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INTRODUCTION

Le contexte de cette recherche

On constate depuis quelques annees un net regain d'interet pour
la cooperation, en particulier pour les cooperatives de travailleurs.
En France, plus de 700 societes cooperatives ouvneres de produc-
tion (SCOP) ont vu le jour au cours des trois demieres annees
(1979-1982), ce qui a multiplie par 2,5 leur nombre dans ce pays.
L'experience italienne est encore plus etonnante : depuis 1977, cha-
que annee a vu se creer quatre a cinq cents cooperatives de produc-
tion pour I'ensemble des trois grandes federations nationales. Elles
ont engendre annuellement entre 1.500 et 1.700 emplois. Au
Royaume- Uni, pays de vieille tradition cooperative, la Cooperative
Production Federation, qui comptait plus de cent societes en 1900,
les a vues disparaitre les unes apres tes autres au point qu'elles sont
moins d'une vingtaine aujourd'hui. Mais, parallelement, d'autres
mouvements sont nes au cours de la demiere decennie, notamment
rindustrial Common Ownership Movement, si bien que depuis 1976
pres de 500 cooperatives de travailleurs ont ete mises sur pied.
Fnfin, aux Pays-Bas, on compte a present plus de 400 cooperatives
de travailleurs alors qu'elles n'etaient que 80 il y a cinq ans.

(*) Ce texte fait partie d\ine etude plus large intilulce •• Le renoiiveau des coo-
peratives de travailleurs : une analyse economique •• publiee par le Centre europeen
I -Iravail et socieie - (MaaMrichtl dans sa collection - Work and Social Change ».
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Divers autres pays d'Europe et d'Amerique du Nord connaissent
actuellement des phenomenes semblables quoique souvent de moin-
dre ampleur. Ainsi la Belgique a, elle aussi, vu emerger a un rythme
croissant de multiples experiences alors que les mouvements coope-
ratifs beiges ne comptaient pratiquement aucune cooperative de tra-
vailleurs (').

Le plus souvent, ce n'est pas une adhesion a la doctrine coope-
rative, d'ailleurs tres meconnue, qui meut les createurs de ces nou-
velles entreprises, mais generalement ceux-ci trouvent dans ia for-
mule cooperative la seule alternative legaie aux statuts classiques
des societes capitalistes et, dans Tesprit qui la sous-tend, I'expres-
sion au moms partielle de leur volonte d'entreprendre et de travail-
ler autrement.

Qu'elles soient creees ex nihilo, qu'elles soient le produit de la
transformation d'une P.M.E. patronale en bonne sante ou te resultat
d'une repnse par les travailleurs de leur entreprise defaillante ces
nouvelles cooperatives attirent de plus en plus Tattention : par les
emplois qu'elles engendrent ou souvent par Ie dynamisme qu'elles
manifestent et par Texperimentation sociale qu'elles representent, elles
apparaissent comme une voie possible, parmi d'autres, bien sur, pour
tenter de sortir de la crise actuelle. Cela est d'autant plus vrai que les
nouvelles cooperatives, en etant a la croisee de divers courants d'idees
contemporaines, correspondent bien a Pesprit du temps (-).

Si le developpement potentiel des nouvelles cooperatives est
problablement sous-estime a I'heure actuelle, celles-ci n'en rencon-
trent pas moins certains obstacles qui conditionnent largement leur
avenir. Parmi ces problemes, celui du financement est certainement
un des plus cruciaux. En effet. la faiblesse des fonds propres a
toujours marque et continue aujourd'hui de caracteriser la plupart
des cooperatives de travailleurs. D'autre part, Ies organismes finan-
ciers traditionnels, en particulier Ies banques privees. pretent diffici-
lement a ce type d'entreprises : le manque de garanties offertes par
les cooperatives, la meconnaissance generale de celles-ci et la varia-
bihte de leur capital C) rendent generalement les preteurs tres reticents.

C'est pour ces raisons ainsi que pour assurer une certaine auto-
nomie a leur mouvement que les cooperatives de travailleurs dans
I'un ou I'autre pays se sont dotees d'organismes financiers propres
adaptes a ieurs besoins. Le cas de la Caja Laboral Popular du

(') Pour une description generale de cc remnivcau coopei;Uif. von nol^mment
.1. DrroiiRNY (1982).

(-) C'est un des themes que nous avons developpe dans Tarticte precite.
( ) En Droit helge en lout c;is, la cooperative esl iino societe commerciak- :i

capital variable.
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complexe de Mondragon (pays basque espagnol) est sans doute le
plus remarquable ("). En France. le SOCODEN-FEC (Societe coo-
perative d'entraide - Fonds d'expansion confederal) cree par la
Confederation generale des SCOP dispose de moyens assez limites
mais son action est exemplaire a bien des egards.

D'autre part, s'ils souhaitent favoriser le developpement de coo-
peratives de travailleurs, les pouvoirs publics peuvent aussi creer un
organisme financier specialise. Ainsi, le gouvemement fran9ais, en
1938, a mis sur pied la Caisse centrale de credit cooperatif pour
soutenir et renforcer le mouvement SCOP. Plus recemment, la So-
ciete de developpement cooperatif est nee en 1977 de la reconnais-
sance pour le gouvemement quebecois du role que pouvait jouer le
mouvement cooperatif dans le developpement de la Province (̂ ).

En Belgique, la Federation des cooperatives socialistes reclame
depuis un certain temps deja la creation de fonds regionaux pour
promouvoir le developpement cooperatif, en particulier celui des
nouvelles cooperatives. Les organisations qui tentent de federer ces
demieres expriment le meme voeu. Comme d'un autre cote certains
ministeres portent un interet croissant a la creation d'emplois par le
biais des nouvelles cooperatives, on peut penser que ce projet a des
chances d'aboutir.

Dans ce contexte et vu qu'il existe une veritable theorie econo-
mique de I'entreprise autogeree pouvant s'appliquer aux cooperati-
ves de travailleurs (voir ci-dessous). il nous a paru utile d'interroger
cette theorie et de regarder si elle n'avait pas certains elements a
apporter a I'analyse et a la resolution des problemes financiers des
cooperatives.

Cooperatives de travailleurs et autogestion

Dans les pays oti la loi reconnait le statut de cooperative de
production ou cle cooperative de travailleurs, ces termes visent a
signifier qu'en general les membres de la societe apportent des parts
de capital en vue d'exercer ensemble un travail de production (au
sens large : production de biens ou services). Les travailleurs sont
done alors les principaux cooperateurs et, dans cette mesure, c'est
a eux qu'appartient le pouvoir de gestion de I'entreprise. que celui-
ci soit exerce directement ou par voie de delegation.

Pour une description detaillee de la CLP, voir H. THOMAS & CI^OGAN (1982).
Ces deux experiences frangaise et quebeeoise ont ete analysees par M.-A.
(1981).
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Dans d'autres pays, comme la Belgique par exempie, on desi-
gne par le terme generique de nouvelles cooperatives un ensemble
imparfaitement defini d'entreprises creees ou sauvees collective-
ment par un certain nombre de personnes. Le statut juridique de
cooperative est le plus souvent choisi mais ce n"est pas toujours le
cas. Pour differencier ces entreprises des cooperatives traditionnei-
les d'usagers. on les appelle aussi cooperatives de travailleurs en ce
sens que leur gestion, comme leur creation, relevent essentiellement
d'une demarche collective des individus qui y travaillent. Elles sont
done elles aussi fondamentalement autogerees.

De ce qui precede il resulte qu'une theorie economique concer-
nant i'entreprise autogeree s'applique sans probleme majeur aux
cooperatives de travailleurs ("). Les seules reserves a faire quant a
la pertinence d'une telle theorie concement, comme dans tout mo-
dele economique, les hypotheses simpHficatrices emises au depaii
de' I'analyse pour caracteriser les agents economiques et te contexte
dans lequel ils operent.

La theorie economique de Tautogestion

Depuis une douzaine d'annees. un nombre croissant d'economis-
tes se sont interesses aux problemes de I'entreprise autogeree. Les
articles de B. Ward (1958) et de E. Domar (1966) renfermaient sans
doute les principaux germes de la vaste theorie economique deve-
loppee par la suite, mais c'est surtout la « General Theory of Labor-
Managed Market Economies » de Jaroslav Vanek, parue en 1970.
qui a veritablement fait ecole. En effet, ce livre offrit une large
analyse de I'autogestion. tant microeconomique que macroeconomi-
que. qui put servir de base aux travaux de nombreux autres cher-
cheurs.

Le probleme de I'investissement dans I'entieprise autogeree etait
deja traite par la « General Theory •> (chapitre 14). Le theme du
financement de cet investissement prit cependant une importance
toute particuliere avec un article que Vanek ecrivit un an plus tard
(1971). Introduisant son analyse, l'auteur affirmait textuellement :
<• Les arguments presentes ci-dessous me paraissent si forts qu'ils
expliquent dans une large mesure I'echec historique relatif (c'est-a-
dire par rapport aux entreprises capitalistes classiques) des formes
traditionnelles de cooperatives de producteurs et d'entreprises parti-
cipatives ».

('') Pour imc evocat ion plus systcmatique des rapports en l ie itutogcstion et coo-
|iOr;ilion . on sc reporteiii iitilcnient a hi note (ic P PvsTit \ r i i ( i . (.>I'ATMN
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Cette etude du financement de I'entreprise autogeree a engendre
de nombreux autres developpements sur le plan theorique et dans
une moindre mesure sur le plan empirique. Aussi le but de cette
troisieme partie est de faire le point sur ces diverses contnbutions
en reprenant l'essentiel du modele initial de Vanek et en passant en
revue la litterature qui s'est placee dans son sillage. Notons cepen-
dant que la partie de la litterature consacree specifiquement a 1'au-
togestion yougoslave sera evoquee mais non reprise dans le detail ;
parce que cette demiere releve d'un veritable systeme economique
mis en place au niveau d'une nation, elle peut difficilement servir de
reference pour des cooperatives de travailleurs obligees, comme en
Europe occidentale, d'operer dans un environnement capitaliste tra-
ditionnel.

L LKS OUATRF FORCFS DF VANFK

Imaginons une firme geree democratiquement par I'ensemble de
ses travailleurs. Elle utilise du capital K, du travail L foumi par ses
seuls membres et des inputs variables V autres que le travail. P,̂  et
P sont les prix respectifs de K et V. Le capital est sense avoir une
duree de vie illimitee, ce qui supprime les problemes de deprecia-
tion et d'amortissement.

On suppose dans un premier temps que I'entreprise opere en
rendements d'echelle constants et qu'elle produit un output X
vendu au prix unitaire P^. L'objectif des travailleurs est de maximi-
ser leur revenu moyen, ce qui, fotmellement, se traduit par la maxi-
misation de

Considerons le cas ou I'entreprise n"a rien a payer pour le capi-
tal qu'elle utilise. Cela signifie que ses investissements sont exclusi-
vement realises grace a un autofinancement collectif (mise en re-
serve de benefices) ou individuel (capital non remunere et non recu-
perable apporte par les travailleurs lors de la fondation de I'entre-
prise ou de leur entree dans celle-ci). Cette hypothese peut aussi
traduire des situations plus particulicres, par exemple le cas ou la
propriete de l'entreprise a ete donnee a la communaute nationale
par voie de nationalisation et oii TEtat n'exige aucun interet sur le
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capital laisse en usufruit aux travailleurs C). Sans remuneration du
capital, la fonction d'objectif se reduit a

P .X P V

Sur base de cette equation on peut faire apparaitre differentes for-
ces qui vont agir sur Ie comportement de I'entreprise.
1) On voit que y augmente avec le produit moyen du travail -^ .

Comme — est inversement lie a L, toute reduction du nombre

de travailleurs augmente J. 11 est probable que la cooperative
mterdise Ie licenciement de ses membres mais elle aura toujours
interet a ne pas remplacer des travailleurs qui quittent volontaire-
ment ou qui partent a la retraite, sauf si le nouveau membre
apporte assez de capital pour accroitre —

I ,

Cette premiere force que Vanek appelle « premiere force d'auto-
extinction » {« first self-extinction force ») resulte du fait que le re-
venu par travailleur (Y) inclut a la fois un revenu du travail et une
rente du capital. Moins nombreux sont les travailleurs de I'entre-
pnse, plus importante est la part de cette rente que chacun re^oit.

2) Si L decroit comme on vient de le voir, la productivite marginale
du capital (Xĵ ) fait de meme, toutes autres choses restant egales.
et le rapport capital-travail s'accroit. Cela a pour effet de pousser
Tentreprise a desinvesfir : Ie rendement de certains investisse-
ments est maintenant considere comme trop bas et i'entreprise
va chercher a retrouver une productivite marginale du capital
plus elevee par un desinvestissement progressif ou une consom-
mation du capital. Notons cependant que tout retablissement du
taux de rendement desire est seulement momentane car la ten-
dance a reduire Ie nombre de membres continue de se manifes-
ter. Vanek appelle cette incitation a desinvestir « la seconde
force d'auto-extinction ».

Graphiquement, on peut representer ces deux forces de la
ta^on^suivante. Pour des rendements d'echelle constants, la fonc-
tion — = f ( - - ) exprimant la production par travailleur doit

(') Une illustration parmi d'autres ; dans de nombreux pays en voie de develop
pement. des reformes agraires ont donne a des paysans organises en cooperatives
des tcrres qui constituent done du capital non remunerc
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etre strictement concave (graphique I). A n'importe quel point, la
pente de la tangente a la courbe, par exemple la pente de dc au
point c, mesure le produit marginal du capital, le segment be mesu-
rant le revenu du capital par travailleur, si le capital est paye a son
produit marginal (**), et le segment ab mesurant le taux de salaire. si
le travail est aussi paye a son produit marginal. Dans notre cas
cependant. I'entreprise s'autofinance totalement et ne remunere
done pas le capital. Puisqu'ii n"y a pas de revenu du capital, les
segments ab et be n'ont plus de sens et le revenu par travailleur est
equivalent a la distance ac si I'entrepHse a un rapport capital-travail
egal a a.

La premiere force d'auto-extinction apparait tres facilement ; en
reduisant le nombre de ses membres I'entreprise accroit — et

deplace son point d'equilibre vers la droite. ce qui augmente le
revenu par travaiileur.

Quant a la seeonde force d'auto-extinction. elle s'illustre comme
suit. Supposons que Ies points a et c correspondent reellement a un

("*) En effet. puisque dbc constitue un triangle rectangle, on a

be - db. tga - —.X - " ^ ^
^ 1 K 1

ce qui represente bien le revenu du capital par inivailleur.
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equilibre de la preference temporelle dans le sens oii ia communaule
des travailleurs n'a aucun desir d'investir ou de desinvestir {").
Comme L a tendance a diminuer et I'entreprise a se deplacer vers la
droite de c. la productivite marginale du capita! baisse (la pente de
la tangente a la courbe diminue). Certains investissements n'oni
plus un rendement suffisant et cela rompt I'equilibre atteint prece-
demment. Les travailleurs vont des lors chercher en desinvestissant
a revenir au point d'equilibre correspondant a a, avec des niveaux
K et L plus bas qu'auparavanl.
3) Vanek reprend en troisieme lieu une force de sous-investissement

(« under-investment force >•) mise en lumiere par S. Pejovich
(1969) et par E. Furubotn et S. Pejovich (1970). Selon la theorie
traditionnelie de I'investissement, un individu rationnel investira
pour autant que le taux de rendement A de I'investissement soit
au moins egal a son taux de preference temporelle R. On parlera
de sous-investissement s'i! n'investit pas alors que Ie taux de
rendement depasse celui de sa preference temporelle.

Cette theorie suppose implicitement que I'investisseur recupere
le principal au bout de la periode de Tinvestissement. Or. dans les
entreprises autogerees. en particulier les cooperatives de travail-
leurs, les benefices retenus et mis en reserves sont le plus souvent
consideres comme une propriete commune. Cela signifie que dans
une entreprise autogeree qui finance elle-meme ses investissements
aucun travailleur ne compte recuperer une part quelconque du mon-
tant investi. Par consequent, les individus qui composent I'entre-
prise ne se decideront en faveur d'un investissemeni que si ie taux
de rendement A depasse R d'un montant D necessaire pour com-
penser la non-recuperation du principal. En d'autres termes le cr\
tere d'investissement s'ecrit :

A s R ^ D avec D >0
Le facteur D est variable et augmente au fur et a mesure que Ie
preneur de decision se rapproche de sa retraite. On peut le verifier
de la fa?on suivante : si le principal de I'investissemeni n'est pas
recupere, la valeur presente d'une unite monetaite inveslie est don-
nee par

V - A ^ ( i f R ) '

("l On suppose que tous les travaiileiirs ont la meme prelcrencc tomporellc R.
Dc lavon plus explicilc, dans le cas simple de deux periodes, cchi signilic que cliaque
travailleur ct)nscnt a epargner ou investir par exempie une unite monetaire, et done
rcnonce a une panic de sa eonsommation courante. a condition qu'il piiisse rcecvoir
en retoijr Fanuee suivanle iiii moins I <- R unites monetaire^
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T etant la periode totale de I'investissement ('**). Si on suppose R =
6 %, un jeune travailleur qui compte encore rester 30 ans dans une
cooperative acceptera d'investir une unite monetaire si

30

i = I

c'est-a-dire si A ^ 7,2 %. Dans ce cas D est done egal a !,2 %. Par
contre par un membre de I'entreprise qui se trouve a deux ans de sa
retraite, il faut que

A X (''06) -I ^ 1
i - I

c'est-a-dire A ^ 54,5 %. Ici D est extrement eleve (48,5 %). Si la
structure par age de la cooperative est stable, la tendance de celle-ci
a sous-investir restera constante. Cependant on a vu qu'il existe aussi
une incitation a ne pas remplacer les membres qui quittent I'entre-
prise. Le groupe de travailleurs tend done a vieillir, ce qui acceritue
la force de sous-investissement. Me Gregor (1977) estime meme
qu'une communaute de travailleurs proches de la retraite sera forte-
ment poussee a vendre I'entreprise, c'est-a-dire a realiser le capital
accumule. et a partager entre ses membres le produit de la vente.
4) Pour la demiere force mise en evidence par Vanek. referons-nous

a nouveau au graphique I et supposons que la firme se situe au
point e tandis que le niveau d'equilibre A * de la productivity
marginale du capital correspond au point c. Au point g, cette
derniere est egale au taux de preference temporelle R des travail-
leurs. Puisqu'en e la productivite marginale du capital est supe-
rieur a A *, les membres de la communaute auront tendance
a investir et a developper la production avec un rapport — crois-
sant, aussi longtemps que ^ restera inferieur au niveau indique

par a sur le graphique. Dans le cadre de nos hypotheses (autofi-
nancement et rendements d'echelle constants), c'est la seule situa-
tion oti la croissance de la firme se manifeste, a condition bien sur
que ie facteur travail reste constant et que la premiere force
d'auto-extinction ne joue pas. Notons cependant, et c'est la

('") Si le principal est recupcre. la valeur presente d'une unite monetaire investie
est donnee par

•r 1

V = A - (MR) - (I -̂R)
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force d'inemploi (« never-employ force '>), que I'entreprise n embau-
chera en aucun cas de nouveaux travailieurs car cela reduirait le
rapport capital-travail et done le revenu par travailleur.

II, VERS UN MODELE DE BASE PI.US REALISM

Voyons a present ce qui se passe lorsqu'on relache certaines
hypotheses du modele decrit ci-dessus.

a. //engagement de travailleurs non membres

Le quatrieme effet pervers, celui qui resulte de la force d'inem-
ploi, se transforme largement si. comme Me Gregor (1977). on
change dans un sens tres realiste une hypothese du modele. Jusqu'a
present en effet, on supposait que tous Ies travailleurs participent a
la gestion de I'entrepHse. Or on sait que dans la plupart des cas. il
n'en va pas ainsi ; dans les SCOP franfaises par exemple. la pro-
portion moyenne de societaires parmi Ies travailleurs est de 55 %.
meme si pour les plus jeunes cooperatives ce pourcentage est sou-
vent proche de 100. II n'est done pas inutile de regarder quel genre
de comportement adoptera une entreprise autogeree qui peut em-
baucher des travailleurs sans les admettre comme membres a part
entiere.

En fait, il apparait que dans un tel cas il est toujours interessant
pour le collectif des travailleurs membres d'engager des travaiileurs
non membres si Ie salaire octroye a ces derniers est inferieur au
revenu par membre. Cela peut s"illustrer facilement sur le graphique
2 ou, pour simpiifier. seul le travail est considere comme facteur
variable.

Partons d'une situation oii Tentreprise compte oe membres et
auĉ un autre travailleur. Le revenu par tete (y) est alors egal
^ ^^^ ^^^ ' ^ l moyen du travail. Supposons a present

que des travailleurs exterieurs puissent etre embauches pour un
salaire egal a la pente de la droite P2 (tga).
Dans ce cas. le revenu par membre sera maximise par I'engagement
de ea travailleurs ; en effet, au point a. la productivite marginale du
travail est egale au pHx de ce dernier. Les travailleurs addition-
nels ajoutent un montant bd a la production alors que leur cout
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salarial global est seulement egal a cd (tga .ea = tga .gc = cd). Le
revenu par membre s'est done accm de — (").

oe

L/K
Eigure 2

b. Des rendements d'echelle variables

Vanek lui-meme envisage le cas ou la fonction de production se
caracterise par des rendements d'echelle croissants pour de faibles
niveaux d'output, puis par des rendements d'echelle decroissants ou
constants pour des niveaux de production superieurs. A I'exception
des cooperatives de production agricole pour lesquelles I'hypothese
des rendements d'echelle constants est souvent acceptable, il s'agit
la aussi d'une modification qui rend le modele plus proche de la
realite economique.

L'analyse peut etre menee a partir du graphique 3. Sur celui-ci,
la courbe EE represente le lieu geometrique de I'efficience physique
maximale : chaque point de EE represente une situation oii, pour
un rapport capital-travail donne, les productivites moyennes des
deux

( ) C. BELLAS (1972) predisait deja ['extinction de cooperatives prosperes par
1 engagement d'un nombre croissant de salaries non membres. c est-a-dire par la
perte de leur identite cooperalive.
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facteurs, — et —, sont maximisees. C'est aussi un lieu le long
K L

duquel le theoreme d'Euler se verifie, c'est-a-dire ou on a
X = X L = Xĵ K. Vanek (1970, pp. 27-38) a montre qu'une entre-
prise autogeree fmancee de l'exterieur et operant dans des condi-
tions de concurrence parfaite se situera toujours dans le long terme
sur la courbe EE ou au-dela de celle-ci (de la meme maniere qu'une
firme capitaliste operant dans des conditions identiques).

X z R * O = A *
K

X=X, L+X^K
L K

Eigure 3

Sur la courbe EE, la technoiogie est « localement » soumise a
des rendements d'echelle constants. A gauche et en dessous de !a
courbe les rendements sont croissants tandis qu'a sa droite et au-
dessus ils sont soit decroissants soit constants.

Les quatre forces mises en lumiere par Vanek pour le cas des
rendements d'echelle constants agissent done localement le long de
la courbe EE. C'est pourquoi un equilibre ne pourra y exister pour
I'entreprise autogeree qui se base sur un autofinancement collectif.
En realite. I'equilibre de celle-ci devra se situer quelque part sur la
courbe aa qui est le lieu le long duquel, pour des niveaux donnes de
capital, les productivites moyenne et marginale du travail sont ega-
les. Sur ce lieu, le produit moyen du travail — est done a son
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niveau maximum. Or c'est bien la I'objectif que poursuit une firme
autogeree autofinancee puisque. aucun paiement ne devant etre fait
pour le capital utilise, la maximisation du produit moyen du travail
entraine la maximisation du revenu par travailleur. Malheureuse-
ment. le lieu aa se trouve dans la zone des rendements d'echelle
croissants et est done techniquement inefficient. On peut verifier
que la dynamique qui amene I'entreprise a operer sur la courbe aa
est bien analogue aux diverses forces decrites plus haut. En particu-
lier. I'effet resultant de la force de sous-investissement peut s'illus-
trer' comme suit. Avec une epargne collective irrecuperable, on a vu
que le produit marginal d'equilibre du capital doit se placer bien
au-dessus du taux de preference temporelle R, a un niveau
A * = R+D. Cela definit un nouveau lieu le long duquel Xj, - A
et nous avons un equilibre pour notre firme autogeree autofinancee
au point a *, a I'intersection de aa et Xĵ  = A *.

Les forces d'ajustement dynamique pour n'importe quel point eloi-
gne de t'equilibre a * sont indiquees sur le graphique 3. A la droite
(respectivement a la gauche) de aa, I'emploi diminuera (resp. augmen-
tera) de fagon a accroitre le revenu par travailleur tandis qu'en dessous
(resp. au dessus) de X. = A *, il y a accumulation (resp. consommation
du capital) conformement a la preference temporelle des travailleurs.
En consequence, a * est un point d'equilibre stable.

A contrario. avec un financement d'origine exteme et un cout du
capital R refletant sa rarete, I'equilibre d'une entreprise autogeree
devra se situer sur la courbe X̂ ^ = R. Comme d'autre part, le re-
venu par travailleur sera maximise en n'importe quel point du lieu
EE d'efficience physique maximale, I'equilibre d'une entreprise au-
togeree financee de I'exterieur se trouvera a I'intersection de ces
deux dernieres courbes, c'est-a-dire en g.

En resume, on peut conclure de ce qui precede que, par rapport
a une situation de financement exteme avec un cout du capital egal
au taux de preference R, I'autofinancement conduit la firme autoge-
ree a une production inefficiente de quantites relativement faibles,
et a un sous-investissement.

r. Un autofinancement seulement partiel

Enfin, par souci de realisme, on peut aussi relacher I'hypothese
d'un financement interne collectif a 100 % et permettre un certain
degre de financement externe ou de financement interne par apports
individuels recuperables. En fait, ces nouvelles conditions dimi-
nuent les effets pervers mis en evidence par le modele mais ne les
eliminent pas. Pour le comprendre, il suffit de voir que si I'entre-
prise autogeree doit remunerer une partie de son capital au taux
d'interet du marche, le lieu des revenus maximum par travailleur va
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se deplacer de aa vers la dtoite sur le graphique 3. II ne sc confond
done plus avec Ie lieu des productivites moyennes maximum du
travail. Cependant. il n'ira pas jusqu'a se confondre avec le lieu
EE. ce qui ne serait possible qu'avec un financement totalement
externe.

D'autre part, si la communaute des travaiileurs peut s attendre a
cc qu'une proportion donnee de tout investissement soit financee de
I exterieur a un taux R. ceia reduit le montant de compensation D et
rapproche A * de R. Sur ie graphique 3. le iieu correspondant a
Xĵ  - A * remonte mais pas jusqu'a X - R. et ia solution d'equili-
bre de I entreprise se deplace vers intersection des deux nouvelles
courbes.

d. IJnc (tpproche dymimiqtte

Alors que ies travau.x de Ward (i958). Domar (1966) et Vanek
(i970 et 1971) reposent sur des modeles statiques. la prise en consi-
deration de ia dimension « temps » permet d'introduire dans I'ana-
iyse une realite deja evoquee avec la « troisieme force » de Vanek
mais pas encore formellement integree ; en renon^ant. en la periode
1 - I. a une partie des revenus qu'ils s'octroieraient s'ils visaient
seuiement a maximiser ieurs salaires courants. les travailleurs peu-
vent financer des investissements qui, par Ie biais d'une producti-
vite accrue, engendreront des revenus plus eleves dans ies periodes

Envisageant une firme dont la technoiogie se caracterise par des
rendements d'echeile croissants, A.B. Atkinson (1973) reprend sim-
plement mais en la dynamisant I'hypothese de maximisation du re-
venu par travaiiieur. En d'autres termes, I'objectif de la firme de-
vient ia maximisation de la valeur presente (obtcnue par une for-
muie d'actuaiisation) du revenu par tete.

La partie essentieile du travaii d'Atkinson eonsiste en une ana-
lyse pour iaquelle il suppose un financement totaiemeni externe.
Sur cette base, il etudic les decisions d'investissement el de prix
d'une entreprise autogeree qui maximise la valeur presente du re
venu par travaiileur (•• labor-managed firm ••) mais aussi d'une
grande firme moderne autogeree dont Pobjectif, dans le chef des
dingeants elus. serait plutot de rendre maximum la croissance de la
firme sous la contrainte de maintenir le revenu par travailleur au-
dessus d'un certain niveau donne (•• managerial labor-owned firm -).

C'est seulement en fin d'analyse que i'auteur introduit la possibi-
iite d'un financement interne colleetif par la mise en reserve de
profits. Cela se traduit par un parametre k qui represente la propor-
tion du capital total financee par emprunt a i'exterieur de i'entre-
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prise, I'expression I - k donnant des lors la part d'autofinancement.
Dans le cas de la « labor-managed firm », Atkinson arrive au resul-
tat suivant : plus le financement est interne, c'est-a-dire plus 1 + X
est eleve, plus I'investissement et le taux de croissance de I'entre-
prise seront faibles. II montre de surcroit que cette conclusion reste
valable quels que soient les taux d'interet sur les capitaux que la
firme peut emprunter.

L'approche dynamique que propose Eurubotn (1971) s'inscrit
quant a elle dans une hypothese de maximisation du bien-etre des
travailleurs plutot que de leurs revenus. Elle se presente comme un
probleme d'optimisation. En effet, comme Ies travailleurs decident
de la repartition du surplus entre les salaires et le fonds d'investis-
sement et que ce dernier fonds est la seule source possible de finan-
cement de I'investissement (autofinancement integral), on peut eta-
blir une aire de possibilites representant les fiux de consommation
accessibles. Pour deux periodes, cette aire se dessine dans un plan
dont Ies axes mesurent Ies niveaux de consommation C, et Cj. Si
Ton suppose ensuite ['existence d'une fonction intertemporelle
d'utilite collective sur un horizon de T periodes. c'est-a-dire U =
0 (C,, Cj,... C^), on trouve Ie flux optimal de consommation et
done aussi celui de I'investissement en maximisant la fonction U
sous la contrainte representee par I'aire de possibilites. A nouveau,
graphiquement et pour deux periodes, cela revient a trouver Ie point
de tangence entre la frontiere superieure de I'aire de possibilites et
une courbe d'indifference intertemporelle aussi elevee que possible.

En fait, I'optimum ainsi atteint peut presenter des caracteristi-
ques fort differentes suivant I'orientation des preferences collecti-
ves, le type de fonction de production, la forme et la position de
I'aire de possibilites. Cependant, une fois certaines limites du mo-
dele de base abandonnees, Furubotn montre qu'une politique de
salaires courants les plus eleves possibles, et done d'investisse-
ments collectifs tres faibles, est probable sans etre I'unique voie.

A. Dumas et D. Serra (1973) enfin ne font pratiquement que
reprendre le modele de base de Furubotn (1971) mais en specifiant
les formes de la fonction de production et de la fonction d'utilite
collective : la premiere, tres simple, se caracterise par des rende-
ments d'echelle constants tandis que la seconde evoque la loi de
Fechner par sa forme logarithmique. La resolution du modele et
I'obtention d'une solution optimale pour les flux de consommation
et d'investissement deviennent des lors possibles. Aussi, en scin-
dant I'optimisation dynamique en une suite d'optimisations stati-
ques, les auteurs arrivent a la conclusion suivante ; au fur et a
mesure que Ton se rapproche de l'horizon temporel, la part du
revenu net affecte a I'autofinancement des investissements va en
diminuant, celle distribute sous forme de remunerations individuei-
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les aliant au contraire en augmentant. Si done, comme ie modele Ic
suppose, Tautofinancement represente la seule source financiere
pour les investissements dans i'entreprise, ceux-ci auront tendance
a se reduire au cours du temps.

Les trois analyses dynamiques que nous venons d'examiner font
apparaitre un sous-investissement lie a I'autofinaneemenl de i'entre-
prise et tendent done a confirmer la troisieme force de Vanek. F.Mes
sont par contre beaucoup moins interessantes pour ce qui concerne
Ies autres forces. En effet. les modeles de base de Furubotn ainsi
que de Dumas et Serra supposent Ie facteur travail constant si bien
que ia premiere force d'auto-extinction est par hypothese inexis-
tante et que la force d'inempioi ne peut etre testee. Ils integrent
egalement une hypothese proche de la realite yougoslave mais qui
empeche la deuxieme force d'auto-extinction de se manifester : les
travailleurs doivent maintenir la valeur du capital accumule et. par
consequent, ils ne peuvent en aucun cas desinvestir. Quant au mo-
dele d'Atkinson, il ne degage pas de resultat significatif en dehors
des comportements d'investissement et de prix.

III. LES EVALUATIONS EMPIRIQUES DH LA THEORIE

Quelques auteurs ont essaye de tester empiriquement la theorie
du financement de I'entreprise autogeree en recherchant dans des
experiences concretes les effets pervers predits par les modeles.

A. Me Gregor (1977) pour sa part a cherche les trois premieres
forces de Vanek (desir de reduire le nombre de membres, tendances
a desinvestir et a sous-investir) plus celle qui pousserait les mem-
bres a engager des travailleurs sans leur aecorder le slatut et les
droits d'associes. Dans les cooperatives produisant du contrepiaque
dans ie Nord-Ouest des Etats-Unis, qu'il examine a travers les tra-
vaux de Bellas (1972) et Berman (1967), il decele la premiere force
d'auto-extinction sous la forme suivante ; certaines cooperatives ont
prospere de fa^on remarquable et le prix de leurs parts de capital
est progressivement devenu si eleve qu'il a rendu le societariat inac-
cessible a de nouveaux travaiileurs. Par contre. la reduction du
nombre de membres s'est nettement moins manifestee dans ties
cooperatives dont la reussite financiere a ete moindre. C'est pour-
quoi Me Gregor parle d'un « paradoxe du succes ».

En ce qui concerne la seeonde force d'auto-extinction, il releve
que Irois cooperatives prosperes furent vendues par leurs membres



en I'espace d'une generation de travailleurs. Pour la tendance au
sous-investissement, il reconnait que la verification est assez diffi-
cile mais il note qu'entre 1955 et 1965, aucune cooperative n'a cree
de nouvelles installations alors que plus de quarante entreprises
classiques du meme secteur operaient de tels investissements. En-
fin, I'embauche croissante de travailleurs non membres est evidente
dans de nombreux cas : le plus frappant est le passage en une
trentaine d'annees d'une entreprise employant 118 membres et 100
travailleurs non associes a une proportion de 45 membres pour un
millier de travailleurs, I'ecart entre les remunerations des deux cate-
gories ayant par ailleurs fortement augmente.

Me Gregor retrouve egalement ces quatre effets pervers dans
deux cooperatives de plantations de copra en Nouvelle-Guinee.
pour lesquelles il a lui-meme realise des etudes de cas. Enfin, dans
sa these de maitrise (1974), il examine encore la filature de coton de
Rochdale, une cooperative anglaise de productions chimiques (la
fameuse Scott Bader Company qui sera a la base de I'lndustriat
Common Ownership Movement) ainsi que I'entreprise autogeree
yougoslave. L'ensemble de ces experiences lui paraissent foumir un
large support aux theses de Vanek.

De leur cote, D.C. Jones et D.K. Backus (1977) ont entrepris de
tester la theorie du financement d'une maniere assez differente. Plu-
tot que de rechercher les manifestations des quatre forces susdites,
ils considerent I'equilibre de long terme auquel celles-ci sont sen-
sees conduire. En effet, I'analyse de Vanek montre que, comparee a
une firme autogeree ou capitaliste en situation de concurrence par-
faite et payant pour I'usage du capital un prix refietant sa rarete, la
firme autogeree qui s'autofinance (au sens defini p. 209) va tendre
dans le long terme a operer ;
— dans la zone des rendements croissants de la fonction de produc-

tion,
— a un niveau inferieur de production,
— en sous-investissant et en se caracterisant done par un rapport

capital-travail plus faible.

Jones et Backus effectuent pour chacune de ces predictions des
tests bases sur des donnees concemant une quinzaine de cooperati-
ves anglaises de fabrication de chaussures et couvrant la periode
1948-1968. Dans la phase initiale, ils supposent que toutes les coo-
peratives sont integralement autofinancees. La premiere prediction
est testee a partir de fonctions de production estimees (Cobb-
Douglas et CES), tandis que les deux autres sont evaluees par com-
paraisons entre les cooperatives et des entreprises capitalistes du
meme secteur. Cette serie d'exercices statistiques offre a la theorie
un soutien empirique generalement solide quoique variable.
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Dans une deuxieme sede de tests, Ies auteurs differencient les
cooperatives selon le niveau de participation des travailleurs (P) et
de propnete collective (ECO). Ces deux variables sont d'abord in-
troduites dans les fonctions de production comme facteurs addition-
nels et independants. Ensuite d'autres calculs sont effectues pour
tester leur action au sein meme des fonctions de production (ECO-
peut par exemple agir sur le comportement de I'entreprise en limi-
tant I'investissement). Cependant, si Ies resultats montrent une cor-
relation notable entre la participation dans I'entreprise et I'effieienee
de celle-ci, la prise en compte du degre variable de propriete collec-
tive et done d'autofinancement n'apporte guere de confirmation si-
gnificative aux predictions theoriques.

Le travail de Jones et Backus a ete prolonge par Jones (1980)
bien que la verification de la theorie du financement ne represente
plus ici qu]une partie de Particle, consacre dans son ensemble aux
effets de differents facteurs sur la productivite de I'entreprise auto-
geree. Pour notre propos, on retiendra surtout que Jones envisage
en plus les cooperatives de production du secteur de I'imprimerie et
fonde son etude sur deux fonctions de production de type Cobb-
Douglas. Le principal resultat est le soutien important que re?oit
par le biais des coefficients d'echelle estimes, I'hypothese d'une
echelle de production inefficiente. Mais la confirmation de la theorie
est a nouveau moins forte lorsque est examine I'impact des facteurs
ECO^ et Age (les vieilles cooperatives sont sensees etre plus sensi-
bles a la force de sous-investissement). Neanmoins, ces deux der-
nieres variables sont dans tous les cas negativement, quoique faible-
ment, correlees a la productivite dans les imprimeries cooperatives.

Sans proceder a une veritable etude empirique, H.G. Nutzinger
(1975) affirme que I'echec final des cooperatives de production an-
glaises et allemandes, et dans une moindre mesure des cooperatives
frangaises, peut s'analyser a partir du probleme de I'autofinance-
ment. En effet, dit-il, ces cooperatives s'autofinangaient dans une
arge mesure et, malgre Ia rarete des recherches systematiques sur
leur evolution, les informations que Ton possede confirment pres-
que toutes les conclusions de la theorie. C'est particulierement le
cas des observations faites par H. Witelsberger (1969) pour ies coo-
peratives allemandes.

Pour J. Vanek lui-meme (1976), Teconomie yougoslave repre-
sente une illustration de certains effets predits par son modele. De
fait, on sait qu'en Yougoslavie les travailleurs des entreprises auto-
gerees ne recuperent a aucun moment leurs parts dans I'accumula-
tion collective de capital. Les entreprises quant a elles ne doivent
pas payer, pour I'ensemble du capital qu'elles utilisent, un interet
refletant la rarete de celui-ci. Certaines sommes sont bien versees
au titre d'interets sur des fonds empruntes ou au titre de taxes sur
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le capital mais, au vu d'une inffation particulierement forte, elles ne
representent pas grand-chose. Les revenus du capital sont done
pour Tessentiel des rentes qui echoient aux travailleurs. Or, en s'ap-
puyant surtout sur Ies travaux de A. Vahcic (1976), Vanek constate
que, si les performances de I'economie yougoslave sur les plans de
la croissance et de I'accumulation sont respectivement semblables
et superieures a celles de nombreux pays capitalistes, elles sont par
contre tres pauvres en ce qui conceme la creation d'emplois dans Ie
secteur modeme (Industrie et services). Autrement dit, les entrepri-
ses modemes sont tres capitalistiques mais n'atteignent pas la taille
efficiente correspondant a leurs stocks du capital. Aussi peut-on les
situer sur le lieu aa du graphique 3 (dans la zone des niveaux de
production inefficients) mais nettement a gauche et au-dessus du
point a * car, selon Vanek, la force de sous-investissement est com-
pensee par certains facteurs : notamment les pressions morales et
politiques exercees du dehors de I'entreprise ainsi que les contrats
sociaux visant a equilibrer les revenus individuels des travailleurs et
ies sommes retenues pour I'accumulation.

Sans pretendre trouver ia une relation de cause a effet, on peut
encore noter que le complexe de Mondragon, ou I'autofinancement
irrecuperable et non remunere est faible, constitue precisement un
exempie remarquable de reussite economique, comme en temoigne
!e tout recent ouvrage de H. Thomas et C. Logan (1982) ('^).

Finalement, dans un sens tout different, K.V. Berman (1980)
pretend que revolution des cooperatives americaines fabriquant du
contreplaque a ete faussement interpretee en faveur de certaines
predictions theoriques parmi lesquelles celles de Vanek sur I'autofi-
nancement. Ainsi, estime-t-elle, si certaines cooperatives ont reduit
le nombre de leurs membres, c'est pour des raisons tres differentes
de celles avancees par Vanek et Me Gregor : notamment la neces-
site de s'adapter a une technologie « labor-saving » ainsi que la
perspective des multiples problemes qu'aurait engendres l'appel de
nouveaux membres. Elle reconnait egaiement qu'un nombre assez
eleve d'entreprises ont ete vendues par leurs membres mais, dit-
elle, ces ventes etaient generalement motivees par des exigences
financieres. Seules trois de ces cooperatives etaient prosperes. En-
fin, le sous-investissement a certes constitue un probleme crucial
mais pas conformement a la theorie. En effet, comme l'explique

('-) Ce livre foumit des analyses detaillees tant de la structure flnanciere que de
la petformatice economique de ces cooperatives du pays basque espagnol. A.
GittietTez-Johnson (1978). de son cote, releve qu'en 1975, le capital d'une notjvelle
cooperative de Mondragon provenait en moyenne pour 80 % de fonds exterieurs.
pretes surtout par la Caja Laboral Popular, et qu'une proportion des 20 % restants
consistait en des parts individuelles de capital, recuperables et remunerees.
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C.E. Gunn (1980), les revenus mis en reserve par les cooperatives
du contrepiaque sont consideres comme des revenus appartenant
aux membres et sont d'ailleurs credites aux comptes individuels de
ceux-ci. Bien que non remuneres en tant que tels, ces capitaux sont
done recuperables, ce qui signifie pour Berman que le raisonnement
a la base de la troisieme force ne peut s'appliquer ici de la meme
maniere. Pour elle, c'est en realite I'incapacite des associes a com-
prendre la necessite d'investir a long terme, qui a amene de graves
problemes de sous-investissement.

IV. CONCLUSIONS

Au terme de cette synthese sur I'autofinancement de I'entreprise
autogeree, resumons les principaux enseignements de la litterature
passee en revue, ses Iimites ainsi que quelques perspectives.

1. Le modele de base de Vanek avec ses quatre forces negatives a
ete largement enrichi par un certain nombre de contributions
theoriques qui ont rendu I'analyse plus realiste. II importe nean-
moins de ne pas perdre de vue les Iimites de ces approches
formalisees.

D'une part les resultats auxquels ces demieres aboutissent peu-
vent etre tres dependants de certaines hypotheses, parfois meme
apparemment sans grande importance. Ainsi pour N. Zafiris (1982),
I'hypothese d'une duree de vie illimitee du capital et par la I'exclu-
sion des problemes de depreciation et d'amortissement conduit Va-
nek (1971) a une interpretation erronee du probleme du sous-
investissement ('^). F.H. Stephen (1981) de son cote soutient que Ie
capital utilise par les travailleurs, meme s'il provient d'un autofinan-
cement, a un cout d'opportunite. et que c'est I'omission de ce cout
dans I'analyse de Vanek qui est responsable des principaux resultats
du modele (''').

D'autre part, il ne faut pas non plus oublier que les apports
theoriques repris ici s'inscrivent fondamentalement dans une meme
ligne et dans le cadre de certaines hypotheses communes. D'autres
voies meriteraient d'etre explorees a partir de modeles eonstruits

{") Zafiris estime que le veritable -< disincentive •> a i'investissement n'esi pas
tant le caractere non recuperable des investissements materiels que Tobligalion sou-
vent imposee au.\ cooperatives de maintenir. au moins dans une large mesure. la
valeur de leur capital.

('") La prise en consideration de ce cout d'opportunile montre. selon Stephen,
que Fautofinancement va seulement engendrer une preference plus forte pour des
modes de production laboristiques
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sur des bases toutes differentes. Par exemple, on a vu qu'Atkinson
(1973) etudie ce qu'il nomme une « managerial labor-owned firm ».
Pour cette demiere, il trouve qu'un accroissement de I'autofinance-
ment aura comme effet probable d'accelerer la croissance de I'en-
treprise. Une vision altemative de la firme autogeree a aussi ete
proposee par Furubotn (1976) pour qui I'objectif poursuivi est Ie
bien-etre du groupe des travailleurs qui ont pu former une majorite
dans I'entreprise. avec tout ce que cela comporte comme manoeu-
vres pour garder le controle de celle-ci. M. Jensen et W. Meckling
(1979) quant a eux redefinissent la fonction de production pour y
incorporer sa dependance vis-a-vis de la structure des droits de
propriete dans une economie d'autogestion et vis-a-vis des droits
contractuels dans le cadre desquels I'entreprise opere. D'autres au-
teurs pourraient encore etre cites mais, dans ces approches altema-
tives. le probleme de I'autofinancement n'a generalement pas en-
core constitue une preoccupation essentielle.

2. Malgre les lacunes des modeles envisages, les effets pervers de
l'autofmancement mis par eux en evidence doivent retenir notre
attention. Ils ont effectivement re?u d'etudes de cas minutieuses
et de tests statistiques elabores une certaine confirmation empiri-
que. D'importants efforts supplementaires s'averent cependant
necessaires dans ce domaine car, pour I'autogestion comme pour
les autres grands themes economiques, l'inspiration theorique de
nombreux chercheurs n'a d'egale que leur aversion pour les in-
grates demarches empiriques.

De plus, meme lorsque les faits recoupent certaines predictions
de la theorie, la prudence s'impose pour la validation de celte-ci.
Comme le fait remarquer Berman (1980), decouvrir par exemple un
sous-investissement n'equivaut pas a deceler la raison de ce com-
portement.

Dans le cadre d'une large etude des SCOP frangaises, nous
avons recolte des series statistiques originales couvrant des periodes
de 10 a 20 ans, et ce pour pres de 400 cooperatives. A condition de
pouvoir surmonter certaines difficultes dans la mesure de I'autofi-
nancement de ces entreprises, nous esperons apporter bientot une
contribution supplementaire a la verification de la theorie.

3. Si. comme on vient de I'admettre, I'autofinancement des entre-
prises autogerees peut engendrer effectivement certains proble-
mes, la creation d'organismes financiers adaptes a ce type d'en-
treprises ne peut qu'etre encouragee. De fait, bien que ces pro-
blemes ne se posent sans doute pas d'une fagon aussi cruciale
que ie pense Vanek, la mise sur pied de fonds comme celui
envisage au niveau de la region wallonne tire de la theorie economi-
que une certaine justification puisque ceux-ci peuvent contribuer a
limiter Ie financement inteme des cooperatives de travailleurs.
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4. En reconnaissant I'utilite voire la necessite de sources de finan-
cement exteme, on n'a encore rien dit des conditions dans les-
quelles celui-ci doit idealement s'operer. Car c'est bien relever
un defi que de vouloir concilier le droit des travailleurs de gerer
eux-memes leur entreprise et certaines exigences legitimes des
pourvoyeurs prives ou publics de capitaux. En plus d'un large
debat sur le cas particulier de la Yougoslavie, ce theme a suscite
diverses idees chez un certain nombre d'auteurs parmi lesqueis
H.G. Nutzinger (1975), J. Vanek (1977 et 1979), R.A. McCain
(1977), A. McGregor (1977), E. Schlicht et C.C. von Weizsaeker
(1977), E.G. Furubotn (1980) et O. Chillemi (1981). Un
« survey » de ces contributions pourrait etre I'objectif d'un pro-
chain travail.

Enfin, it importe de souligner que, pour les theories etudiees
dans notre troisieme chapitre, I'autofinancement n'engendre certains
« effets pervers » que si les fonds investis sont, par leur nature
collective, irrecuperables et si la rente provenant de ces capitaux
n'est pas extraite par le paiement d'un prix refietant la rarete de
ceux-ci. Autrement dit, un financement interne sur base de partici-
pations individuelles remunerees et recuperables se reveie tout aussi
souhaitable qu'un financement exteme. Une telle formule a notam-
ment ete developpee avec beaucoup de succes dans les cooperatives
de Mondragon et constitue a notre avis une solution quasiment
ideale. Car, en outre, I'experience prouve que la motivation de tra-
vailleurs impliques dans le capital de leur entreprise est bien diffe-
rente de celle de simples employes. Cela ne signifie pourtant pas
qu'en vue d'une reelle autogestion, la qualite de cooperateur ne
doive etre attachee au travail, c'est-a-dire a !'« apport en industrie »
plutot qu'au capital.
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