifs. Les services 
sont la seule branche o? une telle possibilit? de substitution est apparue signi 
ficative. 

Nous obtenons : 

a. Pour les effectifs 

Log (EFS) = - 0,176 - 0,000008 CAPA - 0,40 Log (HS/TRHS) 
(1,1) (10,9) (5,4) 

+ 0,12 Log (XS) + 0,81 Log (EFS_i) 
(5,8) (26,9) 

R2 - 0,999 
DW = 1,25 
SEE = 0,0017 

P?riode d'estimation : de 1963.3 ? 1975.4 

ou 

XS = 
production des services; 

HS = horaire de travail dans les services; 

TRHS = trend de la dur?e du travail dans les services. 

L'?lasticit? ? long terme des effectifs ? la production est de 0,60. 

b. Pour l'horaire 

HS - TRHS = 140,9 - 0,38 A EFS - 54,2 LDO + 0,79 (HS 
- 

TRHS)__i 
(2,8) (3,5) (2,1) (12,3) 

R2 = o,789 
DW = 1,53 

SEE = 9 (soit 0,009 heure; moyenne de HS ? TRHS = 
83) 

P?riode d'estimation : de 1959.2 ? 1975.4. 

Les variations de court terme de la production des services ne sont jamais 

apparues significatives. 
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2.3. Commerces 

Pour les commerces (et pour l'?nergie ci-apr?s) il n'y a comme nous l'avons 
vu en introduction qu'une ?quation d'effectifs, l'horaire restant exog?ne. 
Nous obtenons (l'?quation est estim?e en taux de croissance) : 

EFC = - 
0,00128 + 0,07 XC + 0,06 XC_i + 0,05 XC_2 

(1,6) (2,7) (3,7) (2,6) 

+ 0,035 XC_3 + 0,019 XC_4 + 0,73 EFC.i 

(1,8) (1,4) (8,6) 

R2 = 
0,764 

DW = 1,80 

SEE = 0,002 3 (moyenne de EFC : 0,06) 
P?riode d'estimation : de 1959.3 ? 1975.4, 

o? : XC = taux de croissance de la production des commerces. 

L'?lasticit? ? long terme des effectifs ? la production est de 0,85. 

2.4. ?nergie 

Nous mod?lisons les effectifs de l'?nergie en en excluant les effectifs 

employ?s dans les charbonnages. En effet, leur r?duction est largement d?ter 
min?e administrativement, et ils seront donc exog?nes. 

Pour les effectifs employ?s en dehors des charbonnages, nous obtenons : 

Log (EFE) = 0,735 + 0,007 Log (XE) + 0,01 Log (XE_i) +0,01 Log (XE_2) 
(2,5) (1,2) (1,8) (2,3) 

+ 0,004 Log (XE_3) + 0,87 Log (EFEU) 
(0,3) (8,6) 

R2 = o,999 
DW = 

2,83 
SEE = 0,003 
P?riode d'estimation : de 1959.2 ? 1975.4 

o? : XE = 
production d'?nergie. 

L'?lasticit? ? long terme des effectifs ? la production est de 0,2. Cette 
faible valeur peut ?tre en partie due au fait que le secteur de l'?nergie est tr?s 

capitalistique. 
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Conclusion 

Nous avons donc r?alis? un ensemble d'?quations 
assez diverses, m?me 

si le sch?ma tr?s global d'explication est le m?me pour toutes les branches. 

D'autre part, nous avons fr?quemment fait intervenir dans l'explication 
des effectifs ou des dur?es la variable de tension sur le march? du travail, qui 
d?pend elle-m?me fortement de l'explication des effectifs. 

Cette diversit? et cette simultan?it? pouvaient donner quelque inqui?tude 
quant au fonctionnement global de l'ensemble des ?quations qui d?terminent 
les effectifs et les tensions. Le fonctionnement de l'ensemble du mod?le a 

montr? que cette inqui?tude ?tait sans fondement. 
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