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Résumeé

Le but de I’é&ude est d’examiner les effets de diverses méthodes de calcul du colt d’ usage du
capital sur les estimations des indices de prix et de volume des services de capital. Nous
déterminons la sensibilité des résultats a I'utilisation d’'un taux de rendement exogéne par
opposition & endogene, a divers moyens d’inclure les gains en capital et a I’gout ou non de
corrections pour tenir compte des parametres fiscaux. Enfin, nous étudions I’ effet des diverses
formules du colt d'usage du capital sur I'estimation de la croissance de la productivité
multifactorielle.

Mots-clés : productivité multifactorielle, services de capital, prix de location du capital
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Sommaire exécutif

Les mesures de la croissance de la productivité multifactorielle ont été établies a titre de
statistiqgues sommaires permettant d'évaluer |I'accroissement de |’ efficacité du processus de
production attribuable au progrés technique et au changement organisationnel. Elles reposent sur
la comparaison du taux de croissance réel de la production a I’ accroissement de la production
gue I’on s attendrait a observer si I’on augmentait les intrants tout en continuant d’ appliquer les
techniques préexistantes ou courantes de production.

En tout point dans le temps, les techniques existantes permettent d’augmenter les quantités
d’intrants (travail, capital) qui entrent dans le processus de production afin de produire une plus
grande quantité de produit. La multiplication des quantités supplémentaires de facteurs
introduites dans le processus de production par le produit marginal existant de ces facteurs donne
une estimation de la quantité prévue de produit qui, durant une période donnée, serait le résultat
de I’ utilisation de ces intrants. Si la production réelle est supérieure, on dit que la productivité a
augmenté.

La productivité multifactorielle est mesurée par la différence entre la croissance de la production
AQ et I'augmentation de la production que I’on aurait observée AQe a cause de I’ utilisation
d’ unités supplémentaires d'intrants (Al). Pour la calculer, on soustrait du taux de variation de la
production une moyenne pondérée de la variation des intrants (travail, capital), ou la moyenne
pondérée donne une approximation de la variation qui aurait eu lieu si 1a productivité des intrants
avaient été laméme que par le passe.

Les poids généralement utilisés pour agréger les variations d’'un facteur donné sont les parts
relatives de chaque type de facteur dans la rémunération de ce facteur. Pour estimer ces parts, il
faut connaitre le prix unitaire de chaque type de facteur. Dans le cas du prix du facteur travail, la
tache est assez simple. Des transactions pouvant étre utilisées a cette fin sont observées
continuellement sur le marché du travail. Dans le cas du capital, le prix unitaire doit étre estimé.
Alors que le prix de I’ actif est connu, le prix auquel devraient se vendre les services que fournit
cet actif quand il est utiliseé pendant une période plus courte que sa durée de vie utile n’est
habituellement pas observé et doit étre infére.

La théorie économique permet de proposer une formule pour inférer le prix du capital. Le codt
d'usage du capital peut étre considéré comme étant le prix qu'un marché parfaitement
concurrentiel produirait pour un actif loué par son propriétaire a un utilisateur. Ce prix
comprendrait un terme reflétant le colt d opportunité du capital, un autre tenant compte de la
dépréciation de |’ actif et un troisieme représentant les gains ou pertes en capital résultant de la
détention de I'actif. Cette formule nécessite des données sur le taux de rendement, la
dépréciation, les gains de détention, les taux dimposition appliqués au capital et le prix de
I" actif.

Dans le présent document, nous exposons la méthodol ogie que nous avons utilisée pour estimer
le prix de location de divers actifs et les problémes qu’a posés sa mise en ceuvre. Puis, nous
présentons un ensemble d'estimations de la croissance de la productivité multifactorielle
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obtenues en utilisant diverses méthodes pour générer les données requises sur le taux de
rendement, le taux de dépréciation, les gains en capital et les taux d’imposition.

Nous abordons successivement plusieurs questions soulevées dans la littérature. La premiere
concerne le choix d une méthode endogene ou exogéne pour calculer les taux de rendement. La
deuxieme se rapporte a la source des taux de dépréciation. La troisiéme est celle de savoir s'il
faut inclure les gains en capital dans la formule du co(t d usage du capital et de quelle fagon.
Enfin, laquatrieme atrait alafacon d’inclure les taux d’ imposition dans laformule.

Les écarts entre les estimations de la productivité multifactorielle présentés dans le document
illustrent & quel point les hypotheses émises au départ importent. Les diverses méthodes
envisagées ici produisent une gamme d’ estimations. L’inclusion des gains en capital a un effet
significatif non seulement sur la valeur estimée de la croissance des services de capital, mais
auss sur la stabilité des estimations. Dans la plupart des variantes examinées dans le présent
document, nous appliquons pour tenir compte des gains en capital la méthode conventionnelle
consistant a calculer le taux de variation des prix des actifs au cours du temps.

La variabilité du terme de gains en capital calculée de cette facon est considérable. Puisqu’il
refléte implicitement les attentes en ce qui concerne les gains en capita et que sa variabilité est
importante, il est difficile de choisir une méthode de calcul de la moyenne tenant compte
correctement de ces attentes.

La décision d'inclure ou non les gains en capital étant essentiellement arbitraire, nous pouvons
imposer une borne a nos estimations de la croissance de la productivité multifactorielle en
comparant |’ écart entre | es estimations obtenues avec ou sans ce terme. Pour |a période de 1981 a
2001, cet écart est de 0,1 point de pourcentage, soit environ 23 % a 30 % de I’ estimation de la
productivité multifactorielle. Pour la période de 1961 a 1981, I'intervalle est plus petit, alant de
4% a 10 % de I’ estimation de la productivité multifactorielle.

Nous constatons aussi que, si I’on ne tient pas compte de |I'imp6t des sociétés, on introduit un
biais par excés dans la croissance des services de capital dans le cas de la méthode avec taux
endogéne, tant pour la période de 1961 a 1981 que pour celle de 1981 a 2001.

L’autre choix important qu'il a fallu faire concernait I’ utilisation d’un taux de rendement
endogene ou d’un taux exogene. Les données produites pour le Canada ne révélent pas d écart
important entre les taux réels de rendement, lorsgue le taux endogene est calculé d’ apres des
données au niveau de I’industrie tirées des comptes nationaux et que le taux exogene est une
moyenne pondérée des taux de rendement des marchés boursier et obligataire. || convient de
souligner que I’écart entre les deux estimations de la productivité multifactorielle calculées
d’ apres ces taux est faible. Le taux de croissance de la productivité multifactorielle basé sur le
taux de rendement endogene est inférieur d’environ 12 % a 14 % a celui basé sur le taux
exogene, écart qui est inférieur a la marge d’ erreur a laquelle on sattendrait s le taux de
rendement exogene était entaché d’ une erreur de 25 %.

La qualité de tout programme statistique dépend de la bonne adaptation des statistiques
sommaires a I'usage que I'on veut en faire. Afin d'atteindre cet objectif, les organismes
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statistiques doivent donner aux utilisateurs des lignes directrices concernant I’ utilisation correcte
des données. En général, les programmes statistiques ne fournissent que des estimations
ponctuelles de la productivité multifactorielle et étudient rarement I’ effet de I’ utilisation d’ autres
hypotheses pour produire les statistiques sommaires. Le présent document vise a combler cette
lacune.

Cet exercice est important quand les mesures de la productivité multifactorielle servent a des
comparaisons entre pays. L’utilisateur doit étre conscient que les données fournies sont des
estimations ponctuelles assorties d'un intervalle de confiance. Celui-ci ne peut étre calculé
facilement par les méthodes statistiques classiques, mais nous pouvons donner al’ utilisateur une
idée de lavariation des estimations quand les hypothéses qui |es sous-tendent sont modifiées.

Nous montrons ici que les estimations ponctuelles produites pourraient fort bien varier de 20 %,
a cause du choix d une méthode basée sur un taux de rendement endogene plutot qu’ exogene ou
de lafagon dont les gains en capital sont mesurés. L’ utilisateur des estimations de la productivité
multifactorielle qui souhaite faire des comparaisons entre pays ne devrait pas perdre de vue ces
types d erreurs.
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1. Introduction

L’évauation de la performance économique comprend la comparaison de mesures de la
production, des intrants ou de la productivité entre industries et entre périodes de référence. Les
mesures de la productivité consistent a suivre les variations de la production et des intrants afin
d’en déduire |’ importance des gains d’ efficacité dans le processus de production.

Jusgu’ aux années 1980, I’ estimation de la productivité du travail représentait |’ activité de base de
la plupart des programmes d évaluation de la productivité des organismes statistiques. Plus
récemment, des programmes de mesure de la productivité multifactorielle ont été lancés afin de
tenir compte non seulement du travail, mais auss du capital et d obtenir ains une meilleure
représentation du processus de production sur lequel il faut se fonder pour estimer les gains
d efficacite.

Les estimations plus complétes produites par les programmes de la productivité multifactorielle
(PMF) ont un prix. Le concept est plus difficile a expliquer aux utilisateurs et repose sur des
notions plus complexes. Diverses formulations existent, qui produisent des réponses différentes.

Un domaine ou les praticiens n'ont pu décider unanimement d’une méthode est celui de la
mesure du capital. Le débat atrait alafacon d évaluer les services agrégés de capital et de saisir
la croissance de ces services au cours du temps. Un volet important de ce débat est celui de
I’ estimation du prix du capital.

Les prix d autres facteurs de production peuvent étre observeés facilement sur les marchés. Aingi,
les prix et volumes de main-d' cauvre et d'intrants intermédiaires sont relevés d aprés les
transactions du marché, tandis que le prix de location et le volume des services de capital ne
peuvent étre observés directement. Les taux salariaux proviennent des enquétes sur la population
active. Les prix des produits et des intrants proviennent des enquétes sur les prix. En revanche, le
marché des services de capital (Ile marché de location des services de capital) est peu développé,
s bien que les statisticiens établissent généralement le prix de ces services de facon ana ytique.

Jorgenson et Griliches (1967) ont proposé une méthode de mesure du prix et du volume des
services de capital fondée sur la théorie économique de la production. Les concepts de services
de capital et de prix de location du capita sont aujourd hui bien établis grace aux travaux
ultérieurs de Hulten (1990), Diewert (2004), ainsi que Schreyer, Diewert et Harrison (2005). Les
problémes que pose la mesure du prix et du volume des services de capital sont surtout de nature
empirique, les plus importants étant 1) le choix du taux prévu de rendement, 2) la fagon de tenir
compte des gains prévus en capital et 3) le traitement des dispositions fiscales applicables aux
sociétés pour estimer le colt d’ usage du capital.

Dans le présent document, nous discutons briévement de plusieurs options disponibles, puis nous
présentons des preuves, obtenues au moyen de données canadiennes, de I'effet de diverses
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approches en pratique’. Nous cherchons a savoir s'il existe des raisons théoriques valables de
choisir une formule plutét qu’ une autre, s'il existe un fondement pratique pour orienter les choix
et, enfin, s I effet sur les estimations final es est important.

Le plan du document est le suivant. A la section 2, nous décrivons briévement les estimations de
la productivité multifactorielle. A la section 3, nous discutons de certains problémes liés a
I’estimation du prix du capital. A la section 4, nous discutons des données utilisées pour
'andlyse. A la section5, nous exposons les résultats produits par diverses méthodes
d estimation. Enfin, ala section 6, nous présentons nos conclusions.

2. Mesure dela productivité multifactorielle

Des gains de productivité sont réalisés quand les fabricants trouvent des moyens plus efficaces
de fabriquer les produits. La source de ces gains peut étre le progrés technique, le changement
organisationnel ou I’exploitation des économies d'échelle. La productivité est meilleure
aujourd hui qu'il y a 100ans parce que la main-d cauvre actuelle permet de réaliser une
production par personne beaucoup plus importante.

Les mesures de |a croissance de la productivité multifactorielle ont été élaborées afin de disposer
de statistiques sommaires pour évaluer ce progrés. Elles reposent sur la comparaison du taux de
croissance réel de la production a I’accroissement de la production que I’on s attendrait a
observer s I'on augmentait les intrants en continuant d utiliser les techniques de production
préexistantes ou courantes.

En tout point dans le temps, les techniques existantes permettent d’ augmenter les quantités de
facteurs (travail, capital) qui entrent dans le processus de production afin d’ accroitre la quantité
de produit. La multiplication des quantités supplémentaires de facteurs introduites dans le
processus de production par le produit marginal existant de ces facteurs donne une estimation de
la quantité prévue de produit durant une période donnée. Si un accroissement de la production
réelle est supérieure a cette quantité, on dit que la productivité a augmenté.

La productivité multifactorielle (PMF) est mesurée par la différence entre la croissance de la
production AQ et |I’augmentation de la production que |I’on se serait attendu a observer AQe en
utilisant des unités supplémentaires d’ intrants (Al).

1) PMF =AQ-AQe=AQ-F(Al),
ou F représente, en utilisant des techniques existantes, I’ accroissement de la production que I’on

S attendrait d’'observer a la suite de I’accroissement des quantités d’intrants au cours d'une
période donnée.

1. Plusieurs autres études ont eu pour objectif d’examiner les effets de diverses formules du prix de location du
capital sur les estimations des services de capital et de la productivité multifactorielle. Voir Harper, Berndt et
Wood (1989), Schreyer (2004), Diewert (2004), ainsi que Harchaoui et Tarkhani (2003).
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En théorie microéconomique de I’ entreprise, on se sert d’ une «fonction de production » pour
décrire formellement la relation entre les services des intrants et la production®. Afin de fonder
les mesures de |a productivité multifactorielle sur 1a théorie de la production, les économistes ont
spécifié une fonction de production doublement dérivable reliant la production et les facteurs de
production (travail et capital).

2 Q=F (X, X, X, 1),
ou X; représentelei®intrant et t, le temps.

Ladérivéetotale de (2) par rapport au temps est

oF dX, aF
ZBX dt at

3) dt

La contribution théorique d’'un accroissement du travail ou du capital a la croissance de la
production est simplement le produit marginal du travail (capital) multiplié par la variation de la
quantité de travail (capital) consacrée ala production. Si nous divisons les deux membres de (3)
par Q, que nous définissons

oF

4 PMF = = .—
(4) o

O+

et que nous tenons compte du fait que % = % X, , nous obtenons

- dQ 1 oF dX. 1 ™

5 PMF=——-% ——L— L X

©) dt Q aXidtQQzaXQ '

Or, les conditions de premier ordre pour la maximisation des profits sont

(6) 9 :a_F_p,
oX, 9X,

ol P est le prix de Q et C est le colt total (= > PX; ).

En tenant compte du fait que P = §7C et par substitution dans (5), nous obtenons

2. Parfois, lesthéoriciens partent d’ une fonction de colt pour établir une mesure de la productivité factorielle.
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. : PX .. . .
(M PNMF=Q-3 0% =Q-3sX,.
ou s estlapart du facteur i danslaproduction (PQ).

Si la fonction de production est caractérisée par des rendements d échelle constants et que les
prix des facteurs correspondent aux produits marginaux, alors la part du travail dans le produit
intérieur brut (PIB) et celle du capital dans la production totale épuisent exactement le PIB total.
Sinon, laformule doit ére modifiée comme suit :

PX g |
C

® PMF=Q-Y e

ou &4 est lamesure del’ échelle de production (éasticité du colt de la production).

Par conséquent, cette approche permet au statisticien d obtenir une approximation du terme de
productivité marginale dans I’ équation (5) en utilisant les prix des facteurs et leur part dans la
production. Cependant, comme |’a souligné Berndt (1990), nous utilisons ces approximations
comme valeurs substituts des « produits marginaux réalisés ». Car ce concept est celui qui nous
permet de mesurer ce gu’ aurait été la production attendue en s appuyant sur les techniques de
production existantes.

La croissance de la productivité multifactorielle peut alors résulter d’ un déplacement vers le haut
de lafonction de production agrégée causé par le progres technique et, dans certaines conditions,
ce dernier peut étre évalué d’ apres la variation de la mesure de la productivité multifactorielle
uniquement. Si ces conditions ne sont pas remplies, d’ autres méthodes sont utilisées pour isoler
la composante du déplacement due au progrés technique de celle due a I’ exploitation des
économies d échelle existantes’.

Les estimations de la productivité multifactorielle données par I'équation (7) nécessitent la
mesure de la variation de la production (Q), du capital (K) et du travail (L), ainsi que des parts de
ces facteurs dans la production. Si tous les facteurs d’un certain type (travail ou capital) avaient
le méme produit marginal, on pourrait estimer les variations du facteur en additionnant
simplement les prix de toutes les composantes, puis en calculant les variations du total au cours
du temps. Cependant, les facteurs de production (qu’il s agisse des travailleurs ou des catégories
d actifs) peuvent avoir des produits marginaux différents, de sorte qu'il est incorrect, sans une
pondération de chacun séparément, de les additionner simplement. S'il existe m catégories du
facteur i, ayant chacune un produit marginal distinct, la formule appropriée pour estimer I’ effet
de lavariation d'un facteur est

3. Voir Baldwin, Gaudreault et Harchaoui (2001) pour une illustration de I’ approche paramétrique de la mesure de
la productivité.
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ou S, peut étre considéré comme étant approximativement égal ala part de chague catégorie du
facteur i dans la production totale et

(10) S :ZSk .

Le taux de croissance de X; qui est obtenu dans I’ équation (7) est

(11) Xi :er:(sm /S)Xik .

En autant que s, /5 différent o' un facteur individuel a I autre, le taux de croissance de X,

obtenu par I’ éguation (11) sera différent de celui qui est obtenu en additionnant simplement tous
les facteurs (nombre de travailleurs, valeur totale des actifs) et en calculant le taux de croissance
a partir du total de ces facteurs. Cette différence provient des dissemblances dans les taux de

croissance des actifs (X;), qui modifient de fagon concomitante la composition du groupe

d actifs. C'est pourquoi on appelle souvent cette différence « effet de la composition ». Comme
les changements dans la composition du groupe d’ actifs ont une incidence sur le montant relatif
des facteurs du produit margina faible plutét que sur ceux du produit marginal élevé, on
I’ appelle quel quefois «effet de qualité ».

Les poids appropriés pour agréger les variations d’ une catégorie d’ un facteur sont alors les parts
relatives de chaque catégorie du facteur dans la rémunération totale de celui-ci. Pour estimer ces
parts, nous devons calculer le prix unitaire de chaque catégorie du facteur. Dans le cas des prix
de lamain-d’ cauvre, latéche est assez simple. Des transactions permettant de les déterminer sont
observées continuellement sur les marchés du travail. Dans le cas du capital, nous avons besoin
de prix comparables. Nous connaissons les prix des actifs, mais celui des services qu'ils
fournissent quand ils sont utilisés pendant une période plus courte que leur durée de vie prévue
N’ est habituellement pas observé et doit étre infére.

Dans le présent document, nous exposons la méthodologie que nous avons employée pour
estimer le prix de location de divers actifs et les problémes qu’ a posés sa mise en oeuvre®. Nous
présentons ensuite un ensemble d’ estimations de la croissance de la productivité multifactorielle
obtenues en émettant diverses hypothéses.

Les questions examinées ici sont d’ une importance fondamentale pour la mesure de I’intrant
capital utilisée dans le cadre comptable de la productivité multifactorielle. La fagon dont les
composantes du colt d' usage du capital sont mesurées rend les estimations particulierement
vulnérables aux problemes d'erreur sur la variable. La plupart des praticiens fournissent des
estimations ponctuelles de la productivité multifactorielle en n’ offrant aux utilisateurs que peu de

4. Les mémes problémes se posent lorsqu’il s’ agit d’estimer la variation du nombre d’ heures travaill ées.
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renseignements sur la nature des intervalles de confiance qu'il faut utiliser®. L’un des critéres
utilisés par Statistique Canada pour évaluer la qualité de son programme statistique est |la mesure
dans laquelle des lignes directrices appropriées sont communiquées afin que les utilisateurs
puissent juger de facon éclairée de I’adéquation d’une statistique particuliere pour un usage
donné. En examinant et en évaluant |'effet de la formulation de diverses hypotheses sur les
estimations finales, nous visons a éclairer le débat dans ce domaine.

Nous commencgons par examiner les questions pratiques qu'il faut résoudre pour appliquer la
formule du prix de location décrite dans la littérature empirique. Nous obtenons ains un
ensemble de mesures du prix de location que nous évaluons ensuite dans le contexte du cadre
comptable de la croissance de la productivité multifactorielle.

3. Mesuredu prix delocation du capital

Certes, le capital est ssimplement une catégorie d'intrant. Toutefois, les biens de capital ne sont
pas parfaitement conformes au modéle de production ssmple qui S applique a d’autres actifs.
Entre autres, ils ne sont pas consommeés immédiatement en production comme le sont les
matiéres premiéres. Les biens de capital sont épuisés en plusieurs périodes durant lesquelles ils
fournissent des services, et tout prix que I’on utilise doit tenir compte de ce fait. Une mesure de
I"intrant capital conforme a la théorie de la production est, par conséquent, la valeur du flux de
services fournit par les biens de capital durant la période de référence sur laquelle porte
I"analyse.

Pour résoudre ce probleme de mesure, Jorgenson (1963), Hall et Jorgenson (1967), Griliches et
Jorgenson (1966), et Jorgenson et Griliches (1967) ont avancé la notion d’un « co(t d’ usage du
capital » propre a |’ actif, parfois appelé prix de location du capital. Ce prix est alors utilisé pour
agréger des actifs hétérogenes.

Le colt d’'usage du capital peut étre considéré comme étant le prix qu’un marché parfaitement
concurrentiel produirait pour un actif loué par son propriétaire a un utilisateur. Ce prix
comprendrait un terme reflétant le colt d’ opportunité du capital (r,) (soit le colt d’'option de
I’utilisation du capital ou les codts de financement), un autre rendant compte de la dépréciation
de I’ actif () et un troisiéme représentant les gains ou pertes en capital résultant de la détention
de I'actif (qui traduisent les variations du prix du marche de I'actif, ¢ —q_,). Jorgenson et
Griliches (1967) montrent que la formule du prix de location d’une unité de capital dont le colt
est q est

(12 ¢=0.4r+066-(q-0).

5. Voir Harper, Berndt et Wood (1989), et Schreyer, Diewert et Harrison (2005) pour d’autres exercices ol sont
examinées ces questions.
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Cette approche du colt d'usage du capital a de grands avantages par rapport a celle du stock de
capital, qui est basée sur la pondération des divers actifs par leur prix d'acquisition. La
pondération des actifs par leur prix de location, qui est approximativement égal au revenu
margina de |’ actif dans des conditions d’ équilibre concurrentiel, tient effectivement compte des
différences de contribution d actifs hétérogenes a la production a mesure qu’évolue la
composition de I’investissement et du capital. Dans ce cas, les variations pondérées de I’ intrant
capital agrégé comprennent deux composantes distinctes, a savoir les variations de la quantité de
capital d une catégorie donnée et les variations de la composition du capital, ¢’ est-a-dire les
variations des proportions relatives des diverses catégories d’ actifs dont les produits marginaux
et les prix de location different. Ce deuxiéme effet, qui résulte du changement d’importance des
catégories d'actifs dans le stock agrégé de capital, est appelé ici effet du changement de
composition de I’ ensemble des actifs de capital. L’ accroissement des services sera plus important
pour I’ensemble pondéré que pour le simple agrégat s la quantité d’actifs ayant un prix de
location plus éleveé (représentant un produit margina plus élevé) augmente plus rapidement. La
pondération refléte explicitement la substitution entre actifs hétérogénes en réaction alavariation
des prix relatifs ou a un progres technique biaisé.

Pour tenir compte des impdts, Christensen et Jorgenson (1969) ont établi la formule suivante du
co(it d’ usage du capital c,; pour lak® catégorie d’ actifs ala périodet :

[Oke—1Ft + Qe — Oie—17Tie | + th,

ou ¢, est le taux effectif d’imposition fonciere (valeur nominale de I'imp6t calculée sur le stock
nominal de terrains et de bétiments), u; est le taux d’imposition des sociétés, z,; est la valeur

actualisée des déductions pour amortissement aux fins de I'imp6t sur un investissement d’un
dollar dans la catégorie d'actifs k sur la durée de vie utile de I'investissement, Cll,; est e taux

(% — s )
de crédit d'imp6t a I'investissement et Tkt — tq t représente les gains en capital
kt—1

prévus.

Dans les équations (12) et (13), le prix de location du capital est formulé en fonction des taux
nominaux de rendement et des taux nominaux d'inflation des prix des actifs. Selon Schreyer,
Diewert et Harrison (2005), il serait plus pratique d’ utiliser les taux réels, qui sont nettement plus
stables que les taux nominaux, particulierement en période de forte inflation. La formule (13) du
co(t d’ usage du capital peut étre modifiée afin qu’ elle soit fondée sur les taux réels:

[qkt—lrt* + Qb — qkt—17TI:t ] + & ,
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ou r, est letaux réel de rendement calculé en déflatant e taux nomina au moyen d’ un indice de

prix global (comme le déflateur du PIB ou I’indice des prix a la consommation [IPC]) et 7,
représente les gains en capital réels du k® actif.

En dénotant p, le taux d'inflation global, nous pouvons exprimer |e taux réel de rendement et le
taux réel de gains en capital comme suit :

(15 ' =r-p, €& 7, =7 —p,-

Dans le présent document, nous utiliserons la spécification (14) du colt d’usage du capital qui
est fondée sur les taux réels. Pour obtenir une mesure du taux global d'inflation p,, nous

construisons une moyenne mobile centrée de cing ans du taux de variation de I’ indice des prix a
la consommation.

Ces prix de location du capital sont alors utilisés pour calculer les poids s, appliqués pour
agréger la croissance des stocks de capital individuels correspondant aux divers actifs (K, ) au
moyen de |’ équation (11) :

(16) K=> sK et s=cK /D cK,,
k=1 k

ou lespoids s, correspondent ala part de |’ actif dans le cot total du capital.

Les travaux novateurs de Jorgenson ont fourni le cadre permettant de contourner le fait qu’on ne
peut ni observer ni mesurer directement les prix des services de capital, mais le passage de la
théorie a la pratique a été plus difficile. La différence est particuliérement prononcée entre le
paradigme théorique du prix de location du capital et son application empirique dans les
conditions réelles. A la section suivante, nous discutons de certaines questions qu’il faut résoudre
pour combler cette lacune.

3.1 Problemesliésal’ estimation du prix de location du capital

Les analystes qui calculent les prix de location des services de capital doivent prendre plusieurs
décisions, qui concernent le taux prévu de rendement, le taux de dépréciation, les gains en capital
prévus, les attentes et, enfin, I'intégration ou non des paramétres fiscaux dans la formule. Nous
commencons par une breve discussion des choix qui s'imposent al’ analyste dans chacun de ces
domaines.

3.1.1 Taux de rendement exogéne par opposition a endogene

Deux grandes options existent pour estimer le taux de rendement du capital, le calculer de fagon
endogene d'aprés les comptes du Systéme de comptabilité nationale ou le choisir de fagon
exogene d’ apres les taux observés sur le marché.
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Les taux calculés de fagon endogene s appuient sur des données estimeées, tirées des comptes
nationaux, sur le stock de capital et sur le revenu du capital, qui est constitué de I’ excédent brut
d’ exploitation et de la partie du revenu mixte attribuable au capital. En utilisant la formule du
co(t du capital et en tenant compte du fait que le revenu du capital rémunére simplement les
services de capital, nous pouvons calculer e taux de rendement d’ aprés I’ équation (17).

(17) R=>.¢K,,

ol R est lerevenu du capital, K, est le stock de capital du k® actif et ¢, est le colt d’ usage du
K actif.

En substituant la valeur du colt d'usage du capital c, tirée de I'équation (14) dans
I’ équation (17), nous obtenons le taux de rendement apres impét :

R +qut—1Tktht7z.I:t _zqktTkthtak _zqkt—lKkt@
P = K k K

= , et
t Zk: O T Kie

(18)

T :1—utzkt—CIIkt.
“ 1-u,

Tel qu'il est mesuré dans le Systeme de comptabilité nationale, le revenu du capital R n’inclut

pas les gains en capital. Dans I’ équation (18) du calcul du taux réel de rendement, le terme des

gains en capital réels agrégeés qut_lTkt K7, figure avec un signe positif, afin d’ accroitre le
k

revenu du capital déclaré dans le Systeme de comptabilité nationale. Le taux réel de rendement
estimé dans (18) comprend donc les gains en capital réels prévus.

Le taux de rendement peut aussi étre obtenu d’ autres sources, comme un taux de rendement
observé sur les marchés financiers. Ici, plusieurs choix sont possibles, par exemple un taux de
rendement sans risque, tel un taux d’ obligation d Etat, un taux de titre de créance émis par une
société tenant compte du risgue inhérent au secteur des entreprises, ou une moyenne pondérée de
taux de rendement de titres de créance et d’ actions de société reflétant |e fait que le secteur des
entreprises est financé par un mélange d’ emprunts et de capital-actions.

Le Canada, I'Australie et les Etats-Unis utilisent le taux de rendement endogéne dans leurs
comptes de productivité. Par le passé, I'Organisation de coopération et de développement
économiques (OCDE) calculait la moyenne des parts des facteurs établies en se fondant sur
I’expérience des pays membres, approche qui se classe dans la catégorie des méthodes
endogenes, du moins en esprit. Plus récemment, I’ OCDE a adopté un taux de rendement exogene
(Schreyer, 2004). En outre, un document de référence récent préparé pour le groupe de Canberra
(Schreyer, Diewert et Harrison, 2005) propose que I’on considere sérieusement |’ utilisation de
taux exogenes pour I’ estimation des services de capital.
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L’ avantage de la méthode axée sur les taux endogenes tient au fait qu’ elle produit un ensemble
de comptes entierement intégrés. La valeur de I’ excédent est extraite directement des comptes
nationaux qui fournissent les données sous-jacentes pour la production des comptes de
productivité. Le capital est estimé directement d’ apres les flux d'investissements qui font
également partie du Systéme de comptabilité nationale. Au Canada, ces flux d'investissements
sont intégrés dans les tableaux des entrées-sorties et concordent donc avec la production par
industrie. Fait tout aussi important, les hypotheses nécessaires pour pouvoir utiliser I’excédent
dans |'estimation des services de capital sont entierement compatibles avec celles qui
sous-tendent les estimations non paramétriques de la productivité, a savoir un marché
parfaitement concurrentiel et un processus de production ou les rendements d échelle sont
constants. Bien que ces hypothéses ne soient pas entiérement vérifiées, la question que se posent
les statisticiens est celle de savoir s leur assouplissement a une influence marquée sur les
estimations de la productivité®.

Opter pour un taux de rendement exogene permet de relaxer |'hypothése des rendements
d’ échelle constants. En outre, ce choix n’exige pas que les actifs utilisés épuisent entierement le
revenu du capital, donc, tient compte du fait que certains actifs pourraient ére exclus des
estimations existantes. 1l permet auss al’analyste de supposer que le systéme économique n’ est
pas parfaitement concurrentiel et que I’ excédent des sociétés peut comprendre davantage que le
simple colt des services de capital, comme les bénéfices de monopole.

Puisque I’ utilisation d’un taux exogene de rendement n’assure pas que |’ excédent des sociétés
soit entierement épuise, elle permet d estimer un résidu (la différence entre |’excédent des
sociétés et les services de capital), qui pourrait avoir pour origine les bénéfices de monopole. I
pourrait aussi étre d0 au fait que laliste de facteurs inclus dans les estimations de la productivité
multifactorielle est incompléete (p. ex., des actifs comme les terrains, les stocks, les ressources
naturelles ou les biens incorporels sont exclus). Enfin, il pourrait étre observé parce qu'il existe
des économies d échelle et que la rémunération des facteurs par le revenu de leur produit
marginal, ¢’ est-a-dire leur revenu marginal, n’ épuise pas entierement le produit total.

Il convient de souligner que le calcul du taux de croissance de la productivité multifactorielle en
éliminant n’importe laguelle de ces influences devrait produire des estimations différentes de la
productivité multifactorielle. Une estimation non paramétrique standard de la productivité
multifactorielle partant de I’hypothese qu'il n’'existe pas d économies d échelle inclut toute
amélioration des rendements d'échelle qui accroit la productivité dans I’ estimation des gains de
productivité. Par contre, ne pas tenir compte de cette amélioration vise a « épurer » |’ estimation
du déplacement de la fonction de production di & cet effet d’ échelle, de sorte qu’elle sera plus
faible s I'effet d'échelle est important. L’utilité de cette derniére estimation dépend non
seulement de I’exactitude statistique avec laquelle le calcul peut étre fait, mais auss de la
signification de ce dernier. Les estimations de la productivité multifactorielle sont vues comme
des mesures de |’ accroissement de I’ efficacité technique. Si des améliorations technologiques
sont nécessaires pour exploiter les économies d échelle, il n'est pas tres sensé d essayer de
séparer les effets d’ échelle des effets techniques.

6. Dans Baldwin, Gaudreault et Harchaoui (2001), nous montrons que relécher |'hypothése des rendements
d’échelle constants et utiliser des estimations paramétriques plutdt que non paramétriques de la productivité n'a
pas d' effet important sur nos estimations de la productivité multifactorielle.
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Il faut aussi signaler que I’ estimation de la productivité multifactorielle d’ aprés un taux endogene
et un trop petit nombre d'actifs n'est pas nécessairement inexacte. En fait, elle sera
approximativement correcte si le taux de croissance des actifs omis est le méme que le taux de
croissance moyen des actifs inclus. Une estimation de la productivité multifactorielle fondée sur
un taux endogéne et sur la répartition de I’ excédent de capital entre un sous-ensemble d’ actifs
pourrait s approcher plus de I’ estimation correcte que celle obtenue en utilisant un taux exogene
et en atribuant une partie de I'excédent de capital aux actifs omis. La seconde sera
manifestement biaisée par exces. La premiere sera approximativement correcte si les actifs omis
ne représentent qu’ une petite part du stock de capital total et que leur taux de croissance est a peu
pres le méme que celui du groupe d’ actifs dont il a été tenu compte.

Par conséquent, |’ utilisation du taux exogene permet de surmonter plusieurs problémes, mais elle
en souléve d'autres. Savoir quel taux il convient d' utiliser n’est pas évident. En outre, le choix
d’un taux incorrect causera une erreur dans les estimations de la productivité multifactorielle.

Dans le cas d'un taux exogene, une grande gamme de taux a été proposee, alant des taux a court
terme aux taux a long terme, et des taux d'intérét débiteurs aux taux d'intérét créditeurs
(Diewert, 1980). Le taux d'intérét dans la formule du colt d'usage du capital devrait tenir
compte des taux de rendement corrigés pour le risque (puisque ce sont ces derniers qui régissent
les décisions concernant |’ investissement). Par conséquent, il faut que le rendement par industrie
ou par actif varie afin de rendre compte du degré variable de risque’. A son tour, ce probléme
oblige I'analyste a utiliser des renseignements qui I’aideront a trancher en ce qui concerne les
différences de risque. Les tableaux d entrées-sorties du Systéme de comptabilité nationae
contiennent des données permettant d’ estimer les différences de rentabilité a long terme selon
I"industrie qui pourraient étre utilisées avec un taux de rendement moyen exogene pour tenir
compte des différences de risque selon I'industrie. Néanmoins, ceci étant fait, il se pourrait que
les taux obtenus selon les approches endogéne et exogene différent peu.

Dans le présent document, comme dans les comptes canadiens de productivité officiels, nous
utilisons le revenu du capital tiré des comptes économiques nationaux pour dériver le taux
interne de rendement. Nous définissons ici le revenu du capital comme étant le produit intérieur
brut en dollars courants, a I’exclusion de la rémunération du travail (traitements, salaires,
rémunération supplémentaire et une partie des revenus des propriétaires d’ entreprises imputables
au travail). La valeur du capital est extraite de la base de données des comptes de productivité de
Statistiqgue Canada. Elle est créée d aprés les flux d'investissements, selon la méthode de
I’inventaire perpétuel.

En ce qui concerne le taux exogene de rendement, nous avons utilisé une moyenne pondérée du
colt des dettes et du taux de rendement du capital-actions, ou la pondération est égale a la
proportion de dettes et de capital-actions utilisée pour financer le capital des entreprises®. Pour le
taux de rendement de la dette, nous avons utilisé le rendement moyen des obligations a 10 ans du

7. Voir Schreyer, Diewert et Harrison (2005, p. 43) qui soulignent que les praticiens devraient donc utiliser un taux
de rendement propre a l'industrie qui refléte le fait que certains investissements en capital fixe sont plus risqués
gue d’ autres.

8. Ces proportions sont calculées par la Division de I'organisation et des finances de I'industrie de Statistique
Canada.
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Gouvernement du Canada. Pour celui du capital-actions, nous avons caculé la somme de
' accroissement de I'indice de la Bourse de Toronto et du rendement en dividendes sur action®.
Les taux de rendement exogenes résultants incluent le taux globa d'inflation et représentent
donc les taux nominaux de rendement. Nous déflatons ensuite ces taux nominaux au moyen de
I"indice des prix ala consommation. Puis, nous calculons la moyenne de la série résultante de
taux exogenes réels sur la période de 1961 a 2001 pour produire un taux de rendement constant
de 5,1 %. Lors de I' utilisation de la spécification (14) du colt d’ usage du capital fondé sur le

taux de rendement exogéne, nous fixerons le taux réel de rendement r, a une valeur constante de
5,1 %.

Lors de la comparaison de ce taux a celui calculé de fagcon endogene, qui est le taux de rendement
avant déduction des gains prévus en capital, nous devons décider s le rendement exogéne refléte le
taux de rendement apres ou avant déduction des gains réels en capital. S'il s agit du taux net, apres
déduction, nous devons gouter les gains réels en capital pour atteindre le taux de rendement brut
de ces gains. Par contre, si le taux tient dé§ja compte des gains réels en capital, cette étape N’ est pas
nécessaire. Dans notre cas, nous avons utilisé le rendement du capital-actions qui est produit par le
marché pour le capital. On peut soutenir que le taux que produit ce marché integre déa les gains
réels en capita qui, selon les attentes des investisseurs, seront réalisés par les entreprises et, par
conséquent, qu’il ne faut pas soustraire les gains en capital. Toutefois, dans le présent document,
nous continuerons de soustraire les gains en capital comme cela et fait trés fréquemment, mais
nous fournissons auss des résultats obtenus en appliquant 1a méthode ou le taux exogeéne est traité
comme éant net des gains et pertes en capital.

3.1.2 Taux de dépréciation

Dans le contexte du colt de location du capital, les taux de dépréciation reflétent le colt que le
locataire d’un actif devrait recouvrer ala suite de I’ utilisation de cet actif, ¢’ est-a-dire les colts
dus aladépréciation de |’ actif par usure ou pour d’ autres raisons, comme |’ obsol escence.

Nous calculons ces taux d’ aprés la courbe du prix des actifs usagés en fonction de I’ age™.
L’ obtention de la courbe de dépréciation d apres la courbe du prix en fonction de I'age est
conforme a la notion de colt de location du capital, qui est le prix que devrait demander un
bailleur pour couvrir les codts associés au fait que la valeur de I’ actif diminuera aprés I’ usage.
Certains essayent d’ établir une distinction entre les diverses causes de la dépréciation, alant de
I"usure a I’ obsolescence. Néanmoins, notre technique et les données dont nous disposons ne nous
permettent pas de le faire™.

Les taux de dépréciation que nous calculons sont des taux ex post, qui reflétent les réalisations
sur les marchés et non les attentes. Cependant, Statistique Canada recueille aussi, gréce a son
enquéte sur les immobilisations, des données sur la durée de vie prévue par les gestionnaires au

9. Voir I'’Observateur économique canadien, séries 122620 et 122628.

10.Voir Statistique Canada, Taux de dépréciation pour les comptes de la productivité (2007).

11.La grande base de données sur les prix des actifs usagés, établie d’ aprés des données d’ enquéte, ne contient que
des renseignements sur I’ &ge de | actif, le prix original et le prix réalisé au moment de la cession. Elle ne contient
gue des données sur |’age et non sur I'année d’origine du stock de capital et, par conséguent, ne permet pas
d’estimer séparément |’ obsol escence.
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moment ou ils font I’ investissement. Une comparaison des taux de dépréciation établis d’ aprés
des estimations ex ante de la durée de vie aux taux ex ante indique que I’ écart est faible'.

3.1.3 Gainsen capital

La composante des gains en capital de la formule du prix de location du capital a suscité, et
suscite encore, des controverses. Rares sont ceux qui, en théorie, considerent que les gains en
capital ne devraient pas étre inclus dans le prix de location du capital. Un bailleur de capita
demandera un prix plus faible s'il s attend a réaliser un gain en capital alafin de la période de
détention et un prix plusélevé s'il s attend a une perte en capital.

Néanmoins, il existe un certain désaccord entre les praticiens quand a I'inclusion d’'un terme
tenant compte des gains et des pertes en capital. Harper, Berndt et Wood (1989, p. 340) discutent
de cette question en notant la critique de la formule originale de Jorgenson et Griliches (1967)
faite peu apres par Denison (Denison, 1969). Toutefois, leur discussion porte essentiellement sur
la période de référence qu’il conviendrait d'utiliser pour calculer une espérance des gains
auxquels il faut s attendre, soulignant que les gains en capital varient considérablement d’une
année a I’autre. Ils suggérent ensuite qu’il pourrait ére plus judicieux d’utiliser une moyenne
mobile que les gainsréels.

Lataille des gains en capital réels et la source de ceux-ci sont des aspects qui préoccupent aussi
les praticiens. Harper, Berndt et Wood (1989, p. 347) publient des pertes en capital annuelles trés
importantes pour de nombreuses années pour certaines industries. Ces résultats sont dus, en
partie, a la hausse plus lente, en moyenne, du prix des machines et du matériel que de celui de
I’ensemble des actifs, parce que ce dernier est dominé par des services dont le taux moyen de
croissance du prix est supérieur a la moyenne. De surcroit, la volatilité des gains en capital ne
correspond vraisemblablement pas, dans le court terme, aux variations du produit marginal du
capital, a cause de lalongue durée d’ élaboration des projets d’immobilisation.

Il n"est pas certain non plus que I’on puisse recueillir des données sur les gains de détention
résultant des différences de taux d’inflation, particulierement pour les immobilisations. Cette
préoccupation découle du niveau des colts de transaction subis lors de la vente
d’immobilisations. Comme de nombreux actifs sont particuliers a I’ entreprise, ils perdent une
part considérable de leur valeur lorsqu’ils sont transférés, particulierement s'ils sont destinés aun
autre usage. La valeur de casse de I’ acier dans une raffinerie de pétrole est nettement plus faible
gue le colt de son assemblage pour construire des tours de raffinage. S'il n’existe aucun moyen
peu codteux de réaliser des gains en capital, les changements de prix des actifs établis d’ apres les
indices des prix ne sont pas trés utiles pour mesurer la composante des gains en capital du prix de
location du capital. Il n’est donc pas certain que la série des prix réels des actifs fournisse des
estimations exactes du taux de rendement des gains en capital auxquelsil faudrait s attendre.

12. Schreyer, Diewert et Harrison (2005) soutiennent que I’ on devrait utiliser les taux de dépréciation ex ante lorsque
I'on emploie des taux de rendement exogeénes pour calculer le prix de location du capital et des taux de
dépréciation ex post lorsgue I’ on se sert de taux de rendement endogénes. Puisgue les taux ex ante et ex post sont
similaires, nous n’ utilisons qu’ une seule estimation de la dépréciationiici.
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Dans notre étude, nous utilisons par conségquent plusieurs autres solutions pour tester la
sensibilité de nos estimations de la productivité multifactorielle au mode de traitement des gains
en capital. Dans le premier cas, nous incluons des gains en capital instantanés, approche qui a été
gualifiée par d autres de myopique. Puis, nous calculons une moyenne mobile centrée de
cing ans. Enfin, nous les excluons entiérement, ce qui est approprié si les colts de transaction de
laliquidation des actifs annulent essentiellement les gains éventuels dus aux variations de prix.

3.1.4 Valeursattendues

L’ estimation de la productivité multifactorielle correspond simplement a I’ accroissement de la
production en sus de celui que I'on s attendrait a observer si |I’on augmentait les intrants en
utilisant les techniques de production et la taille de |'usine existantes. Comme nous |’ avons
exposé plus haut, nous recourrons a la théorie pour trouver des données de substitution pour le
revenu margina du facteur qu'il convient d utiliser a cette fin. Dans les conditions ou le prix
d’un facteur est égal a son revenu marginal, hous pouvons utiliser comme approximation le colt
des services des intrants, c'est-a-dire le taux de rémunération du travail et le prix de location
d un actif.

Pour le faire, nous devons tenir compte du fait que des contrats doivent étre conclus avant que
soient prises les décisions concernant la production ou que les entreprises doivent prédire quels
seront les codts des facteurs avant qu’elles puissent prendre des mesures afin d gjuster les
quantités de ces facteurs de facon a établir, pour chacun, I’ égalité entre son co(t et son produit
marginal, et que sur un certain nombre de périodes, cette égalité ne tiendra pas. Ni le marché du
travail ni celui du capital ne peut s gjuster instantanément. Durant toute période, les taux de
rémunération moyens dépendront des proportions d heures de travail « normales» et d heures
supplémentaires rémunérées a un taux plus élevé. Les entreprises doivent prédire quel sera le
nombre d heures de chaque catégorie avant le début d’ une période pour décider du nombre de
travailleurs qu’il convient d’embaucher, & moins que le nombre d’' heures dans chague catégorie
puisse étre gjusté instantanément.

La décision est encore plus compliquée quand il S'agit du capital, parce que la période
d gjustement est souvent plus longue a cause de I'importance pure et simple de I’ investissement
initial requis et de la durée de vie du capital. Puisque les investissements sont gros au départ, les
entreprises doivent introduire plus qu’une simple capacité différentielle et, donc, considérer un
horizon plus lointain pour égaliser les codts et les produits marginaux des facteurs, ce qui
complique les décisions de financement dans une conjoncture d’instabilité des taux d’ intérét.

Ensuite, I'analyste doit décider d’ un horizon pour lequel il est probable que sera formée une
attente. Méme aing, il est essentiel de se souvenir qu’a court terme, une entreprise n’arrivera
peut-étre pas a établir I’ égalité entre le colt du capital prévu et le revenu margina de ce capital.
Ainsi, un accroissement soudain du colt prévu du capital pourrait ne pas étre suivi d’ une
variation immédiate du revenu du produit marginal du capita, si la plupart des investissements
effectués lors de périodes subséquentes résultaient de décisions antérieures.
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Les diverses fagons dont ces considérations sont traitées par les chercheurs reflétent les
différences entre les hypothéses émises quant au fonctionnement des marchés. La plupart
préconisent une forme ou I’ autre de calcul de valeur moyenne. Ceux qui choisissent une période
atrés long terme pensent explicitement ou implicitement que les attentes évoluent tres lentement
ou que I’ gjustement du revenu marginal du facteur n’est pas rapide. Naturellement, le choix entre
opérateurs de décalage de diverses longueurs peut étre restreint si le taux réel de rendement est
plus ou moins constant.

Nous traitons la question des attentes et des variations des taux de rendement de deux fagons.
Pour le taux exogene, nous prenons une moyenne du taux réel sur |’ entiéreté de la période. En
effet, nous supposons que les attentes et les revenus marginaux réels des facteurs sont constants
au cours du temps. Pour le taux endogene, nous utilisons la valeur annuelle réalisée et supposons
implicitement que les variations annuelles sont reflétées dans les attentes et causées par des
changements de décision d’investissement. Ceci nous donne deux séries de taux de rendement,
I"une dérivée du Systéme de comptabilité nationale et |’ autre éablie de fagcon exogéne. En les
comparant, nous cherchons a déterminer si deux hypotheses relativement différentes concernant
les mécanismes réels importent quand il s agit de produire des estimations de la croissance de la
productivité multifactorielle.

3.1.5 Paramétres fiscaux

Laformule du colt de location du capital nécessite I’ estimation de plusieurs paramétres fiscaux.
La méthode utilisée au Canada est discutée dans Harchaoui et Tarkhani (2003). L’ application de
cette méthode étant colteuse, il arrive qu’on I’omette™. L’importance de cette omission varie
selon que le code fiscal réserve un traitement distinct ou non a des actifs et des industries
différents ou que I’ écart entre les taux avant et apres imp6t varie selon I’ industrie.

Pour examiner I'effet de I'inclusion des paramétres fiscaux, nous estimons par conséquent les
services de capital avec et sans ces paramétres.

3.2 Diverses spécifications de la formule du prix de location du capital

Pour étudier I'effet de diverses approches de I'estimation des services de capitd et de la
productivité multifactorielle, nous comparons essentiellement les six premieres variantes qui sont
résumées au tableau 1. Les trois premieres (M1 a M3) s appuient sur une estimation du taux de
rendement calculée de facon endogene d'aprés les comptes de productivité de Statistique
Canada.

Les spécificationsM1 et M2 du colt d usage du capital comprennent les gains en capital réels
mesurés d apres les variations des prix des actifs. M3 n’inclut pas les variations des prix des
actifs usagés.

13. Schreyer, Bignon et Dupont (2003).
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Tableau 1 Diverses spécifications delaformule du prix delocation du capital

Gains en capita réels
Oui, Oui, Non
non |issés lissés
Colt d’'usage avec parameétr es fiscaux
Taux de rendement endogene M1 M2 M3
Taux de rendement exogéne M4 M5 M6
Colt d’'usage sans paramétr es fiscaux
Taux de rendement endogene M7 M8 M9
Taux de rendement exogéne M10 M11 M12

Note : Lavariante M5* s appuie sur le taux exogéne estimé apres déduction des gains en capital.
Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

M1 est la spécification qui mesure les gains en capital au taux instantané de variation des prix,
sans lissage. Cette variante est celle qui est appropriée si les attentes des entreprises et leur profil
d’investissement sont corrigés instantanément en fonction de toutes les composantes du codt
d'usage du capital, puisgu’elle comprend le taux de rendement pertinent pour une année
particuliere et le terme de gains en capital pour cette année-la. M2 est la variante ou le terme de
gains en capital est lissé, qui permet |’ gjustement instantané en fonction du taux interne de
rendement, mais avec un décalage en fonction du terme de gains en capital. M3 est le colt
d'usage du capital dont a é&té éliminé le terme de gains en capital mesuré par la variation des prix
des actifs. Bien que les trois méthodes utilisent le taux de rendement pour la période calculé
d aprés les comptes de productivité, la variation du taux réel d’une période a I’ autre est tres
faible, ce qui éimine les problemes gque pourrait poser ce taux s I’gustement a des prix du
capital instables était difficile.

Les trois autres variantes (M4 a M6) sont semblables aux trois premiéres, sauf qu'elles
S appuient sur le taux de rendement exogene. Dans chague cas, e prix de location du capital est
calculé en soustrayant les gains en capital du taux de rendement exogene, la présomption étant
gu’ils sont inclus dans ce taux. Il pourrait toutefois ne pas en étre ainsi quand on utilise les taux
de rendement du capital-actions pour dériver le taux exogéne, ce qui est le cas dans le présent
document. Par conséquent, nous examinons une variante ou nous traitons ce taux comme s'il
tenait compte des gains en capital, ¢’ est-&dire comme S'il était calculé net des gains en capital,
de la méme fagon que le taux endogene. Dans ces conditions, nous goutons le taux réel agrégé
de gains en capital au taux exogene réel constant pour obtenir le taux de rendement interne brut.
Nous appelons cette variante M5* .

Les six premieres variantes du tableau 1 tiennent compte des effets de I'imp6t sur les bénéfices
des sociétés, de la provison pour consommation de capital, des crédits d'impbt a
I'investissement et des impdts fonciers sur le colt d’ usage des actifs. Les six dernieres ne
tiennent pas compte des effets des paramétres fiscaux. A la deuxiéme éape, nous comparons les
SiX variantes avec et sans inclusion de parametres fiscaux.
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4. Données

Les données utilisées pour cet exercice proviennent des Comptes canadiens de la productivité
(CCP) tenus a jour par Statistique Canada. Les CCP font partie intégrante du Systeme de
comptabilité nationale du Canada (SCNC), en particulier les tableaux des entrées-sorties (TES) et
les comptes des revenus et dépenses (CRD)™. La mesure de la productivité nécessite des données
sur les prix et sur les quantités des flux de biens et services produits et achetés par diverses
industries, les achats de biens durables par catégorie de la demande finale et la rémunération des
intrants primaires, qui sont toutes disponibles régulierement dans le SCNC. La Section des
comptes de productivité se sert des données sur le produit intérieur brut (PIB) en terme de dépenses
et de données provenant des tableaux des entrées-sorties concordantes pour créer une base de
données appariées sur les intrants travail et capital qui est intégrée aux autres données pour créer
une base de données principale selon I'industrie, appelée KLEMS (capital, travail, énergie,
matieres premiéres et services), qui peut ére utilisée pour des travaux ana ytiques.

Ici, les données agrégées sur la production sont produites d apres des estimations par industrie
pour le secteur des entreprises™. Les estimations de |la productivité par industrie cal culées par la
Section des CCP se fondent sur les données sur les prix et les quantités extraites d un ensemble
complet de tableaux d’entrées-sorties. Cet ensemble de comptes est étalonné d’ apres les autres
comptes du SCNC, y compris celui du PIB en termes de dépenses. Les tableaux des
entrées-sorties fournissent des données en dollars enchainés constants et en prix courants sur la
production brute, lesintrants intermédiaires et la valeur goutée.

Les comptes canadiens de productivité contiennent aussi des estimations du travail, qui sont
établies d apres diverses sources a Statistique Canada, conformes aux recommandations du SCN
de 1993 et en harmonie avec les données produites par les comptes de production. Les
estimations des nombres emplois et d heures travaillées sont produites par industrie et par
catégorie de travailleurs (voir Maynard, 2005). Le nombre d’ heures travaillées est |a mesure de
base utilisée pour calculer les estimations de la productivité, parce qu'il s'agit d'une meilleure
mesure de I’intrant travail que I’emploi. Le nombre d heures travaillées reflete les variations du
nombre d’heures supplémentaires, du nombre d heures normales par semaine, du nombre de
jours de congés et de la proportion d’ employés a temps partiel.

La croissance de I'intrant travail est calculée sous forme de moyenne pondérée de la croissance
dans diverses catégories de travailleurs afin de tenir compte des différences de revenu du produit
marginal selon la catégorie de travailleurs. Des précisions sur la construction des données sur le
travail figurent dans Gu et coll. (2003). Les groupes démographiques englobent 112 catégories,
résultant de la classification croisée de la catégorie de travailleurs (employé, travailleur
autonome ou non rémunéré), I'age (15 a 17ans, 18 a24ans, 25 a 34 ans, 35 a 44 ans, 45 a
54 ans, 55 a 64 ans, 65 ans et plus) et le niveau de scolarité (0 a 8 années d’ études primaires, 1 a

14.Pour obtenir plus de renseignements sur les Comptes canadiens de la productivité, consultez Baldwin et
Harchaoui (2005).

15.Les travaux récents réalisés en suivant cette approche comprennent Jorgenson (2001) pour |'économie
américaine, et Jorgenson et Yip (2001) pour les comparaisons internationales, ainsi que Harchaoui et coll. (2004)
pour une comparaison Canada—Etats-Unis de |a croissance économique et des résultats de productivité.
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3 années d' éudes secondaires, 4 années d’ études secondaires, 1 a3 années d’ éudes collégiaes,
4 années d’ études universitaires, 5 années et plus d’ éudes universitaires). Ces données détaillées
couvrent la période de 1961 a 2001 et permettent d’ estimer la qualité de I'intrant travail pour le
secteur des entreprises privées, ainsi que pour les industries individuelles jusqu’au niveau a 3
chiffres de la classification des industries.

La Section des comptes canadiens de productivité est également chargée d'élaborer des
estimations cohérentes, convergentes a |’'interne, des services de capital. Ici, les comptes
canadiens de productivité utilisent d’abord des données sur |’investissement provenant des
comptes des revenus et dépenses pour le PIB de la demande finale, puis des données provenant
des comptes des entrées-sorties établis d aprés des données d’ enquéte au niveau de I’industrie
fournies par la Division de I’ investissement et du stock de capital. Les données sur |es dépenses
en immobilisations sont recueillies au moyen d’ une enquéte aupres des établissements qui fournit
des données au niveau de I'industrie. Apres agrégation pour I’ensemble de I’économie, ces
données sont rapprochées de celles sur I’ investissement au niveau du produit recueillies pour les
comptes des dépenses.

Au niveau du secteur des entreprises, la Section des CCP emploie les séries de données sur
I"investissement par catégorie d’ actifs qui proviennent des comptes des dépenses du SCNC; les
estimations de la productivité pour les grands groupes d’industries sont fondées sur les séries de
données sur I'investissement par industrie et sur les catégories d’ actifs qui sont incluses dans les
comptes de production des tableaux des entrées-sorties. Etant donné les controles de cohérence
gue comporte le Systeme de comptabilité nationale, les estimations de I’ investissement obtenues
d’ apres les données sur la demande finale par produit sont essentiellement les mémes que celles
calculées d aprés les comptes de production.

Dans les comptes canadiens de productivité, le flux de services de capital est mesuré au niveau
du secteur agrégé des entreprises et au niveau de I'industrie. Comme pour les estimations du
travail, on commence par produire des données globales sur I’intrant capital en traitant tous les
actifs de la méme facon, puis on tient compte des différences entre actifs en appliquant des
produits marginaux différents'.

Pour ce faire, la Section des CCP construit des données historiques détaillées sur le stock d’ actifs
par industrie et par catégorie d’ actifs en utilisant les séries de données sur I’ investissement et des
estimations de la dépréciation (voir Statistique Canada, Taux de dépréciation pour les comptes de
la productivité [2007]). En ce qui concerne le prix, elle estime le prix de location pour diverses
catégories d actifs. Nous avons adopté la formule M1 du colt d'usage du capital du tableau 1.
Autrement dit, nous avons utilisé la spécification basée sur le taux de rendement endogene qui
comprend I’ gjout des gains en capital établis d aprés les variations des prix des actifs et tient
compte des effets des parameétres fiscaux appliqués aux sociétés. Le U.S. Bureau of Labor
Statistics a adopté la méme méthode pour estimer les services de capital et la croissance de la
productivité multifactorielle.

Nous établissons I'intrant capital au niveau de I'industrie en utilisant autant de renseignements
que possible sur les actifs. Nous partons de données sur |’ investissement pour diverses catégories

16.Voir Harchaoui et Tarkhani (2003) pour la méthodologie.
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d actifs dans diverses industries. Ces données proviennent des comptes des entrées-sorties ou les
catégories d’ investissement sont énumeérées par industrie, d aprés |’ information recueillie gréce a
une enquéte par industrie sur les immobilisations réalisée par la Division de I'investissement et
du stock de capital. Les données recueillies grace a cette enquéte sont rapprochées au niveau
agrégé des données par produit qui entrent dans la composante de la demande finae des
estimations du PIB en terme de dépenses. Cependant, ici, la Section des CCP procede a des
contrles de convergence des séries chronologiques afin de réduire les divergences, en
appliquant les mémes critéres que ceux utilisés dans le cas des estimations du travail.

Une fois que sont établies des séries sur les investissements qui concordent avec les comptes
nationaux, nous produisons une série pour le stock de capital. Pour cela, nous supposons que la
substituabilité entre les services des diverses générations 7 de capital est parfaite et nous
exprimons le stock de capital au tempst comme étant égal ala somme de ces services de capital,
soit

(19 Ke=)17 Ker-

Sous I" hypothéese supplémentaire que les services fournis par chaque actif sont proportionnels a
I’investissement initial dans ce dernier, nous pouvons exprimer le stock de capital sous laforme

(200 K, =>" d ..

Le flux de services de capital est une somme pondérée des investissements passés ou les
coefficients de pondération sont donnés par les efficacités relatives {d,} des actifs d ages
différents.

L’ efficacité des actifs diminuant & chague point dans le temps, un remplacement est nécessaire si
I’on veut maintenir la capacité de production. En supposant que la décroissance de d, est
géométrique, nous obtenons

(21) Ki=Kia@-8)+1 = Zio(l— ) I P

qui est la formule du calcul du stock de capital par la méthode de I'inventaire perpétuel. Dans
I’équation (21), ¢ est le taux géométrique auquel I’ efficacité d’un actif diminue au cours du
temps.

Nous utilisons une définition générale du capital, qui englobe les machines et le matériel, les
béatiments et travaux de génie, ainsi que les terrains et les stocks. Nous utilisons 28 catégories
d actifs privés (18 catégories de matériel et de logiciels, 6 catégories de bétiments et travaux de
génie non résidentiels et 4 catégories de batiments et travaux de génie résidentiels) pour environ
100 industries. Les stocks de capital sont estimés par la méthode de I'inventaire perpétuel en
utilisant un taux de dépréciation géométrique fondé sur les courbes age-prix établies par
Statistique Canada, Taux de dépréciation pour les comptes de la productivité (2007). Les taux de
dépréciation utilisés pour les actifs de la catégorie des batiments et travaux de génie sont des
exceptions importantes. Etant donné |’absence d'un marché de transactions actif pour les
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batiments et travaux de génie, les taux de dépréciation ont été établis d apres I'information
existante sur les durées de vie recuelllie au moyen d une enquéte menée par la Division de
I"investissement et du stock de capital qui produit des données sur la durée de vie prévue par
catégorie d’ actifs.

Nous rassemblons aussi des données sur les stocks et sur les terrains pour compléter nos
estimations du capital. Nous supposons que ces deux catégories d'actifs ont un taux de
dépréciation nul et ne font I’objet ni d’un crédit d'impdt a I’investissement ni d’une provision
pour consommation de capital, s bien que la formule du prix de location est une version
simplifiée de celle utilisée pour les actifs reproductibles.

Ces valeurs du stock de capital sont alors agrégées en une mesure de I’intrant capital au moyen
d un indice de Fisher. Nous utilisons les prix de location comme pondérations pour |’ agrégation
des divers stocks de capital selon la catégorie d actifs. Cette approche, utilisée pour la premiere
fois par Jorgenson et Griliches (1967), est fondée sur I’égalisation des prix de location et des
revenus marginaux des diverses catégories d’actifs. Nos estimations de ces prix de location
tiennent compte des différences de prix, de durée de vie utile et de taux de dépréciation entre les
actifs, ainsi que du traitement fiscal du revenu du capital.

Il convient de souligner que la méthodologie et les données utilisées pour les expériences
présentées dans le présent document différent de celles employées pour produire les estimations
publiées par Statistique Canada. En premier lieu, elles s appuient sur des données provisoires qui
ont été converties pour passer de I’ ancienne Classification type des industries (CTI) au nouveau
Systéme de classification des industries de I’ Amérique du Nord (SCIAN). En deuxieme lieu, par
souci de simplification, nous avons utiliseé des prix d actif moyens plutdt que les prix par
industrie. En outre, pour nos estimations du colt du capital pour le secteur des entreprises
agrégé, nous avons calculé la moyenne du rendement sur I’ensemble des industries. Enfin, les
taux de dépréciation proviennent d’ un nouvel ensemble d’ estimations que nous sommes en train
d éaborer a partir d'une nouvelle base de données qui produit des estimations un peu plus
faibles que celles utilisées a I’ heure actuelle. Le tableau 2 donne les taux de dépréciation pour
30 actifs qui seront utilisés dans la présente étude.
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Tableau 2 Taux de dépréciation selon la catégorie d’ actifs

Catégorie d actifs Taux de gsgrrﬁgﬁt (;32
Meubles et articles d’ameublement de bureau 0,24
Meubles, articles d’ ameublement et accessoires autres que de bureau 0,21
Moteurs, générateurs et transformateurs 0,13
Procédés assistés par ordinateur 0,17
Procédés non assistés par ordinateur 0,16
Matériel de communications 0,22
Tracteurs et matériel de construction lourde 0,17
Ordinateurs, matériel et appareils de traitement de texte connexes 0,47
Camions, camionnettes, tracteurs de camion, remorques de camion et piéces de

rechange importantes 0,23
Automobiles et piéces de rechange importantes 0,28
Autres machines et matériel 0,20
Matériel électrique et appareils scientifiques 0,22
Autre matériel de transport 0,10
Matériel de lutte contre la pollution 0,15
Logiciels 0,55
Usines pour lafabrication 0,09
Batiments de ferme, garages d’ entretien et entrepbts 0,08
Immeubles de bureatix 0,06
Centres commerciaux et installations 0,07
Gares ou aérogares de voyageurs et entrepbts 0,07
Autres bétiments 0,06
Bétimentsinstitutionnels 0,06
Travaux de génie — Transport 0,07
Travaux de génie — Energie électrique 0,06
Travaux de génie — Communications 0,12
Install ations techniques pétrolieres et gazieres en aval 0,07
Install ations techniques pétroliéeres et gaziéres en amont 0,13
Autres travaux de génie 0,08
Terrains 0,00
Stocks 0,00

Source : Statistique Canada, Taux de dépréciation pour les comptes de la productivité (2007).

5. Résultats empiriques

Dans le présent document, nous nous concentrons sur la productivité du secteur agrégé des
entreprises. Afin de calculer diverses variantes de I’ estimation de la productivité, nous utilisons
une fonction de production agrégée. Pour cela, nous traitons la production agrégée comme étant
la somme des produits intérieurs bruts (PIB) des industries qui appartiennent au secteur des
entreprises et nous utilisons des mesures agrégées des intrants travail et capital. Pour obtenir la
valeur agrégée de I'intrant capital, nous agrégeons les stocks de capital de toutes les catégories
d’ actifs fixes reproductibles, des stocks et des terrains du secteur des entreprises. Nous obtenons
la valeur agrégée de I'intrant travail par agrégation des travailleurs appartenant a diverses
catégories de niveau de scolarité et d’ antécédents professionnels.
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Tableau 3 Comparaison de diverses formules du colt delocation du capital dansle secteur
desentreprises, 1961 a 1981

Taux de rendement endogene Taux de rendement exogéne
M1 M2 M3 M4 M5 M6

Statistiqgue moyenne sur la période
Taux de rendement nominal moyen 0,14 0,14 0,12 0,11 0,11 0,11
Part moyenne du capital dans les colts 0,38 0,38 0,38 0,31 0,32 0,35
Variation annuelle du prix de location du

capital (%) 5,48 5,52 577 5,49 6,40 6,17
Croissance annuelle de I’ effet de la

composition du capital (%) 0,81 0,77 0,52 1,02 0,95 0,59
Croissance annuelle de la productivité

multifactorielle (%) 0,90 0,91 1,01 1,26 1,23 1,18
Ecart-type sur la période
Taux de rendement nominal moyen 0,049 0,040 0,035 0,034 0,034 0,034
Part moyenne du capital dans les colts 0,012 0,012 0,012 0,065 0,043 0,017
Variation annuelle du prix de location

du capital (%) 0,048 0,048 0,049 0,260 0,078 0,034
Croissance annuelle de I’ effet de la

composition du capital (%) 0,006 0,005 0,004 0,007 0,006 0,004
Croissance annuelle de la productivité

multifactorielle (%) 1,868 1,848 1,806 1,712 1,816 1,778
Pourcentage de prix de location négatifs 0,33 0,00 0,00 1,33 0,83 0,00

Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

5.1 Reésultats pour I’ensemble du secteur des entreprises

Afin d’ évaluer |’ effet des six scénarios d’' évaluation du colt d’ usage du capital, nous comparons
les taux moyens de rendement produits par chacun, la part du capita dans les codts,
I"accroissement du prix des services de capital, |’ accroissement de I’ effet de la composition du
capital et, enfin, la croissance de la productivité multifactorielle. Les six variantes de la formule
du colt d'usage du capital (la différence entre la croissance des services de capita et la
croissance de stock de capital) tiennent toutes compte des effets des dispositions fiscales
applicables aux sociétés. Elles different en ce qui a trait au choix du taux de rendement et de
I’ évaluation des gains en capital prévus. Les statistiques sommaires pour chacun de ces éléments
sont présentées au tableau 3 pour la sous-période de 1961 a 1981 et au tableau 4 pour la
sous-période de 1981 a 2001. Lesfigures 1 a 6 résument les différences entre les estimations M 1
aM®6 pour la période de référence compl éte.
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Tableau 4 Comparaison de diversesformules du colt delocation du capital dansle secteur
des entreprises, 1981 a 2001

Taux de rendement endogene Taux de rendement exogéne
M1 M2 M3 M4 M5 M6

Statistiqgue moyenne sur la période
Taux de rendement nominal moyen 0,09 0,09 0,10 0,09 0,09 0,09
Part moyenne du capital dans les colts 0,40 0,40 0,40 0,41 0,40 0,38
Variation annuelle du prix de location du

capital (%) 2,81 2,84 3,01 2,24 1,57 2,02
Croissance annuelle de I’ effet de la

composition du capital (%) 1,09 1,06 0,89 1,09 1,08 0,94
Croissance annuelle de la productivité

multifactorielle (%) 0,30 0,31 0,38 0,32 0,33 0,43
Ecart-type sur la période
Taux de rendement nominal moyen 0,026 0,020 0,024 0,025 0,025 0,025
Part moyenne du capital dans les colts 0,018 0,018 0,018 0,072 0,053 0,022
Variation annuelle du prix de location du

capital (%) 0,057 0,057 0,057 0,126 0,061 0,028
Croissance annuelle de I’ effet de la

composition du capital (%) 0,004 0,004 0,003 0,004 0,004 0,003
Croissance annuelle de la productivité

multifactorielle (%) 1,654 1,663 1,687 1,697 1,718 1,714
Pourcentage de valeurs négatives du co(t

d’ usage du capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Figurel Taux derendement nominal aprésimpét dans le secteur des
entreprises
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Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.
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5.1.1 Taux derendement

Les taux de rendement nominaux produits par la méthode endogéne sont généralement plus
élevés que ceux obtenus par la méthode exogene'’. Pour la sous-période de 1961 & 1981, le taux
endogene ne tenant pas compte de la variation du prix des actifs en tant que mesure des gains en
capital (M3) est de 12 %, tandis que la valeur moyenne du taux exogene comparable n’ est que de
11 % (tableau 3). Pour 1981 & 2001, le taux endogéne estimé d’ apres M3 est de 10 %, tandis que
le taux exogene comparable est, en moyenne, de 9 % (tableau 4). Cet écart pourrait ére di au
fait que nous avons calculé les taux endogenes en n’ utilisant pas un nombre suffisamment grand
de catégories d’ actifs ou gque ces taux contiennent un résidu qui est vraiment di aux économies
d échelle. Toutefois, il convient de souligner que la différence n’est pas importante, de |’ ordre de
1 point de pourcentage pour les deux sous-périodes, s nous considérons M3 et M6, ¢ est-a-dire
les deux méthodes ne tenant pas compte de la variation des prix des actifs en tant que mesure des
gains en capital.

La tendance des deux séries dont est exclus le terme de variations du prix des actifs en tant que
mesure des gains en capital (M3 et M6) est assez semblable (figure 1). L’une et |’ autre sont en
hausse durant le milieu des années 1970 a cause d'un accroissement de I’inflation, puis
décroissent durant les années 1980. Puisque le taux exogene est constitué d’un rendement réel
constant et de I'indice des prix a la consommation, la similarité entre les taux de rendement
obtenus au moyen de M3 et M6 indique que le colt d'usage du capital réel endogene est assez
constant également.

Par contre, les mouvements sont fort différents dans les séries de taux de rendement calculées
avant et apres déduction des gains en capital. Examinons d’'abord les options endogénes avec
inclusion des gains en capital (M1 et M2). Le taux de rendement endogene aprés impot et avant
déduction des gains en capita calculé en utilisant les variations instantanées des prix des actifs
pour tenir compte des gains en capital (M1) est plus instable que celui établi d’ apres les
variations des prix des actifs lissées au moyen d’ une moyenne mobile de cing ans (M2) et que
celui obtenu en omettant les variations des prix des actifs (M3). L’ instabilité de ces deux derniers
taux (taux avec gains en capital lissés et taux sans variations des prix des actifs) est similaire.

Les mouvements dans les séries de taux endogenes et exogenes de rendement sont également
différents. Le taux de rendement endogene calculé en utilisant les variations de prix des actifs
instantanées, ainsi que les variations lissées est plus instable que le taux de rendement exogéne.
Par contre la différence de variabilité entre |e taux endogéne avant déduction des gains en capital
lissés, le taux endogene apres déduction des gains en capital et le taux exogene est assez faible.

5.1.2 Part du capital dansles colts

La formule (7) utilisée pour estimer la productivité multifactorielle comprend un terme
représentant la part du capital. Dans des conditions ou il n’ existe qu’ une seule catégorie d’ actifs,

17.Nous avons utilisé la formule du co(t d’ usage du capital basée sur les taux réels pour estimer le colit exogene
d’usage du capital. Pour la présentation des résultats, nous utilisons les taux de rendement nominaux, qui sont
calculés par addition des taux réels de rendement et d’ une moyenne mobile de cing ans de lavariation de I’indice
des prix ala consommation.
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la part du capital est égale au produit du revenu margina du capital et du stock de capital de la
catégorie d actifs divisé par lavaleur de la production totale.

Dans le cas du taux de rendement endogéne, ce terme est calculé d aprés la part du revenu
national qui revient au capital. Lorsqu’on utilise un taux de rendement exogene, on ne peut plus
supposer que la part du facteur épuise I’ excédent et il faut I’ estimer directement en multipliant le
colt du capital par le stock de capital de I actif. La part du capital dans les codts pourrait ne pas
étre égale a |’ excédent, parce que les taux de rendement choisis sous-estiment |le rendement réel
ou que les actifs ne sont pas tous inclus (par exemple, actifs incorporels). Dans le présent
document, nous recalculons la part du capital dans les colts pour le taux exogene en utilisant le
colt d’ usage du capital en rapport avec la méthode concernée.

Les parts du capital calculées pour les méthodes endogenes (M1 & M3) excédent de 3 points de
pourcentage celle calculée pour la variante basée sur un taux de rendement exogene en omettant
les gains en capital (M6) (tableaux 3 et 4). En outre, les tendances temporelles de ces séries sont
géné&ralement semblables, quoique la part calculée d apres le taux endogéne ait tendance a
augmenter durant la derniére partie de la période, tandis que celle calculée d apres le taux
exogene diminue. La derniére tendance donne a penser que, s les actifs incorporels et autres
associés a I’ économie du savoir expliquent les différences entre les deux méthodes, leur réle est
devenu plus important ces dernieres années.

La part du capital dans les colts calculée d’ apres la spécification axée sur le taux endogéne est
plus stable que celle obtenue au moyen des spécifications basées sur le taux exogéne. En
particulier, la part du capital dans les colts est plus stable si |I’on utilise la spécification ou les
gains en capital sont représentés par la variation annuelle du prix des actifs (M1) que si I'on se
sert de celle basée sur le taux exogene. Cette plus grande stabilité est obtenue en dépit du fait que
la premiére spécification comporte le taux de rendement et |’ estimation des gains en capital les
plus instables. Les instabilités des séries de données sur le taux de rendement et sur les gains en
capital utilisées dans M1 s'annulent, ce qui produit une série de données plus stables sur la part
du capital dans les colts totaux.

La stabilité de la série sur la part des colts obtenue au moyen de la spécification endogene est
I"un des avantages de cette technique quand on souhaite obtenir une valeur substitut pour suivre
I”évolution au cours du temps du produit marginal du capital, qui est considéré comme n’ étant
pas tres instable.

Les courbes de la part des codts en fonction du temps obtenue au moyen des deux taux exogenes
qui tiennent compte de la variation des prix des actifs (M4 et M5) different considérablement.
Ces différences sont dues a I’instabilité de la série de données sur la variation du prix des actifs
qui fait fluctuer le colt d’ usage du capital. La part du capital dans les colts totaux calculée par la
méthode axée sur le taux exogene tenant compte des gains en capital sous forme d’ une moyenne
de cing ans des variations des prix des actifs est plus stable que celle obtenue par la méthode
axeée sur le taux endogéne qui tient compte des gains en capital annuels.
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Figure2 Part du capital dansles colits du secteur desentreprises
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Source : Statistique Canada, |les Comptes canadiens de la productivité.

La part des colts obtenue par la méthode basée sur le taux exogene en omettant les gains en
capital mesurés par la variation des prix des actifs est moins instable que celle produite par les
deux autres méthodes axées sur les taux exogenes tenant compte des gains en capital. Cette
moins grande instabilité est due au fait que le colt d’ usage du capital calculé d’ apres la premiére
méthode est essentiellement exempt des variations des prix des actifs qui sont une source de
fluctuation de la part du capital dans les codits.

5.1.3 Colt des services de capital

La croissance du prix de location du capital au cours du temps refléte les variations du prix des
actifs, le taux de rendement, le taux de dépréciation et les gains en capital. Le taux de croissance
annuel est plus faible si I’on utilise un taux endogéene plutdt qu’ un taux exogene pour la période
alant de 1961 a 1981 et plus élevé pour la période allant de 1981 a 2001. La différence est due
principalement au fait que les gains en capital, mesurés par la variation des prix des actifs, sont
positifs pour la premiere sous-période et négatifs pour la seconde. Sur I’ ensemble de la période,
I’ écart entre les taux de croissance cumulatifs produits par chaque méthode est faible.

L’instabilité du colt d’usage du capital calculée en utilisant le taux exogeéne est assez différente
de celle calculée a I'aide du taux endogeéne. La procédure conventionnelle (Harper, Berndt et
Wood, 1989; Schreyer, Bignon et Dupont, 2003) consiste a supposer que le taux exogéene choisi
inclut les gains en capital et, donc, a soustraire les hausses des prix des actifs du taux de
rendement exogéne. Cette approche rend le colt d’ usage du capital fortement instable dans le cas
de la méthode basée sur le taux exogeéne, contrairement au résultat obtenu par 1a méthode basée
sur le taux endogene, lequel est relativement constant en valeur nominale et encore plus stable en
valeur réelle. Les données des tableaux 3 et 4 montrent que le colt d'usage du capital est plus
instable pour les spécifications basées sur le taux exogéne tenant compte des gains en capital
annuels. La méthode basée sur le taux exogene ne produit une série stable de codts du capital que
s lesvariations des prix des actifs sont exclues du calcul. De nouveau, étant donné son instabilité
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Figure 3 Colt des services de capital dans le secteur desentreprises
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Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

moins grande, le colt obtenu par la méthode du taux endogéne est favorisé par les anaystes qui
pensent que le produit marginal du capital ne varie que lentement au cours du temps.

Il convient de souligner que les méthodes du taux endogene et du taux exogéene produisent des
fluctuations cycliques assez différentes. Le prix de location du capital endogene évolue de fagon
procyclique, étant a la baisse durant les récessions du début des années 1980 et des années 1990.
Il en est ainsi parce que le taux de rendement endogene suit une tendance procyclique, aors que
le taux exogene, par définition, ne le fait pas. La procyclicalité peut étre un avantage, parce
qu'elle permet d’ obtenir une mesure de la productivité multifactorielle qui tient partiellement
compte du fait qu’ une quantité considérable de capital n’ est pas utilisée durant une récession’®,

5.1.4 Effet dela composition du capital

L’ effet de la composition du capital est le ratio de I'agrégat des flux de services de capita
produits par les actifs pondéré par les prix de location a |’ agrégat des flux de services de capital
non pondéré. L’ effet de la composition du capital sera positif si le poids des actifs dont la
croissance est rapide est plus éevé, ¢’ est-a-dire s leur colt d’ usage du capital est plus élevé.

18. Pour une discussion plus approfondie de ces questions, voir Berndt et Fuss (1986), et Hulten (1986).
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Figure4 Effet dela composition du capital dansle secteur desentreprises,
1961 a 2001
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Quelle que soit la technique utilisée pour produire une approximation des gains en capital, la
croissance de |’effet de la composition du capital est plus faible pour la méthode du taux
endogene que pour celle du taux exogene. Schreyer (2004) présente des résultats comparables
pour plusieurs pays membres de |'Organisation de coopération et de développement
économiques (OCDE).

Le passage d’'un taux de rendement endogéne a un taux de rendement exogéne meéne a une
accélération de la croissance de |’ effet de la composition du capital et des services de capital. Ce
résultat est d0 a trois facteurs. Premiérement, le taux de rendement endogene estimé est plus
élevé que le taux de rendement exogéne dans le secteur canadien des entreprises. Deuxiemement,
un taux de rendement plus élevé entraine une croissance plus faible de I’ effet de la composition
du capital et de I'intrant services de capital, car I’ utilisation d'un taux de rendement plus élevé
dans le calcul du colt d’usage du capital atténue les écarts entre les colts d’ usage du capital de
divers actifs dus a des différences entre les taux de dépréciation. Troisiemement, la corréation
entre le taux de dépréciation et le taux de croissance du capital est positive. L’ gjout d’un taux de
rendement plus élevé, mais constant, au taux de dépréciation atténue cette corrélation et, par
conséguent, produit une croissance plus faible de I'effet de la composition du capital et des
services de capital.

Il Savere aussi que la croissance de I’ effet de la composition du capital est plus faible dans le cas
ou les gains en capital calculés d’ apres les variations des prix des actifs ne sont pas inclus dans
I’ estimation du colt d' usage du capital. La formule du co(t de location du capital dans laquelle
sont incorporés les gains en capital propres a I’actif donne un effet plus important de la
composition du capital que la formule n’intégrant pas ces gains en capital. Ce résultat est di
1) au mouvement historique de long terme vers le matériel (dont le taux de dépréciation et le
co(t d usage sont relativement élevés) au détriment des bétiments et travaux de génie (dont le
taux de dépréciation et le colt d’usage sont relativement faibles), ce qui accroit I effet de la
composition du capital et 2) alatendance de long terme qu’ont les prix des batiments et travaux
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Tableau 5 Coefficients de corréation entre la croissance annuelle du stock de capital,
le colt d’usage du capital, les gains en capital annuels et la dépr éciation

Croissance Colt Gains Taux
du stock d'usage en de
de capital du capital capital dépréciation
1961 a 2001
Croissance du stock de capital 1,000 .
Co(tt d’ usage du capital 0,132 1,000 e
Gains en capital 0,004 -0,326 1,000
Taux de dépréciation 0,217 0,462 -0,180 1,000
1961 a 1981
Croissance du stock de capital 1,000 -
Co(tt d’ usage du capital 0,070 1,000 e
Gains en capital -0,066 -0,048 1,000
Taux de dépréciation 0,139 0,182 -0,165 1,000
1981 a 2001
Croissance du stock de capital 1,000 .
Col(it d’ usage du capital 0,401 1,000 .
Gains en capital -0,193 -0,350 1,000
Taux de dépréciation 0,359 0,617 -0,170 1,000

.. Nayant paslieu de figurer
Notes : Les coefficients de corrélation sont calculés en utilisant comme pondérations les stocks de capital des actifs.
Le colt d' usage du capital est estimé au moyen de M 1.
Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

de génie (dont le taux de dépréciation est faible) d’augmenter plus rapidement que les prix du
matériel (dont le taux de dépréciation est élevé), de sorte que les gains en capital qui sont
soustraits dans la formule du colt d’ usage des batiments et travaux de génie sont plus grands que
ceux soustraits dans la formule du co(t d’ usage du matériel. Cette tendance accroit I’ écart entre
les colts d’ usage des batiments et du matériel, ce qui donne lieu & une croissance plus importante
de I’ effet de la composition du capital.

Pour mieux comprendre I’ effet des gains en capital sur la croissance de I’ effet de la composition
du capital, au tableau 5, nous avons estimé les coefficients de corrélation entre la croissance du
stock de capital, la dépréciation et la variation du prix des actifs (gains en capital). Nous
constatons qu’il existe une corréation positive entre la dépréciation et la croissance du stock de
capital calculée sur I’ensemble des actifs qui refléte le mouvement historique a long terme vers
I’investissement en machines et matériel (dont le taux de dépréciation et le colt d’ usage sont
relativement élevés) au détriment de I’investissement en bétiments et travaux de génie (dont le
taux de dépréciation et le colt d usage sont relativement faibles). Nous relevons aussi une
corrélation négative entre le taux de dépréciation et les gains en capital qui traduit la tendance a
long terme qu’ont les prix des batiments et travaux de génie (dont le taux de dépréciation est
faible) d’augmenter plus rapidement que ceux des machines et du matériel (dont le taux de
dépréciation est élevé).
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Aucun classement manifeste des méthodes basées sur les taux de rendement endogéne et
exogene ne se dégage en ce qui concerne I’'instabilité de la série de données sur I’ effet de la
composition du capital. Pour la période de 1961 a 1981, la méthode du taux endogene produit
une série plus stable, tandis que pour celle de 1981 a 2001, la méthode du taux endogene qui
tient compte de la variation du prix des actifs produit une série de données moins stable que les
méthodes exogenes comparables.

Tableau 6 Effet delavariation du taux nominal derendement sur la croissance del’ effet
dela composition du capital et sur la croissance dela productivité
multifactorielle

Taux de rendement exogéne multiplié par

0,50 0,75 1,00 1,25 1,50

Croissance annuelle de |’ effet dela composition du capital

Période de 1961 1981 1,52 1,20 0,95 0,75 0,60

Période de 1981 a 2001 154 1,27 1,08 0,93 0,82
Part moyenne du capital dansles colts

Période de 1961 a4 1981 0,17 0,25 0,32 0,39 0,46

Période de 1981 a2001 0,28 0,34 0,40 0,46 0,53
Croissance annuelle de la productivité multifactorielle (%)

Période de 1961 1981 1,97 1,58 1,23 0,90 0,58

Période de 1981 42001 0,56 0,44 0,33 0,21 0,10

Note: Fondé sur M5 : taux de rendement exogéne avec gains en capital lissés.
Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

5.1.5 Indicesde croissance de la productivité multifactorielle

Les différences entre les taux de croissance de la productivité multifactorielle produits par les
diverses méthodes étudiées sont dues a des différences entre les parts du capital dans les colts de
production utilisées et entre les taux de croissance de I’ effet de la composition du capital.

La croissance de la productivité multifactorielle est plus rapide si nous utilisons le taux de
rendement exogene plutét que le taux endogene. Schreyer (2004) présente des résultats
semblables pour plusieurs pays membres de |’ OCDE.

Cette différence est due au fait que le taux de rendement endogéne est plus faible que le taux
exogene. La vaeur du taux nominal de rendement a une incidence sur la croissance de la
productivité multifactorielle par la voie de son effet sur la composition du capital et sur la part du
capital dans les codts. L’ utilisation d'un taux de rendement plus faible dans I’ estimation du colt
d'usage du capital se traduit par un effet de la composition plus élevé et une part des services du
capital dans les colts de production plus faible dans le calcul de la croissance de la productivité
multifactorielle. Le premier élément entraine une décélération de la croissance de la productivité
multifactorielle, tandis que le second donne lieu a une accélération de cette croissance. L’ effet
global de ces deux ééments compensatoires est une augmentation du taux de croissance de la
productivité multifactorielle, car I'effet de la variation de la part du capital dans les colts a
tendance a étre plus important que celui de la variation de la composition du capital.
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Pour examiner plus en profondeur I’ effet de la variation du taux de rendement nominal sur la
croissance de I’ effet de la composition du capital et sur celle de la productivité multifactorielle,
nous avons estimeé ces croissances en utilisant différents taux de rendement nominaLix
(tableau 6). Nous constatons que |I’augmentation du taux de rendement nomina raentit la
croissance de |’effet de la composition du capital, accroit la part du capital dans les colts et
ralentit la croissance de la productivité multifactorielle. Ces résultats soulignent qu'il est
important de choisir le taux de rendement exogene approprié afin d'éviter des erreurs
d’ estimation de la productivité multifactorielle. En outre, ils donnent une idée du type
d'intervalle de confiance qu’il convient d’ utiliser pour orienter les utilisateurs des données en ce
qgui concerne |'exactitude des statistiques sur la productivité multifactorielle. D’apres le
tableau 6, nous calculons qu’ un écart du taux de rendement de 25 % par rapport alavaleur réelle
(ce qui correspondrait a un intervalle de 3 % a 5 % autour de la valeur de 4 % dans la valeur du
taux de rendement) produit un intervale de I’ordre de + 0,34 point de pourcentage ou *+ 28 %
pour le taux de croissance de la productivité multifactorielle de 1,23 % calculé pour la
sous-période de 1961 a 1981, et de + 0,11 point de pourcentage ou + 33 % pour |a sous-période
de 1981 a 2001.

La croissance estimée de la productivité multifactorielle est plus faible si I’on suit la méthode
d’estimation du colt d’'usage du capital qui tient compte des gains en capital au moyen des
variations de prix des actifs que si I’on utilise la méthode comparable ou sont omis les gains en
capital. Cette différence est due a I'effet plus important de la composition du capital sur
I’ estimation qui tient compte des gains en capital. Par contre, si I’on goute le terme des gains en
capital au lieu de le soustraire (M5*)*°, 1a croissance annuelle de la productivité multifactorielle
passe de 1,23 % a 1,03 % durant |a sous-période de 1961 a 1981.

L’ utilisation d’un horizon plus lointain (p. ex., moyenne mobile centrée de cing ans) au lieu d’ un
horizon d'un an pour les gains en capital a peu d'effet sur la croissance de la productivité
multifactorielle et sur celle de I'effet de la composition du capital. En revanche, elle a une
incidence sur la stabilité du prix de location du capital et sur le taux de rendement. Nous
obtenons le taux estimé de rendement le plus instable quand nous utilisons les gains en capital
réalisés annuels évalués d apres les variations des prix des actifs plutét qu’une estimation des
gains en capital a plus longue échéance. L’ estimation du prix de location du capital la plus
instable est celle produite en utilisant dans la formule les gains en capital réalisés, ainsi qu’un
taux de rendement exogéne. De nouveau, ce résultat donne a penser que I’ utilisation du taux
exogene est moins appropriée si le produit marginal du capital demeure relativement stable au
cours du temps.

19. Cette stratégie est celle qui est pertinente si le taux exogéne est calculé aprés déduction des gains en capital, ce
qui serait le cas s le taux de rendement du capital-actions intégré dans le taux exogéne reflétait les gains en
capital revenant aux propriétaires des capitaux propres.
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Figure5 Productivité multifactorielle dansle secteur des entreprises,

1961 a 2001
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Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Figure6 Croissance dela productivité multifactorielle dansle secteur
desentreprises
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Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Nos résultats concernant |’ effet de I'inclusion des gains en capita sous forme de variations
instantanées des prix ou sous forme de moyenne au cours du temps renvoient au débat entre
Denison (1969), d’ une part, et Jorgenson et Griliches (1967), d autre part, sur la mesure du codt
d'usage du capital. Alors que Jorgenson et Griliches ont utilisé un rajustement annuel pour tenir
compte des gains en capital (M 1), Denison a soutenu que I’ incorporation d’ une moyenne de long
terme des gains en capital pourrait étre plus appropriée (M2). Selon nos résultats pour le Canada,
le choix entre les gains en capital réalisés et les gains en capital moyens a long terme a peu
d effet sur la moyenne et la variance des estimations de la croissance annuelle de la productivité
multifactorielle et de la croissance annuelle de I'effet de la composition du capital. L’ effet
principal atrait al’instabilité du taux de rendement interne et du prix de location du capital.
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Enfin, il convient de souligner que les différences observées entre les diverses méthodes étudiées
sont surtout pertinentes dans le cas d’inférences au sujet des tendances a long terme de la
productivité multifactorielle. La figure 6 illustre les différences entre nos six méthodes pour le
taux annuel de variation de la productivité multifactorielle de 1961 a 2001. Il est difficile de
distinguer une méthode d’ une autre d' aprés ces données annuelles. Ce n’est qu’'alafigure 5 que
les différences entre les effets cumulatifs se dégagent sur une plus longue période de référence.

5.2 Biaisdusal’ omission des dispositions fiscales applicables aux sociétés

Les considérations fiscales sont un élément essentiel du prix des services de capital. Pourtant, il
est fréquent que les éudes empiriques ne tiennent pas compte des effets de la fiscalité sur le
calcul du colt d'usage du capital. A la présente section, nous examinons le biais que cette
omission introduit dans nos estimations.

Nous avons suivi les mémes méthodes endogenes et exogenes pour recalculer le prix unitaire du
capital avant imp6t et les autres variables pertinentes entrant dans I’ estimation de la productivité
multifactorielle. La formule du colt d’ usage du capital qui ne tient pas compte des effets de la
fiscalité est donnée par I’ expression (12). Dans cette formule, r, est le taux de rendement avant

déduction de I'impbt sur les sociétés. Par conséguent, le taux de rendement utilisé dans la
méthode basée sur le taux exogéne devrait étre choisi en tant que tel. Le choix se porte souvent
sur le rendement de la dette ou sur une somme pondérée des rendements de la dette et du
capital-actions. Toutefois, fréquemment, ces taux sont nets de I'impét des sociétés et devraient
étre convertis a leur valeur avant impét. Dans le présent document, nous calculons le taux de
rendement avant imp6t a utiliser dans la méthode exogene en divisant le taux de rendement apres
impot par (1—u), ou u est le taux d imposition fixé par laloi et le taux de rendement apres impot
est une somme pondérée des rendements du capital-actions et de |a dette des sociétés.

Les considérations d’ ordre fiscal ont une incidence sur I’ estimation de |’ effet de la variation de la
composition du capital par lavoie de leur effet sur le colt d’ usage relatif des divers actifs. D’une
part, I'inclusion des parametres fiscaux dans la formule réduit le taux de rendement. Nos
résultats donnent a penser que cet effet accentuera I’ écart entre les actifs dont le colt d’ usage est
élevé et ceux dont le colt d'usage est faible, ce qui produira un effet plus important de la
composition du capital (tableau 6). D’ autre part, I'inclusion des parametres fiscaux réduit le colt
d’ usage des actifs dont le taux de dépréciation et le prix de location sont élevés, parce qu’ une
plus grande provision pour consommation de capital est soustraite des colts d' usage de ces
actifs. L’ écart entre les colts d' usage des actifs sera donc atténué et |’ effet de la composition du
capital seraplusfaible. Les deux effets des paramétres fiscaux se compensent.

Aux tableaux 7 et 8, nous présentons les résultats pour les sous-périodes de 1961 a 1981 et de
1981 a 2001, respectivement. Les figures7 a 11 résument les résultats obtenus au moyen des
diverses méthodes pour chaque année de la période de 1961 a 2001. Nous constatons que ne pas
tenir compte de I’impét des sociétés introduit un biais par excés dans I’ estimation de I’ effet de la
composition du capital dans le cas de la méthode basée sur le taux endogene, pour les deux
sous-périodes. Pour les méthodes basées sur le taux exogene, I’omission des parametres fiscaux
produit un biais par exces dans I’estimation de |’ effet de la composition du capital pour la
période de 1981 & 2001, tandis que son effet sur cette estimation pour 1961 a 1981 dépend de la
méthode exogene utilisée.
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Tableau 7 Biaisdusalanon-prise en comptedel’impét des sociétés dans |’ estimation du colt
d’ usage du capital pour le secteur desentreprises, 1961 a 1981

Taux de rendement endogene | Taux de rendement exogéne
M7 M8 M9 M10 M11 M12
Taux de rendement nominal moyen 0,20 0,20 0,19 0,19 0,19 0,19
Part moyenne du capital dans les colits 0,38 0,38 0,38 0,38 0,38 0,40
Variation annuelle du prix de location du capital (%) 5,48 5,52 5,70 7,18 7,78 7,62
Croissance annuelle de I’ effet de la composition du
capital (%) 0,81 0,77 0,59 0,81 0,75 0,55
Croissance annuelle de la productivité multifactorielle (%) 0,90 0,91 0,98 0,94 0,94 0,91
Pourcentage de valeur négative du colt d’ usage du capital 0,17 0,00 0,00 0,50 0,00 0,00
Biais di al’ omission des dispositions fiscales
Taux de rendement nominal moyen 0,06 0,06 0,06 0,08 0,08 0,08
Part moyenne du capital dans les colts 0,00 0,00 0,00 0,06 0,06 0,05
Variation annuelle du prix de location du capital (%) 0,00 0,00 -0,07 1,68 1,38 1,45
Croissance annuelle de I’ effet de la composition du
capital (%) 0,00 0,00 0,07 -0,21 -0,20 -0,04
Croissance annuelle de la productivité multifactorielle (%) 0,00 0,00 -0,03 -0,32 -0,30 -0,26

Note: Le biais d0 ala non-prise en compte de la fiscalité dans I’ estimation du co(t d' usage du capital est la différence entre
I estimation de ce colt qui ne tient pas compte des impdts et celle qui en tient compte.
Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Tableau 8 Biaisdusala non-prise en compte del’impot des sociétés dans |’ estimation du colt
d’usage du capital pour le secteur des entreprises, 1981 a 2001

Taux de rendement endogéne | Taux de rendement exogene
M7 M8 M9 M10 M11 M12
Taux de rendement nominal moyen 0,15 0,15 0,16 0,15 0,15 0,15
Part moyenne du capital dans les colts 0,40 0,40 0,40 0,41 0,41 0,39
Variation annuelle du prix de location du capital (%) 2,81 2,83 2,98 0,57 0,16 0,46
Croissance annuelle de I’ effet de la composition du
capital (%) 1,08 1,07 0,92 1,13 1,11 097
Croissance annuelle de la productivité
multifactorielle (%) 0,30 0,30 0,36 0,31 0,32 0,41
Pourcentage de valeur négative du colt d’ usage du capital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Biais dd al’ omission des dispositions fiscales
Taux de rendement nominal moyen 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06
Part moyenne du capital dans les colts 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01
Variation annuelle du prix de location du capital (%) 0,00 -0,01 -0,02 -1,67 -141 -156
Croissance annuelle de I’ effet de la composition du
capital (%) 0,00 0,01 0,02 0,04 0,04 0,03
Croissance annuelle de la productivité
multifactorielle (%) 0,00 0,00 -0,01 0,00 -0,01  -0,02

Note: Le biais d0 ala non-prise en compte de la fiscalité dans I’ estimation du co(t d' usage du capital est la différence entre
I’ estimation de ce colt qui ne tient pas compte des impdts et celle qui en tient compte.
Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.
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Figure7 Taux derendement nominal avant imp6t dansle secteur des
entreprises
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Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

La méthode d'estimation du colt d’'usage du capital qui ne tient pas compte des parametres
fiscaux produit, dans I’ estimation de la croissance estimée de la productivité multifactorielle par
les méthodes basées sur un taux de rendement endogéne, un biais par défaut qui est le résultat du
biais par exces dans I'estimation de I'effet de la composition du capital obtenue par ces
méthodes. Dans le cas des méthodes basées sur un taux exogene, ne pas tenir compte des
paramétres fiscaux introduit dans I’ estimation de la part du capital dans les colts un bais qui
Sgoute au biais dans I'estimation de |'effet de la composition du capital. Ce biais
supplémentaire produit par la méthode basée sur le taux exogene, est significatif et donne lieu a
un biais beaucoup plus important dans I’estimation de la croissance de la productivité
multifactorielle pour la sous-période de 1961 a 1981. Pour celle de 1981 a 2001, le biais
supplémentaire, dans |’ estimation de la part du capital dans les colts, est faible et a donc peu
d effet sur I’ estimation de la croissance de la productivité multifactorielle.
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Figure8 Colt des services de capital dans le secteur desentreprises,
pas de paramétr es fiscaux
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Figure9 Part du capital dansles coltsdansle secteur desentreprises,
pas de par amétr es fiscaux
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Figure 10 Effetsdela non-prise en compte des dispositions fiscales dans

la formule du colt d’usage du capital sur la croissance de

I’ effet dela composition du capital dansle secteur desentreprises
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Figure 11 Effetsdela non-prise en compte des dispositions fiscales dans
laformule du colt d’usage du capital sur la croissancedela
productivité multifactorielle dans le secteur des entreprises

%

0,2

1962 1967 1972 1977 1982 1987 1992 1997
— == M7-M1 M8-M2 M9-M3

M10-M4 M12-M6

M11-M5

Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Les figures 10 et 11 montrent que le biais di au fait de ne pas tenir compte des paramétres
fiscaux dans les estimations annuelles de la productivité multifactorielle et de I'effet de la
composition du capital est nettement plus important dans le cas de la méthode basée sur un taux
exogene que dans celui de la méthode basée sur un taux endogene. Une fois de plus, ce résultat
lai sse entendre que la méthode endogene offre un avantage par rapport ala méthode exogene.
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Tableau 9 Listedesindustries pour |’estimation du codt d’usage du capital par industrie

Code Industrie Code Industrie

1 Agriculture 19 Machinerie

2 Exploitation miniére 20 Ordinateurs et produits électroniques

3 Services publics 21 Matériel électrique

4 Construction 22 Matériel de transport

5 Aliments 23 Meubles

6 Boissons et tabac 24 Autres industries manufacturieres

7 Textiles 25 Commerce de gros

8 Habillement 26 Commerce de détail

9 Cuir et produits connexes 27 Transports

10 Produits du bois 28 Information et culture

11 Fabrication du papier 29 Finance, assurances et services immobiliers
12 Imprimerie 30 Services professionnel s et techniques

13 Produits dérivés du pétrole et du charbon 31 Services administratifs et de gestion des déchets
14 Produits chimiques 32 Services d’ enseignement

15 Plastiques et caoutchoucs 33 Services de santé

16 Produits minéraux non métalliques 34 Artset loisirs

17 Premiére transformation des métaux 35 Hébergement

18 Fabrication de produits métalliques 36 Autres services

Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

5.3 Reésultats par industrie

Nous allons maintenant examiner les effets des diverses spécifications de la formule du prix de
location du capital sur I’ estimation de la croissance de |’ effet de la composition du capital et de
la productivité multifactorielle au niveau de I'industrie. Pour ce faire, nous utilisons un ensemble
de données KLEMS (capital, travail, énergie, matiéres et services) au niveau de |’'industrie
couvrant 36 industries du secteur canadien des entreprises pour la période de 1961 a 2001.
L’ensemble de données est tiré d’ un ensemble de données KLEMS par industrie plus détaillé
couvrant 88 industries du secteur des entreprises définies d aprés le SCIAN. Le tableau 9 donne
laliste des 36 industries.

L’estimation de la croissance de la productivité multifactorielle au niveau de I'industrie est
fondée sur la production brute et calculée par la différence entre la croissance de la production
brute et la croissance pondérée du capital, du travail et desintrantsintermédiaires.

La partie supérieure du tableau 10 présente une simple moyenne du taux de rendement nominal,
de la part du capital dans les colts, de la croissance annuelle de I’ effet de la composition du
capital et de la croissance annuelle de la productivité multifactorielle durant la période de 1981 a
2001 sur les 36 industries. Nous constatons que le taux de rendement endogéne est plus élevé
que le taux exogene durant cette période. Le taux exogene moyen est de 0,09, tandis que le taux
endogéne moyen est de 0,21 s I’on utilise les spécifications M1 et M2 du prix de location du
capital, et de 0,22 si I’ on utilise la spécification M 3.
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Tableau 10 Effetsde diverses spécifications de la formule du colt d’ usage du capital sur la
croissance des services du capital et de la productivité multifactorielle au

niveau del’industrie, 1981 a 2001

M1 M2 M3 M4 M5 M6
Moyenne dela statistique sur lesindustries
Taux nominal de rendement 0,21 0,21 0,22 0,09 0,09 0,09
Part du capital dans les colts 0,17 0,17 0,17 0,15 0,15 0,14
Variation annuelle en % du co(t d’ usage du capital 3,01 3,04 3,21 1,73 1,26 1,71
Variation annuelle de I’ effet de la composition du capital (%) 0,87 0,84 0,67 1,07 1,05 0,90
Croissance annuelle de la productivité multifactorielle (%) 0,12 0,12 0,15 0,26 0,26 0,30
M ovenne des écarts-types des statistiques sur lesindustries
Taux nominal de rendement 0,082 0078 0,079 0,025 0,025 0,025
Part du capital dansles colits 0,026 0,026 0,026 0,038 0,031 0,022
Variation annuelle en % du co(t d’ usage du capital 20,683 20,685 20,661 13518 6,180 3,529
Variation annuelle de I’ effet de la composition du capital (%) 1,132 1,108 0962 1483 1470 1,367
Croissance annuelle de la productivité multifactorielle (%) 2430 2429 2425 2454 2454 2431
Pourcentage de valeur négative du colt d' usage du capital 0,77 0,77 0,70 0,00 0,00 0,00

Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Le taux de rendement endogene relativement élevé produit une estimation de la croissance de
I’ effet de la composition du capital plus importante pour la méthode basée sur le taux endogéne
gue pour celle basée sur le taux exogene et une estimation de la croissance de la productivité
multifactorielle plus faible. Par exemple, quand nous tenons compte des gains en capital de long
terme (M2), la croissance annuelle de la productivité multifactorielle est de 0,12% et la
croissance annuelle de I’ effet de la composition du capital, de 0,84 % de 1981 a 2001 pour la
méthode basée sur le taux endogene. Pour celle basée sur le taux exogene, la croissance annuelle
de la productivité multifactorielle est de 0,26 % et celle de I’ effet de la composition du capital,
de 1,05 %. Ces écarts entre les moyennes non pondérées de la productivité multifactorielle sur
I”’ensemble des industries étudiées pour les méthodes endogene et exogene sont nettement plus
importants que ceux présentés aux tableaux 3 et 4 pour le secteur des entreprises dans son
ensemble.

La figure 12 montre que la variation du taux de rendement endogéne selon I’industrie est tres
importante. Ce taux endogéne est supérieur au taux de rendement exogene pour la plupart des
industries et sa valeur parait raisonnable pour la plupart d entre elles. Toutefois, sa valeur pour
I"industrie des services de santé priveés (industrie 33) est extrémement élevée et douteuse.
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Figure 12 Ecart entrelestaux derendement endogéne et exogéne moyens
sur la période de 1981 a 2001 selon I’industrie
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Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Figure 13 Ecart entrelestaux annuels de croissance de |’ effet dela
composition du capital et dela productivité multifactorielle
produits par les méthodes endogeéne et exogéene selon
I"industrie
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Codes dindustrie

Croissance de la productivité multifactorielle == Effet de la composition du capita

Note: Lesgainsen capital annuels sont inclus dans I’ estimation du codt d' usage du capital.
Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

La figure 13 indique que la méthode basée sur le taux endogene produit des taux de croissance
de I’ effet de la composition du capital et de la productivité multifactorielle plus faibles que la
méthode basée sur |e taux exogéene pour presgue toutes les industries étudiées, résultat qui est di
alavaleur relativement élevée du taux de rendement endogene.
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Figure 14 Différence entrelestaux de croissance annuelsde I’ effet dela
composition du capital et dela productivité multifactorielle
obtenus par la méthode basée sur le taux endogéne avec et sans
gains en capital, selon I'industrie
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Codes dindustrie

Croissance de la productivité multifactorielle =~ === Effet de la compostion du capital

Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Les variantes de la spécification des gains en capital ont également un effet important sur les
estimations de la croissance de |'effet de la composition du capital et de la productivité
multifactorielle au niveau de I'industrie. La croissance de I’ effet de la composition du capital est
plus forte et celle de la productivité multifactorielle, plus faible, pour les spécifications tenant
compte des gains en capital (M1, M2, M4 et M5) que pour celles qui ne le font pas (M3 et M6).
Comme I'illustre lafigure 14, ce profil s observe pour toutes les industries.

La partie inférieure du tableau 10 présente une simple moyenne de I’ écart-type du taux de
rendement, de la part du capital dans les colts, de la croissance annuelle de I'effet de la
composition du capital et de celle de la productivité multifactorielle sur I’ensemble des
36 industries étudiées du secteur canadien des entreprises. Nous constatons que le taux de
rendement exogene est beaucoup plus stable que le taux endogene, I’ écart-type de ce dernier
étant environ 2,2 fois plus grand que celui du premier.

L’instabilité relativement importante du taux de rendement endogene entraine la forte instabilité
du prix de location du capital. L’ écart-type de la croissance annuelle du prix de location du
capital est beaucoup plus grand dans le cas de |la méthode basée sur le taux endogene que celle
basée sur le taux exogéne.

La variabilité assez forte du taux de rendement endogene pourrait faire penser que la
gpécification basée sur ce taux produira une estimation de la croissance de la productivité
multifactorielle et de I’ effet de la composition du capital plus instable que celle basée sur le taux
de rendement exogéne. Or, les résultats du tableau 10 contredisent cette attente. Nous constatons
que I’ écart entre les taux de croissance annuelle de la productivité multifactorielle et de I’ effet de
la composition du capital produit par les deux spécifications est tres faible. En ce qui concerne la
croissance annuelle de la productivité multifactorielle, I’ écart-type est presgue le méme pour la
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méthode basée sur le taux endogéne que pour celle basée sur le taux exogéne. Pour le taux de
croissance de |’ effet de la composition du capital, il est plus petit dans le cas de la spécification
basée sur le taux exogéne, mais |’ écart est faible. L’ écart le plus important est de 42 % entre M3
et M6. L’ écart le plus faible est de 31 % entre M1 et M4.

Les diverses variantes de la spécification des gains en capital ont peu d effet sur la stabilité du
taux de croissance annuelle de la productivité multifactorielle, mais influent sur celle de la
croissance annuelle de I’ effet de la composition du capital. Poser que les gains en capital réels
sont nuls (M3 et M6) produit une série de données sur la croissance de I’ indice de la composition
du capital plus stable que supposer qu’ils correspondent aux variations des prix des actifs (M1,
M2, M4 et M5), particulierement pour la méthode basée sur le taux endogene.

Le lissage des gains en capital dans le calcul du colt d' usage du capital a peu d’'influence sur la
stabilité des taux de croissance de I'effet de la composition du capital et de la productivité
multifactorielle au niveau de |’ industrie.

Les spécifications basées sur le taux de rendement endogene produisent une proportion
importante d’ estimations négatives du colt d’ usage du capital. Les spécifications M1 et M2 sont
celles qui donnent le plus grand nombre d’ estimations négatives, 0,77 % des colts d’ usage du
capital déterminés pour 21 600 combinaisons de 30 actifs, 36 industries et 20 années (1981 a
2001) étant négatifs.

Brievement, la méthode d’ estimation de la croissance de la productivité multifactorielle basée
sur un taux de rendement endogene présente les mémes avantages au niveau de I’industrie qu’ au
niveau agrégé, a part une mise en garde. L’utilisation du taux endogene produit des anomalies
particulieres. Néanmoins, nous considérons cela comme un avantage plutét qu’ un inconvénient
de cette méthode. Gréce au rapprochement des estimations par industrie de I’ excédent et du stock
de capital, qui proviennent de sources différentes dans le Systeme de comptabilité nationale,
cette approche permet aux analystes d’ améliorer la cohérence des comptes d’industrie.

5.3.1 Agrégation des services de capital sur lesindustries

Nos résultats indiquent que le taux de rendement endogéne varie considérablement selon
I"industrie. Deux explications peuvent étre avancees pour cette variation inter-industries selon les
hypotheses conjoncturelles émises.

D’une part, si I’on estime que |’ arbitrage des marchés est rapide, e taux de rendement du capital
devrait étre a peu prés le méme dans toutes les industries. Dans ce cas, les différences de taux de
rendement du capital observées entre les industries refléteront les erreurs de mesure aléatoires de
I"investissement, du stock de capital et du revenu du capital. Le cas échéant, nous devrions
utiliser un taux de rendement moyen constant pour calculer le colt d’'usage des services du
capital au niveau de I'industrie. Cette utilisation d’'un taux commun de rendement réduira les
erreurs de mesure figurant dans les estimations des services de capital qui seraient autrement
importées des données sous-jacentes.
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Figure15 Diagramme de dispersion dela croissance du stock de capital en
fonction du taux de rendement endogene
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Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

D’autre part, les différences de taux de rendement entre industries pourraient étre réelles et
systématiques. Elles pourraient refléter les obstacles a la mobilité du capital d’une industrie a
I’autre et indiquer que I’ arbitrage destiné a faire converger les taux de rendement ne se fait pas
rapidement. Dans ce cas, nous devrions utiliser un taux de rendement propre a I’ industrie pour
calculer le colt d’ usage des services de capital au niveau del’industrie.

La corrélation est positive entre le taux de rendement endogene moyen et |a croissance du stock
de capital pour la sous-période de 1981 a 2001 pour I’ensemble des industries étudiées
(figure 15). L’estimation d’une régression de la croissance du stock de capital sur le taux de
rendement moyen produit un coefficient du taux de rendement moyen positif et statistiquement
significatif au seuil de signification de 5 %.

Cerésultat donne a penser que la différence de taux de rendement entre les industries est réelle et
que le capital atendance a se déplacer vers les industries ou le taux de rendement du capital est
relativement élevé. Certains soutiennent que, dans ces conditions, on devrait utiliser le taux de
rendement propre aI’industrie pour calculer le cot d' usage du capital, puis calculer les services
agrégés de capital par agrégation de ces services sur les industries (Jorgenson, Gollop et
Fraumeni, 1987). Cette approche tient compte des différences de taux de rendement entre les
industries et permet d'éviter I’hypothese de mobilité parfaite de I'intrant capital entre les
industries.

Pour ce faire, nous définissons ici I'intrant capital agrégé comme éant une agrégation de
Tornqvist des services de capital sur lesindustries

(220 AInK'=) VAInK,,
i
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ou V; est la part moyenne sur deux periodes de I'industriej dans la valeur de I’intrant capital
agrégé. L’intrant services de capital de I'industriej (K ) est calculé par agrégation de Tornqvist
de toutes les catégories d'intrant capital :

(23)  AlInK, =)V AlnK,,

k
ou Vj; est la part moyenne sur deux periodes de I’ actif k dans la valeur des services de capital de
I’industriej.
L’ approche suivie antérieurement pour calculer les services de capital agrégés était fondée sur
I” hypothese que e rendement de I’intrant capital est le méme dans toutes les industries. S'il en

est aing, la valeur agrégée des services de capital de |’ actif k est égale a la somme des services
de capital sur I'’ensemble desindustries :

(24  K.=> K,

j
et les services agrégés de capital sont définis comme étant un indice de Toérnqvist de toutes les
catégories d'intrant capital :

(25) AInK =) VAlnK, .
k

La différence entre les deux variantes de I’estimation des services agrégés de capital peut
S écrire:

(26) AInK'-AInK = ZVK(Z\T\/MAIn Ky —Aln Kk},
k j
ou W, est lamoyenne sur deux périodes de la part de I’intrant capital k dans I’'industrie j dans la
valeur totale de I’ intrant capital k.
Cette différence mesure I effet de la réallocation des services de capital entre les industries. Il est

positif si cette réalocation se fait en direction des industries ou le taux de rendement est
relativement élevé et ou, implicitement, le produit marginal du capital est plus grand.
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Tableau 11 Deux variantes d’estimation dela croissance annuelle des services de capital
et dela productivité multifactorielle dansle secteur desentreprises, en

pour centage
M2 et M2 et
taux propre méme taux
al’industrie de rendement
Période de 1961 & 1981
Services de capital 6,19 535
Effet de la composition du capital 1,60 0,77
Croissance de la productivité multifactorielle 0,59 0,91
Réallocation du capital 0,83
Période de 1981 & 2001
Services de capital 3,55 3,09
Effet de la composition du capital 1,52 1,06
Croissance de la productivité multifactorielle 0,12 0,31
Réallocation du capital 0,46

.. Nayant paslieu de figurer
Source : Statistique Canada, les Comptes canadiens de la productivité.

Le tableau 11 présente les deux variantes de I’ estimation des services agrégés du capital et de
I’ effet de la composition du capital pour I’ensemble du secteur des entreprises de 1961 a 1981 et
de 1981 a 2001 avec utilisation du taux de rendement endogene et de gains en capital lissés sur
cing ans. Le tableau révéle un écart important entre les deux estimations des services agrégés du
capital. Laréalocation des services de capital entre les industries explique 52 % de la croissance
de I’ effet de la composition du capital entre 1961 et 1981 et 30 % de cette croissance entre 1981
et 2001. Le taux de croissance de la productivité multifactorielle est réduit en conséguence.

6. Conclusion

Les différences entre les estimations de la productivité multifactorielle présentées dans ce
document laissent entendre que les hypothéses émises au départ ont de I'importance. Les
diverses méthodes étudiées produisent une gamme d’ estimations. Le statisticien confronté a des
différences est obligé d’ examiner les hypotheses sous-jacentes et d’ écarter celles qui sont moins
acceptables, du point de vue théorique ou pratique.

L’ une des hypothéses les plus problématiques envisagéesici atrait alaprise en compte des gains
en capital dans le calcul du colt d’ usage du capital. Selon Harper, Berndt et Wood (1989), bien
que le terme de gains en capita soit justifié du point de vue théorique, il est probablement
préférable de n’inclure dans I’analyse qu’un terme lissé, parce gue les séries non lissées sont
tellement instables qu’il est difficile de croire que les entreprises essaieront d’en tenir compte.
Ou bien, fait plus important, nous pourrions soutenir que la productivité marginale du capital ne
peut pas étre gjustée aux fluctuations rapides d’un prix de location du capital qu’engendre la
mesure habituelle des gains en capital.
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Malgreé les réserves quant al’introduction d’un terme de gains en capital, nos résultats montrent
gue le passage d une variante ou sont incluses les anticipations instantanées a une moyenne
mobile a peu d' effet sur I’ estimation de la productivité multifactorielle. L’ élément qui est de loin
plus important est la décision ou non d’inclure le terme de gains en capital. Que nous adoptions
la méthode basée sur le taux endogene ou exogene, le passage de la spécification ne contenant
ostensiblement pas de gains en capital a celle contenant un terme de gains en capital lissés cause
une baisse de I’ estimation de la productivité multifactorielle de I’ ordre de 20 % a 30 %.

La méthode d'intégration des gains en capital utilisée dans la plupart des variantes examinées
dans le présent document est la méthode conventionnelle, qui consiste a estimer le taux de
variation des prix des actifs au cours du temps, puis de calculer le taux de variation agrégeé de ces
prix. En outre, nous convenons, comme il est préconisé dans la littérature, qu’en théorie une
certaine forme de gains en capital devrait étre incluse. Cependant, nous soutenons qu’il vaudrait
mieux tirer certaines orientations des marchés proprement dits que formuler des hypotheses
arbitraires quant a la fagon de traduire ces variations en anticipations des variations de long
terme du prix du capital.

Puisque la décision de tenir compte des gains en capital est essentiellement arbitraire, nous
pouvons imposer une borne a nos estimations en comparant la différence entre M2 et M3 ou M5
(M5*) et M6. Pour la période de 1981 a 2001, ces différences sont de 0,10 point de pourcentage,
soit environ 30 % de I’ estimation de la productivité multifactorielle M5. L’ écart est nettement
plus faible pour la méthode basée sur le taux exogene. Pour la période de 1961 a 1981, les
intervalles sont plus faibles, de !’ ordre de 4 % a 10 %.

L’ autre décision importante que doit prendre |’ analyste concerne I’ utilisation d’ un taux endogéne
ou exogene de rendement. Dans ce cas, les considérations théoriques ne sont d’ aucune aide. Les
différences entre les deux méthodes peuvent étre prévues car les méthodes lissent un appui
conceptuel de différentes fagons. La croissance de la productivité multifactorielle est estimée par
différence entre le taux réel de croissance de la production et celui que I’on se serait attendu a
obtenir a la suite d’un accroissement des quantités de facteurs consacrées a la production. La
méthode basée sur le taux endogene consiste a estimer le taux attendu de croissance de la
production en calculant le taux de croissance sur un sous-ensemble de tous les actifs, puis en
pondérant cette croissance par le revenu marginal moyen de I’ ensemble des actifs. Par contre, la
méthode basée sur le taux exogene consiste a calculer simplement la moyenne pondérée pour le
méme sous-ensemble d’ actifs, puis a pondérer ces actifs par leur revenu marginal. Le taux de
croissance de la productivité multifactorielle calculé d’ aprés le taux exogene de rendement sera
plus élevé que la mesure exacte, parce que le premier n’'inclut pas les actifs manquants dont tient
compte indirectement (quoique peut-étre imparfaitement) la méthode basée sur le taux endogéne.
En outre, le taux endogene estimé sera différent du taux réel, selon la différence de croissance
moyenne entre les actifsinclus et ceux qui sont exclus.

Mais, naturellement, le taux endogene basé sur les hypothéeses de rendements d’ échelle constants
et de marchés parfaitement concurrentiels pourrait étre incorrect si celles-ci ne sont vérifiées
gu’ approximativement. Par conséquent, les analystes qui S inquiétent de |’ existence d’ économies
d échelle et d’'imperfections du marché préféreront peut-étre la méthode basée sur le taux
exogene.
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Au lieu de trancher la question en nous appuyant sur des considérations théoriques, nous
pourrions essayer de déterminer si une variante est plus intéressante que les autres en examinant
les résultats empiriques. Nous avons vu que le colt d’usage du capital est plus instable si I'on
utilise la spécification basée sur le taux exogene tenant compte des gains en capital annuels. Ce
n'est que si I’on exclut le terme de variations du prix des actifs que la spécification basée sur le
taux exogene produit une série stable de valeurs du colt du capital. Dans la méme veine, la
méthode basée sur le taux endogene produit une valeur plus stable de la part du capital dans les
colts. La stabilité de la série de données sur la part du capital dans les codts produite par la
méthode basée sur e taux endogene représente un avantage si I’ on souhaite une valeur substitut
du produit marginal qui soit stable au cours du temps. Enfin, le taux endogéne est procyclique,
tandis que le taux exogene ne I’ est pas. La procyclicalité peut étre un avantage, car elle permet
d’ obtenir une mesure de la productivité multifactorielle qui tient partiellement compte du fait
qu’ une quantité importante de capital n’est pas employée durant une récession®.

Néanmoins, le choix entre les deux approches pourrait étre sans importance si elles produisent
essentiellement les mémes résultats. Considérons les différences observées en utilisant les taux
interne et externe M3 et M6. || mérite d’ étre souligné que les écarts entre ces deux estimations de
la productivité multifactorielle ne sont pas importants. L’ estimation produite au moyen du taux
endogene est environ 14 % plus faible que celle obtenue au moyen du taux exogéne au cours de
la période de 1961 a 1981 et 12 % plus faible de 1981 a 2001, écart inférieur ala marge d’ erreur
a laquelle on s attendrait a la suite d’ une évauation du taux exogéne de rendement entachée
d’ une erreur de 25 %.

Une partie de cette différence peut étre attribuée au fait qu’un taux de rendement plus faible est
intégré dans |’ estimation basée sur e taux exogene que dans celle basée sur le taux endogene. En
outre, nos expériences portant sur I’ utilisation de diverses estimations du taux de rendement
exogene indiquent que la différence est d’autant plus importante que le taux de rendement est
faible. Par conséquent, toute évaluation de |’ exactitude des estimations basées sur le taux
exogene comparativement a celles basées sur le taux de rendement endogene doit tenir compte
du fait que le taux exogéne a été ou non cal cul é correctement.

Dans le présent document, nous avons écarté la pratique souvent adoptée de choisir une
combinaison de taux de rendement sur des dettes de diverses échéances, parce que cette
approche ne tient pas compte du fait que le capital-actions est une composante importante du
capital. Nous constatons que le taux de rendement estimé de cette fagon s approche, en moyenne,
du taux endogéne et que les taux restent proches au cours du temps.

Certaines améliorations pourraient, certes, étre apportées a la détermination du taux exogene de
rendement, mais il y a peu de raisons de le faire simplement pour rapprocher les deux
estimations du taux de croissance de la productivité multifactorielle, car il existe des raisons
légitimes de penser qu'il peut y avoir des écarts. Comme nous |’ avons souligné plus haut, il
S agit de mesures différentes.

20. Pour une discussion plus approfondie de ces questions, voir Berndt et Fuss (1986), et Hulten (1986).
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La qualité de tout programme statistique dépend de |’ adaptation des statistiques sommaires a
I”usage auquel elles sont destinées. Pour atteindre cet objectif, |es organismes statistiques doivent
fournir aux utilisateurs des données des lignes directrices concernant leur utilisation appropriée.
En général, les programmes statistiques ne produisent que des estimations ponctuelles de la
productivité multifactorielle et I'effet de I'utilisation de diverses hypothéses parfaitement
valables pour produire les statistiqgues sommaires est rarement étudié. Le présent document
comble cette lacune. Cet exercice est important quand les mesures de la productivité
multifactorielle sont employées pour faire des comparaisons entre pays. L’ utilisateur doit étre
conscient que les données sont des estimations ponctuelles dotées d’un intervalle de confiance.
Les méthodes statistiques classiques ne permettent pas de calculer facilement ce dernier, mais
nous pouvons donner a I'utilisateur une idée de la variation des estimations lorsgue les
hypotheses qui les sous-tendent sont modifiées.

Nous avons montré ici que les estimations ponctuelles que nous produisons pourraient fort bien
varier de 20 %, en raison du choix d une méthode basée sur un taux endogene plutdt qu’ exogene
ou de lafagon dont les gains en capital sont mesurés. L’ utilisateur qui se sert des estimations de
la productivité multifactorielle pour faire des comparaisons entre pays doit garder ces types
d’intervalles de confiance al’ esprit.
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