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Résumé

Ce papier s’intéresse au rôle d’une structure input-output dans la
propagation de chocs de demande. Nous construisons pour ce faire un
modèle de cycle statique similaire à celui de Basu (1995), dans lequel
les …rmes font face à des coûts d’ajustement de prix. Nous mettons
en évidence la sensibilité à la structure de production de la réponse
d’une économie à un choc monétaire. Nous montrons que la prise en
compte d’une structure de production étagée permet de redonner une
valeur quantitative au mécanisme de réallocation de facteurs avec une
valeur de taux de marge plus acceptable, de l’ordre de 15 à 30 %,
contrairement à Basu (1995) où le taux de marge est de 60%. En…n,
notre modèle permet de rendre compte du fait empirique documenté
par Clarck (1996), à savoir qu’un choc monétaire engendre une varia-
bilité des prix plus fréquente et plus importante en début de “chaîne”
de production.
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Abstract

This paper considers the role of an input-output structure in pro-
pagating demand Shocks. We build a model based on Basu (1995),
where …rms face menu costs. We demonstrate the sensitivity to the
productive structure of the response of an economy to a monetary
shock. In particular we show that taking into account an ”in chain”
productive structure allows to give a quantitative importance to the
mechanism of factors reallocation giving rise to the procyclicality of
total factor productivity in Basu (1995). More precisely, to explain
20% of the procyclicality of TFP, Basu (1995) needs a markup around
60%, which is not supported by data. Here we can have signi…cant
quantitative results with a moderate markup from 15% to 30%. Fi-
nally, we propose a partial explanation of the facts documented by
Clark (1996), that a monetary shock gives rise to a higher variability
of prices at earlier stages of production.
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Introduction
Nous proposons dans ce papier de reconsidérer le problème de l’endogénéité
du résidu de Solow. Nous développons un modèle de concurrence imparfaite
dans lequel la structure du système productif permet d’engendrer un accrois-
sement signi…catif de la productivité totale des facteurs suite à un choc de
demande. Ce papier s’inscrit ainsi dans l’optique de Basu (1995) qui a pro-
posé une nouvelle explication de la procyclicité de la productivité non basée
sur des rendements croissants ni des chocs de productivité et sans externa-
lités. Les principales hypothèses à l’origine des résultats de Basu (1995) sont
une structure de production input-output et de la concurrence imparfaite.
Toutefois ce modèle ne permet pas des conclusions pertinentes sur le plan
quantitatif dans la mesure où le taux de marge calibré par l’auteur est trop
important, 1:6, et rejeté par des données récentes et par l’auteur lui-même
dans Basu (1996).

Nous proposons alors une structure de production qui permet de redonner
un rôle quantitativement pertinent à la structure du système productif dans
le débat sur l’origine de l’endogénéité du résidu de Solow.

Il existe dans la littérature plusieurs explications du caractère procyclique
de la productivité totale des facteurs. Parmi les explications majeures …gurent
les travaux de Hall (1988) qui avance une explication par la présence de
pouvoir de marché et de rendements croissants. D’autres auteurs comme
Eichenbaum et Christiano (1992), Rotemberg et Summers (1990) avancent
l’idée du “labour hoarding”. En…n des auteurs comme Bills et Cho (1994),
Basu et Fernald (1995a) soulignent l’idée d’un taux d’utilisation des capacités
variable.

Tous ces éléments permettent d’expliquer une partie de la procyclicité
du résidu, mais ils sont pour la plupart basés sur une description agrégée
de l’économie, et par conséquent sur l’utilisation de la valeur ajoutée plutôt
que le produit brut. Or des auteurs comme Basu et Fernald (1995b) ont
montré que les résultats de spillovers de productivité inter-sectoriels estimés
par notamment Caballero et Lyons (1992) sont dus à l’utilisation de la valeur
ajoutée plutôt que le produit brut1. Basu (1996)2 et Basu et Fernald (1995)
ont aussi souligné l’importance de partir d’une structure input-output de l’é-

1En reprenant les estimations de Caballero et Lyons (1992), mais à partir du produit
brut, Basu et Fernald (1995b) montrent que les données rejettent l’hypothèse de spillovers
inter-sectoriels.

2Cet auteur conclu aussi dans ce papier à l’inexistence de taux de marge élevé.
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conomie notamment pour l’étude de la présence d’externalités de production,
et l’étude du taux de variation de l’utilisation des capacités.

Ainsi la prise en compte d’une véritable structure de production désa-
grégée peut enrichir notre compréhension du cycle des a¤aires.

Notre papier se propose donc de montrer la sensibilité à la structure de
production adoptée de la réponse de l’économie à un choc monétaire.

Le mécanisme principal de ce papier est un e¤et de substitution entre
travail et biens intermédiaires provoqué par la rigidité des prix des biens
intermédiaires elle-même engendrée par l’existence de menu costs. Dans un
monde en concurrence monopolistique où les …rmes produisent avec du travail
et des biens intermédiaires et font face à des coûts d’ajustement de prix, la
productivité globale des facteurs devient procyclique. Ce résultat provient
du fait que dans notre modèle la demande est proportionnelle aux encaisses
réelles des agents. Suite à un choc monétaire, la rigidité des prix provoque
un accroissement de la demande et donc une augmentation de la demande de
travail des …rmes. Les travailleurs restant sur leur courbe d’o¤re de travail,
le salaire nominal augmente. Les …rmes tarifant un taux de marge sur leur
coût marginal, il s’ensuit que le prix optimal choisi par les …rmes augmente.
Cependant, comme les …rmes utilisent des biens intermédiaires dont les prix
sont rigides, le coût marginal augmente simplement dans la proportion de la
part du travail dans les coûts. La monnaie a donc un e¤et réel, et d’autre
part la rigidité des prix des biens intermédiaires provoque une substitution
des biens intermédiaires au travail de la part des …rmes, ce qui aura pour
conséquence d’augmenter la productivité des facteurs.

L’apport de notre papier, par rapport à Basu (1995), est double. D’une
part nous redonnons une importance quantitative au mécanisme de réalloca-
tion de facteurs. Nous sommes en mesure d’engendrer des accroissements de
productivité signi…catifs avec des valeurs de taux de marge, plus raisonnables,
comprises entre 15 et 30%.

D’autre part nous montrons qu’une considération plus précise de la struc-
ture du système productif permet d’enrichir la compréhension du cycle sur
données désagrégées. En particulier, Basu (1995) rejette l’idée de structure
de production en chaîne (contrairement à Blanchard (1983)) et opte pour une
matrice input-output sans “0”. L’avantage d’une structure de production où
toutes les …rmes utilisent des biens intermédiaires, et où tous les biens sont
des biens intermédiaires, est qu’elle permet une ampli…cation considérable
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de la rigidité des prix3. Toutefois on ne peut véritablement parler de biens
intermédiaires si tous les biens sont à la fois utilisés par les consommateurs et
les …rmes. D’autre part, même si l’on conçoit aisément que des biens soient à
la fois consommés par les ménages et utilisés par d’autres …rmes, on conçoit
également que des biens ne soient pas ré-utilisés dans la production d’un
autre bien. En…n, bien qu’il paraisse e¤ectivement di¢cile de distinguer de
véritables biens primaires, il est toutefois clair que certains biens sont moins
“complexes” que d’autres, dans le sens où ils incorporent moins de biens
intermédiaires dans leur production. Pour terminer il apparaît clairement
que certains biens n’interviennent pas dans la production d’autres biens4. La
structure de production que nous proposons ne représente pas non plus ri-
goureusement la réalité, mais nous pensons que celle-ci se trouve quelquepart
entre une structure en chaîne et une structure ”cyclique”.

En…n nous obtenons un résultat documenté par Clark (1996) sur la plus
grande volatilité des prix des biens intermédiaires au cours du cycle.

Cet article s’articule comme suit. Dans une première section nous pré-
sentons le modèle avec étages de production, dans lequel, contrairement à
Basu (1995), nous faisons apparaître une véritable distinction entre biens in-
termédiaires et biens …nals. Dans une deuxième section nous examinons les
conséquences de la structure de production adoptée sur la procyclicité de la
productivité et la volatilité des prix. La dernière section conclue.

1 Un modèle avec étages de production
Ce modèle est une extension des modèles de Mankiw (1991) et Basu (1995)
à une structure de production étagée. On considère ainsi une économie dans
laquelle les di¤érents secteurs de l’économie sont emboîtés. Nous présentons,
dans un premier temps le programme des ménages, avant de revenir plus
précisément sur la forme de la technologie.

3L’origine du résultat de Basu réside dans l’utilisation d’une structure “boîte noire”,
c’est à dire où toutes les …rmes utilisent tous les biens produits dans l’économie. Par
conséquent toutes les …rmes sont sensibles à l’ajustement d’une …rme, et dans ce cas la
rigidité des prix est considérablement ampli…ée, mais aussi la valeur du markup (par le
principe d’application d’un taux de marge sur un taux de marge etc.).

4Par exemple, les yaourts ne sont pas utilisés pour fabriquer des chaussures. Ils ne sont
pas non plus utilisés pour nourrir les vaches qui donnent le lait.
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1.1 Le ménage représentatif

L’économie est peuplée par un continuum de ménages identiques, indexés sur
[0; 1]. Les ménages étant tous identiques, nous ferons, sans perte de généralité,
l’hypothèse d’existence d’un ménage représentatif, valorisant un agrégat des
di¤érents biens consommés, Qi;F , la détention d’encaisses réelles, M=P , et
son loisir, 1 ¡ L. La fonction d’utilité est supposée additivement séparable5

entre consommation, encaisses réelles6 et loisir et prend la forme :

U =
1

1 ¡ Á

Z 1

0
Q1¡Á

i;F di + ln
µ

M

P

¶
¡ L , (1)

où Á < 1 désigne l’inverse de l’élasticité de substitution entre biens. Il est à
noter que la désutilité du travail est linéaire. Cette hypothèse, retenue par
Basu (1995), est faite par souci de comparaison avec ses résultats et peut-être
facilement levée.

Le travail de l’agent, L, est rémunéré au taux de salaire nominal w. Le
revenu du ménage sur le marché du travail est ainsi donné par wL. L’agent
reçoit également un transfert forfaitaire de la part des autorités monétaires,
M s, le tour d’hélicoptère friedmanien. En…n, le ménage est propriétaire de
l’ensemble des entreprises, aussi il perçoit l’ensemble des pro…ts, ¼i. Ces reve-
nus sont alors utilisés pour consommer d’une part, et demander de la monnaie
d’autre part. Sa contrainte budgétaire s’écrit doncZ 1

0
PiQi;F di + M = wL + M s +

Z 1

0
¼idi , (2)

où Pi désigne le prix du bien i. On en déduit alors l’indice général des prix P

P =

ÃZ 1

0
P

Á¡1
Á

i di

! Á
Á¡1

.

5Les résultats sont robustes à la levée de cette hypothèse simpli…catrice.
6De façon standard, la monnaie est introduite dans la fonction d’utilité pour générer

une demande de monnaie. Nous ne pensons pas que les résultats du papier soient dus à une
spéci…cation particulière de la fonction d’utilité, en particulier de la séparabilité additive
entre consommation, monnaie et loisir. Toutefois, il est tout à fait clair qu’avec une fonction
d’utilité plus ’générale’ nous ne pourrions pas avoir des expressions aussi simples que celles
que nous obtenons et qui nous permettent de donner des résultats quantitatifs.
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Le ménage représentatif maximise alors son utilité sous contrainte de
revenu. On en déduit les comportement de consommation et de demande de
monnaie7

Qi =
µ

w

Pi

¶ 1
Á

, (3)

M = w . (4)

1.2 Les entreprises

On considère un continuum d’entreprises sur [0; 1], dont la technologie est
représentée par la fonction de production à rendements constants:

Qi = L®
i I1¡®

i où 0 < ® < 1 , (5)

où Ii est un agrégat des biens produits dans l’économie et utilisés par la …rme.
Ainsi, les biens produits peuvent servir à la fois de facteur de production ou
être directement consommés. Une fraction º des …rmes8, indexées sur [0; º],
n’utilise que les biens produits par ces mêmes entreprises. On dé…nit l’agrégat
de biens intermédiaires comme suit

Ii =
µ

1

v

Z º

0
I1¡Á

ki dk
¶ 1

1¡Á

pour i 2 [0; v] , (6)

où Iki désigne la quantité de bien k demandée par la …rme i. Nous en dédui-
sons la fonction de demande pour le bien Iki de l’entreprise i

Iki =

Ã
Pk

Pº

!¡ 1
Á

Ii pour i 2 [0; v] , (7)

où Pv =

Ã
1
v

R v
0 p

Á¡1
Á

i di

! Á
Á¡1

.

7Cette équation de demande de monnaie indique donc que la demande de monnaie du
ménage est égale à son salaire. Nous renvoyons le lecteur à Mankiw (1991) pour plus de
précision.

8Il conviendrait d’appuyer notre travail par une dé…nition empirique de la variable v de
notre économie …ctive a…n de tester le pouvoir explicatif de notre modèle. Nous espérons
faire cela dans un futur proche.
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La fraction complémentaire des entreprises, indexées sur [v; 1], utilise l’en-
semble des biens produits dans l’économie. Dans ce cas, l’agrégat Ii est donné
par

Ii =
µZ 1

0
I1¡Á

ki dk
¶ 1

1¡Á

pour i 2 [v; 1] . (8)

La fonction de demande pour le bien Iki de l’entreprise i est alors donnée par

Iki =

Ã
Pk

P

!¡ 1
Á

Ii pour i 2 [v; 1] . (9)

Dans ce modèle, et contrairement à Basu (1995), nous établissons une distinc-
tion réelle entre biens …nals et biens intermédiaires. Plus précisément, les
biens i 2 [0; v] peuvent être considérés comme des biens intermédiaires, tan-
dis que la fraction restante relève d’une analyse en termes de biens …nals.
Il convient également de noter que ce modèle rend compte d’une structure
productive à deux étages de production dans la mesure où seules les entre-
prises de type i 2 [0; v] produisent uniquement à partir de leurs biens, les
entreprises de type i 2 [v; 1] ont recours aux biens précédents9. Il y a donc
bien une structure productive emboîtée où des entreprises en aval de la chaîne
utilisent des biens produits en amont.

1.3 Les entreprises en amont

Le pro…t d’une entreprise amont, i 2 [0; v], est donné par

¼i = PiQi ¡ wLi ¡
Z v

0
PkIkidk . (10)

La demande totale s’adressant à cette entreprise émane d’une part des mé-
nages et d’autre part de l’ensemble des entreprises. Cependant, il convient de
souligner que la demande émanant des …rmes a deux composantes. La pre-
mière est liée aux entreprises amont, c’est–à–dire aux entreprises indexées
sur [0; v]. La seconde est associée aux entreprises aval, indexées sur [v; 1]. La
demande adressée à une entreprise i 2 [0; v] est donc donnée par

Qi =
µ

w

Pi

¶ 1
Á

+
µ

Pi

Pv

¶¡ 1
Á

Z v

o
Ikdk +

µ
Pi

P

¶¡ 1
Á

:
Z 1

v
Ikdk , (11)

9Notre structure de production est donc intermédiaire entre celle adoptée par Blanchard
(1983) et celle de Basu (1995).
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Le premier terme représente la demande adressée par les ménages, le second
terme la demande adressée par les …rmes en aval et en…n le dernier terme
celle des entreprises en amont. La maximisation du pro…t d’une entreprise
fesant face à la fonction de demande (11) conduit au prix optimal

Pi = ¹Kw®P 1¡®
v 8i 2 [v; 1] , (12)

où K est une constante égale à
³

®
1¡®

´1¡®
+

³
®

1¡®

´¡®
et ¹ représente le taux

de marge donné par ¹ = 1
1¡Á

.

1.4 Les entreprises en aval

Le pro…t d’une entreprise aval, i 2 [v; 1], est donné par

¼i = PiQi ¡ wLi ¡
Z 1

0
PkIkidk . (13)

La demande totale s’adressant à cette entreprise émane d’une part des mé-
nages et d’autre part de l’ensemble des entreprises. Contrairement aux ent-
reprises amont, la demande des entreprises aval émanant des …rmes n’a plus
qu’une composante, dans la mesure où seules les entreprises aval demandent
de ces biens. La demande adressée à une entreprise i 2 [º; 1] est donc donnée
par

Qi =
µ

w

Pi

¶ 1
Á

+
µ

Pi

P

¶¡ 1
Á

:
Z 1

v
Ikdk . (14)

La maximisation du pro…t d’une entreprise conduit à un prix donné par

Pi = ¹Kw®P 1¡® 8i 2 [0; v] . (15)

Ainsi, la di¤érence entre la politique de tari…cation des entreprises aval
et amont réside essentiellement dans le prix de référence, ici P .

1.5 L’équilibre

Dans un intervalle donné (i.e. [v; 1] ou [0; v]), les …rmes sont identiques. On
considère donc un équilibre symétrique dans chaque intervalle

8(i; j) 2 [0; v] £ [0; v]; Qi = Qj ; Pi = Pj ,
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8(i; j) 2 [v; 1] £ [v; 1]; Qi = Qj ; Pi = Pj .

On note ainsi Q1 (respectivement Q2) le produit d’une entreprise amont
[0; v] (resp. aval [v; 1]) à l’équilibre, et P1 son prix optimal (resp. P2). P1 et
P2 sont alors donnés par

P1 = Pv = (¹K)
1
® M ,

P2 = ¹KM®P 1¡® .

En reportant ces deux expressions dans l’indice général des prix P =

ÃR 1
0 P

Á¡1
Á

i di

! Á
Á¡1

,

il apparaît que P est solution de

1 = v(¹k)
1
®

Á¡1
Á

µ
M

P

¶Á¡1
Á

+ (1 ¡ v)(¹k)
Á¡1

Á

µ
M

P

¶® Á¡1
Á

.

L’unique solution est donnée par10

P = (¹k)
1
® M , (16)

ce qui implique l’égalité des prix P1 = P2 = P . On retrouve ainsi le même prix
que dans le modèle de référence. Ainsi, la structure productive n’a, dans ce
modèle, aucun impact sur le prix d’équilibre. Il convient cependant de noter
que ceci n’est pas robuste à un développement de la structure, comme nous
le verrons dans la conclusion. Le niveau du produit est quant à lui a¤ecté
par la modi…cation de la technologie. Ainsi, en reportant les prix dans (11)
et (14), on déduit

Q1 =

³
M
P

´ 1
Áh

1 ¡ Z®(1 ¡ v)
³

M
P

´®i h
1 ¡ Z®v

³
M
P

´®i , (17)

Q2 =

³
M
P

´ 1
Á

1 ¡ Z®(1 ¡ v)
³

M
P

´® , (18)

10La preuve est directe en étudiant la fonction suivante de R+ dans R :
f : x ¡! 1 ¡ vx ¡ (1 ¡ v)x®
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où Z® =
³

®
1¡®

´¡®
.

Une première implication forte de ce modèle est qu’il permet d’expliquer
la sur–estimation des taux de marge d’un certain nombre de modèles agrégés.
Dans ce modèle, et plus généralement dans ceux intégrant un secteur des
biens intermédiaires, il est possible de déterminer une relation reliant le taux
de marge, ¹, à la part des biens intermédiaires dans la valeur ajoutée.

Proposition 1 La relation entre le taux de marge ¹, la part du travail ® et
v est donnée par

¹

"
1 ¡ C

Q

#
= (1¡®)

2 ¡ v(1 ¡ v) +
q

(2 ¡ v(1 ¡ v))2 ¡ 8v(1 ¡ v)

4
= (1¡®)

1

2©(v)
(19)

où Q = vP1Q1 + (1 ¡ v)P2Q2 et C = vP1C1 + (1 ¡ v)P2C2, où Ci représente
la consommation du ménage représentatif en bien du secteur i. ©(v) est telle
que ©(0) = ©(1) = 1=2 et ©0(v) > 0 8v 2 [0; 1=2] et ©0(v) < 0 8v 2 [1=2; 1].

La proposition 1 illustre les conséquences de l’introduction d’une structure
productive sur la détermination du taux de marge. Il convient tout d’abord
de noter qu’en imposant v = 0 ou v = 1 — c’est–à–dire en considérant un
monde à la Basu (1995) dans lequel l’ensemble des entreprises produit avec
tous les biens — le taux de marge (noté alors ¹b) est déterminé par :

¹b

"
1 ¡ C

Q

#
= (1 ¡ ®) (20)

La relation (19) conduit à une valeur systématiquement plus faible du taux
de marge, quelle que soit la part des biens intermédiaires dans la production,
1 ¡ ®. Ainsi, la formulation de Basu (1995) (équation 20) conduit à une sur–
estimation systématique du taux de marge, à partir du moment où l’économie
est caractérisée par une structure productive emboîtée. En d’autres termes,
l’évaluation du taux de marge est fortement conditionnée par le degré de
liaison entre les …rmes. L’explication de ce résultat est lié à la structure
productive de l’économie.

Considérons dans un premier temps un monde dans lequel seules les ent-
reprises aval existent (v = 0). Chaque entreprise demande des biens produits
par l’ensemble des autres entreprises. Dès lors, introduire une fraction de
…rmes amont conduit à une réduction de la demande adressée aux entre-
prises aval dans la mesure où les entreprises amont ne demandent que des
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biens produits par d’autres entreprises amont. En d’autres termes, le pouvoir
de marché des entreprises aval diminue et le taux de marge de l’économie est
plus faible. D’un point de vue formel, ceci se retrouve dans la croissance de la
fonction ©(:) sur [0; 1=2]. Ce phénomène perdure jusqu’au point v = 1=2. A
partir de ce seuil, le taux de marge est essentiellement déterminé par les ent-
reprises amont11. L’accroissement de v correspond alors à une augmentation
de leur part de marché, et ainsi à une élévation de leur pouvoir de marché
relatif : le taux de marge de l’économie s’élève. A…n d’illustrer ce phénomène,
la …gure 1 reporte les couples (®; v) fournissant un même niveau de taux de
marge. Plus particulièrement, trois courbes d’iso–taux de marge sont tracées :
la première correspond à ¹ = 1:327, correspond dans Basu (1995) à ® = 0:3,
la seconde, ¹ = 1:516, correspond à ® = 0:2, et en…n ¹ = 1:706 correspond à
® = 0:1. Le lieu dé…ni par ces couples est une relation décroissante entre la
part des biens intermédiaires dans la fonction de production12 et la fraction
des …rmes amont v.

L’explication de ce résultat est assez intuitive compte tenu des résultats
précédents. Tout d’abord, pour une valeur de ® …xée, une petite quantité
de …rme amont dv provoque une baisse du taux de marge (par rapport à la
situation de référence v = 0). Ainsi le maintien d’un taux de marge constant
nécessite l’ajustement d’un paramètre pour contrecarrer l’e¤et ”part de mar-
ché” à l’origine de la baisse du taux de marge. A v …xé, il faut donc que la
part des biens intermédiaires dans la fonction de production soit plus élevée.

Au delà, la structure productive a¤ecte les gains/pertes de pro…ts associés
à un ajustement des prix suivant un choc monétaire. En e¤et, nous montrons,
dans la section suivante, que ce gain/perte relatif de pro…t dépend de la
position de la …rme dans la chaîne de production. En…n, et surtout, elle
modi…e l’importance quantitative du mécanisme de réallocation des facteurs
à l’origine de la procyclicité de la productivité.

11Il faut noter la symétrie du modèle et surtout des résultats par rapport à v = 1=2.
Ceci exclue alors que nos résultats soient dus à des valeurs trop élevées ou trop faible du
paramètre v, qui pour le moment n’a pas de contrepartie empirique évidente.

12Rappel : ® représente la part du travail dans les coûts variables
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Figure~1: courbes d’iso–taux de marge (®; v)

2 Chocs de demande et procyclicité de la pro-
ductivité

La structure du modèle ayant été présentée, nous proposons maintenant
d’examiner l’impact sur la productivité totale des facteurs d’un choc de de-
mande.

Nous évaluons, dans cette section, l’impact sur le pro…t et le niveau agrégé
de la productivité d’une modi…cation permanente du montant de l’o¤re de
monnaie dans l’économie. Plus précisément, le montant des encaisses nomi-
nales o¤ert par les autorités monétaires est maintenant donné par

M 0 = (1 + ²)M avec " > 0 (21)
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2.1 Procyclicité de la productivité avec des valeurs rai-
sonnables du taux de marge

On considère un choc monétaire ne provoquant aucun ajustement des prix13.
Notons C1 et C2 respectivement les niveaux de consommation …nale14 des
biens amont et aval. Ecrivons C2 = A2L2, C1 = A1L1, où L1 et L2 représen-
tent respectivement l’emploi total des …rmes amont et aval, et A1 et A2 les
niveaux de productivité totale des facteurs respectifs. La variation de pro-
ductivité totale des facteurs, suite à un choc monétaire, dans chaque secteur
est alors donnée par15

dA1

A1
= Á

"
(1 ¡ ®)

¹(¹ ¡ 1) + (1 ¡ v)v(1 ¡ ®2)

(¹ ¡ (1 ¡ ®)(1 ¡ v))(¹ ¡ v(1 ¡ ®))

#
dC

C
(22)

dA2

A2
=

dA1

A1
+

v (1¡®)
¹

®

1 ¡ v (1¡®)
¹

Á
dC

C
(23)

Ces deux relations font apparaître un di¤érentiel de productivité entre les
deux secteurs. Il provient essentiellement de l’existence d’une véritable st-
ructure productive dans cette économie. En e¤et, les entreprises utilisant le
plus de biens intermédiaires, c’est-à-dire les …rmes de [v; 1], béné…cient da-
vantage de la rigidité des prix, comme nous l’avons démontré à la section
précédente. Dès lors, suite au choc monétaire, les prix étant rigides, ces ent-
reprises vont substituer des biens intermédiaires au travail et se rapprocher de
la zone d’e¢cience dé…nie par la concurrence parfaite. En d’autres termes,
la productivité s’est accrue par un e¤et de prix relatifs. Cette analyse est
cependant limitée à une analyse sectorielle. Aussi, par souci de comparaison
avec Basu, nous déterminons maintenant la variation de productivité totale
des facteurs agrégée. Soit, C = AL, la consommation de biens …nals agrégée
et L = L1 + L2, l’emploi total. La variation de productivité suite à un choc
est alors donnée par

dA

A
= Á

24(1 ¡ ®) ¡
(1¡®)

¹
®(1 ¡ v)

1 ¡ (1¡®)
¹

(1 ¡ v)
¡

(1¡®)
¹

®:v

1 ¡ (1¡®)
¹

v
+

®v(1 ¡ v) (1¡®)
¹

1 ¡ v(1 ¡ v) (1¡®)
¹

35 dC

C

L’application de la proposition 1 conduit à la formulation

13Voir la section suivante pour plus de précision
14On a donc C1 = ( w

P1
)1=Á et C2 = ( w

P2)1=Á:
15Nous renvoyons le lecteur à l’annexe pour plus de précision.
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dA

A
= Á

"
(1 ¡ ®) ¡ ©(v)®(1 ¡ v)

1 ¡ ©(v)(1 ¡ v)
¡ ©(v):®:v

1 ¡ ©(v)v
+

®v(1 ¡ v)©(v)

1 ¡ v(1 ¡ v)©(v)

#
dC

C
(24)

Le tableau 1 reporte l’accroissement de productivité en fonction de v pour
di¤érentes valeurs de ® (nous rappelons que ® représente la part du travail
dans les coûts variables16). Notons que étant donnée la relation (19) reliant
®, ¹, et v et la proposition 1, la valeur maximale pour ® est de 0:3; cette
valeur correspondant au cas de concurrence parfaite (on a ¹ = 1) et associée
à une valeur de v égale à 0:5.

Tableau 1: Croissance de la Productivité

® = 0:10 ® = 0:15 ® = 0:20 ® = 0:25
v dA=A ¹ dA=A ¹ dA=A ¹ dA=A ¹
0 0.3261 1.7055 0.2587 1.6107 0.1962 1.5160 0.1395 1.4212

0.05 0.3025 1.6224 0.2371 1.5323 0.1769 1.4421 0.1227 1.3520
0.10 0.2780 1.5440 0.2148 1.4582 0.1568 1.3724 0.1053 1.2866
0.15 0.2528 1.4707 0.1918 1.3890 0.1363 1.3073 0.0874 1.2256
0.20 0.2274 1.4032 0.1686 1.3253 0.1155 1.2473 0.0693 1.1694
0.25 0.2023 1.3425 0.1457 1.2679 0.0950 1.1933 0.0512 1.1187
0.30 0.1786 1.2896 0.1240 1.2179 0.0753 1.1463 0.0339 1.0747
0.35 0.1574 1.2459 0.1045 1.1767 0.0577 1.1075 0.0182 1.0383
0.40 0.1404 1.2131 0.0889 1.1457 0.0435 1.0783 0.0054 1.0109
0.45 0.1293 1.1926 0.0786 1.1264 0.0341 1.0601 — —
0.5 0.1254 1.1857 0.0751 1.1198 0.0308 1.0539 — —

La première ligne du tableau 1 correspond à une économie à la Basu
(1995), dans laquelle il n’y a pas de véritable structure productive (v = 0
ou v = 1)17. Les résultats s’écartent cependant de ceux de Basu, dès que la
structure productive est introduite. Tout d’abord le taux de marge est plus
faible que celui reporté par Basu. Nous retrouvons alors un résultat mis en
évidence à la section précédente, dans la mesure où le taux de marge décroît

16Ce n’est donc pas la part dans la valeur ajoutée.
17Il convient de noter que nous ne reportons les résultats que pour des valeurs de v 2

(0; 1=2) dans la mesure où les résultats sont symétriques sur v 2 (1=2; 1):
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avec v. De plus, il convient de noter que les accroissements de productivité
sont d’autant plus faibles que la part des …rmes en amont est faible (pour des
valeurs de v comprises entre 0 et 1=2). Ce résultat est lié à un a¤aiblissement
de l’e¤et de réallocation de facteurs (i.e. biens intermédiaires vs travail) à la
fois parce que les …rmes amont ne demandent pas les biens produits par les
…rmes aval et à la valeur plus faible du taux de marge dans notre modèle. Il
convient de noter que, dans le modèle de Basu, plus le taux de marge est élevé
plus l’accroissement de productivité est important. Ce résultat s’explique par
le fait que plus le taux de marge est élevé, plus l’économie est éloignée de sa
frontière des possibilités de production (en raison de la distorsion créee par
la concurrence imparfaite). Par conséquent l’argument quantitatif est très
sensible à la valeur du taux de marge. Pour être quantitativement pertinent,
l’argument de Basu doit supporter un taux de marge voisin de 1:6.

En fait notre modèle permet d’avoir des e¤ets quantitativement signi…-
catifs avec des valeurs plus acceptables du taux de marge. Pour un taux de
marge de 1:32, l’accroissement de productivité dans Basu (1995) est 9%. Dans
notre modèle, pour une valeur du taux de marge de 1:32, l’accroissement de
productivité est de 20% pour une valeur de la part du travail de 0:1 et du
secteur amont (v) de 25%. Pour une valeur de ® de 0:15 et de 20% pour v,
l’accroissement de productivité est de 16%. Alors que pour un faible taux de
marge de 1:137 l’accroissement de productivité n’est que de 1% chez Basu,
dans notre modèle l’accroissement de productivité varie de 5 à 8%, soit cinq
à huit fois plus. Pour un taux de marge de 1:20, le maximum de hausse de
productivité, 12%, est atteint pour une valeur de ® de 0:1 et une taille du
secteur amont v de 30%. Pour un taux de marge de 40%, l’accroissement de
productivité peut atteindre 21% pour une valeur de ® de 0:15 et une valeur
pour v de 10%.

A…n d’illustrer ce phénomène, la …gure 2 reporte l’écart relatif (en %)
entre la variation de productivité globale des facteurs suite à un choc moné-
taire dans notre modèle et celle prédite par le modèle de Basu en fonction
de la taille du secteur amont dans l’économie, v, pour di¤érentes valeurs de
®. Ainsi, pour une part du travail de 10% et une part des …rmes en amont
de seulement 10%, on trouve un accroissement de productivité de 15% plus
faible et un taux de marge réduit de 10%. Pour une part du travail de 20% et
toujours une valeur de v de 10%, l’accroissement de productivité est réduit
de 20% et le taux de marge de 10% (il passe de 1:516 à 1:372).

La …gure 3 reporte les variations de productivité en fonction de la taille
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Figure~2: Variation de Productivité : Ecarts à Basu.(1995) (en %)

du secteur amont pour di¤érents niveaux du taux de marge18. Cet exercice
permet ainsi, contrairement à l’exercice précédent, de contrôler l’e¤et du
taux de marge. Dans ce cas, l’augmentation de la taille du secteur amont
conduit à un accroissement de productivité plus important que dans le modèle
de Basu à taux de marge identique. Ceci provient du fait que lorsque le
taux de marge est le même, la distorsion de l’allocation des facteurs (par
rapport à un optimum social) est identique dans les deux modèles (le notre
et celui de Basu). Par conséquent, à distorsion identique, l’augmentation de º
correspond à une baisse de ® (nécessaire pour assurer le maintient d’un taux
de marge constant) et ainsi à un renforcement du mécanisme de réallocation
de facteurs (substitution de biens intermédiaires au travail) à l’origine de la
procyclicité de la productivité.

A cette étape, il convient de noter que nous n’avons pas justi…é empiri-
quement une implication centrale de notre modèle, à savoir un ratio coût du
travail/prix des biens intermédiares contracyclique. Nous renvoyons le lecteur
à la dernière section de Basu (1995) pour un test empirique (concluant) de

18On a fait ici l’hypothèse que le paramètre ® s’ajustait de façon à maintenir le niveau
du taux de marge constant, toutefois nous avons contraint l’ensemble des valeurs de ® au
support autorisé c’est à dire à l’intervalle [0; 0:3]
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Figure~3: Variation de productivité

cette hypothèse.

2.2 Les prix des biens intermédiaires sont plus volatiles

Nous évaluons dans cette section les pertes de pro…t attachées à la décision
d’une entreprise de ne pas ajuster le niveau du prix qu’elle pratique sur le
marché suite à un choc monétaire positif. On note p¤

i;o le prix optimal pratiqué
par une …rme i avant le choc et p¤

i;n son prix optimal dans la période suivant le
choc. ¼(p) désigne le pro…t associé à un niveau p du prix. Une approximation
de Taylor à l’ordre 2 de la fonction de pro…t autour de p¤

i;n permet de montrer

que la perte de pro…t ¢i = ¡
³
¼

³
p¤

i;n

´
¡ ¼

³
p¤

i;o

´´
attachée à la décision de

ne pas ajuster son prix après un choc monétaire positif est donnée par19

¢i ' ¡1

2
¼

00 ³
p¤

i;n

´ ³
p¤

i;n ¡ p¤
i;o

´2
(25)

D’après la relation (16), le prix optimal d’une entreprise i quelconque après
un choc monétaire positif est donné par

19Voir Akerlo¤ and Yellen(1985)
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p¤
i;n = (1 + ²)p¤

i;o: (26)

La comparaison des pertes relatives de pro…t permet alors de déterminer les
incitations des entreprises des deux secteurs à ajuster leur prix.

Proposition 2 Le rapport des pertes de pro…t est donné par20

R =
¢1=T1

¢2=T2
' 2 ¡ v

2(1 ¡ (1 ¡ ®)v=¹)
> 1 si ©(v) < 2

Ã
1 ¡ C

Q

!
(27)

où Ti représente la taille du marché de l’entreprise de type i.

Il apparaît ainsi que les pertes de pro…t des entreprises situées en aval
de la structure productive, i 2 [º; 1], sont moins importantes que celles des
…rmes en amont, i 2 [0; º], lorsque la part des biens intermédiaires dans la
valeur ajoutée est importante. L’explication de ce résultat tient précisément
à la structure emboîtée de la technologie. En e¤et, la demande adressée à
une …rme amont a trois composantes : la demande …nale exprimée par les
ménages, la demande des …rmes amont et celle des …rmes aval. En revanche la
demande adressée aux …rmes aval n’a que deux composantes — la demande
des ménages et celle des entreprises situées en aval — et est ainsi moins
importante. Etant donné qu’à l’équilibre symétrique, toutes les …rmes tarifent
de la même façon, seul l’e¤et volume importe et a¤ecte les pertes relatives
de pro…t. En conséquence, les …rmes aval perdent moins à ne pas ajuster
que les …rmes amont. D’un point de vue formel, on a ainsi que @R=@º > 0.
Une implication de ce résultat est que l’hypothèse traditionnellement retenue
de coûts de catalogue identiques pour toutes les …rmes doit être levée, si on
veut rendre compte de la rigidité nominale portant sur les prix des biens
intermédiaires. Une autre implication est que dans notre cadre les prix des
biens intermédiaires sont plus volatiles que ceux des biens …naux.

La …gure 4 reporte le rapport des pertes de pro…t dans le cas où la part des
biens intermédiaires dans la valeur ajoutée est de 0.5 (Voir Jorgenson (1987)).
Cette …gure montre clairement que les entreprises amont ont toujours intérêt

20La taille du marché apparaît ici dans la mesure où nous faisons l’hypothèse de coûts
de catalogue identiques entre les deux types d’entreprises. Le coût global payé par une
entreprise est alors donné par cTi où c représente le coût lié à la réimpression d’un cata-
logue, et Ti représente le nombre de catalogues réimprimés. Dans notre cas, on a T1 = 2
(1 continuum [0; 1] de consommateurs et un continuum [0; 1] de …rmes), et T2 = 2 ¡ v (1
continuum [0; 1] de consommateurs et un continuum [v; 1] de …rmes).
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à ajuster leur prix, à partir du moment où les entreprises aval ont ajusté le
leur, dans la mesure où le rapport ¢1=¢2 est toujours supérieur à l’unité.

Figure~4: Rapport des pertes de pro…t (1 ¡ C=Q) = 0:5

Conclusion
Nous avons montré la sensibilité à la structure de production de la réponse
d’une économie à un choc monétaire. En particulier, nous avons construit
un modèle de concurrence imparfaite dans lequel il existe une véritable st-
ructure productive. La prise en considération d’une structure de production
en “étages” permet d’introduire un degré de liberté dans la relation taux de
marge-part du travail. Ce degré de liberté permet de redonner un poids quan-
titatif au mécanisme de réallocation de facteurs, à l’origine de la procyclicité
de la productivité, sans une valeur extrême du taux de marge, contrairement
à Basu (1995). Nous avons d’autre part montré que les …rmes les plus enclines
à ajuster leurs prix sont celles situées en début de chaîne de production. Une
implication de ce résultat est alors que si les coûts de catalogue constituent le
seul obstacle à l’ajustement complet des prix, il faut qu’ils soient décroissants
avec la position de la …rme dans la chaîne productive pour être en accord
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avec des études empiriques qui ont montré que les biens intermédiaires sont
plus rigides que les biens …nals21.

En…n notons que notre modèle montre que la sur-estimation des taux de
marge dans la littérature peut provenir simplement d’une mauvaise agréga-
tion des données. Ainsi nous pensons que la prise en compte d’une structure
de production plus …ne, notamment le degré d’intégration verticale des …rmes
dans les di¤érents secteurs22, peut enrichir notre compréhension du cycle.
Ceci pourrait constituer une direction pour des recherches futures.
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Annexe : preuve de la proposition 1

Tout d’abord rappelons les expressions suivantes

Q1 =
Ch

1 ¡ Z®(1 ¡ v)
³

M
P

´®i h
1 ¡ Z®v

³
M
P

´®i et Q2 =
C

1 ¡ Z®(1 ¡ v)
³

M
P

´®

Puis utilisant P = (¹k)
1
® M; on a Z®

³
M
P

´®
= (1¡®)

¹
, et en reportant

cette identité dans les expressions de Q2 et Q1 ci dessus, nous obtenons Q1 =
C

[1¡ (1¡v)(1¡®)
¹

)] [1¡ v(1¡®)
¹ ]

et Q2 = C

1¡ (1¡v)(1¡®)
¹

. Puis, écrivons PQ = vP1Q1 +(1¡
v)P2Q2 et PC = ºP1C1 + (1 ¡ º)P2C2, en se souvenant que C1 = C2 = C (=³

M
P

´ 1
Á ), on en déduit la relation suivante Q = C: 1

[1¡ (1¡v)(1¡®)
¹

)]

"
1 ¡ v + v

1¡ v(1¡®)
¹

#
.

Puis en utilisant la relation 1 ¡ C
Q

= 1
2

(empirique rappelons le), nous en dé-
duisons la relation suivante

2

"
1 ¡ (1 ¡ v)(1 ¡ ®)

¹
)

#
=

241 ¡ v +
v

1 ¡ v(1¡®)
¹

35 : (28)

Posons alors x = (1¡®)
¹

, l’équation (28) nous donne alors x comme solu-
tion de 2 [1 ¡ (1 ¡ v)x] = 1 ¡ v + v

1¡vx
. Après quelques simpli…cations, nous

obtenons x comme solution de l’équation du second ordre suivante

2(1 ¡ v)v:x2 ¡ (2 ¡ v(1 ¡ v)):x + 1 = 0 (29)

L’unique solution positive de cette équation est

x =
2

2 ¡ v(1 ¡ v) +
q

(2 ¡ v(1 ¡ v))2 ¡ 8v(1 ¡ v)

Une simple étude de fonction conduit aux propriétés de la fonction ©(v) de
la proposition 1.
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