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THEPUTTY-CLAY CONCEPT OF DURABLE GOODS

SUMMARY

A Putty-Clay measure of durable goods is proposed. Households choose the ratio of
fungible goods/durable goods and the economical life duration of durable goods by
optimising an intertemporal utility function. Durable goods are replaced by new ones
because they procure more considerable services considering technical progress. So user
cost of durablesisequal to the relative price of durables with respect to the one of fungibles
multiplied by an actualisation rate which depends on the life duration and the expected real
interest rate computed according to the growth of prices and quantities of fungibles.
Estimates of durables, controlled with the user cost of housing, show the relevance of the
concept. The elasticity of durable with respect to the interest rate is closed to 1. According
to this modelling, durable demand looks more and more like investment behaviour.

ABSTRACT

We define the relative user cost of durable goods according to fongible goods asthe relative
price of those goods multiplied by an actualisation rate, which depends upon the life
duration and the nominal interest rate minus the rate of growth of prices and quantities of
the associated fongible goods. The life duration of durable goods only depends upon the
rate of growth of prices, of technical progress and of income and upon the time preference.

JEL Classification: E2
Key Words: Putty-Clay relative user cost, economical life duration, fungible and
durable goods.
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LE CONCEPT DE COUT D'USAGE PUTTY-CLAY
DESBIENSDURABLES

RESUME

Nous proposons une mesure Putty-Clay du co(t d'usage relatif des biens durables. Les
meénages choisissent e rapport biens fongibles/biens durables et la durée de vie économique
des hiens durables en optimisant une fonction d’ utilité intertemporelle. Les consommations
de biens fongibles sont complémentaires de celles des biens durables. Les biens durables
sont remplacés par des biens nouveaux parce qu'ils procurent des services plus importants
associés au progres technique. Il en résulte que le colt d’ usage des biens durables est égal
au prix relatif des biens durables par rapport aux biens fongibles multiplié par un taux
d’actualisation qui dépend de la durée de vie et du taux d'intérét réel anticipé mesuré par
rapport a la croissance des prix et des quantités des biens fongibles. L’ estimation d’une
fonction de demande de biens durables contr6lée en outre par le colt d’usage relatif du
logement montre que le concept est pertinent et que le taux d’intérét aainsi un effet négatif
sur la consommation de biens durables dont I'élasticité est de I'ordre de 1. Selon cette
conceptualisation les achats de biens durables ressemblent de plus en plus a un
comportement d’investissement.

RESUME COURT

On définit le colt d’ usage relatif des biens durables par rapport aux biens fongibles comme
le prix relatif de ces biens multiplié par un terme d’ actualisation qui dépend de la durée de
vie et du taux d’intérét diminué du taux de croissance des prix des biens fongibles associés
et du taux de croissance des achats de biens fongibles. Le rythme de renouvellement des
biens durables ne dépend que des taux de croissance des prix, du progrés technique et des
revenus ainsi que du taux de préférence pour le présent.

Classification JEL : E2
Mots-clefs : co(t d'usage relatif Putty-Clay, biens fongibles et durables, durée de
vie économique.
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LE CONCEPT DE COUT D'USAGE PUTTY-CLAY
DESBIENSDURABLES

1 2
Marie-Gabriel Foggea et PierreVilla

INTRODUCTION

Lanotion de biens durables et |e comportement macro-économique associé sont considérés
comme secondaires par les économistes théoriciens et empiristes. Pour les premiers, la
consommation de biens durables peut se ramener a celle des biens fongibles en introduisant
un co(t d’ usage néoclassique (point de vue de Mankiw). Leur introduction ne modifie pas
la conception selon laquelle la consommation globale est le résultat d'un lissage
intertemporel d' un consommateur classique ayant une durée de vie infinie. Qui plus est les
biens durables ne se différencieraient pas de la monnaie comme moyen d’ échange entrant
dans la fonction d'utilité. Ainsi Obstfeld et Rogoff écrivent : « From an individual’s
perspective, money may be thought of here as a nontraded durable good » (chapitre 8 page
533), « the consumer smooths the paths of durable services » (p. 98) et «if all durables
were rented in perfect rental markets, the durable-nondurable distinction would be
unimportant » (chapitre 2). Or ce n’est pas |e cas. Les achats de biens durables aliénent (au
moins partiellement, ce n’ est pas une remarque morale) le consommateur de biens fongibles
et les progrés de I'informatique (renouvellement des logiciels d’ ordinateur par exemple)
sont la pour nous le rappeler. La consommation peut ainsi présenter des rigidités parce que
les investissements en biens durables sont irréversibles : comme il est difficile de les
renouvel er instantanément, leur achat « engage » les ménages de sorte qu’ils attendent que
les fluctuations du revenu se transforment en revenu permanent pour les acheter. A
I"inverse, les empiristes keynésiens sont eux aussi contrits, dans la mesure ou les achats de
biens durables permettent de faire un retour du taux d'intérét sur la fonction de
consommation globale. Nous soutenons dans cet article la proposition selon laguelle les
effets du taux d'intérét sont plus I'émanation de complémentarités que de substitutions
intertemporelles. Ces réflexions générales nous ameénent a formuler deux questions. Tout
d abord, I'absence de corr3é|ation entre le taux d'intérét et la consommation, observée en

France sur longue période , n’'est elle pas un manque de finesse des économistes qui ne
distinguent pas biens durables et biens fongibles ? Ensuite, le progrés technique n' a-t-il pas
un effet direct sur lafonction de consommation macro-économique si on introduit les biens
durables ? C’est a répondre a ces questions qu’est consacré cet article qui propose, en

" Université de PARIS XII , La Varenne Saint-Hilaire.
2
Conselller scientifique au CEPII, 9 rue Georges Pitard, 75015 PARIS.

Attanasio et Weber montrent, sur des données britanniques, que I’ élasticité de substitution intertemporelle
de la consommation est plus faible au niveau aggrégé qu’ au niveau élémentaire (ils utilisent des cohortes et
parlent donc d'aggrégation temporelle). Ils expliquent leur résultat par la non-linéarité des fonctions de
demande (ce qui est un probléme bien connu de I’ agrégation) et par des variables manquantes comme la
démographie (et/ou le niveau éducatif des agents)
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interrogeant les assertions néoclassiques, une théorie Putty-Clay de la consommation de
biens durables.

Le but de I'article est triple : (1) faire une théorie de la demande de biens durables qui ne
les identifie pas aux biens fongibles (2) mesurer le colt d’ usage relatif des biens durables
(3) montrer I'intérét pratique de ce concept différent du concept habituel et fournir une
spécification macroéconomique utilisable dans |es modeéles de prévision.

DEMANDE «PUTTY CLAY » DE BIENSDURABLES.

Nous proposons ici une définition du colt d'usage des biens durables achetés par les
ménages qui est différente de celle Qlie I”’on donne habituellement et qui s apparente a la

théorie Putty-Clay del’investissement .

Le consommateur choisit de dépenser son revenu sous forme de biens fongibles et durables.
Ces derniers sont un investissement irréversible qui lui fournit des services sur une période
qui dépasse la durée de vie physique d'usage des biens fongibles. Ces services sont non
seulement liés a I’achat du bien durable correspondant a une technologie datée, mais ils
fournissent aussi une utilité au consommateur qui est elleeméme datée. Par exemple,
acheter une chaine stéréophonique est daté puisqu’ elle peut lire des disques vinyles ou des
disques laser suivant la technologie d’ origine tandis que I’ utilité augmente avec |’ achat du
fonds de discothéque. Acheter un ordinateur PC oblige a utiliser des logiciels comme
Windows différents des Macintosh, le logiciel Office est complémentaire de Windows. De
méme si un ménage achéte une voiture, I’ utilité n’est pas dans la dépense al’ achat, ni dans
la dépense en essence, mais dans les kilométres qu’il pourra faire, c’est-a-dire dans la
dépense de transport. On concoit a I’ évidence que le progres technique, moins d’ essence,
plus de kilométres, est un effet externe a la consommation. De méme |’achat d’un
congélateur commande la consommation de surgel és. Lorsgue ces services sont trop faibles
par rapport a ceux que lui fournirait un bien durable neuf, le consommateur choisit de le
remplacer. On supposera qu’il existe un marché d’ occasion parfait de sorte qu’il n’est pas
nécessaire d’ échanger les vieux équipements : il n’est pas utile dans ce cas de remplacer
une voiture d' occasion par une voiture de méme age puisque le prix révéle sa qualité. On
sait que le prix d'un stock peut varier sans échange s'il y a unanimité des intervenants.
C’est ce qui se passe pour un marché d’ occasion parfait. On supposera en outre qu'’il existe
un marché du crédit parfait qui permet au consommateur de s endetter pour ses achats.
Enfin ladurée de vie du consommateur est infinie.

Imaginons que la durée de vie physique des équipements en biens durables soit infinie,
C’ est-a-dire que le taux d'usure physique soit nul. Imaginons aussi que la durée de vie
économique T(v), a la date v, soit finie et fixée. Ces hypothéses nous garantissent que la
valeur d' usage est supérieure a la valeur d’échange : une voiture cotée a I'argus roule
nécessairement, la réciproque est fausse : « C'est I' utilité d’ une chose qui en fait sa valeur
d’ échange, déterminée par les propriétés du corps de la marchandise. Cette utilité n'existe

4
Les modeles usuels sont Putty-Putty : Sone et Rowe (1957), Mankiw (1985), Pesando et Y atchew (1997),
Caire (1996). Le concept Putty-Clay utiliséici est tiré de Solow (1970).
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pas sans lui. Le corps de la marchandise est donc une valeur d’ usage. La valeur d’ échange
est quelque chose de purement relatif. Une valeur d’ échange immanente, intrinseque a la
marchandise parait donc une contradiction in adjecto, un non sens » : Marx, Le capital, 1,1
(ES, 52) et , citant Condillac, 1,5 (ES, 162). Cette citation a pour but d’ expliquer pourquoi
nous avons parlé en introduction d'aliénation du consommateur par analogie avec
I’aiénation du travailleur salarié.

Selon I hypothése Putty-Clay, la consommation de biens fongibles est dépendante de celle
de biens durables. L’ utilité intertemporelle d'un consommateur doit donc étre définie par
pagquets qui correspondent & la durée de vie des biens durables. Le programme du
consommateur a la date 0 consiste a maximiser I’ utilité jointe d’ un bien durable et de biens
fongibles associés en choisissant ladurée de vie et les dépenses :

w (ne)r
Max.p-a (Pt NnT)U(C(t,nT), D(nT))e ct
n=0 nT

S.C.

w(t) =rw(t) + pt)y(t) - pc(E)C(tv)- pg (V)D(V)
w(0) =lim( t® ¥)e "'w(t) =0, condition detransversalité

U est lafonction d’ utilité instaSntanée, guasi concave, indéfiniement dérivable et homogéne,
r est le taux d actualisation , C(t,nT) la consommation de biens fongibles, D(nT) la
consommation de biens durables, w(t) est la richesse du ménage, r est le taux d'intérét
nominal, p.,p, € p sont les prix anticipés a la consommation de biens fongibles et
durables et le prix du PIB ; y(t) est le flux de revenu réel attendu par e consommateur au
cours de sa durée de vie. Les services rendus par |les biens durables sont donnés par une
technologie qui est datée: b(t,nT) =b(nT) " tl [nT, (n+ ].)T[ Il existe en outre un
do(v)

progrés technique sur les services de biens durables tel que: > (0. On supposera

gue le taux de croissance anticipé du progrés technique est : b.Ce progreés technique vient
en opposition a I’ usure des biens durables et incite les ménages a les renouveler. Lorsgue
I"éguipement en biens durables est installé pour une durée de vie T(0), le ménage
consomme des biens fongibles qui lui sont complémentaires.

Nous alons transformer ce programme 6dynamique en programme statique selon une
méthode déja utilisée pour I’ investissement .

5 .
Le taux de préférence pour le présent est homogene a « |’ usure physique » des biens durables

6
Voir Maurice et Villa (1980) et Pisani, Sterdyniak et Villa (1984).
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En anticipant sur la suite, notons g(t,NT) , le logarithme du rapport de consommation de

biens fongibles associés aux biens durables sur un intervalle de durée de vie des biens
C(,nT -

L) _ e’"" avec g(nT,nT) =0 ," tl [nT,(n +1)T[. En raison

C(nT,nT)

de la technologie “ Putty-Clay " et de“I"homogénéité ” de la fonction d’utilité, les biens
durables procurent une satisfaction proportionnelle a la consommation de biens fongibles.
Onadonc:

durables :

U (C(t,nT), D(nT)) =e%&"Dy (C(nT, nT), D(nT))

Nous noterons U (nT) =U(C(nT,nT),D(nT)) et U(t,nT) =U(C(t,nT),D(nT)) les
satisfactions instantanées. L’ hypothése Putty-Clay consiste a écrire :

Ut,nT)=e9 Dy nT) "t [nT,(n+DT] (1)
si et seulement si:
ct,nT)=e9t"MenT) " ti [nT,(n+DT] 2

L’ utilité a maximiser est donc :

+¥ (n+)T
V= gbmme” "T e nne” ("Mt 3)
n=0 nT

Lacontrainte de revenu devient :

én+DT : ) U

o8 Apt)y() - t)C(t,nT)e " "Dyt
W=3 e ané ncT)|0()y() pc (1)C(t,nT) 4= @

"0 & pp(nT)D(nT) i

C'estici qu'il faut introduire les anticipations. Supposons que le ménage anticipe que les
prix augmentent aux taux: P(t), Pe () € Py (t) et que les revenus réels s accroissent
autaux: y(t) . Onintroduit lafonction d’ actualisation j(x,T) définie par :

v+T
jxT)= g Ve

\
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Cette fonction d’ actualisation permet de répartir une quantité sur I’intervalle [V,V +T] a

I'aide du taux d actualisation instantanéX(t,V) afin de calculer cette quantité en valeur
présente. En particulier dansle cas de taux d' actualisation constant, on a:

. 1- e
j(XT) =——
X

Dans le probléme qui nous occupe, on a en particulier, pour des anticipations constantes, la
fonction de taux d’ actualisation du revenu :

. oLl
iy, M) =j(r- p- ¥,T)=———
r-p-y

et dans le cas de la croissance a taux variable, la fonction d’actualisation de la
consommation est par définition :

. . ~ \v+T -6 W+ v
jre, T)=j(r- pc-9T)= Q e (1= Be)(t-V)+o(ty) gt

De méme, on définit lafonction d’ actualisation de I’ utilité :

v+T

ir-gm)= g

\Y

L’ optimisation a la date O se fait par rapport aux commandes D(nT), C(t,nT) et T(0).
Notons | (O) le multiplicateur de Lagrange. Le lagrangien sécrit: K =V +| (O)W .
L es conditions d’ optimalité du consommateur sont :

L:O," nT N 5)
1D(nT)

1K . - -
W_O’ ni N et"tl [nT,(n+T| (6)
1K _
'ﬂ_T_O (7

Les équations (4), (5), (6) et (7) déterminent | (0),C, D, T.

10
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Pour e bien durable, les équations (5) s écrivent :

(n+)T
b(nT)e™" " ¢
nT

qu (t,nT)e

-r(t-nT)dt:l 0 nT e-an 8
£ D) (0) pg (nT) ®)

Pour e bien fongible, les éguations (6) s écrivent :

-rnT ‘ﬂU(t,nT)e

-r(t-nT):| 0 t -rt
1) ) pc (e (9)

b(nT)e

Ces deux éguations correspondent a deux propriétés économiques. D’une part elles
fournissent le rapport consommation de biens durables et de biens fongibles a la date nT
selon le taux de substitution et d’ autre part une dynamique de la consommation de biens
fongibles. Montronsle.

En utilisant | hypothése Putty-Clay des éguations (1) et (2), on remarque que :

U (t,nT) — go(tnT) TU(nT) o TU(t,nT) _ TU(nT)
1 D(nT) 1D(nT) 9C(,nT) TC(nT)

On intégre ensuite I’équation (9) sur [nT,(n+1)T[ et on quotiente le résultat par
I" équation (8). On obtient :

fueT)

goen 9T e 10
G b (e.T)

) i(r-9T)

Introduisons les anticipations de prix dans |’ équation (9). En tenant compte de I hypothése
Putty-Clay (1) et (2), on obtient :

U (t,nT) _ +(r - r+p)t
b(nT)—." cEnT) I (0) pc (O)e (11)

Selon I'équation (11) , I'utilité marginale de la consommation des biens fongibles sur
I"intervalle d’ utilisation des biens durables ne dépend que du niveau technique de ces biens
durables et du temps. Dérivons cette équation (11) par rapport au temps :

Wi 1) (1, 1T)

=+(r - r+pc) (12)
Ucenm)(t,nT)

11
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Mais par I" hypothése Putty-Clay (1) et (2) , on sait que:

dg _ &(t,nT) _ Wt,nT)
d C(t,nT) U(t,nT)

Onadonc:
%:ﬂr -1+ Pe) "t [nT,(n +1)T[ (13)

ou: g(t,nT) = glr -r+pe)(t-nT)

Par ailleurs I’ équation (11) permet aussi de définir un numéraire. En effet écrivonslaala
dateO:

U (0.0

o 1C(0,0)

=1 (0)pc (0) (14)

Dans cette équation le multiplicateur de Lagrange | (O) est I'utilité marginale en unité

réelle de biens fongibles. On peut normaliser le probléme en posant : Pc (0) =1. Cela

revient a prendre les biens fongibles a la date 0 comme numéraire. On définit alors le
revenu réel par YR=U/I(0) (hypothése habituelle dans tous les modéles

macroéconomiques a fonction d'utilité homogene, comme par exemple le modéle de
Heckscher-Ohlin-Samuel son).

Il nous reste acommenter du point de vue économique les équations (13) et (10).

Selon I’ équation (13) les consommateurs font un choix de consommation intertemporel de
maniére que I’ utilité marginale de la consommation de biens fongibles futurs varie sur une
période d'utilisation des biens durables selon un taux de croissance égal au taux de
préférence pour le présent diminué du taux d’intérét réel (calculé sur le taux d'inflation
supporté par les biensfongibles).

La croissance optimale de la consommation de biens fongibles sur ladurée de vie T (0) ne

dépend que de I’ écart instantané entre le taux de préférence pour le présent et le taux
d’intérét réel anticipé. Cette propriété est trés générale et elle ne dépend pas de laforme de
la fonction d’utilité mais de I'hypothése Putty-Clay. Il ne s'agit pas d une relation de
Keynes-Ramsey al’envers, ne serait ce que parce qu’elle ne dépend pas de la forme de la
fonction d' utilité instantanée et parce qu’ elle n’est vraie que sur la durée de vie des biens
durables correspondants. Cet effet de complémentarité nous aménent & qualifier ce modéle
de keynésien, bien qu'il réponde a tous les fondements de la théorie néoclassique : la

12
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complémentarité remplace la substitution intertemporelle dans cette interprétation des biens
durables et fonde leur spécificité.

L' éguation (10) se simplifie puisqu’elle ne dépend que des utilités marginales al’instant nT
des biens fongibles et durables. Elle se réécrit :
U (nT)

D(T) _ py(nT)

fU(T)  pc(nT)j(rc,T)
1C(nT)

(15)

Cette équation permet de donner un certain nombre de définitions.

On appelle colt d’ usage des biens fongiblesleterme :

pc (nT) j(rc,T)
jrp,T)i(r - gT)

&M=

L e colt d' usage des biens fongibles répartit le prix d’ achat des biens fongibles sur la durée
de vie des biens durables en rapportant leur colt d achat moyen (deuxiéeme terme du
numérateur) au revenu actualisé sur cette période par le taux d’intérét réel (premier terme
du dénominateur) et al’ utilité actualisée par le taux de croissance de la consommation et la
préférence pour le présent (deuxieéme terme du dénominateur).

Le colt d’ usage des biens durables est défini par :

Py (NT)
jrp, M) j(r - g T)

G (T) =

Le colt d'usage des biens durables répartit leur colt d’achat sur leur durée de vie selon
I"évolution du revenu et de I’ utilité qu’ils procurent.

A I’ aide de ces définitions, le choix de consommation du ménage devient trés simple :

U (nT)

1D(nT) _ G (T)

TU(T) G (T) (19
T C(nT)

Letaux marginal de substitution ne dépend que du co(t d’ usage relatif des biens. Ce dernier
dépend des valeurs anticipées compte tenu de la durée de vie. |l est fonction indirecte de

13
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I’ utilité par le truchement du taux d’ actualisation (ou taux de préférence pour le présent). Il
suffit pour calculer le co(t relatif des biens de pondérer les prix de la consommation par
une fonction d’actualisation qui ne dépend que de la croissance de la consommation de
biens fongibles en volume et de |a croissance anticipée du prix des biens fongibles, ¢’ est-&
dire de la croissance des biens fongibles en valeur, si on veut parler comme en comptabilité
nationale. Comme la fonction d'utilité est homogéne de degré 1, le rapport de
consommation de biens durables aux biens fongibles est une fonction du co(t relatif des

G

biens: g . Lafonction de demande s’ écrit alors de maniére explicite. Appelons H(n,T) la

fonction de dépense:
H(n,T)= pp (nT)D(nT) + pc (nT)j(rc, T)C(NT) (17)

L’ équation (16) se réécrit :

COT) _p &) Feo
D(nT) Gy
On en déduit :

H(n,T)
Pp (NT)

DUREE DE VIE OPTIMALE ET RELATIONS DE COHERENCE DES
ANTICIPATIONS.

D(nT) :G(%) ,G'£0s dagticité£1 (18)

Le calcul de la durée de vie optimale s obtient en éliminant le multiplicateur entre les
équations (4) et (7) sous la contrainte que le rapport des consommations D/C vérifie les
conditions du premier ordre (5) et (6). Mais le calcul est compliqué et donne des résultats
peu interprétables. Pour obtenir des propriétés parlantes, nous transformons e probléme en
utilisant I’ utilité indirecte.

L'éguation (3) définissant I'objectif se réécrit en utilisant la définition de U(nT) et
I” hypothése Putty-Clay (équation (1)) :

+¥ A
V= ab0e®" " jr - gT)u(nT) 3)
n=0

La contrainte de revenu (éguation (4)) se réécrit :

14
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g ep(nT)y(nT) j(r,, T)- pp(nT)D(NT)0
W=ge"e : G=0 @)
o & P (NT)C(NT) j(r.,T) 0

Lafonction d' utilité indirecte U(nT) s écrit en vertu del’ équation (18) :

U (nT) — H (n,T) l:i Pp (nT)

. ) (19)
po(nT)  pc(nT)j(rc,T)

ou ladépense H(n,T) est définie par I’ équation (17).

L e programme de maximisation se réécrit de maniére équivalente sous laforme :

¥ . H(nT) ~
Maxy + V= b0)e® ""Tir-gT !
HT 20 (0) i(r-g )pD(nT)
S.C.
Y -nrT .
w =& e [p(T)y(nT) j(r,.T) - H(n,T))
n=0

Il s'agit de calculer la durée de vie et la répartition de la dépense entre les paguets
[nT, (n+ l)T[ pour D/C(nT) optimal al’intérieur d’ un pagquet.

Lamaximisation en H donne les équations :

1

pq(0)e™"T

g IOD.(O) elbo- BonT)
Pc(0)j(re,T)

=1 ()e "7 "ni N

b(0)e®™ "Ti(r - g,T)

(20)

15
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Lamaximisation en T donne |’ égquation :

i(r-gT) , Hr'y

jr-gT) H g

j'(rp,T) U (21)
i) §

e " p(nT)y(nT) j(rp,T)- nre "TH =0

bO&b- 1 - pp)n+
+¥

a e
ot ! Q&P+ §-rn+
e

Les équations (20) donnent une relation de cohérence des anticipations ou déterminent la
valeur de | (0) tandis que I’ équation (21) détermine la durée de vie en fonction de | (0)

et des anticipations.

En fait ce systeme a deux solutions : la solution avec des anticipations cohérentes et la
solution avec des anti cipations incohérentes et une contrainte telle que la dépense soit égale
au revenu sur ladurée de vie des biens durables.

En effet, les égquations (20) nous disent que la quantité:

b(O)e(”B' - PINT IOD.(O) elPor PONT)
pc (0)j(rc,T)

doit étre constante pour tout n.

Deux solutions sont alors possibles :

Dans la premiére cette relation de cohérence entre |es anticipations de croissance des priXx,
le taux d'intérét et la croissance du progrés technique est vérifiée. La dépense n’est pas
alors égale au revenu a chaque période et |a croissance de la consommation totale différera
de lacroissance du revenu.

Dans la deuxiéme, cette relation de cohérence n’est pas vérifiée. L’ équation (20) n'a donc
pas de solution constante en | (0) . Pour résoudre le probléme, il faut supposer que |

dépend de n. Mais alors cela signifie que la contrainte budgétaire doit étre vérifiée a chaque
période, ' est-a-dire que:

p(T)Y(nT) j(rp, T)=H(NT) "n

On remarguera que dans les deux cas il existe une condition de stabilité conséquence de la
condition de transversalité. L’utilité n’est finie que si le taux de croissance du progrés
technique additionné de celui du revenu nominal est inférieur au taux d’actualisation
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nominal de la fonction d utilité, c’est-a-dire au taux d’actualisation augmenté du taux de
croissance moyen des prix ala consommation des biens durables et non durables.

On peut étre surpris de I’ apparition de cette relation de cohérence puisque dans le cas
simple d’ optimisation intertemporelle, elle n’apparait pas. En fait, elle intervient ici pour
deux raisons :
d'une part I’ optimisation intertemporelle est effectuée ici sur des paquets qui ont une
€paisseur correspondant & la durée de vie des biens durables de sorte que le niveau de
ladépense sur un paquet dépend aussi des anticipations.

d autre part lafonction d’ utilité étant homogéne, |a satisfaction optimale sur un paquet
est proportionnelle ala dépense et n’ est donc pas strictement concave.

Cesrésultats vont s' éclairer sur un exemple.

FILAGE D'UN EXEMPLE : LA COBB-DOUGLAS

Supposons que la fonction d utilité soit de type Cobb-Douglas: U =C? D2 avec
1- a @]12.

L’ équation (16) S écrit :

pq (NT)D(NT) _ 1-a
pc (NT)C(NT, nT)j(re, T) a

Les fonctions de demande (équations (18)) s écrivent :

Pp (NT)D(NT) =(1- a)H(nT)
pc (nT) j(rc, T)C(nT) =aH(nT)
etl’équation (13): =T - I + Pe

Lafonction d utilité indirecte est :

U= a®(1- a)¥aH
papg? e, T)?
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Il S agit de maximiser:

ge(ﬁ- r-ape--a)p)nT J(r -9 T) H
n=0 j(rC’T)a

+¥
+1 ()& & " (p(nT)y(nT) j(r,,T) - H)
n=0

Larelation de cohérence est :

r+b-r-apc- (1-a)pp =0

Lacondition de stabilité (condition de transversalité) est :
b<r - §+(@pc +(- a)pp - P)

La relation de stabilité est vérifiée si la relation de cohérence est vérifiée et si le taux
d’intérét réel est supérieur au taux de croissance.

Supposons que la relation de stabilité soit vérifiée et que larelation de cohérence ne le soit
pas. Alorsona:

H = p(nT)y(nT) j(rp,T)

Il nereste plus qu’a maximiser :

. ) e L
3 oo r-ape- (-a)po)nT J.(r—gl_)e(PW)”Tj (rp,T)
n=0 J(rC’T)
soit :
1 j(rp, T)j(r - g,T)
1. oBPHI-r-ab-@a)B)T (1o, T)R

18
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ou encore :

i (e D) _&i (D), j(r-gn
ic.T) gire. ™) i(r-9T) g
Lb*y-r- (@b +(-a)pp - P)
e(r +aﬁc+(1'a) bD- E)' 9’ PT _ 1

(22)

L’ équation (22) montre que la durée de vie optimale, c’est-a-dire le rythme optimal de
renouvellement des biens durables ne dépend pas du niveau des revenus, ni du niveau des
prix. La durée de vie optimale ne dépend que du taux d'intérét nominal, du taux de
préférence pour le présent (usure de la valeur d'usage des %Jiens durables) et des

anticipations de taux de croissance des prix et du progrés technigue .

Cette équation peut s'interpréter aussi en disant qu’on change de bien durable lorsque
I"utilité que procure la consommation sur un bien durable ancien est égale a I’ utilité que
procure un bien durable nouveau diminuée de la désutilité (en terme de biens fongibles),
associée au co(t d'achat de ces biens durables nouveaux. L’utilité que procure la
consommation avec un bien durable ancien est donnée par le membre de gauche de (22).
L’ utilité que procure |’ achat d’ un bien durable nouveau sur la durée de vie est la somme de
deux termes. Le premier terme (premier terme du membre de droite de I’ équation (22)) est
I’ utilité que procure, sur la durée de vie, la croissance des revenus. Le deuxieme terme est
I" utilité que procure un bien durable neuf compte tenu de la croissance de la consommation
associée a ce bien durable (deuxieme terme du membre de droite de (22)). La désutilité
correspondant a |’ achat des biens durables est |e troisiéme terme du membre de droite. Elle
est égale au colt mesuré comme la «somme » du taux de préférence pour le présent et du
prix moyen de la consommation diminué des gains obtenus gréce a la croissance des
revenus et du progres technique.

On peut choisir comme déflateur du revenu le prix moyen ala consommation. On adonc :
p=apc +(1- a)pp
L’ équation (22) se réécrit :

A e _&iteT) i(r-gDl, b+y-r
j(rc,T)  gilrp ) j(r-gT)g er-¥-0T 4

(23)

7 On retrouve ici la méme propriété que pour la durée de vie du capital physique lorsgue la fonction de
production macroéconomique est homogene (voir R. D. G. Allen (1969), pages 331 et sq.).
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ou au premier ordre (par développements limités) :
23-a) _p N N
23 =b- @ ayr v 2200 po) (- P @

La durée de vie est une fonction décroissante du taux d’intérét réel anticipé (effet du colt
d’achat des biens fongibles et des biens durables, c’ est-a-dire de la dépense), décroissante
del’ écart entre le taux d’intérét et le taux de croissance du prix des biens fongibles (effet de
la dynamique d’ achat des biens fongibles) décroissante du progres technique et croissante
delapréférence pour le présent (effet d’ usure des biens durables).

En multipliant par e P es deux membres, on réécrit |’ équation (23) de la maniére
suivante :

ée(f""y‘ )T 1 (6 + 9- r )e+(r' PIT aegT

e + + = (25)

(e, T)

[(@N =Y

€— - -
g ire,T)  j(r-gT) er-9-0T _

Cette équation (25) peut Sinterpréter en termes de codts. En effet définissons par
pc(t)/ j(r - g,T) le prix implicite (shadow price) des biens durables parce qu'ils
fournissent une utilité j(r - g, T) en terme de biens fongibles. La durée de vie optimale

égalise la dépense de fonctionnement en biens fongibles avec un vieux bien durable
(membre de droite) a la dépense en développement calculée comme la somme du pouvoir
d’achat du revenu en terme de biens fongibles (premier terme du membre de gauche), du
prix dachat implicite du bien durable neuf remplacant I’ancien (deuxiéme terme du
membre de gauche), augmenté des gains actualisés des dépenses provenant du progrés
technique (troisieme terme du membre de gauche). Ce résultat est résumé dans la figure 1
pour un ménage qui a une forte préférence pour le présent. A la date 0 il s endette pour
acheter le bien durable, puistant il rembourse qu’il fait des excédents qui lui permettent de
consommer plus de biens fongibles. A la date T, ['intégrale sur la durée de vie de son
endettement est nulle conformément al’ hypothése de non cohérence des anticipations.
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Figurel:
Rythme de renouvellement des biens durables pour un ménage de durée de vie infinie
qui S'endette et a une forte préférence pour le présent

//

dépenses A .
p.+¢
3 endettement /
/ co(t d'achat des
. biens durables -
consommation T
sur biens durables Remboursement
anciens
revenu consommation
fongible en
développement
temps
0 T 2T périodes 3T
AGREGATION.

Deux types d’ agrégation sont possibles qui conduisent a deux spécifications différentes :
I" agrégation spatiale et I’ agrégation temporelle.

L’ agrégation spatiale.

On se place a un instant t et on considére un ensemble de ménages indicés par i. Leur
fonction de demande de biens durables est donnée par I’ équation (18). On écrit :

_. S
D =a ((2)H,
a1(GC)

ol H; estladépenseréelle.

21



CEPII, Document de travail n°2002-09

L eur fonction d’ épargne est donnée par :
H, =s; (tcho, R ,CUO7)R

ol tcho est le taux de chdmage, R; est la croissance du revenu réel par ménage et CUO7 le
co(t d’ usage du logement.

Larépartition des revenus est données par :

_ R _R

TER R

Il en résulte que:

D é.Di Q G 5

—==_"1= .sb =F(—,tcho,R,CU07,Z 26
R~ R _aash (GC ) (26)

ol Z est un indice de répartition du revenu et R un indice de croissance du revenu agrégeé.

Dans cette équation le taux de croissance du revenu a court terme a un effet négatif sur la
demande de biens durables car il aune influence positive sur le taux d’ épargne. En d’ autres
termes, les ménages ne consomment en biens durables que les accroissements de revenus
permanents car il faut les renouveler.

Cette agrégation donne une équation en flux.

L' agrégation temporelle.
La formalisation de la demande de biens durables nouveaux découle de la demande
optimale de stock de biens durables. On note | : (t,%,tcho, Ii, CUO07,Z) lademande

de biens durables nouveaux optimale aladate t par unité de revenu. Soit Rta le revenu réel
anticipé aladatet. Le stock demandé de biens durables nouveaux est donc :

K& =1"(t)R?

On note I_(t) la demande moyenne apparente de biens durables anciens telle qu’ elle a été
observée dans | e passé comme une suite de demandes diachroniques. Le revenu courant est
noté R; . Par définitionde | (t) Ie stock de biens durables anciens vérifie donc :

Ky =T ()R,
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Onnote S les déclassements de biens durables anciens d’'age T. Compte tenu de leur

utilité qui dépendait du progrés technique, leur demande par unité de revenu était par
définition: | (t- T). Il faut les remplacer par des biens durables nouveaux dont I’ utilité

est supérieure compte tenu du progrés technique et dont la demande est caractérisée par

| *(t) . Les achats de remplacement sont donc définis par :

=_ '
T

L a demande de biens durables nouveaux est donc :

Dt:th' Kt+§t

5 |*(t,%,ﬁz...)-|_ ORI S
Zt - =
K @ B * R +| (t- T) Kq &7

Cette équation se réécrit en faisant une hypothése d’ anticipations adaptatives des revenus :

D_¢® ichocuorz, R
K G K,

L’effet de croissance des revenus est ambigi : d’une part une augmentation du revenu
accroit le taux d’épargne désiré, donc réduit la demande de biens durables (effet revenu
transitoire), d’ autre part une augmentation de revenu est une promesse de revenus futurs qui
accroit lademande (effet revenu anticipé).

L es ménages qui achetent les biens durables nouveaux (investissement de capacité) ne sont
pas les mémes que ceux qui remplacent les anciens (investissements de productivité). Il
s agit de la méme interprétation que dans les modéles macroéconomiques a générations de
capital comme DMS: pour la méme équation, les investissements nouveaux
(investissements de capacité) sont le fait d’ entreprises différentes des déclassements et des
remplacements (investissements de productivité): par exemple |'électronique et la
sidérurgie dans les années 1980 pouvaient étre introduites dans la méme fonction a
générations de capital.

Cette agrégation donne une éguation en stock.
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LES DONNEES

Conséquence des développements théoriques précédents, la mesure du codt d’ usage relatif
des biens durabl es selon e concept Putty-Clay revient acalculer le prix relatif suivant :

Py 1 _P P9
Pc J(r - bc - g,T) Pc 1- eXp(' (I‘ - ﬁc - g)T)

ol: P, est le prix des biens durables, P, est le prix des biens fongibles, P la
croissance des prix anticipés des biens fongibles, g la croissance en volume des biens
fongibles, T ladurée devie desbiensdurableset I' letaux d' intérét.

A formulation simple, mesure difficile, parce qu’il faut choisir des variables observables
comme le taux d'intérét ou définir et calculer des variables qui ne le sont pas directement
comme la durée de vie. La pertinence des résultats économétriques dépend plus, comme
souvent en macro-économie, du choix des données ou de la pertinence du calcul des
variables que de la méthode d’ estimation. Lavalidité de lathéorie présentée dans |e premier
paragraphe dépend essentiellement de la capacité a la mesurer. La plupart des auteurs
comme Smith (1962), Hamburger (1967), Sterdyniak(1987) qui étudient I'impact du taux
d’intérét sur le comportement des ménages concernant leurs achats de biens durables ou
totaux utilisent dans leur modéle les taux d'intérét des obligations ou les taux de
rémunérations de |’ épargne (taux du livret A, taux des plans épargne logement) comme
variables explicatives. Mais ces taux créditeurs ont en fait une action directe sur |’ épargne
globale pour les premiers et sur la structure de détention de cette épargne pour les seconds.
Pour tourner le probléme évoqué par Sterdyniak avec le colt du crédit a la consommation,
Cadiou (1995) utilise le taux du marché monétaire - bien que les taux créditeurs et débiteurs
soient trés différents - en introduisant une variable de développement des marchés
financiers. En fait le colt d'usage des biens durables est beaucoup mieux représenté par les
taux correspondants a I’ endettement a court terme des ménages qui est la forme marginale
de financement de la consommation. Dans |le méme esprit, le colt d’'usage du logement
dépend directement du taux d’intérét des crédits spécialisés. La Banque de France publie
depuis 1970 les résultats d’ une enquéte trimestrielle sur le colt des crédits aux particuliers.
L’ enquéte distingue les préts personnels (le taux d'intérét est payé sur latotalité du montant
et de la durée), les comptes débiteurs (les découverts de caisse et les avances aux
particuliers) et les crédits al’ habitat. Avant 1990, les taux correspondant sont classés selon
leur niveau observé (taux plancher, taux plafond), a partir de 1990, selon la nature juridique
du prét (taux fixe, taux variable) et lataille du prét : les données ont été raccordées pour
fournir des taux fixes d’ emprunts correspondant a des taux moyens en omettant le fait que
les contraintes sur les variables sources (nature juridique, taille) ne sont pas les mémes que
celles sur les variables cibles (taux).
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LA MESURE DE LA DUREE DE VIE DESBIENSDURABLES.

Plusieurs approches sont possibles. On peut utiliser les taux de survie a partir d’ enquétes
effectuées aupreés des ménages. Dans ce cas précis, on s'intéresse plus a la durée de vie
médiane du bien durable, ¢’ est-a-dire |’ age a partir dugquel la moitié des biens possédés sont
cassés ou remplacés. On peut considérer que la durée de vie d’ un bien durable est une
variable aléatoire représentable par une loi de probabilité qui a les qualités requises :
flexibilité, peu de parameétres, facilité de calcul. On peut utiliser des séries temporelles.
Ainsi, d'aprés Mankiw (1982), la demande d'un bien durable suivrait un ARMA(Z, 1) et
non un AR(1) comme le pensait Hall (1978). Enfin on peut utiliser I'inventaire permanent
qui permet de calculer un parc de biens durables et sa durée de vie moyenne et/ou médiane
a chaque période. Cette méthode est difficile a mettre en cauvre parce qu’ elle nécessite de
disposer de séries longues de consommation de biens durables : ¢ est celle que nous avons
choisi. Pour I"automobile, on dispose d'informations particulieres importantes. Malgré les
multiples usages, en France, les immatriculations permettent de connaitre le nombre de
véhicules neufs achetés par |les ménages pour |es besoins de la consommation. Ces données
sont fournies par le Comité des Constructeurs Frangais d’ Automobiles. On estime alors la
loi de déclassement du parc qu’on suppose log-normale et on en déduit la durée de vie
moyenne (voir Rouchet (1992), page 9). Connaissant les déclassements d’automobiles
chaque trimestre selon leur &ge, il évalue la fonction de survie des automobiles (i.e. la part
non déclassée du parc pour chaque age a chaque période du temps). En supposant que laloi
sous jaccente est log-normale, du fait qu’'il connait la fonction de survie pour chague éage
(puisqu'il I'observe), il peut estimer la droite de Henry, c’est-a-dire I’ espérance et |’ écart
type de cette loi, par une régression linéaire dont I’ espérance du logarithme de la durée de
vie est le terme constant et I écart type est le coefficient de I'inverse de la fonction de
répartition de la loi normale calculée pour le complément a un de la fonction de survie. 1l
trouve une espérance M= 2,25 (T =154) et un écart type S =0,48(T =385). Le
stock est ensuite évalué selon la méthode de I’ inventaire permanent popularisée en France
par Mairesse (1972). Les &ges moyen et médian du parc sont donc indirectement observés
et variables au cours du temps. C'est I’age médian que nous avons utilisé pour les
estimations économétriques. Le calcul est plus difficile pour les biens durables ménagers
qui sont par nature hétérogénes. Au niveau d agrégation ou nous nous plagons la durée de
vie ne peut étre qu’ « apparente transversale ». Nous |’ avons calculée a |’ aide des données
INSEE (Fouquet (1975), INSEE résultat N°241, Monteiro et Rowenczyk (1994)). Les
données sont disponibles sur internet.

LESESTIMATIONSECONOMETRIQUES.

Les premiéres estimations économétriques de la consommation de biens selon leurs
fonctions ont été effectuées sur la base des modéles de Stone et Rowe (1957 et 1960), de
Houthakker et Taylor (1970), comme pour la France les travaux de A. Fouquet (1973).
Dérivés de la spécification de Nerlove (1958), les spécifications utilisent une théorie
implicite du «stock désiré» de biens durables considérés, suivant la fonction de
consommation de biens durables sous-jacents, comme un «effet d’habitude» - déa
mentionnée par Brown (1952) - , comme une source de retards dans la fonction de
consommation, ou comme un déterminant des «services » qui interviennent directement
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dans la fonction d' utilité. Ces formalisations se combinent aisément avec notre théorie du
colt d'usage relatif Putty-Clay.

Sur données francaises les estimations doivent tenir compte des résultats obtenus pour les
estimations de I’ensemble de la consommation. Deux points doivent étre retenus. Tout
d’abord |la propension moyenne a consommer dépend de la répartition des revenus. Ainsi
Villa (1996) observe que la propension a consommer les salaires est proche de celle des
prestations sociales et proche de la propension a épargner I'imp6t sur le revenu. En
revanche la propension a consommer les revenus non salariaux (intéréts et dividendes) et
les revenus des entrepreneurs individuels est plus faible. Il est donc nécessaire de faire
intervenir une variable de partage des revenus de fagon a contréler I’ estimation. En second
lieu, les estimations montrent que la richesse désirée en logement a une influence sur le
taux d'épargne. Mais Villa (1996) trouve (pages 134-135) que la structure de bilan des
ménages, et en particulier le partage de leur richesse entre capital logement et capital
financier, n"a pas d'influence significative sur la consommation totale sur la longue
période. Il est donc nécessaire de faire intervenir le logement sur la consommation de biens
durables par des effets prix plutdt que des effets quantités.

Ainsi donc avons nous introduit deux variables de contrdle dans les équations estimées. La
premiére est la part des revenus salariaux y compris prestations sociales et nets des impots
et des cotisations sociales dans le revenu disponible total des ménages. La seconde est le
co(t d'usage du logement. Ce dernier est calculé en supposant que les logements ont une
durée de vie infinie et se déclassent a un rythme exponentiel. Le taux d'intérét est le taux
d'intérét moyen des préts au logement et le taux d'inflation anticipé est le taux de
croissance annuel en glissement du prix de la consommation totale (en biens durables et
fongibles). Laformule du colt d’ usage relatif du logement est donc :

P

CONS

Cuo07 =

(rL - ﬁCONS +dL)

CUO7 estlecodt relatif d' usage du logement, P, est le prix du logement, Peoys €t le
prix & la consommation totale (biens durables et fongibles), I est le taux d'intérét des

préts au logement, dL est le taux des déclassements en logement . On remarquera que

cette définition du colt d’ usage Putty-Clay est différente de celle de Mankiw (1985, p 355)
méme dans un modél e avec taux de déclassement et durée devieinfinie.

8

Le taux de déclassement en logement est le taux apparent calculé a partir des comptes de patrimoine de
I”Insee comme le rapport des déclassements en logement en francs courants rapporté au stock de logement
en francs courants y compris plus-values (voir Vandekerchove et alii).
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Le modele de flux.
Il s'agit d'estimer |’ équation (26) Iinéarisée9 .
Loggd39=ao+a1Log(§29 +a2Log§39

eRg eRag 4 eRa,
+ b LPART + g LCU +g,LCUO07+d LTCHO (28)
R/ pcons/ M

+e Log(
R 1/ Pcons(-D/M_;

) + U

% est le rapport de |a consommation des biens durables au revenu disponible, LCU estle

logarithme du colt d’usage relatif des biens durables considéré par rapport aux biens
P " P-9

pc 1- eXp(r - ﬁc - g)T
biens fongibles et LCU 07 est |e logarithme du codt d’ usage du logement, LPART est le

logarithme de la part des revenus salariaux dans le revenu disponible : cette variable prend
en compte I’augmentation de la propension a consommer sur longue période avec la
salarisation croissante de |I’économie (c'est une variable de répartition des revenus),

LTCHO est le logarithme du taux de chémage (chémage/emploi). Le taux de croissance
du revenu réel par ménage R=L0g(R/ pcons/ M/ R.1/ pPcons(- D/ M (- D)

module le taux d’épargne selon les variations de court terme du revenu par ménages : les
achats de hiens durables dépendent des ménages et non des individus (M est |le nombre de
ménages). Cette spécification fait apparaitre les élasticités-prix qu’on suppose stables au
cours du temps. La consommation est modélisée comme un processus autorégressif d’ ordre
2, ce qui correspond a un ajustement vers la valeur de long terme de type AR(Z)lO' ;i Le
modeéle correspond a une fonction d’ utilité homogene, ¢’ est pourquoi il est spécifié tout en
taux.

fongibles (CU ), Pc est le prix de la consommation de

La spécification log-log a pour but de distinguer les effets marginaux des effets moyens. En
effet, si on cherche les effets moyens, avec une fonction d’ utilité indirecte translog (qui est
lameilleure approximation au second ordre) de type :

9

Nous avons choisi deux retards géométriques parce que c'est la spécification qui marche le mieux : si on
n'en met qu'un les autres coefficients ne sont pas significatifs et si on en met plus de deux, les retards
supplémentaires ne le sont pas.

10

On retrouve cette configuration de base dans le modele Métricx (équipe Métricx, 1988 ; INSEE-DP) et le
modele Crétin et L'Hardy (1989), qui pour ces derniers ne concerne que la consommation de biens
fongibles et/ou la consommation totale.
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LogC(wy, w,) =alLogw; + (1- a)Logw,
- b(Logw; - Logw,)? - LogR

c'est lavariable de niveau D/R qui devrait étre estimée en fonction du logarithme des codts
d usage relatifs (utiliser I'identité de Roy, WD/ R=a - b(Log(w; /w,))). Mais si
on veut estimer une équation locale (effets marginaux) plutét que globale (effets moyens) ,
on sait que les équations de Slutsky s écrivent :

ab_ (d_R_ adﬂ_ (1- a)dﬂ) - (- a)s dLog(w; / ws)
D R Wy w

2 d(w, /wy)

oua etS sontlapart deladépense moyenne en biens fongibles et I’ élasticité locale des
demandes de biens fongibles et durables aux niveaux de revenus et de prix correspondants.
L' éguation (28) s en déduit par intégration abusive.

Les retards et la variable R prennent en compte I’idée selon laquelle seuls les revenus
interprétés comme permanents permettent de s engager dans I’ achat de biens durables qu’il
faut renouveler. Le taux de chdmage est un effet externe sur la consommation puisqu’il est
une variable directement macroéconomique. Le modéle a été estimé pour la consommation
totale de biens durables, pour la consommation d’ équipements ménagers et pour la
consommation d’automobile. Pour cette derniére, on a considéré deux mesures: la
consommation au sens de la comptabilité nationale en francs constants de 1980 et la
consommation désai sonnalisée par Holt et Winters en nombre de véhicules.

On voudrait estimer |’équation (28) par les MCO. Malheureusement les variables
Log(D/R), LCU, LCUOQ7, LPART sont intégrées dordre 1 tandis que

LTCHO e R sont intégrées d’ ordre 0. |1 faut donc vérifier que les variables explicatives
(a droite de (28)), intégrées d'ordre 1, sont faiblement exogénes pour les parameétres
dintérét (@,,a,,a,,0,0,,0,) Dans le cas contraire, les coefficients estimés par les
moindres carrés ordinaires peuvent étre biaisés et surtout la variance conditionnelle de
I"éguation de consommation dépend de la corrélation entre les erreurs sur les variables.
Pour tester |'exogénéité faible, on plonge I’équation (28) dans un modéle vectoriel a
correction derreur de maniére purement technique, sans raison économique, afin de
procéder a des tests paramétriques (pour une présentation a la francaise, voir Gourieroux et
Montfort (chapitres 10 et 13) et al’ anglosaxonne Banerjee et aii (p. 17-20 et 251-252)). On
ajoute les équations :

LPART = LPART (- 1) + m(LPART (- 1) - LPART (- 2))

(29)
+nLog(D/R)(- ) +c+y,
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LCUO7 = LCUO07(- 1) +i(LCUO7(- 1) - LCUO7(- 2))

. (30)
+ jLog(D/R)(- 1) +Cc7+w,

LCU = LCU(- ) +k(LCU(-1- LCU(-2)
+| Log(D/R)(-1) + z

(31

On estime alors le modele formé des équations (28), (29), (30), (31) par le maximum de
vraisemblance (méthode du minimum de distance de Zellner). Puis on teste par le rapport
des vraisemblances la valeur des coefficients en supposant que les aléas sont gaussiens. Les
variables explicatives de la consommation ne sont pas faiblement exogénes pour les
paramétres d'intérét (&,,a,,8a,, ,0,,9,) lorsque la consommation a une influence sur

le partage des revenus et sur les colts d' usage relatifs. On procéde par tests de Lagrange
emboités. On constate tout d’ abord qu’ on ne refuse pas |’ hypothése N = | =1 =0 et donc
que les risques de biais du deuxiéme ordre (variance conditionnelle) sont nuls. Ensuite on
constate qu’ on nerefuse pas |’ hypothése M =i = 0. Enfin en comparant avec |’ estimation
par les moindres carrés ordinaires empilés, on ne refuse pas I’ hypothese d’ une matrice de
variance covariance diagonale. En conclusion, les variables sont faiblement exogéenes et on
peut utiliser les moindres carrés ordinaires (tableau 1).

Le taux de chémage n'est pas significativement différent de O et I'effet revenu (effet
négatif) nel’ est que pour I’ automobile.
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Tableau 1
1972 :1/1996 : 4 DW
a | a | & | b| g | g € R
see (%)
Biens Durables(total) -0,48 0,55 0,24 0,28 | -0,17 | 0,055 0 2,05
(017) | (0,12) | (0,10) | (0,13) | (0,07) | (0,015) | contraint| 0,90
Propension 0,60 1,3%
Biens ménagers -0,71 0,67 0,17 -0,10 | 0,028 0 2,00
(0,23) | (0,10) | (0,09) (0,04) |(0,012) | contraint| 0,98
Propension 0,79 - - 1,0%
Auto comptesnat -0,67 0,69 0,16 -0,09 0,03 -0,80 1,95
(0,23) | (0,20) | (0,09) (0,04) | (0,01 (0,43) 0,98
- 1.0%
Auto comptesnat. -0,99 0,50 0,25 -0,26 | 0,067 0 2,05
(0,23) | (0,20) | (0,10) (0,11) | (0,020) | contraint| 0,73
Propension 0,37 - - 15%
Auto nombre CVS 1,52 0,42 0,28 -0,39 0,11 0 2,04
(0,53) | (0,20) | (0,10) (0,17) | (0,03) | contraint| 0,69
Propension 3,82 - - 20%

Entre parenthéses les écarts types. Les termes constants sont le logarithme de la propension marginae a
consommer de court terme (donc négatifs) sauf pour le nombre d’ automobile ol ¢'est un coefficient de dimension

(donc positif).

Les élasticités along terme du colt d' usage, ledélai moyen: (a, +2a,)/(1- a, - a,) etle
coefficient derappel : 1/(1- &, - @, ) sont données dans |e tableau 2.

Tableau 2
Effets delong terme LCU LCuo7 Ddai Rappel
(écarts-types) (trim)

Biens durables (total) -0.78 0.26 4.86 4.73
(0,29) (0,06) (1.58) (1.18)

Biens ménagers -0,65 0.18 6.54 6.44
(0,12) (0,07) (2.44) (1.92)

Auto comptes nationaux -1.03 0.27 39 3.96
(0,51) (0,08) (1.53) (1.08)

Auto nombre CVS -1.31 0.38 3.35 340
(0.67) (0,11) (.22 (0.84)
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L' élasticité de long terme de I’ achat des biens durables au codt relatif d’usage des biens
durables n’est en général pas significativement différente de 1 lorsqu'on fait les tests
statistiques. Enfin I’ élasticité au colt d’ usage du logement est positive mais beaucoup plus
faible. L"augmentation du taux d’intérét a donc deux effets opposés. Une augmentation du
taux d’intérét de 1 point diminue I’ achat de biens durables de 0.6 & 1.0%, mais |es ménages
réduisent leurs achats de logement et | es substituent aux biens durables pour 0.25% environ.
Au total les achats de biens durables ne diminuent que de 0.35 a 0.75% environ. C'est ce
double impact du taux d'intérét qui explique la difficulté a mettre en évidence un effet
direct sur laconsommation totale sur données francai ses.

Du point de vue économique, cette équation est trés critiquable. Le taux de chdmage et le
revenu transitoire n’apparaissent pas (sauf pour |’automobile). Le partage du revenu
ramasse d’ autres effets : la croissance de I’ urbanisation et de la richesse non terrienne
diffusent le mode de consommation des biens durables tandis que I’ augmentation du revenu
éléveletaux d' épargne.

Le modéle de stock.
Il S'agit d’ estimer une version linéarisée de |’ équation (27). Afin d éviter les problemesliés

alafonction de remplacement, nous estimons un modél e en taux d’ accumulation net :

0 o]
D—N=aO +alaED—Ni +a2%¢ +g,LCU +g,LCU07
K.1 101 14,

+d LTCHO +e R+u;
Ce modele n’ est estimé que pour |’ automobile dont e parc est connu avec précision.

Dy /K_1, le taux d’accumulation net du parc automobile, est calculé de la maniére
suivante :

Dy _D-DEC_ D
K_ K, K,

- TDEC

ou Ki est le taux d’ accumulation brut (rapport des achats de véhicules neufs en nombre
-1

au capital accumulé en nombre ou parc automobile), DEC sont les déclassements en

nombre et TDEC est le taux de déclassement apparent observé (mises au rebut/parc).

LCU est le logarithme du codt d’ usage relatif de I’ automobile, LCUO7 est le logarithme du

colt dusage du logement, LTCHO est le logarithme du taux de chbémage

(chdmage/empl oi=chémage/(actifs-chémage)).
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Comme Dy /K_q, LCU et LCUO7 sont intégrées d’ ordre 1 (les autres variables comme

le taux de croissance du revenu réel par ménage étant intégrées d’ ordre 0), on teste comme
précédemment, de maniére paramétrique, I’ exogénéité faible des variables explicatives en
ajoutant de maniére purement technique les égquations suivantes :

LCUO7 =LCUO7(- ) +i(LCUO7(- ) - LCUO7(- 2)
+jLog(D/K_ )(-D+c7+w,

LCU = LCU(- ) +k(LCU(-1- LCU(-2)
+ILog(D/K_))(-D+z

Par 1es mémes tests de Lagrange précédents (estimation par le maximum de vraisemblance
selon laméthode de Zellner), on nerefuse pas |’ hypothése de nullitéde i, j €t | . De méme

en comparant avec les moindres carrés ordinaires empilés, on ne refuse pas |’ hypothése que
la matrice de variance covariance est diagonale. Les variables explicatives sont donc
faiblement exogenes. L’ estimateur des moindres carrés n’ est pas biaisé (tableau 3).

L’ effet revenu n'est pas significativement différent de 0 (e=0,03(0,02)) parce que
I’impact positif des revenus anticipés compense I’ effet des revenus passés (ambiguité que
nous avions soulignée a propos de |’ agrégation).

Tableau 3:
Estimation du taux d’accumulation du parc automobile(1).

1972 : 1/1996 : 4 DW

2

aO al a2 d gl gZ R

See(%)

Taux d’accumulation | -0,015 0,46 0,24 -0,002 | -0,012 | 0,003 1,99

(0,006) | (0,11 (0,10) | (0.0008) | (0,005) | (0,0008) | 0,88

6,6 %
Effet de long terme DI=3,1 trim | Rappel 3,31| 0,007 | -0,04 | 0,007
(1,33) (0,100 | (0,001) | (0,018) | (0,0014)

Entre parentheses les écartstypes.

32



Le Concept de codt d’ usage Putty-Clay des biens durables

Le codt d usage relatif des biens durables a un effet négatif qui est en ordre de grandeur
quatre fois plus grand que I’ effet positif du colt d’usage en logement. Au total, I'influence
du taux d’intérét sur la consommation d’automobiles est négatif, ce qui signifie que I’ effet
de substitution I’emporte sur I’ effet de complémentarité et que I’ effet Putty-Clay est trés
significatif. Comme le taux d accumulation vaut en moyenne 3%, son élasticité a long
terme par rapport au colt d'usage de I’automobile est de 1,3 (non significativement

11
différente de 1) et par rapport au logement de 0,25 . Enfin a I'inverse du modéle
précédent, le taux de chémage est significatif mais il avale sans doute I’ effet de revenu de
long terme car il présente une tendance déterministe sur la période d’ estimation.

On estime le méme modéle en Putty-Putty, soit avec le colt d’ usage :
cu=Fo P, +d
- _(rt - Pe; t)
Pc

ou dt est le taux apparent de déclassement des automobiles évalué par la méthode
Rouchet.

Les résultats sont donnés dans le tableau 4. Ils sont médiocres : le coefficient du colt
d’ usage des biens durables a le mauvais signe et n’est pas significativement différent de 0
(& court terme comme a long terme). De méme le colt d’'usage du logement n'est pas
significatif. Pour comparer les estimations des modeles Putty-Clay et Putty-Putty, il faut
recourir au test de Cox, car les deux modéles ne permettent pas tester des hypothéses
emboitées puisque la définition du colt d’ usage est différente. La statistique de Cox peut

o Cw . o
étre écritesouslaforme : ,[N——, o0 N estle nombre d’ observations (ici 100), C,, est

Wo

la demi somme du logarithme du rapport de la variance estimée du modéle alternatif
rapportée a la variance supposée «vraie » du modéle alternatif dans le cadre du modéle

«vrai » et Wy est un estimateur de la variance de Cwlz. Quand on suppose que le modéle
«vrai » est le modéle Putty-Clay, la statistique de Cox vaut :-0,25. Quand on supp%se que
le modéle «vrai » est le modéle Putty-Putty, la statistique de Cox vaut: 9,16 . En
conclusion on rejette I"hypothése H, selon laquelle le modéle «Putty-Putty » est vrai

11
Ces résultats vont a I’ encontre de ceux de Ogaki et Reinhart qui trouvent une élasticité trés faible de la

demande de biens durables au taux d’intérét et de ceux de Adda et Cooper qui considérent que les politiques
francaises de subvention au remplacement des vieilles voitures ont eu un effet durable sur la demande
(hausse puis baisse). Dans ce modéle ce point ne pourrait étre inclus qu’ en variante sur la durée de vie.

12
Nous utilisons les notations de Gourieroux et Monfort, op. cit.

13
Les siatistiques sont s1=0,34*10(-3), s2=0,32%10(-3), s12=00,2*10(-4), s21=0,32*10(-6),

sLes2L W _ sisi2l
s2 IN  (s2+s12)?

$121=0,41*10(-6) et s212=0,65* 10(-8). Alors C,, = 05 * Log(
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(puisque le sedil critique a 5% est de 1,8) et on ne rejette pas I'hypothése H, selon
laquelle le modele « Putty-Clay » est vrai.

Tableau 4 :
Estimation avec le colt d’usage de Mankiw (1).
1972 : 1/1996 : 4 DwW
a, a, a, d ] 9, R?
See (%)
Taux d'accumulation | -0,001 0,52 0,20 -0,002 | +0,0002 | 0,001 1,92
(0,002) (0,12) (0,11) (0,0008) | (0,0008) | (0,001) | 0,87
7,0%
Effet de long terme DI=3,3trim | Rappel 3,59 | -0,008 | +0,0009 [ 0,004
(1,72) (1,26) (0,002) | (0,003) | (0,004)

(2) Entre parenthéses |es écarts types.

CONCLUSION

L e concept de « colt d' usage Putty-Clay » relatif des biens durables par rapport au prix des
biens fongibles permet de donner a la notion de biens durables une autonomie et une
spécificité par rapport a la monnaie et aux biens fongibles. Les ménages choisissent de
renouveler leurs biens durables lorsque I'utilité anticipée qu'ils procurent par unité de
revenu est supérieure al’ utilité que procurent les biens durables anciens par unité de revenu
sous la méme contrainte de revenu. La mesure précise de ce colt d usage relatif en tenant
compte de la durée de vie des équipements des ménages permet de réviser la conception
courante selon laquelle le taux d’intérét n’aurait pas d' impact sur la consommation. Ainsi
en utilisant les notions de codt d’ usage des biens durables et de colt d’ usage du logement,
nous avons pu mettre en évidence, sans faire intervenir de contraintes quantitatives ou des
structures de bilan, I'impact du taux d'intérét sur la propension a consommer les biens
durables sur une longue période de comptes nationaux homogeénes en France. La baisse du
prix relatif des biens durables compense la hausse de leur part dans la consommation sur le
long terme selon une loi de Engel qui est somme toute assez bien vérifiée. Ce sont les
fluctuations du taux d’intérét réel qui expliquent les variations des achats de biens durables
dansle court terme.

Enfin I'’économétrie a été mise a contribution de maniére purement technique, ce qui
montre son autonomie par rapport a la théorie économique. La méthode de Rouchet utilise
I économétrie a des fins de pure statistique pour observer de manieére indirecte la durée de
vie. En insérant nos équations dans un modéle vectoriel autorégressif plus large, mais sans
signification économique, nous avons testé I’ exogénéité faible des variables explicatives.
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