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Résumé: On étudiera tout d’abord les influences que peuvent avoir le capital humain, les activités de
recherche-

développement, le cadre macro économique et le cadre structurel de [’action des pouvoirs publics, la
politiqgue de commerce extérieur et la situation des marché s financiers sur [efficience
économique.
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1. Les déterminants de la croissance économique

Les ouvrages traitant de la croissance économique sont légion et, en particulier, les études pblitiques
sur le sujet foisonnent depuis dix ans (voir Temple, 1999 et Ahn et Hemmings, 2000 pour une vue
d’ensemble). Toutefois, il n’y a pas de consensus concernant les mécanismes qui relient les cadres
politiques a la croissance. Par exemple, on peut admettre, conformément au modele de
croissance néoclassique standard, les hypotheéses suivantes : des rendements décroissants des facteurs
reproductibles, des taux d’épargne exogenes, une croissance démographique et un progres
technologique; des lors, les politiques n’ont pas d’influence sur la croissance économique a long terme.
Dans ce cas, les pays les plus riches croissent a un rythme plus lent que les pays les plus pauvres, si 1’on ne
tient pas compte des différences démographiques. Toutefois, ce processus de convergence inconditionnelle
s’est avéré moins évident au cours des dernieres décennies, au moins dans les pays de I’OCDE. Ainsi, le
concept de convergence n’est compatible avec les données que si 1’on adopte une convergence
conditionnelle, c’est- a -dire si ’on admet une relation entre le taux de croissance et les conditions initiales
apres neutralisation des autres variables.

Tempérer 1’hypothése du caractere exogene de I’épargne et de la formation de capital laisse a la
politique la marge de manceuvre qui lui permet d’avoir une incidence sur la croissance a court et a
moyen terme en influant sur 1’épargne et sur le niveau et la structure de l’investissement. En effet, un
certain nombre d’études suggerent que la politique et les institutions ont un effet sur le niveau d’efficience
avec lequel les ressources sont réparties dans I’économie. Néanmoins, dans de tels modeles, que ce soit par
ses effets sur ’investissement ou par son impact sur le niveau d’efficience économique, un changement
d’orientation politique isolé n’amenera qu'un changement passager dans la croissance de la production.
Quand le stock de capital et la production ont augmenté dans des proportions telles que le nouveau taux
d’investissement brut permet seulement de maintenir un ratio capital/travail constant plus une
somme couvrant 1’amortissement physique, la croissance revient au taux correspondant a 1’état
stationnaire. En d’autres termes, toute modification de 1’orientation politique n’aura d’impact sur la
croissance de la production qu’a court et 2 moyen terme, en modifiant le sentier de croissance, bien que le
taux de croissance sous-jacent reste dé terminé par la croissance démographique exogene et le progres
technique (qui different potentiellement selon les pays).

Une autre catégorie de modeles de croissance tempere 1’hypothese de rendement dé croissant des facteurs
reproductibles. Certains auteurs additionnent le capital humain et le capital physique pour calculer un
concept de capital « élargi » caractérisé par la constance, voire la croissance des rendements d’échelle
(Lucas, 1988 ; Rebelo, 1991 par exemple). D’autres encore prennent en compte des externalités
de I’accumulation du capital physique ce qui fait que les rendements d’échelle privés peuvent &tre
décroissants, alors que les rendements sociaux peuvent €tre constants ou augmenter — grace a
I’apprentissage « sur le tas » (Romer, 1986 ; Young, 1991 par exemple) ou a la R-D (Romer, 1990 ;
Grossman et Helpman, 1991 ; Aghion et Howitt, 1992 par exemple). En cas de constance (ou
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d’augmentation) du rendement du capital (« élargi »), le taux de croissance a long terme devient
endogene, dans la mesure ou il devient dé pendant des décisions d’investissement, qui peuvent elles-
mémes €tre influencées par des facteurs politiques et institutionnels. Certains de ces modeles de croissance
endogenes impliquent une convergence « conditionnelle » et d’autres non, selon les hypotheses formulé es
quant a la spéci- fication de la fonction de production et de 1’évolution de 1’accumulation du capital élargi
(voir les analyses de Barro et Sala-i-Martin, 1995 ; Durlauf et Quah, 1999).

Seule une étude empirique peut apporter les éléments permettant de déterminer sous quel angle le lien entre
politique économique et croissance est le plus pertinent, mais les résultats de telles études sont souvent
ambigus. Les analyses globales, telles que celle que nous présentons ici, apportent certains
éclaircissements, mais des données microéconomiques sont nécessaires afin de mieux évaluer les liens
entre 1’accumulation du capital et le progrés technologique. C’est dans cette optique que nous analysons
I’influence des facteurs politiques et institutionnels sur le PIB par habitant, en estimant une équation de
croissance et une équation d’investissement. L’équation de croissance du PIB par habitant vise a identifier
I’effet d’une variable politique sur la production en plus de son impact potentiel sur I’'investissement, alors
que I’équation d’investissement vise a identifier I’impact potentiel de la variable politique sur le niveau
d’investissement.

2. Principaux déterminants de la croissance : ’accumulation du capital physique et
humain

2.1. L’accumulation du capital physique

Le taux d’accumulation du capital physique est I’'un des principaux facteurs déterminant le niveau de
production réel par habitant bien que, comme nous I’avons souligné précédemment, ses effets peuvent
étre plus ou moins permanents selon que le progres technologique a été plus ou moins intégré dans le
nouveau capital. Quel que soit le mécanisme de transition entre 1’accumulation du capital et la croissance,
les différences notables qui existent entre le taux d’investissement des différents pays et au fil du temps en
font I’'une des sources possibles des écarts de production par habitant entre les pays. En particulier, le taux
d’investissement moyen a long terme du secteur des entreprises est compris entre 10 pour cent et 20 pour
cent du PIB. De plus, d’importantes variations du taux d’investissement dans un pays ne sont pas rares,
ce qu’illustre bien la rapide augmentation du taux d’investissement aux Etats-Unis ces dernidres années.

Dans D’analyse empirique, nous considérons 1’accumulation du capital physique par des agents
économiques privés (représenté e par la part de Dinvestissement des entreprises dans le PIB).
L’investissement du secteur public est €galement pris en compte dans les équations de croissance élargies
afin d’évaluer son impact sur la production, comme 1’a proposé Aschauer (1989), ainsi que son effet
potentiel sur le coefficient estimé du taux d’investissement du secteur des entreprises.

2.2. Capital humain

De récentes études sur la croissance partent également de 1’hypothese que la formation et 1’expérience de
la main-d'ceuvre représentent une forme de capital (humain). D’une part, on pourrait affirmer que le
capital humain fait 1’objet d’une sorte de rendement dé croissant, de sorte que la main-d'ceuvre plus
formé e et qualifiée bénéficierait de revenus plus élevés a long terme, mais pas nécessairement d’un taux
de croissance des revenus systématiquement plus élevé. D’autre part, I’investissement sous forme de
capital humain (les dépenses pour I’apprentissage et la formation par exemple) pourrait avoir un impact
plus permanent sur le processus de croissance si le niveau élevé de compétences et de formation va de pair
avec une intensification des activités de R-D et une accélération du progres technologique, ou si I’adoption
de nouvelles technologies est facilitée par une main-d'ceuvre hautement qualifiée. A D’instar du capital
physique, seuls des éléments empiriques peuvent donner quelques éclaircissements sur le rendement
social de I'investissement en capital humain et, par conséquent, aider a faire différance entre les
théories concurrentes.

Le capital humain est mesuré au moyen d’estimations de la durée moyenne de scolarisation de la
population en 4dge de travailler, qui se fondent elles-mémes sur les niveaux de formation atteints et sur
I’hypothese du nombre d’années de scolarisation que représente un niveau de formation donné .

Il est vrai que ces estimations sont grossieres et restrictives, dans la mesure ou elles ne tiennent
compte ni de I’aspect qualitatif de la formation scolaire, ni d’autres aspects importants du capital
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humain. La durée moyenne de scolarisation de la population en age de travailler ne témoigne pas moins du
fait qu’il subsiste encore, malgré une certaine convergence dans le temps, des différences considérables
entre les pays concernant le niveau de formation atteint. En 1970, la duré e moyenne de scolarisation de la
population en 4ge de travailler était comprise entre 5.7 ans (Espagne) et 11.6 ans (Etats-Unis), alors que les
derniéres études en date font encore état d’une fourchette allant de 7.7 ans a 13.6 ans (le Portugal
et I’ Allemagne respectivement). Ces chiffres indiquent également une progression moyenne de la durée de
scolarisation de moins de six mois en dix ans (aux Etats-Unis par exemple) 2 plus d’un an en dix ans
(I’ Allemagne et I’Italie par exemple, cette derniere € tant partie d’un chiffre assez faible).

2.3. Recherche-développement

Les dépenses de recherche-développement (R-D) peuvent étre considérées comme un investissement dans
le savoir, qui se traduit par I’élaboration de nouvelles technologies aussi bien que par une utilisation plus
efficiente des ressources humaines et physiques existantes. En effet, on s’accorde plutét a penser que la R-
D peut avoir un effet persistant sur la croissance, autrement dit, qu’une augmentation des dé penses de R-
D devrait entrainer, toutes choses € gales par ailleurs, une augmentation permanente des taux de
croissance.

Le montant des ressources allouées a la R-D peut étre influencé par une intervention des pouvoirs
publics. Plus particulierement, les avantages potentiels découlant des nouvelles idées ne peuvent pas
bénéficier au seul inventeur en raison des effets de diffusion, ce qui implique que sans intervention
politique, le secteur privé se livrerait a moins d’activités de R-D que ce qui serait socialement optimal. Ce
constat justifie une certaine implication des pouvoirs publics dans la R-D, aussi bien par des travaux ou des
financements directs, mais aussi indirectement, par des incitations fiscales et par la protection de la
propriété intellectuelle, afin d’encourager les activité s de R-D du secteur privé (voir les analyses de
Nadiri, 1993 et de Cameron, 1998).

Les dé penses totales de R-D en proportion du PIB ont augmenté dans la plupart des pays de ’OCDE
depuis les années 80, reflétant principalement I’augmentation des activités de R-D des entreprises,
qui sont généralement responsables de la majeure partie des dépenses dans ce domaine. En effet, dans la
plupart des pays de ’OCDE, la R-D financée par des fonds publics a reculé ces dix dernieres années par
suite de la contraction des budgets de R-D a des fins militaires.

Plusieurs facteurs doivent étre pris en compte dans 1’évaluation du role que joue la R-D dans la
croissance. Premierement, la relation entre R-D privée et publique peut étre un lien de
complémentarité ou de substitution. Deuxiemement, la R-D publique vise généralement a des progres
dans des domaines qui ne sont pas directement liés a la croissance, comme la défense et la recherche
médicale ou dont I’impact éventuel sur la croissance de la production pourrait étre diffus et long a faire
sentir ses effets (voir OCDE, 1998). Ces considérations impliquent que toute analyse quantitative de la
croissance doit tenir compte des activités de R-D en tant que forme supplémentaire d’investissement et
différencier les types de dépenses de R-D. Compte tenu des données disponibles, nous examinons les
dépenses de R-D totales (en part du PIB) et leurs composantes, a savoir les dépenses de R-D du
secteur public et celles du secteur privé .

3. Politique macroéconomique et croissance

Dans le cadre des études sur la croissance, trois facteurs sont généralement examinés en ce qui concerne
le cadre de la politique macroéconomique: les avantages a établir et 2 maintenir un niveau d’inflation
faible, I'impact des déficits des finances publiques sur l’investissement privé et les risques de
répercussions négatives sur la croissance dé coulant d’un secteur trop important des administrations
publiques (en raison de la forte pression fiscale correspondante nécessaire au financement de dépenses
publiques élevées).

3.1. Inflation et croissance

Parmi les arguments habituels en faveur d’'une modération et d’une stabilité de I’inflation, on retiendra la
moindre incertitude au sein de I’économie et 1’amélioration de I’efficience du mécanisme des prix. Un
recul de I’inflation pourrait avoir un effet global sur le niveau de I’accumulation du capital en cas
de distorsions fiscales (des abattements définis en termes nominaux, par exemple) ou lorsque les décisions
d’investissement sont prises dans une perspective a long terme (changement de technologie, par exemple).
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De plus, lincertitude lié e a une forte instabi- lit¢é de [D’inflation pourrait dissuader les entreprises
d’investir dans des projets a fort rendement, mais dont le niveau de risques inhérent est également
beaucoup plus élevé.

Les éléments attestant d’une relation entre I’inflation et la croissance ne sont pas sans équivoque : alors
qu’il est avéré que l’investissement patit d’une forte inflation, la relation est moins évidente en cas
d’inflation modérée ou faible (voir Edey, 1994 ; Bruno et Easterly, 1998, par exemple). De plus,
dans la mesure ou I’incertitude réside dans la relation entre et 1’investissement et la croissance, cette
relation tendrait a préconiser de s’attacher aux variations de [I’inflation. Compte tenu de la
corrélation entre le niveau et la variabilit¢ de l’inflation, les deux effets risquent néanmoins d’étre
difficiles a distinguer.

Compte tenu des remarques précédentes, deux indicateurs de 1’inflation sont pris en compte dans 1’analyse
empirique : son niveau et sa variabilité. Ces indicateurs sont inclus dans I’équation de croissance, qui
integre la part de I’investissement, de sorte que I’impact estimé sur la croissance s’exerce via les effets de
ces variables sur 1’efficience globale et sur le choix de projets d’investissement. Ils sont également inclus
dans I’équation d’investissement, qui permet de vérifier ’existence d’un effet des deux variables sur le
niveau de I’investissement.

3.2. Politique budgétaire et croissance

La politique budgétaire peut influer sur la production et la croissance a moyen terme ainsi que sur le
cycle économique. Plus précisément, lorsque les déficits publics servent a financer la consommation ou
les transferts, ’argument habituellement avancé en faveur d’une action prudente des pouvoirs publics
réside dans le souci de limiter les effets d’éviction de I’investissement du secteur privé. De plus, si la
politique budgétaire apparait contradictoire avec la politique monétaire, la crédibilité de cette derniere peut
étre compromise, ce qui entraine 1’application de primes de risque sur les taux d’intérét et des pressions sur
les taux de change, avec des répercussions sur I’accumulation du capital.

On a pu affirmer que les impdts nécessaires au financement des dépenses publiques pouvaient
également fausser les incitations, avec des répercussions négatives sur I’efficience de 1’allocation de
ressources et fausser par la-méme le niveau ou la croissance de la production. La principale conclusion
que I’on peut tirer des publications sur ce sujet est qu’il y a a la fois un effet de « volume » de
I’intervention des pouvoirs publics ainsi que des effets spécifiques dérivés du financement et de la
composition des dépenses publiques. Lorsqu’elles sont peu élevées, les dépenses publiques sont
susceptibles d’avoir des effets productifs supérieurs au cofit social de la mobilisation des fonds.
Toutefois, les dépenses publiques et les impots correspondants peuvent atteindre un niveau ou les effets
négatifs sur D’efficience, et donc sur la croissance, commencent a &tre prédominants. Ces effets
négatifs sont sans doute plus manifestes dans les cas ou le financement repose davantage sur des impdts
produisant un fort effet de distorsion (les imp6ts directs par exemple) et ou les dé penses publiques
sont axé es sur des activité s « non productives ».

Durant les années 80 et 90, la «taille » du service public a eu tendance a augmenter dans la plupart
des pays de 'OCDE, a [l’instar des engagements bruts des administrations publiques. Plus récemment, la
situation financiere du secteur public s’est nettement améliorée. En dépit de ces importantes évolutions, la
part des dépenses publiques totales dans le PIB restait inscrite dans une fourchette de 40 pour cent a 50
pour cent dans un certain nombre de pays de I’OCDE en 1999. En outre, moins de 20 pour cent des dé
penses publiques des pays de 'OCDE peuvent étre qualifiées de directement « productives »
(enseignement, infrastructures et R-D par exemple). Dans de nombreux pays, la part des dépenses
publiques « productives » a diminué ces dix dernieres années.

Dans notre analyse empirique de la croissance et de I’investissement, les hypotheses relatives a
I’offre qui établissent un lien entre la taille du secteur public et la croissance ont été vérifiées en examinant
a la fois la fiscalité et les dépenses publiques. Le role potentiel de la structure du financement et des dé
penses est étudié en analysant séparément les impOts directs et indirects ainsi que les différentes
composantes des dépenses publiques. Dans ce contexte, la variable du capital humain, évoquée
précédemment, peut étre retenue pour représenter les efforts passés et présents des pouvoirs publics en
faveur du financement de I’éducation. De méme, les dépenses publiques pour la recherche-
développement sont clairement identifiées dans les modeles élargis qui tiennent compte de la R-D (voir ci-
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apres). En dernier lieu, les dépenses publiques ont été prises en compte en tant que variable distincte de la
consommation, afin de vérifier si cette distinction est pertinente.

3.3. Développement financier et croissance

Les systemes financiers contribuent également a la croissance économique en apportant le financement
nécessaire a 1’accumulation du capital et en favorisant la diffusion des nouvelles technologies. Un systéme
financier bien développé peut mobiliser 1’épargne en orientant la petite épargne des particuliers vers des
investissements rentables a grande échelle, tout en offrant aux épargnants une liquidité élevée. 1l
constitue également pour I’épargnant une protection contre le risque idiosyncratique au moyen de la
diversification et permet de diminuer les cofits d’acquisition et d’évaluation des informations relatives a
d’éventuels projets, grace a des services spécialisés de conseil financier, par exemple. Tous ces services
sont susceptibles de contribuer a la croissance économique, mais ils peuvent théoriquement avoir
I’effet inverse. Par exemple, la diminution des risques et 1’augmentation des revenus résultant de la
diversification peuvent encourager les ménages a épargner moins si les effets de revenu I’emportent sur les
effets de substitution. De plus, la croissance peut, dans une certaine mesure, étre a [’origine du
développement de systemes financiers, auquel cas il pourrait y avoir un lien de causalité inverse.

Idéalement, nous aimerions utiliser des indicateurs qualitatifs des possibilités offertes aux entreprises
d’accéder a des financements externes et de la facilité avec laquelle les investisseurs peuvent en tirer des
rendements intéressants. Mais les informations disponibles se limitent a des indicateurs quantitatifs
(Leahy et al., 2001). Nous analysons notamment le total des crédits accordés par les établissements
de dépdts au secteur privé , qui permet de mesurer 1’intermédiation financiere via le systéme bancaire. De
plus, nous analysons la capitalisation boursiere (la valeur des actions coté es), qui est un indicateur
approximatif de la facilité avec laquelle les entreprises peuvent lever des fonds sur les marché s d’actions.

3.4. Commerce international et croissance

Outre les effets bénéfiques de 1’exploitation d’avantages comparatifs, des théories ont souligné les
effets positifs résultant du commerce du fait des économies d’échelle, de 1’exposition a la concurrence et
de la diffusion du savoir. Ces effets pourraient entralner une augmentation a la fois de I’efficience
globale et éventuellement du niveau d’investissement (si, par exemple, 1’adoption de technologies
étrangeres nécessite d’investir dans de nouveaux types de capital). Les progres réalisés par les pays de
I’OCDE dans I’abaissement des barrieres douanieres et le démantelement des obstacles non tarifaires
tendrait par conséquent a dé montrer I'impact positif des échanges commerciaux sur la croissance.
Cela étant, le commerce extérieur peut €tre endogeéne par rapport au processus de croissance.
L’attitude relativement ouverte des pays de I’OCDE vis-a -vis des échanges commerciaux tendrait a
montrer que le volume des échanges réalisés reflete des schémas de croissance (et dans une certaine
mesure, la géographie, la taille et les cofits de transport) tout autant que les contraintes sous forme
de barrieres douanieres et d’obstacles non-tarifaires.

L’éventuel probleme de I’inversion du lien de causalité dans la relation entre é changes commerciaux et
croissance implique donc du discernement dans 1’interprétation des résultats empiriques. Plus précisément,
nous traitons D’intensité des échanges commerciaux dans I’équation de croissance comme un
indicateur de I’exposition au commerce extérieur — en rendant compte de facteurs comme les
pressions concurrentielles — plutdt que comme un élément ayant des répercussions directes d’ordre
politique. En dehors de cette ré serve, 1’analyse empirique doit également tenir compte du fait que
I’exposition au commerce extérieur des petits pays est plus importante en soi, quelle que soit leur politique
commerciale ou leur compétitivité alors que, dans les grands pays, les pressions concurrentielles
viennent pour une large part de lintérieur. Afin de mieux refléter les pressions concurrentielles
globales, l’indicateur d’exposition au commerce extérieur a é t€ corrigé de la taille du pays par un
calcul de régression de la variable brute d’exposition au commerce extérieur en fonction de la taille de la
population et en retenant dans 1’analyse les valeurs résiduelles estimé es ainsi obtenues comme
variable (ajustée) des échanges.

En définitive, les résultats montrent que les différences de PIB par habitant dans les divers pays de ’OCDE
s’expliquent dans une large mesure par des disparités des cadres politiques et institutionnels et que les pays
peuvent partager leurs expériences pour définir une stratégie de croissance optimale. Malgré les
différences persistantes de niveaux de vie, les récents changements de politique semblent jouer de fagon
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positive sur la croissance. La plupart des pays ont fait des progres significatifs dans le sens de la stabilité
des prix et en évitant des fluctuations macroéconomiques excessives. Toutefois, alors que différents
pays ont réussi a réduire leur déficit public, la pression fiscale reste globalement élevée dans plusieurs
d’entre eux et elle s’est alourdie au cours de la derniere décennie. Sur le plan structurel, la plupart des pays
de I’OCDE ont enregistré des augmentations sensibles de leur capital humain, en particulier du fait de
I’intervention des pouvoirs publics. Méme s’il peut exister un rendement social dé croissant de
I’augmentation du niveau de formation, cette évolution a eu (et aura a 1’avenir) un effet positif sur les
schémas de croissance observés. En outre, le montant des ressources dévolues a la R-D a progressé, d’une
maniere générale, des années 80 aux années 90 — méme s’il a quelque peu diminué ces dernieres années
en raison, essentiellement, d’une baisse des dépenses publiques affecté es a la défense.

De plus, les ressources semblent étre de plus en plus orienté es directement vers le secteur des entreprises,
les différents secteurs jouant eux- mémes un role croissant. Au-dela de ces considérations, des différences
de taux de croissance considérables demeurent entre les pays, peut-€tre dues a des disparités des
conditions générales (réglementation des marchés du travail et des biens, par exemple) qui n’ont pas été
prises en compte dans ce document.
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