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RESUME

La maturité financiére définit 1'8ge auquel la coupe 3
blanc é&toc d'un peuplement forestier érocure le maximum de profit.
Pour les peuplements naturels de feuillus exploités bar coupes a blanc,
elle intervient toujours beaucoup plus tdt que 1'dge d'exploitabilité
physique, défini au Québec comme celui qui procure 1'accroissement

annuel moyen maximum en volume marchand.

L'étude porte sur deux essences feuillues, en peuplements
naturels, le tremble et le bouleau blanc. Elle traite de peuplements

homogénes, équiennes et exploités par coupes & blanc.

Dans le cas de 1'Etat, 1'Age de maturité financiére du

tremble varie de 58 3 72 ans pour un taux d'actualisation de 3% et des
sites de classe I 8 IV, ou de 47 3 71 ans bour un taux de 5%Z. Celui

de la maturité financi&re du bouleau blanc varie de 64 & 72 ans pour un
taux de 3% et des sites de classe I 34 III, ou de 56 & 71 ans pour un

taux de 57%.

Dams le cas d'un petit propriétaire exploitant, 1l'dge de la

maturité financidére du tremble varie de 37 & 64 ans pour un taux de 57




et des sites de classe I § IV. Celui du bouleau blanc varie de 43 i

63 ans pour le méme taux et des sites de classe I & III.

Enfin, pour les grandes compagnies d'exploitation et de trans-—
formation exploitant leur domaine privé, avec un taux d'actualisation de
87, la maturité& financiére du tremble survient entre 49 et 72 ans pour

des sites de classe I & IV. Celle du bouleau blanc survient entre 59

et 72 ans pour des sites de classe I i III.

La maturité financi&re dépend de 1l'agent &conomique considéré.
.Elle apparait toujours plus tdt pour les petits propriétaires forestiers
exploitants que pour 1'Etat. Elle est la plus tardive pour les grandes
compagnies d'exploitation et de transformation oi:érant sur leur domaine
privé. Elle est obtenue pour des peuplements d'autant plus jeunes que
le site est fertile et que le taux d'actualisation est &levé, Elle mani-
feste une forte sensibilitd@ aux prix et aux colits de transport, qui
s'accentue 3 mesure que le site est plus fertile. La sensibilité aux
salaires dans le secteur de 1l'exploitation foresti&re est plus modérée,
Le procédé de récolte du bois est aussi un facteur important qui tend
g accroftre 1'3ge de la maturité financiére lorsque son degré de méca-

nisation augmente,
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Financial maturity defines the age where elearcutiing yields

maximum profit. . For natural deciduous stands, it occurs much sooner

than the physical exploitation age, defined in Quebec as corresponding

to maximum mean annuel growth in merchantable volume.

This study deals with two deciduous species in natural
stands: aspen and paper birch, in homogeneous, even-age stands exploited

through clear-cutting.

In the case of the State, with an actualization rate of 3%
and site indices of I to IV, financial maturity for aspen varies between

58 and 78 years, or between 47 and 71 years with a rate of 5%: for

paper birch, with a rate of 3% and site indices of I to IIT, it varies

between 64 and 72 years, or between 56 and 71 years with a rate of 5%.

In the case of a small owner-worker, with a rate of 5% and
site indices of I to IV, financial maturity varies from 37 to 64 years:
for paper birch, the values are 43 to 63 for the same rate and indices

I to IIT.




Finally, in the case of large firms that also deal in trans-
forming wood from their own stands, with a rate of 8% and on sites with
indices I to IV, financial maturity for aspen intervenes between 49
and 79 years of age: for paper birch, it happens between ages 59 and

72 on sites with indices I to III.

Financial maturity age is linked with the economic agent
considered. It iE shorter for small owners-workers than for the State.
It is the longest for large exploitation and transformation firms working
thetr own stands. It is proportioﬁnally shorter for the younger stands

when the site is more fertile and the actualization rate higher. It is

© . very semsitive to prices and transportation costs, the more so as the

site is more fertile. Sensitivity to salaries in the forest eaploitation
sector is less tmportant. Harvesting processes are also an important
factor tending to lenghten the financial maturity age as mecanization

becomezs more important.
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INTRODUCT ION

La durée de révolution d'un peuplement qui procure le profit
maximum est appelée maturité financiére de ce peuplement. Sa détermi-

nation est un sujet classique de controverses en &conomie forestigre,

La recherche de la maturité financi&re revient & comparer

entre eux les résultats économiques de diverses options d'aménagement

qui ne différent que par leurs dur€es de révolution. Il en résulte qu'il
s'est déveloﬁpé autant d'écoles de pensée qu'il y a de critéres d'éva-
luation de ﬁrojet usuels en foresterie. Il s'y ajoute les tenants de
solutions fondées sur 1z seule croissance en volume des ﬁeuplements qui
définissent des Ages d'exploitabilité physique, bien souvent apbliqués

dans la pratique, 3 défaut de données Economiques.

Le débat a été définitivement clos, sur, le plan théorique,
par la remarquable analyse de Gaffney (1960) et son étude critique des

diverses solutions.

La présente étude est consacre, premiérement, i un exposé

théorique, aussi pragmatique que possible, de la solution développé& par

Gaffney, deuxidmement, 3 une application pratique pour les essences




feuillues: tremble et bouleau blanc, au Québec et troisi€mement, & une
analyse de sensibilité détaill@e qui met en &vidence 1'influence des
principales variables physiques et &conomiques sur 1'dge de maturit@

financiére.

Les tableaux d'output d'ordinateur sont disponibles pour

consultation au Service de la recherche du ministé&re des Terres et Foréts.




CHAPITRE I

METHODOLOGIE

1.1 DEFINITIONS DE LA MATURITE FINANCIERE

La maturité financiére définit 1'Age auquel la coupe & blanc

dtoc d'un peuplement forestier procure le maximum de profit. Il lui

correspond une durée de révolution qui est le nombre d'années comprises
entre la régéndration et la coupe a blanc. La valeur d'un peuplement
sur pied croit avec le temps jusqu'd une certaine limite aprés laquelle
elle décroft lentement en raison de la dégradation de 1'&tat phyto-
sanitaire des arbres. Une ressource et deux facteurs!'de production,

la technologie et le capital, concourent & ce développement:

- la ressource est le milieu bio-physique, ou site, dont

le potentiel de production est mesuré par une classe|de fertilité,

- le facteur technologique est représenté par 1l'option

d'aménagement qui désigne 1l'ensemble des techniques et des modalités

d'exploitation,




Le cofit de 1'immobilisation de la ressource et des facteurs

de production crolt avec le temps.

Avant de lire ce qui suit, il est recommandé de se reporter & nos
appendices afin de prendre connaissance de quelques hypothéses de travail
et de certaines notions indispensables & la bonne compréhension de 1l'ex-

posé théorique,

1.2 . FONDEMENT THEORIQUE

La théorie marginaliste démontre que le profit maximum est
réalisé lorsque l'accroissement marginal des revenus devient &gal 3
celui des coiits. L'application de ce principe 3 un peuplement forestier
prend un aspect original en raison du temps considérable qui s'écoule
entre les colits, généralement concentrés en début de révolution, et les

revenus nets provenant des coupes.

Pour la clarté de l'exposé, la démonstration porte d'abord
sur le cas simple d'un peuplement dont le colit de régénération est Cq
et sur lequel il n'y a pas d'autre intervention sylvicole jusqu'a la
coupe finale. La portée générale de la solution est démontrée ensuite.
L'exposé est d'autre part soutenu par un exemple numérique au tableau 1

et les courbes de la figure I.

Le revenu g, est la valeur du peuplement sur pied, au temps %.

I1 est représenté sur le graphique par la courbe g.

Les coiits proviennent de 1'immobilisation de deux facteurs

de production: le site, regroupant ici le milieu biophysique et 1'option




d'aménagement, et le capital investi dans le peuplement; ils augmentent
avec le temps. Le colt du temps se trouve par conséquent inclus dans

ceux des précédents.

Le mérite de cette approche, dont découle la solution
correcte de la détermination de la maturité financiére, revient i
Gaffney (1960), qui en tire toutes les conséquences,’ mettant fin 3 une
controverse théorique qui divisait jusqu'alors les &conomistes fores-
tiers. Le lecteur aura le plus grand intér&t 3 se reporter & cette
publication, particuli&rement pour la critique des sutres modéles et
les différentes maniéres de dériver la solution. Le but du présent
exposé n'est pas de traduire un texte réputé difficile mais de faciliter
la compréhension du principe et de ses principales irplications, par

le développement des préliminaires exposés plus haut et par le choix de

la dérivation la plus directe, qui suit.

La recherche de la maturité financi&re est un probléme de
choix entre diverses possibilités d'investissements dans un méme
peuplement, qui ne différent que par la durée de révolution. Les
coits doivent par conséquent €tre définis comme des colits d'opportuni-
té. Ainsi, le coiit du capital investi 3 l'anmée @ ‘du projet, devient

d 1'année %:

Co (1 + i)t ou Chept

qui est représenté, 3 la figure I, par la droite §, le taux d'actuali-

sation, © ou p, &tant le coilit d'opportunité du capital.




Le cofit d'opportunité du site, dans la mesure cii le terrain
reste affecté i la forét, est ce qu'il pourrait rapporter sous le meilleur
aménagement forestier possible, c'est~d-dire le peuplement exploité &

sa maturité financiére, ce'qui suppose le probléme résolu.

Supposons donc que g, l'&quivalent annuel du revenu a la

maturité financiére, soit connu. Il doit vérifier 1'équation suivante

pour la valeur de ¢ recherchée:
Atz

a+f-1

:
a+a?f-1

= g, -Co 1+ 0t

gy - oy —f——
e’ -1

Aprés t années d'occupation du site par le peuplement considé-
ré, son colit d'immobilisation est a, regu 3 ia fin de chaque ann&e, com-
posé et cumulé pendant t années, ce qui représente &galement la valeur
du peuplement & 1'année ¢. Soit:

a+ 0k Pt
i P

Valeur qui est représentée a la figure I, par la différence

entre la courbe T et la droite §.

Le cofit total de l'immobilisation du capital et du site peut

donc s'&crire, pour une année ¢ quelconque:

co A+ + a

a+ 0 -1

T




ous

t
Cgept-l-a G
Y

et la maturité financi@re sera atteinte lorsque:

dg

——
—

dt dt P

Soit (en écrivant g', pour simplifier):

g' = PPt ()

ot Pt _
7t - 4 [coept + o &2 1—] = 0

D'olt un systéme de deux équation a deux inconnues qui doi-

vent étre résolues simultanément. Pour trouver t,

cer a dans 1'équation 2 par son expression dans la

g = [Cop+ (g - Coe™ —5%‘4]

[ -

et de résoudre pour t, d'ol:

t= —— L g’

P g' -p (g -Cy

il suffit de rempla-

relation 1.

(3)

D'autres auteurs, Duerr, Guttenberg et Fedkiw (1956), dont

le mod&le a prévalu jusqu'en 1960, ont abouti ala

qu'ils ont résolue pour p, ce qui donne un mode de

q! X ept -1
g - Cq ept

Soit, en représentant par ¢ le terme incluant t:

méme &quation finale

calcul plus simple:




g

g - Co

Le second terme pouvant &tre calculé 3 1l'avance pour toutes
les valeurs usuelles de 7 et de %, il ne reste qu'a calculer les valeurs
du premier terme pour % croissant jusqu'd ce que 1'égalité sdit vérifiée.
Cependant, ces auteurs ont apporté une siﬁplification abusive en &crivant

que la relation 4 donne le méme résultat que:

ce qui n'est proche de la réalité que dans des cas particuliers.

1.3 DETERMINATION GRAPHIQUE ET AUTRES MODELES

La courbe T peut &tre tracgée pour une valeur quelconque de a.
Tant que a est inférieur ou égal & son maximum, I coupe g en un seul

pt

point oli g - Coe est égal au revenu périodique correspondant & a. A
1'annde de la maturité financiére, les pentes des courbes I et g, en ce
‘point d'intersection, doivent de plus &tre &gales (relation 2}). Il en
résulte que la maturité est atteinte lorsque T et g sont tangéntes, ce

qui est le cas & 535 ans pour cet exemple., Il est &vident que a est alors

3 son maximum ainsi que la valeur attendue du site Se, puleque:’
= Se Xp

I1 est d'ailleurs facile de vérifier que 1'E&quation:
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FIGURE I - MAXIMISATLON DE DIVERS CRITERES ECONOMIQGUES

e s e e ———  — —— i

10 15 ‘ 50

TIR  VAS VEN
Age du peuplement 49 55 58

[,
(¥,

valeur du bois sur pied

coiit de régénération composé 3 5%

cofit de régénération )

actualisation de g donnant la valeur prééente‘nette maximum (VEK)

valeurs de § augmentées de la rente maximum du sol forestier, regue 3 la
fin de’ chaque année, composée et cumulée. La valeur attendue du site (ls3)
est maximum lorsque la dur@e de révolution est 8gale au nombre d'années
pour lequel T et > sont tangentes.

accroissement annuel moyen de la valeur du bois sur pied (~4AM)

60 65 70



d Se d g - Goe
dt dt e" -1

est résolue pour la méme valeur de ¢ que dans 1'expression 3, sachant
d'autre part que la courbe représentant Se en fonction de £ est

convexe.

la maturité financidre est donc atteinte lorsque la valeur
attendue du site, attribuable au terrain nu, calculée suivant la formule
de Faustmann, est maximum, d'oli le nom de solution de Faustmann que
Gaffney donne 3 ce modéle, bien que celui-ci n'ait pas pensé a la maturi-

té financidre en recherchant la valeur du sol forestier (Waildboden) .

Revenons 3 la figure I, soit une paralléle a §, tangente
i la courbe g. En coordonnées semi-logarithmiques, la pente de cette

droite est: :

Son intersection avec l'ordonnée représente la valeur ac-
tuelle maximum de g et, par conséquent, la valeur maximum de go - Co
est la valeur présente nette. Ceci est réalisé a 1'dge de 58 ans.

La solution de Duerr, Guttenberg et Fedkiw revient donc 4 maximiser

-

la valeur présente nette pour le taux d'actualisation considéré.

Soit maintenant B, une tangente menée du|/point Cp & la

courbe g. Sa pente représente le taux d'actualisation maximum qui an-
aule la valeur présente nette. L'dge correspondant au point de tangence

est donc celui qui permet le taux interne de rendement maximum Z.
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Cette autre définition de la maturité financiére a été principalement

défendue par Boulding (1955). Elle donne ici un &ge de 49 ans.,

Soit encore, la courbe o, représentant 1'accroissement
annuel moyen de la valeur du bois sur pied. Elle atteint son maximum
au deld de 70 ans (vers 75 ans ici). C'est le modéle utilis@ par le

Service forestier des Etats-Unis.

Au Québec, la maturité est généralement définie comme 1'dge
auquel 1l'accroissement annuel moyen en volume est maximum, ce qui se
produit quand il est &gal & 1l'accroissement courant (tableau 1), soit

ici 65 ans.

Exception faite de celle de Faustmann, ces solutions, qui.sont

le plus généralement utilisées, sont é&conomiquement fausses, parce qu'elles

ne tiennent pas compte du cofit d'immobilisation du site. Les deux der-

nidres le sont d'autant plus qu'elles ne font intervenir ni les coiits de
régénération ni la notion de colit d'opportunité du capital-temps, puisque
les valeurs ne sont pas actualisées. Cela ne serait acceptable, en fait,
que si le milieu forestier &tait complétement isolé du reste de 1l'éco-
nomie et que n'importe quel investissement puisse y &tre entrepris sans

que cela ait la moindre importance pour le bien—&tre de la société.

Les Ages auxquels ces critéres sont maximum se trouvent toujours
dans le méme ordre. Cependant, deux ou trois solutions peuvent se trouver
assez rapprochées, selon la courbure de g aux points de tangence, comme

c'est le cas sur la figure I pour VAS et VPN.




I1 est 3 remarquer toutefois que les maximisations de
la valeur présente nette, de la valeur attendue du site ou du taux in-
terne de rentabilité&, sont obtenues pour la méme maturité financidre,
lorsque tous les facteurs de production sont librement gchangeables
sur le marché i des prix connus et que le manager est disposé a faire
varier les dimensions de son entreprise (terre et capital) jusqu'a ce
que le revenu net attribué au facteur choisi comme résiduel soit &gal
i son prix de marché&. Mais lorsque 1'un des facteurs n'a pas de valeur
de marché représentative ou qu'il ne peut &tre facilement achetég,
vendu ou loud, le manager doit alors lui attribuer le revenu net 3 maxi-
miser. Or, c'est généralement le cas pour le site ei particuliérement
celui des foréts publiques. La maximisation de la valeur attendue du

|

site est donc la meilleure fagon de proc&der pour 1'Etat, d'autant

plus qu'il a largement accés au march& financier a un taux exception-

nellement bien défini.

L'utilisation du critére de l'accroisseTent annuel moyen
maximum en volume, par le management forestier au Québec, crée une ten-
dance vers un objectif de forét normalisée en vue de la production
maximum de bois par unité de superficie. L'introduction de la solution
de Faustmann est de nature 3 réorienter cette tendance vers un objectif
de forét normalisée en fonction de coupes plus précoces, donc plus fré-
quentes sur un méme territoire et portant annuellement sur de plus gran-
des superficies, avec l'assurance que les dépenses et les immobilisa-

tions sont justififes envers les autres secteurs de l'économie et que

les durées de révolution sont réglées en vue du profit maximum. De plus,




durant le phase de reconversion, cela entraine une augmentation immé-

diate de la possibilité pour le Québec dans son ensemble.

1.4 MODE OPERATOIRE ET GENERALISATION

Les calculs &tant effectués sur ordinateur, le mode opé&ra-
toire le mieux approprié est le calcul de Se pour toutes les années con-
sidérées. L'annde de la maturité financiére, & laquelle Se est maximum,
est directement lisible sur les tableaux de sortie. La connaissance de
la 'valeur attendue du site en fonction de 1'dpge de la coupe finale per-
met de mesurer le colt qu'engendrerait le choix d'une durée de ré&volution
autre que celle de la maturit@ financiére, choix qui peut étre motivé par
des contraintes de marché, comme la dimension des boils, ou encore d'un

autre ordre, comme la valeur récré@ative ou esthétique de certaines foréts.

La maturité est donc calculée & 1l'aide de 1l'expression:

g -Co (1L+2)7

Se =
1+ i)t -1

La généralisation consiste 3 introduire dans le calcul les coiits
et les revenus intermédiaires. S'ils sont annuels et constants, ils
n'ont aucune influence sur la maturité financiére. C'est le cas, princi-

palement, des taxes fonciéres.
En effet, maximiser Se revient a maximiser a puisque

a=58eX 1




Si ¢ est le montant des taxes foncigres:

g - Coept
a=p|—F—— |- ¢
ept -1
, , da _ ' . '~
qui est maximum lorsque 71 - 0, expression d'ol e

miné.

se trouve &li-

Par contre, les autres coiits et revenus intermédiaires ont

une influence sur la maturité financig&re. Il en est a

insi des opéra-

tions sylvicoles autres que la régémération et, principalement, des cou~

pes d'éclaircies. Leur introduction ne pose aucun probléme méthodo-

logique. La quantité 3 maximiser devient alors:
m m-t
_ 9 + g R% ad+ z)
Se =

P+ )" -1

oli m est 1'année considérée et # 1'année d'apparition

venu intermédiaire Rt (avec R, = Cy).

Dans le cas de cette &tude, qui porte sur
naturels, sans autre intervention sylvicole que la cou

calcul est simplifié du fait que:

Co= 0

9t

a+ 0 -1

qui est maximum lorsque:

du cofit ou du re-

des peuplements

pe finale, 1le
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Il est noter que la valeur de Se ainsi calculée sur ordina~
teur n'inclue pas les taxes fonciéres et que, par conséquent, pour obte-

nir la valeur attendue du site, attribuable au terrain nu, il faut lui

. P ., @
retrancher la valeur capitalisée de ¢, soit i

VAS = Se - -—f—— (5)

1.5 EFFET DES VARIABLES

L'effet des variables sur la maturité financiére apparait
3 1l'observation de la solution généralisée (ef. &quation 4):
g!

l )
€

m
gm+§ R, (1+14)

a+4)Ff -1
a+ )t

¢=

ol gé est 1'accroissement marginal de la valeur du bois sur pied i 1'année
m de la maturité financiére, incluant éventuellement un revenu intermédiaire,

et oli la sommation représente la valeur, & l'année 0, de tous les coiits

et revenus intermédiaires.

L'inventaire qui suit est loin d'@tre exhaustif. Il ne con-
cerne que les principales variables et, particuli&rement, celles dont

1'influence est mesurée dans le modéle de calcul.
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Parmi celles qui influent sur le premier terme de la

relation 4', la plus importante est &videmment la valeur du bois
sur pied. Elle dépend de la fonction de production du peuplement,

de la valorisation du bois et des coiits de récolte. Tous les fac-

!
teurs qui tendent 3 accroitre —g— , tendent 3 retarder la maturité

financigre et inversement. Ainsi, une augmentation de la valeur
marchande et une diminution des colits de ré&colte par unité de volume
en fonction de 1'dge, sont de nature & retarder la maturité financia-
re. Il est i remarquer que si la valeur du bois sur pied par unité
de volume est constante dans le temps, elle n'a pas dlinfluence sur
la maturité financiére, quel que soit son aniveau. Mais cette hyﬁo—
thése n'est pas réaliste car, méme si le prix du bois|reste constant,

le coilit de récolte par unité de volume décroft avec 1l}dge du peuple-

ment. De mé@me, dans le cas d'éclaircies commerciales, les revenus

intermédiaires tendraient & hater la maturité&, mais cet effet est
contrebalancé par une augmentation de g' due & 1l'accélération de la
croissance aprés &claircie qui semble conduire, au contraire, & un re-

tardement de la maturité.

D'autre part, la croissance est plus rapide sur les bons
sites et le stock de bois sur pied y est plus important que sur les
sites moins fertiles. Il en résulte que ——é?i— décroit plus rapide-
ment alors que la rente du sol a est plus &levée, d'oll une maturité
plus hiative 3 mesure que le site est plus fertile. De méme la maturité

est plus précoce pour les essences i croissance rapide.




Les variations du colit de régénération, qui n'ont d'influence
que sur le dénominateur, entralnent une variation en sens inverse de la
maturité, la dépense optimale & consentir pour la régénération é&tant

celle qui maximise la valeur attendue du site.

La probabilité de perte due & des dommages physiques et bio-

logiques augmente avec le temps. Elle affecte donc plus g', dont elle

se retranche, que g, entrainant ainsi une maturité plus précoce,

I1 a été mentipnné que les taxes fonci@res n'ont pas d'effet
sur la maturité; par contre, des taxes levées sur la valeur du bois sur
pied affecteraient plus g’ que g et seraient de nature & avancer la ma-
turité. Dans ce dernier cas, la taxe irait 3 1'encontre d'un bon manage-
ment des for8ts privées, les propriétaires ayant inté&r&t & diminuer le

stock de bois sur pied. Il est & remarquer que la for&t ne permet pas de

payer des taxes annuelles constantes supérieures 3 la rente du sol a.

Parmi les variables qui affectent le second terme, le taux
d'actualisation p tend 3 hdter la maturité lorsqu'il augmente. Cependant,
¢ augmente en méme temps, ce qui atténue l'effet de p, rendant la maturité
moins sensible aux variations du taux d'actualisation que la solution de

Duerr et agl. qui n'inclut pas ¢.

Le facteur ¢ de la solution 4 provient de la rente du sol.
I1 est facile de constater que son effet augmente 3 mesure que 7 et &
diminuent, et qu'il diminue dans le cas contraire. Autrement dit, la ren-
te du sol influe fortement sur la maturité pour les courtes révolutions,

d'autant plus que le taux d'actualisation est faible. Inversement, son effet




s'atténue pour les longues révolutions, d'autant plus que le taux
d'actualisation est élevé. Dans ce dernier cas, la valeur de ¢
s'approche de 1 et, par conséquent, son effet devient négligeable. En
pratique, cela est vrai 3 partir de 60 ans, pour les taux d'actuali-

sation habituellement appliqués, dont 1l'effet devient alors prédominant.

La forme de la courbe de croissance du peuplement influe sur
1'importance de ¢. Si l'accroissement en pourcentage du volume décroit
rapidement 3 la maturité, ¢ a peu d'importance méme si a est &levé.

La figure I permet de comprendre que si la courbure de g est trés accen-—
tuée 3 la maturité, toutes les solutions donnent 3 peu prés la méme .

maturité, qu'elles incluent ¢ ou non.

-~

Il est 3 remarquer enfin que les tendances modernes du
management forestier vont vers un raccourcissement des durées de révo-
lution, 3 cause de la sélection de variétés 3 croissance rapide et

mieux adaptées aux sites, et des techniques sylvicoles, principalement

celles qui concernent la régénération, la fertilisation et les &clair-

cies pré-commerciales, les progrés de la protection des foréts contre.

les désastres, les prédateurs et les maladies. Cette &volution met en
relief l'importance du facteur ¢ et, par conséquent, de la solution de

Faustmann.
1.6 VALIDITE

Certaines objections sont souvent apportées 4 la solution

de Faustmann. Elle repose sur l'hypothése d'une succession infinie




de revenus périodiques identiques. Elle n'est valable que pour des
terrains nus et des peuplements &quiennes, exploitds par coupes 3 blanc.
Elle ne donne pas la révolution optimale pour une for&t normalisée.
Gaffney rejette toutes ces objections d'une manidre rigoureuse qu'il
serait hors de propos de présenter ici. Cependant, quelques arguments

simples peuvent &tre avancés pour soutenir la validité de cette solution.

I1 est vrai qu'une succession infinie de revenus périodiques

identiques est une hypoth&se irréaliste. La valeur courante du revenu

net final d'une méme option d'aménagement change dans le temps et 1'op-

tion elle-méme peut 8tre modifie. Mais cela revient simplement 3 poser
le probléme de la prévision en général. Il est normal et bon de consi-
dérer, & un moment donné, que lameilleure option d'aménagement conceva—
ble se répétera indéfiniment, quitte 3 en changer par la suite. D'autre
part, des changements dans le revenu net n'infirment pas la méthode.

En effet, s'ils ne sont dfis qu'd 1'inflation, il a &té vu que la valeur
attendue du site est la méme que celle que 1'on a calculde avec des
revenus constants d&s lors que les taux d'actualisation appropriés sont
appliqués. Par contre, si une &volution des revenus est prévisible en
termes réels, la formule de Faustmann ne s'applique pius, mais la valeur
attendue du site peut &tre calcul@e par valeurs approchées sur un certain
nombre de révolutions, au moins deux, puisque c'est la deuxiBme révolu- -
tion qui constitue le coilit d'opportunité de l'immobilisation du site

par la premiére. Dans le cas de révolutions tr&s courtes (taillis,_arbres
de Nod#1l), il faut obtenir un horizon économique d'au moins 60 ans, aprés
quoi la valeur présente des révolutions ultdrieures est relativement

négligeable.




La maturité financi&re n'est pas une donnée immuable. Elle
doit &tre recalculée lorsque surviennent des changements significatifs
dans les méthodes d'aménagement ou dans les param@tres &conomiques. Le
manager forestier qui recherche la rente maximale du site suit la méme
démarche que 1l'investisseur qui choisit le placement de plus forte ren-
tabilité pour ses capitaux, quitte & en changer l'affectation lorsque
se présente une opportunité plus rentable. Les deux doivent seulement
se réserver la possibilité d'opé@rer le changement. Envisager une durée
infinie au moment du choix n'implique pas plus que de prévoir son main-

tien aussi longtemps que ce choix reste le meilleur.

Il est vrai également que le manager forestier se trouve
plus souvent confronté 3 des peuplements en cours de croissance qu'a

des terrains nus. Le probléme survient lorsqu'il s'agit de déterminer

1l'age de coupe 3 blanc d'un peuplement qui doit 8tre remplacé par un
autre parce qﬁ'il présente des déficiences, comme une surface terriére
insuffisante ou une mauvaise adaptation au marché, mais qui donne ce-
pendant une valeur de bols sur pied positive et un accroissement en
pourcentage assez &levé. Le mode opératoire retenu dans cette étude
ne peut s'appliquer simplement, mais la solution de Faustmann reste
valable. En effet, le coiit d'opportunité de l'immobilisation du site
par le peuplement actuel est la rente du site qui serait produite

par le peuplement 3 venir. Il suffit donc de rechercher la valeur
maximum de g correspondant 3 la valeur maximum de la VAS que donnerait
le second peuplement, puis d'introduire cette valeur dans la relation 2

ot g' représente l'accroissement du peuplement actuel. Il reste 3
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calculer les deux termes de cette relation pour des valeurs croilssantes

de t, jusqu'd celle qui réalise 1l'égalité.

La solution de Faustmaﬁn s'applique &galement d tous les types
d'aménagement forestier. Il a déji vu (cfi 1.4) que les régimes d'éclair-
cie pré-commerciale et commerciale peuvent €tre traités sans difficulté;
il en va de méme pour les forBts inéquiennes exploities en coupes sélec—

tives par diamétre limite. Dans ce cas, la maturité doit simplement

8tre calculée au niveau de la tige, d'old un dge de coupe et, par consé-

quent, le diam2tre limite correspondant. On peut aussi simplementi
concevoir que la révolution optimale pour une forét homogéne normalisée
est celle de la maturité financiére du peuplement qui la compose. Elle
maximise bien la VAS'de 1l'ensemble de la forét puisqu'elle maximise la
VAS par unité de superficie &e'chaque paréelle. Ainsi, par extension,
la VAS maximum d'une forét comprénant différents peuplements est obtenue
par la normalisation de chacun de ses peuplements. Dans le cas oli cer-
tains peuplements peuvent €tre changés, ou leurs superficies modifiées,
1'occupation du sol qui procure la VAS maximum de la for€t peut &tre

définie par programmation linéaire statique.




CHAPITRE II

VALEUR DU BOIS SUR PIED

2.1 PEUPLEMENTS ET PRODUCTION

L'étude porte sur deux essences feuillues, en peuplements

naturels, le tremble et le bouleau blanc. Elle traite de peuplements

homogénes, &quiennes et exploités par coupes Z blanc.! Au Québec, ces

deux essences intolé&rantes sont les seules qui soient’ ainsi concernées.
De tels peuplements de tremble se régénérent fréquemment aprés les cou-
pes ou les incendies. Par contre, le bouleau blanc en peuplement homo-

-y -~
gene est extremement rare.

Les productions de bois marchand, en fonction de 1'dge et
par unité de superficie, proviennent de tables de rendement pour des

surfaces terriéres normales.

Les tables de rendement du tremble ont &té &laborées au

Service de la recherche pour les comtés de Montmagny d& Rimouski (Le

Goff et al., 1976). Les placettes d'échantillonhage ont &té choisies
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de sorte que les résineux occupent moins de 30 p.c. de la surface ter-
riére (généralement 10 & 15 p.c.) et que les autres feuillus solent négli-
geables. Elles comportent quatre classes de fertilité définies par des
hauteurs 8 45 ans de 22, 19, 16 et 13 m. Les croissances en hauteur

sont tout—ﬁ-fait semblables & celles des tremblaies de l'Ontario, telles
qu'estimées par Plonski (1960), dont les tables sont utilisées ici pour

le bouléau blanc, faute de donndes apécifiques au Québec.

Les données de base fournies par les tables de rendement
sont exprimées sous forme de régfessions pour les besoins de calcul de

la maturité financiére. Pour le tramble, ces &quations sont:

~ Les volumes marchands Vm, pour un diamétre au fin bout

de 8,89 cm qui sont les volumes de bois 3 pite (fig., II)

Classe I Vm 14,2676 + 1,4479¢t - 0,0115t2 + 0,0001¢°
Classe II Vm 13,9587 + 1,1812¢ - 0,0090%2
Clagse III Vm 13,8948 + 0,9487t - 0,0074t>

Classe IV Vm 13,6522 + 0,7083t - 0,0051¢2

- Les volumes marchands par diamétre de découpe de 2,54 en
2,54 cm (1 po), estimés en métres cubes, qui donnent les volumes de bois
de sciége en fonction du diamétre minimum des billes. Ces données servent
au calcul d'une régression du prix du bois en fonction de 1'3ge du peu-

plement.

- Les nombres de tiges marchandes, Tm, par unité de volume

marchand (fig. III), sont:




FIGURE IT - vOLUME MARCHAND DU TREMBLE EN FONCTION DE
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Classe : 225,6628 - 13,2709 + 0,3274¢% - 0,0037¢%°

Classs 355,1761 - 21,5273 + 0,5344t% - 0,0061%°
Classe = 781,0828 - 51,6499 + 1,3531%#% - 0,0160%°

Classe IV Tm = 1830,4112 - 119,7513 + 3,0353t% -~ 0,0344%°

Pour le bouleau blanc, les &quations des volumes marchands

pour le bois & pdte (fig. IV) sont:

Classe I Vm = - 15,8917 + 0,8025¢ - 0,0006%2
Classe II Vm = - 16,4619 + 0,7171% - 0,0019%2

Classe III Vm = - 19,6665 + 0,8521¢ - 0,0064%2

Il n'existe pas d'autres données utiles applicables au
Québec, pour le bouleau blanc. Il n'a pas été possible de retrouver
les données des parcelles &chantillons utilisées par Plonski il y a 25

ans, Elles auraient &ventuellement permis de nouvelles implicatioms.,

2.2 EVALUATION DE LA VALEUR DU BOIS SUR PIED

La valeur du bois sur pied doit &tre estim@e puisqu'il n'exis-
te pas de marché compétitif pour le bois sur pied au Québec. Il y a
diverses méthodes d'évaluation (Davis, 1966) parmi lesquelles le Service
de la recherche a déjd retenu la méthode amalytique du rendement dercon-
version, lequel est calculé 3 l'aide des rapports financiers des entre-
prises (Cloutier et aql., 1974). C'est une méthode scientifique, bien
adaptée aux conditions du Québec, et qui prééente 1'avantage, primordial
ici, de détailler tous les cofits. Il est par conséquent facile d'y intro-

duire autant de variables qu'il est nécessaire.




FIGURE IIT - NOMBRE DE TIGES MARCHANDES PAR UNITE DE
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Suivant cette mé8thode, l'expression générale de la valeur du

bois sur pied peut se résumer ainsi, pour le bois destin& & la péte:

- PV - CT

PR - (CTI + CT)
R

VsP =

Valeur du bois sur pied
Prix de vente du papiler
Cofit de transport au marché
Cofit de transformation

Facteur de rendement

Cofit du bois 1ivré & l'usine incluant le cofit d'inventaire

Marge de profit et risque sur le prix de vente avant impo-

sition et intéréts

Et, pour le bois destiné au scilage:

VSP
PV,
T
cv
PV,
PVy
CcP

Ry

14+ (T+cCV)

Valeur du bois sur pied

4+ PV, + PV3 - CP (R1) (R2) - CE(R2) - M(R1) (Rz)

Prix de vente du bois de sciage f.a.b. destination

Taxe fédérale de 11%

Commission de vente moyenne pour 1l'industrie: 1,377Z

Prix de vente des copeaux f.a.b. usine

Prix de vente de la sciure et des copeaux

Colit de production du bois de sciage

Rendement en produit fini

f.a.b. usine




Rs Facteur de conversion
CE Cofit d'exploitation
M Marge de profit et risque sur les prix de vente avant imposition

et intéréts

La présente se limite au domaine de 1'exploitation forestidre.
En conséquence, les variables utilisées ne éoncernent que la classe de
fertilifé, le peuplement, le cofit de récolte et le cofit de transport du
boie rond & l'usine. Le calcul de la valeur du bois sur‘pied peut donc

étre effectué 3 partir de la valeur résiduelle & 1l'entrée de 1l'usine,

soit:
VR = V5P + CF
VR Valeur résiduelle 3 l'entrée de l'usine
VsP Valeur du bois sur pied telle que calculée & 1l'aide des expres-
sions précédentes
CE Coiits de ré&colte et de transport du bois rond 3 l'us@ne.

Il est & remarquer que la valeur résiduellerainsi calculée
est nette de la marge-de profit et risque avant imposition et intéréts,
au niveau de l'exploitation forestidre et du transport 3 1l'usine. Elle
est & utiliger four le calcul de la valéur du bois sur ﬁied dans le cas
des foréts éxploitées par les compagnies qui assurent é€galement la

transformation du bois. -

Dans le cas de la forét privée ou de compagnies spéciali-
gées dans l'exploitation forestidre, la valeur du bois sur pled peut

étre calculée 3 partir du prix f.a.b. usine du bois rond, pour lequel

© 1l existe un marche.
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2.3 COUTS DE RECOLTE

Les cofits de récolte sont estimés 3 1'aide du programme de
simulation &laboré par Lussier et Godbout (1974), dont l'intrant prin-
cipal est le nombre de tiges marchandes par unité de volume marchand.
Ce nombre de tiges &tant une fonctlon décroissante de 1'3ge du peu-
plement, le programme permet d'estimer et de moduler les colits d'ex-

ploitation en fonction de 1'dge.

Le programme colt, initialement gécrit en langage BASIC, a
gtd adapté et réécrit en langage APL par D. Ménard, co-titulaire du
projet de recherche sur la maturité financidre. Il est utilisg comme

sous-programme dans le calcul de la maturité financiére.

Le calcul des cofits peut &tre effectué pour sept procédés de

récolte, utilisés ou susceptible de 1'étre au Québec; {ils sont décrits

au tableau 2, Ce programme permet &galement le calecul des coiits moyens,
pondérés par les niveaux de popularité de chaque proc&dé qui sont donnés

par Cloutier et al. (1974) pour le Québec.

Les données d'entrée du sous—programme comprennent.

Nombre de tiges par unité de volume
Type de sol et classe de pente

Efficacité des opérations mécanisées

Salaires des employ@s, en trois catégories

Taux des bénéfices marginaux
L Distances de transport par camion, flottage et chemin

de fer
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- Longueurs de chemins & construire par cla
1, 2 et 3 et cofits par unité de distance
~ Frais fixes qui incluent les frais divers

mals ne comprennent pas les redevances ni

gement et de protectiaon.

Ces données d'entrde peuvent &tre variées &
ter les cofits & n'importe quel cas ou pour étudier leur
tion d'une donnée particuliére. Les colits sont calculé

permet par conséquent tous les regroupements nécessaire

gge de qualité

d'administration

'les frais d'aména-

volonté pour adap-
variation en fonc-
8 par poste, ce qui

5. Pour cette

étude, deux types de coilits sont retenus: les cofits totaux, comprenant une

part importante de main-d'oeuvre et d'équipement indirects, qui sont

imputables aux grandes compagnies, et les coilits directs

petits propriétaires privés, qui ne comprennent pas ces

rapplicables aux

ifrais indirects.

Les moyennes des coiits totaux par procédé tels que calculées

par Lussier et Godbout en 1973, pour les 52 zomes qu'il

au Québec, s'dtablissent alnsi:

Colits totaux
Procédé $/m®
Pite 20.16
17.32
16.26
17.17
15.39

(-2 *, B S I

w

16.11
15.23
2 17.32

Sciage

s avalent définies
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So}t des moyennes pondérées, en fonction des pourcentages
d'utilisation, de $17.57/m’ bour le bois & pate et $16.25/m® pour le
bois de sciage. Elles recouvrent de trés importantes variations par
zone, les cofits étant plusrélevés au Nord qu'au Sud du territoire. Le
colit le plus &levé représente une augmentation de 84% sur le plus fai-

ble pour le boils & pite et de 1297 pour le bois de sciage.

Ces valeurs.ont été établies-pour 1'année 1973. Or, l'étude
est conduite avec des prix de 1974. Il p'est pés possible ici d'actua-
liser toutes les donnéés nécessaires afin d'obtenir les estimations
pour 1974. Quelques sondages menés auprés des compagnies DOMIAR et
REXFOR ont douné des ordres de grandeurs semblables pour l'année 1974,
mais ils ne sont pas significatifs &tant donné la grande variabilité
des colits par zones et, probhablement, par compagnie. L'actualisation
dé ces données est cependant incluse dans celle de la valeur résiduelle

d l'entrée de l'usine (ef. 2.4).

Les cofits de récolte, en dollars par unité de volume, dé&-
croissent avec 1l'dge du peuplement. Ils entrainent donc une valorisa-
tion de la valeur sur pied par unité de volume et, par conséquent, ten-—

dent 3 retarder la maturité financiére.

Une amélioration pourrait &tre ultérieurvement apportée au

gous-programme coiits, par 1l'introduction de fonctiens de production spé-

cifiques pour les r&sineux et pour les feulllus, dont les cofits de

récolte sont un peu moins €levés que ceux des résineux.

Les données disponibles ici ne permettent que le calcul des

coite de récolte du tremble. La comparaison des nombres de tiges tota-




les par unité de volume total du tremble et du bouleau blanc, permet
une approximation assez grossi&re. Ainsi, les cofits des classes II, III

et IV du tremble sont appliqués aux classes I, II et III du bouleau blanc.

2.4 PRIX ET VALEURS RESIDUELLES

Les prix moyens, &tablis en 1973 par Statistique Canada

(Anonyme, 1959-73) pour toutes les essences au Québec, &taient de
$14.93/mé pour le bois & pite et de $13.52/m? pour le bois de sciage,
Il sont donc inférieurs aux colits de récolte et de transport des
compagnies. Cette situation est due au fait que le bois transigé sur
le marché provient presque uniquement des petites for&ts privées, prin-
cipalement des boisés de ferme. Or, les colits y sont trés inférieurs

3 ceux des grandes compagnles puisqu'ils ne comportent pas de cofits
indirects (maltrise, bitiments, avantages marginaux) ni des coflits pour

la construction des routes, jetées et ouvrages d'art.

Les prix du marché sont donc appliqués dans le cas de la
petite fordt privée avec les coiits du procédé de récolte n° 1 diminués
des colits indirects et des coiits de construction de routes, Jetes et
ouvrages d'art. Ils sont extraits des statistiques de la Fédération des
Producteurs de Bois du Québec (Anonyme, 1967-74), qui sont les seules
3 faire la distinction entre les essences. Le prix moyen du tremble
dtait en 1974, pour l'ensemble du Québec, de $12.63/m® f.a.b. usine
de pite, en forte hausse par rapport aux années précédentes, comme le
montre la figure V. Le prix du bouleau blanc, inclus dans la rubrique

-~

des feulllus mélangés bruts, peut &tre identifi& 3@ celul du tremble.
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FIGURE V -~ EVOLUTION DU PRIX DU BOIS DE TREMBLE
PROVENANT DES FORETS PRIVEES ET DE
L'INDICE GENERAL DES PRIX
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Le bois de tremble se vend &galement pour le sciage et pour
le déroulage. L'industrie du déroulage est localisée dans le Nord-Ouest
québécois et utilise principalement des bols importés d'Ontario en rai-
son des faibles dimensions des bois de la région. Il n'y a pas de prix
au Québec pour cette utilisation du tremble. D'autre part, le bois de
tremble devient faible au séchage, raison pour laquelle il ne peut
8tre utilisé en planches. Son utilisation pour les petits bois d'oeuvre
explique sa faible valorisation. Il est cependant prgvu que les pro-
blémes de s@chage seront résolus dans un proche avenir, permettant

l'utilisation de planches de tremble dans .une proportion de 30 p. 100

pour la construction.

Bien que le tremble soit un mauvais exemple pour montrer

1l'influence de l'utilisation dou bois sur la maturité financiére, 1l'hypo-
thése de l'utilisation du bois pour le sciage est cependant retenue ici,
car les données dendrométriques permettant le calcul des volumes de
scliage par diamé;res de découpe sont disponibles (Le Goff et alﬁ, 1976),

ce qui n'a pu etre effectuéd pour les autres essences.

Dans la région de Québec, en 1974, le tremble destiné au
sclage, en billes de 20,3 cm et plus de diamétre, s'est vendu entre
$6.95 et $7.10 m® au bord du chemin, le prix variant légérement en fonc-
tion de la longueur des billes, alors que le prix du bois pour la pite

était de $8.44/m3 au bord du chemin.

Les prix utilisés ici reposent sur les hypothéses (opti-

mistes) suivantes:
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- Utilisation poessible du bois de tremble en planches;

- Valorisation en fonction du diamétre minimum des billes,
indépendamment de la longueur au deld de 2,44 m suilvant les principes
établis par Petro (1962),

| - Auygmentation du prix de 6% par 2,54 cm de diamétre mini-
mum, comme pour les feulllus autres que le bouleau jaune et l'érable
(Pian copjoint de la région dg Québec, 1974).

- Prix des billes de classe 17,8 cm de $8.43/m?, au bord

du themin, afin d'obtenir une valorisation &quivalente & celle de la

vente pour la pite.

I1 en résulte l'échelle suivante de prix f.a.b. usine, avec
un cofit moyen de transport et de mise en marché de $4.19/m’, corres-

pondant & celui de $4.20/m3 du bois & pate (Anonyme, 1967-74):

Classe de diamétre minimum Prix f.a.?. usine
cm $/m '

17,8 12,62
20,3 13,38
22,9 14,21
25,4 15,11

-~

Ces valeurs sont & comparer & la valeur moyenne des

essences feuillues vendues ﬁour‘le sciage en 1973 au Québec, qui est

de $17.14/m’ (Anonyme, 1959-73).

Ces prix sont appliquéa aux volumes de sclage des classes
correspondantes de diamétre et le prix de la pate est multiplié par le

volume de boils des classes inférieures. Il en résulte une recette totale




par age qui, divis@e par le volume marchand total, donne la valorisation
de 1'unitéd de volume en fonction de 1'dge et de 1l'utilisation du bois
(tableau 3). La décroissance de ces prix avec 1l'Age, alors que la pro-
pertion, les dimensions et le prix du bois de sciage augmentent, est

due & la sous-estimation apportée par les régles de Roy dans l'estimation
en sclage du bois rond, qui est plus importante pour les petits diamétres.
Contrairement 3 ce.qui devrailt &tre, cette &volution des prix du tremble

est de nature i hiter la maturité financiére.

Dans le cas de la récolte du bois par les grandes compagnies

de transformation, le prix est remplacg par la valeur résiduelle telle

que définie au paragraphe 2.2. Les valeurs du bois sur pled calculées

par Cloutier et al. en 1973, Etaient de $1.69/m3 pour la pite et de

$2.ll/m3 pour le sciage. Ces valeurs sont des moyenmes pour le Québec,
excluant les zones ol la valeur sur pied &tait négative. Elles sont
calculdes pour des marges de profit et risque de 157 et de 137 respecti-
vement. Il en résulte des valeurs résiduelles 3 l'entrée de 1'usine de
$19.25/m3 pour la pite et de $18.25/m3 pour le sciage.' Comparativement
aux prix moyens du marché pour la méme année, qui sont de $14.93/m3 et
$13.52/m3 d'aprds Statistique Canada (Anonyme, 1959-73), elles représen-
tent une augmentation proche de 297 pour la pate et de 367% pour le sciage.
Ces pourcentages, appliqués aux prix du tremble de 1974, donnent une
valeur résiduelle 3 l'entrée de 1l'usine de $13.63/m3 pour la pite et
celles qui sont portées au tableau 3 pour une utilisation du bois en

sciage et pite.

Du point de vue de 1'Etat, la valeur du bois sur pied doit
8tre augmentée des redevances fiscales pergues au niveau de 1'exploitation

forestidre et du transport du bois rond. Elles ont données par Ricard
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et al. (1976), en pourcentage du prix & 1l'usine. Ce pourcentage peut

s'appliquer & la valeur résiduelle qui est nette des impots sur les

béndfices des sociétés puisque la marge de profit et risque est calculée

avant imposition. Il est &tabli ainsi, d'aprés les données de 1'étude

précitée:

Redevances fiscales directes et indirectes

avec effet multiplicateur:
L
Droits de coupe et redevances

(royalties):

17,26947%

© 6,66787

10,60167%







CHAPITRE 111

MATURITE FINANCIERE

3.1 MODELE DE CALCUL

Le modéle de calcul a &té &crit par D. Ménard, co-titulaire

du projet de recherche sur la maturité financiére, chargé de l'étude

des essences résineuses. Sa description détaillée et son fonctionnement

- . . - o
sont présentés dans le rapport sur les essences résineuses (Mémoire n~ 52).

Tous les résultats comportent deux feuillets. Sur le pre-
mier sont portées les données d'entrée: caractéristiques physiques, éco-
nomiques et techniques, volumes marchands et prix en fonction de 1'dge.
Sont aussi présentés les ré&sultats des principaux calculs intermédiaires
en fonction de 1'Sge: revenus bruts, cofits et reveanus nets. Le deu-
xidme feuillet est consacré i la présentation des valeurs attendues du
gite en fonction de 1'Age, du taux d'actualisation net d'inflation

(de 3 3 8%) et de 1l'agent &conomique.




L'agent &conomique caractérise le contenu du revenu net en

fin de révolution:

- Revenu net calculd d'apr®s les prix du marché, Clest le
cas d'une grande compagnie d'exploitation forestiBre comme
REXFOR ou d'un petit exploitant propriétaire forestier
suivant que les coiits comprennent ou non les frais indi-
rects et l'infrastructure,

Revenu net calculé d'apr8s les valeurs ré&siduelles &
1'entrée de 1l'usine. C'est le cas des grandes compa-
gnies d'exploitation et de transformation, que ce
revenu soit attribuable 3 1'Etat dans le cas des con-
cessions, ou aux compagnies pour les for@ts dont elles
sont propriétaires,

Revenu net calculé d'aprg&s les mémes valeurs résiduelles
augmentées de recettes fiscales directes et indirectes.
C'est le cas de 1'Etat allouant 1l'exploitation des foréts
publiques 3 de grandes compagnies d'exploitation et de
transformation,

Les données d'entrée constituent autant de wvariables possi=<

bles, dont le modéle permet d'@tudier 1'influence. Les unes, qui peu-

vent &tre appelédes variables de situation, sont &tudi@es & chaque passage

dans l'ordinateur. Les autres, qui sont des variables conjoncturelles
et régionales, font 1l'objet d'une &tude de sensibilité. Leur influence

est étudie sé&parément, les autres donndes restant constantes,

Les variables de situation comprennent:

- Le site
- Le taux d'actualisation
- L'agent &conomique

variables conjoncturelles et régionales comprennent;

Le prix du bois

Le procédé de récolte

Le salaire par catégorie d'employés
Le coiit de transport du bois rond
L'utilisation du bois




Troig séries de calculs sont effectuges pour 1'étude des es-
sences feuillues. L'une, avec les moyennes pondérées des colits par pro-

cédé de récolte, donne les valeurs québécoises moyemnes pour 1'utilisa-

tion en pite du tremble et du bouleau blanc, ainsi que|les sensibilités
aux prix, salaires et colits de transport. La seconde, |avec les moyennes
pondérées des coiits par procédéd de récolte pour le sciage, montre l'effet
de 1'utilisation du bois en sciage et en pate. La troisiéme, avec les

cofits par procédé de récolte, donne la sensibilité& 3 ces procé&dés. Le

traitement des données est schématisé au tableau 4.

3.2 RESULTATS MOYENS POUR LE QUEBEC

Les résultats sont calcul&s pour le tremble et le bouleau

blanc dans le cas du bois vendu pour la pite.

Les prix sont tels que dé&finis précédemment et les coiits
sont les moyennes pondérées des coiits totaux des cing principaux procédés
de récolte utilis&s pour le bois 3 pite, excepté pour |le petit proprig-
taire exploitant pour lequel sont appliqués les cofits directs du procédé
n° 1, manuel. Les valeurs attribudes aux autres variables conjonctu-
relles et régionales sont les moyennes de celles des 52 zones définies
par Lussier et Godbout (1974) pour le Québec:

Prix du marché: $12.63/m3

Valeur résiduelle 3 1l'entrée de 1l'usine: $16.29/mé

Colits de récolte: ngenne de ceux des procédés
N°'1, 2, 4, 5 et 6

Salaires, main-d'oeuvre directe: $5.28/h
main-d'oeuvre indirecte: $5.65/h
mécanicien: $4.34/h

Transport par camion, distance moyenne: 90 km
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Les résultats numériques apparaissent dans
5, 6 et 7 pour le tremble et le bouleau blanc et sont
graphique dans les figures IX & XV, en appendice 4. L

dans le cas de 1'Etat avec les revenus directs et indi

que dans celui des petits propriétaires forestiers exploitants.

est A noter que les résultats calculés pour l'Etat ave

les tableaux
reportés sur

1s sont étudiés
rects, ainsi
I1

¢ des revenus

directs, sont dgalement valables pour les grandes compagnies d'exploi-

tation et de transformation lorsqu'elles opé€rent sur 1

D'autre part, les calculs ont &té également effectués

eur domaine privé.

dans le cas de

grandes compagnies d'exploitation ou de grands groupements forestiers,

c'est-d-dire avec des revenus estimés d'aprés les prix
marché et des cofits totaux. Ici, les valeurs du bois
toujours négatives, les prix étant trop faibles. Les

sont donc pas analysés plus avant.

. majeurs du

sur pied sont

résultats ne

}a représentation graphique met en &vidence 1'&volution

de la valeur attendue du site, Se, en fonction de 1'dge des peuplements.

Elle croit rapidement, passe par un maximum qui d&fini

turité financiére du peuplement et décroit lentement ensuite.

tre également 1'influence des variables de situation.
“mente ou diminue avec la fertilité du site et survient

sur les plus forts.

Le taux d'actualisation exerce une influen

t 1'dge de la ma-
Elle mon-
Ainsi, la Se aug-

plus rapidement

ce considérable

sur la valeur attendue du site (fig. VI) et une influence moins marquée

sur la maturité financidre, qui est atteinte pour des

tion plus courtes 3 mesure qu'il augmente. L'influenc

-~

lisation s'accroit &

mesure que le site est moins fert

durées de révolu-
e du taux d'actua-
En effet,

ile.
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Tableau 5 - Maturité financi&re du tremble et du
bouleau blanc des petits propriétaires
exploitants. Valeurs moyennes pour le

Québec
qualité Taux d'actualisation en pourcentage
Essence ) d
e 3 4 5 6 7 8
station
Tremble 1 39 38 37 36 35 35
(232)* | (139) (50) (60) (41) (29)
11 45 43 42 41 41 40
{162) (94) (58) (37) (24) (16)
IIT 54 52 - 50 49 48 47
(102) (55) (32) (19) (12) (8)
Iv 66 65 64 63 62 61
(58) (28) @as)y | (8 (4) (2)
Bouleau I 46 45 43 42 42, 41
blanc (96) (55) (34) (21) (14) (9)
I1 54 52 51 49 agt | 47
(57) (31 (18) (11) (7) (4)
III 65 64 63 62 - 61 60
(33) (16) (8) (5) (3) (1

* Valeur attendue du site, en dollars par hectare.
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Tableau 6 — Maturité financidre du tremble et: du
bouleau blanc d'une compagnie d'e%ploi-
tation et de transformatiom.
Valeurs moyennes pour le Québec

Qualité Taux d'actualisation en pourcentage
Essence de

station 4 5 6 7

Tremble 67 62 57 54 51
(160) * {79) (43) (25)

71 68 65 62 60
107y | (51) | 6) | Q&

71 70 : 69 68 68
65) | GO - an | ®

73 73 72 72 72
(20) 9 " (& (2)
Bouleau 70 68 65 63
blanc (56) (25) (14) (7)

70 70 69 69
(28) (13) ) (3)

73 73 73 73
(5) (2) (1) (1)

* Valeur attendue du site, en dollars par hectare.




Tableau 7 - Maturité& financiére du tremble et du
boulean blanc de 1'Etat, Valeurs moyennes
pour le Québec

Qualité ; Taux d'actualisation en pourcentage
Essence de !

Station 3 | 4 5 6 7 8
Tremble I - 58 51 47 45 43 42
(277% | (149) (88) (55) (35) (23)
I 72 70 69 | 67 65 | 64
(72) (34) a7n () BT ) (3)
III 69 68 66 64 61 59
(125) (60) (31D (16) (9 (3)
IV 72 72 71 71 1 70 | 69
(59) 27 (13) (7 (3 (2)
Bouleau I 64 60 56 53 : 51 50
blanc (106) (54) (29) (17) . (10 (6)
II 69 g 67 66 64 | 62 61
(59) i (29) (15) 8 | (@ (2)
III 72 ? 71 71 70 70 . 69
(25) : (12) (6) 3 (@) I

| !

* Valeur attendue du site, en dollars par hectare,
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les durées de révolution sont alors plus longues, ce qui tend & assurer

la prédominance du facteur p sur le facteur $ (ef. 1.5).

L'agent &conomique exerce &galement une influence notable
sur la maturité financidre, laquelle traduit en fait 1'influence du niveau
de la valeur du bois sur pied, qui est la plus dlevée dans le cas des
petits propriétaires exploitant, en raison de la faiblesse des cofits

qui, de plus, décroissent plus rapidement par m?

avec 1'dge du peuplement
que dans les autres cas, ce qui se traduit par des durdes de révolutions
optimales plus courtes. Par contre, la maturité est toujours la plus
tardive dans le cas de grandes compagnies d'exploitation et de transfor-
mation qui seraient propriétaires de la forét ou de 1'Etat faisant
exploiter la forét publique par ces compagnies et qui ne comptabiliserait
que les revenus nets directs. La maturitéd financigére pour 1'Etat,
calculée comme il se doit & 1'aide des revenus netsltotaux, est toujours
comprise entre ces deux extrémes. Il est également | remarquer que le
taux d'actualisation influe moins sur la maturité financiére dans le
cadre de la petite for&t privée, oi les durédes de révolution sont plus

courtes, que dans le cas de la forét publique, en raison de 1'importance

du facteur ¢ pour les courtes révolutions.

Ainsi, dans le cas de l'Etat, 1'4ge de la maturité financiére
du tremble varie de 58 & 72 ans ﬁour un taux d'actualisation de 3% et
des sites de classes I & IV, ou de 47 A& 71 ans pour un taux d'actualisa-
tion de 5%. Celui de la maturit& financi&re du bouleau blanc varie de
64 & 72 ans pour un taux d'actualisation de 37 et des sites de classes

I 3 III, ou de 56 3 71 ans pour un taux d'actualisation de 5%.
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Dans le cas d'un petit propriétaire exploitant, 1'Age de la
maturité financidre du tremble varie de 37 & 64 ans pour un taux d'ac-
tualisation de 5% et des sites de classes I & IV, Celui du bouleau blanc

varie de 43 3 63 ans pour le méme taux et des sites de classes I & III,

Enfin, pour les grandes compagnies d'exploitation et de
transformation exploitant leur domaine privé, avec un taux d'actualisa-
tion de 82, la maturité finanéiére survient entre 49 et 72 ansg pour des
sites de classes I & IV, Celle du bouleau blanc survient entre 59 et 72

ans pour des sites de classes I 3 III,

La maturité financigre n'est qu'une donn€e Economique et
d'autres facteurs peuvent avoir une importance prédominante sur la dé-
termination de la duréde optimum de révolution. Aussi, dans le cas du
tremble en Gaspé&sie, 1l'état phyto-~sanitaire des arbres se dégrade rapi-
dement au—dela de 40 & 50 ans, principalement en raison du développement
de la carie. Il en résulte que les Ages de maturité estimés au-deld,

" ne sont pas-a retenir lorsqu'il y a dé la carie. Cependant, m@me dans
ce cas, le calcul de la maturité financiBre conserve son int&rét dans
la mesure ofi il permet de mesurer la perte que représente la carie, en
termes de valeur attendue du site, par simple différence entre les va-
leurs de Se & la maturité financidre et & 1'3ge d‘exﬁloitabilité retenu.

I1 est & rappeler que les valeurs de Se présentées en annexe, doivent &tre

diminuées de la valeur capitalisée des taxes fonciéres pour obtenir la

valeur €conomique du terrain nu ou celle du terrain et du peuplement, qui
est la précédente composée a 1l'dge du peuplement. Cette valeur &tant une
constante, calculée pour une période infinie, elle n'influe pas sur les

différences entre les valeurs attendues du site & des 3ges divers. Le coiit de
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la décision de couper i blanc i un 8ge autre que celui de la maturité

peut donc 8tre &valué directement & partir des données de cette &tude.

3.3 ANALYSE DE SENSIBILITE

L'analyse de sensibilité permet de mesurer 1'influence des
variables conjoncturelles et régionales. Elle porte sur les prix du
bois, les salaires, les cofits de transport, les procédés de récolte et

1'utilisation du bois.

Le calcul de la maturité financi®re est effectué pour deux
niveaux de variation définis par les valeurs extr@mes que prennent ces
variables 3 1'intérieur des 52 zones du Québec (Lussier et Godbout,
1974). D'ofl trois valeurs pour chacune, y compris la valeur moyenne
calculéde précédemment. L'influence de chaque variable est gtudiée sé-

parément, les autres étant 3 leurs valeurs moyennes,

L'étude &tant principalement oxientée vers la for8t publique,

le cas de la petite for8t privée n'est pas &tudié ici, excepté pour le
procédé de récolte. Il nécessiteréit d'ailleurs un passage spécial dans
1'ordinateur. L'analyse de sensibilité se rapporte donc aux cas de 1'E~
tat et des grandes compagnies d'exploitation et de transformation. Il
n'a pas &té non plus jugé opportun de l'effectuer dans le cas du bouleau
blanc, excepté pour le proc&dé de récolte qui peut 8tre aussi considéré
comme une variable de situation. Car les cofits de récolte proviennent
d'une hypoth&se qui mérite vérification lors d'une &ventuelle disponi-

bilité des données né&cessaires.
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3.3.1 SENSIBILITE AU PRIX

-

Les trois niveaux de prix sont définis & partir du prix moyen
du tremble au Québec en 1974 (Anonyme, 1967-74), augmentZ ou diminué de
15 p. 100 représentant les variations régionales. A qhacun d'eux correspond
une valeur résiduelle & 1l'usine qui représente, en fait, un prix augmentZ de
29 p. 100 et une valeur résiduelle totale pour l'Etat qui représente un
prix &gal au précédent augmenté& de 10,6 p.‘lOO. En définitive, 1l'in-
fluence du prix se trouve &tudi&e pour les six niveaux correspondant a

des valeurs résiduelles:

Prix du marché Valeurs résiduelles
$/m® correspondantes

$/m?

10.74 13,85 et 15.32
12,63 16.29 et 18.02
14,52 18.73 et 20.72

L'analyse de sensibilité se trouve résumée dans la figure VI
qui met en &vidence une influence tr8s marquée. L'dge de la maturité

finapnciére diminue tr&s fortement & mesure'que le prix augmente, Ceci

est di au fait que 1'augmentation de prix affecte relativement moins

1'augmeﬁtation marginale de la valeur du bois sur pied que celle du stock

de bois sur pied, qui lui est inférieure par unit@ de volume en raison

de cofits de récolte plus &levés, d'oll une diminution plus rapide de g'/g.

L'effet des variations de prix est d'autant plus accentué
que le site est plus fertile et que le taux d'actualisation est plus

glevé, deux facteurs qui agissent dans le méme sens.
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Ainsi, pour un taux d'actualisation de 37 et une valeur
résiduelle quil augmente de $13.85/m?® 5 $20.72/m?, 1'dge de la maturité
financiére du tremble ﬁasse de 74 3 48 ans dans un site de classe Iet
de 73 & 71 ans dans un site de classe IV, Pour un taux d'acﬁualisation ‘
de 8%, cette variation devient 73 3 36 ans dans un site de classe I et

73 & 62 ans dans un site de classe IV,

3.3.2 SENSIBILITE AUX SALAIRES

La sensibilit2 au niveau des salaires est &tudiée pour les

valeurs suivantes:

Catégories de Niveaux de salaires en $/h

nain-d oeuvre faible moyen Elevé
directe - 4.50 5,28 6,00
indirecte 5.20 5.65 6.00
mécanicien 3.60 | 4.34 4,95

Le tableau 8 révéle une sensibilité& mod&rée au niveau des
salaires, dont l'augmentation tend 3 retarder la maturité financiéref En
effet, les cofits de récolte diminuent avec 1'Age du peuplement et, par
conséduent, une augmentation des salaires affecte g plus que g', ce qui
tend & retarder la décroissance g'/g. L'effet des salaires devient

négligeable dans les sites pauvres.,

Ainsi, dans le cas de 1'Etat avec un taux d'actualisation
de 3%, une augmentation du niveau des salaires de S; i §3 fait passer
1'3ge de la maturité financiére de 58 3 62 ans dans un site de classe I

et de 72 3 73 ans dans un site de classe II., Pour une compagnie et
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TABLEAU 8 - SENSIBILITE DE L'AGE DE MATURITE FINANCIERE
DU TREMBLE AUX SALATRES ‘

Salaires et Compagnie d'exploitation Etat
classes de et de transformation
feigiiité Taux d'actualisation Taux d'actualisation
37 5% 8% 3z - 5% 87
CZI
81 63 51 45 53 44 39
52 67 57 49 58 47 42
53 69 63 55 62 51 45
ClII
51 ‘69 59 51 62 50 44
S2 71 65 57 66 54 47
Ss 72 69 - 64 68 59 51
aZIII
51 70 68 63 68 63 52
S2 71 69 67 69 66 59
S3 71 70 69 70 68 63
CZIV
51 73 72 71 72 70 67
S2 73 72 72 72 71 69
Ss 73 73 73 73 72 71
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‘ un taux d'actualisation de 8%, la variation est du méme ordre de

grandeur.

3.3.3. SENSIBILITE AU COUT DE TRANSPORT

Les coits de transport sont représentés par des distances
de camionnage de 24, 98 et 225 km. La maturité financiére manifeste
une trés forte sensibilité au coiit de transport (tabieau 9). 'Elle est
retardée & mesufe que le coit augmente. L'augmentation du cofit de
transport peut &tre assimilée 3 une diminution du prix. Elle agit dans
le méme sens et pour la méme r;ison. D'une manigre générale, la maturité
financidre est d'autant plus.tardive que la foré@t se trouve &loignée du
centre de transformation. Cette sensibilité devient négligeable dans

les sites peu fertiles.

Elle varie peu avec le taux d'actualisation, dont 1'influence

est inverse, sauf pour les sites trés peu fertiles.

Ainsi, dans le cas de l'Etat avec un taux d'actualisation
de 3%, une agumentation de la distance de camionnage de 24 3 225 km
entraine une augmentation de 1'dge de la maturité financiéré, qui passe
de 48 & 72 ans dans un site de classe I et de 71 & 72 ans dans un site
de classe IV. L'influence des cofits de transport est plus accentuge

dans le cas des compagnies qul enregistrent des valeurs attendues

du site négatives pour une distance de 225 km, quels que soient le

site et le taux d'actualisation.




TABLEAU 9 - SENSIBILITE DE L'AGE DE MATURITE FINANCIERE
DU TREMBLE AU COUT DE TRANSPORT

Distances de Compagnie d'exploitation
camionnage et de transformation Etat
at classes (km) ' ' .
de fertilité Taux d'actualisation Taux d actualisat;on
37 57 " 8% 3% . 5% 8%
(C1)
CZI |
24 ' 53 - 45 40 48 41 36
g8 67 57 49 58 47 42
225 "1 - - 72 69 64
CZII
24 63 50 45 55 46 41
98 71 65 57 66 54 47
225 - - - 73 72 69
CZIII
24 69 64 53 67 56 47
98 71 69 67 69 66 59
225 - - - 72 71 71
CZIV
24 72 70 68 71 69 63
98 73 72 72 72 71 69
225 - - - - - 74

! vValeurs négatives de Se
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3.3.4 SENSIBILITE AU PROCEDE DE RECOLTE

Les colits directs sont appliqués dans le cas de la petite
forét privée et les cofits totaux pour les grandes compagnies d'exploi-
tation et de transformation ainsi que pour 1'Etat. La sensibilité au
procédé d'exploitation apparalt au tableau 10 et la représentation

graphique est présentée & l'appendice 4 par les figures XVI et XXII,

La sensibilité au proc&dé de récolte est assez considérable.
Elle est d'autant plus forte que la valeur du bois sur pied est élevée,
comme le montrent les courbes, qui sont plus espacées pour 1'Etat et
les petits propriétaires expioitants que pour les grandes compagnies.
Pour les procédés semi ou entifrement mécanisés, la sensibilitd diminue
i mesure que le site est moins fertile et elle augmente légérement avec

le taux d'actualisation, surtout sur les mauvais sites.

La maturité financire est toujours plus précoce pour le-

procédé n° 1, qui est principalement manuel. Ceci est dfi 3 des cofits

de récolte qui diminuent moins rapidement avec 1'Zge et une valeur
du bols sur p;ed qui s'accrolt donc moins rapidement que pour les autres -
procédés, entralnant ainsi une dé&croissance plus rapide de g'/q. Il
est 3 remarquer que la maturité financidre pour le procé&dé n° 1 est

trés peu sensible au‘taux d'actualisation, la variation de p &tant
amortie par une variation dans le méme sens de ¢ d'oﬁ résulte un rapport
p/¢-5 peu prés constant. Par contre, la maturité, pour les procédés
mécanisés, est assez sensible au taux d'actualisation étant donné que,
pour des révolutions plus longues, ¢ tend vers 1 et p/$ tend vers p

dont 1'accroissement entrafne une diminution de 1'd4ge de la maturité

financiére.
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3.3.5 SENSIBILITE A L'UTILISATION DU BOIS

Les coiits sont les moyennes, pondérées par la popularité,
-~ - - OS s -
des coiits totaux des procédés n =~ 2, 3 et 7 qui sont utilisés pour le

bois de sciage. Les prix sont ceux qui sont présent&s au tableau 3.

Les trois agents &conomiques représentent par conséquent
les compagnies d'exploitation vendant au prix du marché, les compa-

gnies d'exploitation et de sciage et 1'Etat.

Les valeurs attendues du site ne sont positives que dans

le cas de 1'Etat. La comparaison avec les résultats moyens pour 1'uti-

lisation en pdte montre que les durdes de révolution optimale sont

plus courtes pour l'utilisation en sciage et piAte dans le cas de la
classe I et qu'elles sont plus longues pour les classes de moindre fer-
tilité (figure VII). Si l'utilisation en sciage représentait une réel-
le plus—value, elle entrainerait des ré&volutions plus longues dans
tous les cas, les valeurs attendues du site seraient positives pour
tous les agents &conomiques et seraient supérieures 3 celles obtenues
avec l'utilisation en pdte. Il n'en est rien en raison de la sous-—
estimation qu'entraine 1'application des ré&gles de Roy dans 1'évalua-

tion des volumes de sciage, qui n'est pas compensée par l'augmentation

du prix par unité de volume.
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CONCLUSION

La maturité financi&re des peuplements forestiers désigne
1'4ge de coupe @ blanc auquel la valeur attendue du site est maximum.
Pour les peuplements naturels de feuillus exploités par coupes 3 blanc,
elle intervient toujours beaucoup plus tdt que 1'4ge d'exploitabilité
physique, défini au Québec comme celui qui procure l'accroissement

annuel moyen maximum en volume marchand.

La maturité financiére dépend de 1'agent &conomique consi-~

déré. Elle apparait toujours plus t8t pour les petits propriétaires
forestiers exploitants que pour 1'Etat. Elle est la plus tardive pour
les grandes compagnies d'exploitation et de transformation opérant sur
leur domaine privé. Elle est obtenue pour des peuplements d'autant
plus jeunes que le site est fertile et que le taux d'actualisation

est Blevé. Elle manifeste une forte sensibilit@ aux prix et aux cotits
de transports, qui s'accentue i mesure que le site est plus fertile.
La sensibilité aux salaires dans le secteur de l'exploitation fores-
tidre est plus modérée. Le procédé de ré&colte du bois est aussi un
facteur important qui tend 3 accroltre 1'8ge de la maturité financiére

lorsque son degré de mécanisation augmente.




La maturité financidre est une donnée fondamentale pour 1'amé-
nagement forestier. Elle n'est cependant qu'une donn&e &conomique et
d'autres facteurs peuvent avoir une importance prédominante sur le choix
‘de 1'Age de coupe 3 blanc. Il en va ainsi pour le tremble en Gaspésie,
dont 1'état phyto-sanitaire impose une limite maximum de 50 ans & 1'&ge
d'exploitabilité&. Cependant, le calcul de la valeur attendue du site,
qui sert 3 déterminer la maturité financilre, conserve son int&r&€t dans
la mesure oii il permet d'é&valuer le coiit de la décision de couper a umn
dge qui s'en &carte. Enfin, la maximisation sous contraintes de la
valeur attendue du site, devrait constituer 1l'objectif de tout plan

d'aménagement forestier. Le calcul de la maturité financiére par peuple-

ment constitue nécessairement la premiére &tape de leur &laboration.
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APPENDICE 1

EVOLUTION DES PRIX DANS LE TEMPS

La variation des prix dans le temps est due 3 1'inflation et
aux changements de la valeur relative des biens ou des services considérés
par rapport aux autres biens et services de 1'édconomie. Les prix qui en
résultent sont appellés prix courants. Dégonflés de la part due &
1'inflation depuis une année de base convenue, 3 1'aide d'un indice des
prix, ils deviennent des prix réels, dont les prix constants sont une
exception pour le cas ol la valeur relative des biens et services reste

inchangée dans le temps.

Les prix du bois enregistrés par Statistique Canada (Anonyme,

1959-73) pour le Québec présentent un taux d'accroissement trés proche de

celui de 1'indice général des prix du Canada et 1égérement inférieur 3 celui
de 1'indice des prix 3 la consommation de Montr&al. La figure VIII montre
ces évolutions comparatives pour les années 1959 & 1973. Les courbes de

tendance sont tracdes 3 l'aide des régressions suivantes:
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FIGURE VIII - EVOLUTION COMPARATIVE DES PRIX MOYENS
AU QUEBEC ET DE L.'INDICE GENERAL DES
PRTX DU CANADA, BASE 1959
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Utilisation Régressions Taux d'accroisse-
ment annuel moyen
effectif.

Pite L Pp= 0,0291 t + 3,2381 2,95 % %

Sciage L P£= 0,0410 t + 2,9734 4,19 %
Pate et sciage L Pt= 0,0320 t + 3,1821 3,25 %
Indice général des prix | L Ig= 0,0328 t + 4,5156 3,33 %
Indice des prix & la L Ié= 0,0251 + 4,5417 2,54 Z
consommation - Montréal w

x g 020291 3 = 00,0295 = 2,95%

D'autre part, il n'existe pas de statistiques facilement utili-

sables permettant d'8valuer la tendance 3 long terme des coiits d'exploita-

tion.

I1 est admissible, en pareil cas, de faire 1l'hy

tion des prix refléte celle des coiits.

pothése que 1'é&volu-

L'évolution des prix et des colits 3 long terme suivant proba-

blement des taux d'accroissement trés proches de celui de 1'indice général

des prix, 1'étude peut &tre menée 3 prix constants avec des taux d'actua-

lisation nets d'inflation.

Cette hypothése donne les mémes résultats que

1'application des prix courants correspondants, avec des taux d'actualisa-

tion comportant une part pour l'inflation.

de recherche du Service (Musnier 1976).

Ceci est démontré dans une note

En résumé, 1l'hypoth&se qui limite la validité des calculs est

que les cofits et les revenus s'accroissent a long terme d'un méme pourcen-

tage annuel moyen, qui est ici le taux moyen de 1'infl

lation.
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APPENDICE 2

TAUX D'ACTUALISATION ET ACTUALISATION CONTINUE

TAUX D'ACTUALISATION

Les dépenses et les recettes se rapportant & un peuplement

forestier surviennent 3 des moments différents et, par conséquent, ne
peuvent &tre comparés directement. Il est donc né&cessaire de calculer
leurs &quivalents & un méme moment, 3 1l'aide d'une relation entre le
capital et le temps, qui est le taux d'actualisation 1. Ainsi, un flux
monétaire Ct apparaissant 3 1'année %, est équivaleJt a un flux Oy

apparaissant 3 1'année 0, tel que Cp placé 3 inté&réts composés au taux

1, redonne Ct i 1'année t:

Co (1 + D)7
Ct

Co —_——
1+ i)t

Dans 1'analyse d'investissement, le taux d'actualisation est
généralement défini comme le coilit d'opportunité, c'est-d-dire la ré&numé-

ration la plus &8levée du capital que l'entrepreneur est en mesure d'obtenir




parmi ses autres possibilités d'investissement présentant un degré de ris-
que comparable 3 celui du projet. Le méme taux péut donce s'aﬁﬁliquer aux
dépenses (c'est un manque i gagner) et aux recettes qui pourraient effec~-
tivement &tre placées & ce taux. Cette conception du taux d'actualisation
"est blen appropriée aux problémes de management de l'entreprise privée puis-

qu'elle permet non seulement de comparer des profits entre eux, mails égale-

ment de les situer par rapport au contexte général de l'entreprise.

Dans le cas d'investissements publics dans le domaine de 1l'&co-
nomle, le probléme prend une dimepsion politique et 1'Etat doit s'assurer
que les sommes qu'il soustrait 3 la consommation publique immédiate pour
une plus grande satisfaction future, sont susceptibles de produire un rap-
port au moins &gal au taux de préférence intertemporelle du plus grand nom-
bre de citoyens pour les biens publics (taux social de préférence_intertem—
porelle). L'Etat doit &galement s'assurer que ces sommes sont places au
mieux de l'intérét'public, ce qui demande ici aussi la définition d'un cofit
d'opportunité du capital public pour juger de l'aspect purement financier de

ces investissements.

Le taux social de préférence intertemporelle ne fait pas 1'ob-
jet d'une mesure précise. Certains auteurs soutiennent qu'il est en fait
sanctionné par les urnes et d'aﬁtres, qu'il ne doit pas &tre inférieuf au taux
de croissaace de 1'économie; Tous s'accordent 3 penser qu'il est inférieur
au taux moyen individuel de préférence intertemporeile, lequel peut &tre
assimilé au rendement des obligations d'épargne publiques qui draiment la

plus grande partie de 1'épargne populaire.
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Le cofit social d'opportunité du capital retiré au secteur privé

par taxation et par emprunts peut 8tre considéré comme' le rendement qu'il
aurait produit dans ce secteur, c'est-i~-dire un certain taux moyen impos-—
sible 3 calculer directement, comportant une part de profit réel, une part
d'inflation et une part de risque. Or 1'int&r8t que 1'Etat verse sur ses
emprunts est net de risque et représente la sanction du marché entre capi-
taux privés et publics. Il est par conséquent proche, & long terme, du
rendement moyen net de risques des capitaux privés. Le taux d'intér&t des
obligations d'épargne du Goqvernement canadien, qui est de 1'ordre de 9%,
constitue donc une bonne approximation & court terme du cofit social d'op=

portunité.

Ces considérations sommaires sur un probléme complexe permet-
tent cependant d'expliquer les taux d'actualisation, de 3 & 8 Z, qui sont

utilisés dans cette &tude. Ces taux sont nets d'inflation et de risque et

doivent &tre interprétés en fonction des taux courants de 1l'économie.
Ainsi, le taux de 57 représente le colit social d'opportunité correspondant
au taux courant de 9%, dans 1l'hypoth@se d'un taux moyen d'inflation & long
terme de 4%. Des taux de 5 3 8 % représentent alors diverses hypothéses de
cofits d'opportunité pour 1'entreprise privée, correspondant 3 des taux de
rendement courants de 9 3 12 7. Le taux de 3% peut étre considéré comme un

ordre de grandeur du taux social de préférence intertemporelle.

ACTUALISATION CONTINUE

L'exposé théorique sur la détermination de la maturité finan-

cidre faisant intervenir des différentielles, il est mathématiquement néces-
saire d'opérer sur des fonctions continues et, par conséquent, d'utiliser
des taux d'actualisation instantanés.
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La valeur future V d'une somme V; placée 3 int&r&ts composés
durant pt périodes (p &tant le nombre de pé&riocdes par an et £ le nombre

d'années) est telle que:

A+ =y a+ 0t

V="Vq
P

taux annuel nominal
nombre de période par année
taux annuel effectdif
nombre d'années ©
la relation:
a+pPf=qa+nt
P .

Le premier terme peut s'Ecrire:

oy

p.t
p

Lorsque p tend vers 1l'infini, g— se rapproche du taux
d'actualisation instantané et il est démontré que la quantité entre
crochets tend vers le nombre e.

D'oli, & la limite:

=+t
p=L (1 + )
La valeur nominale p du taux instantané est tr@s proche de %,

quoique légérement inférieure,




APPENDICE 3

EVALUATION D'UN TERRAIN BOISE

La valeur d'un terrain boisé comprend celle du sol et celle

du peuplement en place.

L'évaluation est fondée sur la définition de

1'équivalent annuel d'un revenu périodique.

L'équivalent annuel g, d'une somme 4 regue aprés un nombre

d'années %, est tel que a regu & la fin de chaque année, placé & intéréts

composés au taux 1 et cumulé, redonne 4 en ¢ années. .Soit:
—
Aanées gontant regu ? l1a fin
e chaque année
1 a % a
2 ai + a = a (1+ 7)
3 at + ai? +ai + a T a (L + 1)2
4 i +ail +aidi+ailtaita= a @+ 1)3
t = g {1+ i)t
}
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a=
1+t

- A
Il est § remarquer que

Z est la somme (Se) des
(1+2)" -1

valeurs actuelles d'une série infinie de revenus périodiques 4 constants,

regus toutes les ¢ années et qui constitue aussi une progression géométrique
de raison 1 i

1+ 2)°

L'aquivalent annuel peut &galement &tre exprimé en actuali-

sation continue, ce qui suppose a regu continuellement et composé au taux

d'actualisation instantané:

ef -1
a Se X p
Dans le domaine forestier, An représente le produit'net d'un

peuplement 3 la fin d'une révolution de n années. Se* représente la valeur

attendue du site attribuable au terrain nu, telle que définie par Faustmann
(1849). Elle est la mesure &conomique de la fertilité du site ainsi

* Se ou Soil expectation value. Les abréviations utilisées ici sont

celle de 1'analyse de Gaffney (8) afin que le lecteur puisse
s'y reporter aisément.




que de l'option d'aménagement. At représente la valeur Economique
du peuplement 3 1'année ¢, soit a, regue a la fin de chaque année,

composée et cumul&e jusqu'd 1l'année ¢.

En effet, Se est une valeur telle que composée au taux
d'actualisation 7 utilisd dans son calcul, elle redonne indéfini~
ment les mémes revenus périodiques An’ dans 1 'hypothése du maintien
de la méme option d'aménagement. Ainsi, 3 la fin de la premiére
révolution, elle donne An + Se qui permettra l'obtention du An

suivant:

- A =————-——-n = Se
7

A .
n An -+ A
Se (L+1z2) - An

1+ )" -1 '+ )" -1

D'autre part, a s qui est 1l'expression correcte de la
rente du sol forestier, reqgue & la fin de chaque année, composée et

cumulée durant ¢ années, s'exprime ainsi:

., a+ ot
7 =4
i

D'oli la valeur &conomique du site et du peuplement & 1'année t:

goit:

4 -
n +an
L+ -1 i

ou, en exprimant an en fonction de Ar:
(]

” N Ant

a+ )" -1 a+)" -1 i
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Cette valeur #conomique du site et du peuplement pour une
option d'aménagement donnée, en fonction de 1'Age du peuplement, est
celle vers laquelle devrait tendre la valeur commerciale du boisé& en
situatioﬁ de concurrence pure et parfaite, ce qui supposerait, entre
autres, que les parties contractantes connaissent la méthode d'&valua-
tion... Elle est en général tras supérieure au niveau des transactions
commerciales effectives dans les zones oil il n'y a pas de sp&culation

fonciére.’

Il est d'autre part démontré (Musnier 1976) que dans 1'hypo-
thése plus réglisté oli An croft & long. terme sulvant le taux annuel moyen
de 1'inflation x, la valeur de Se ést la méme que la précédente dés lors-
que le taux d'actualisation approprié I est utilisé. I et 7 &tant liés

par la relation:
I=71+a2+ iz

La valeur du terrain et du peuplement & un &dge de £ années

" devient alors:

se L+Df=s5e A+ Aa+of
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