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AVANT-PROPOS

Liobjectif de la collection « Themes et Débats Econo-
mie » est de présenter de facon simple et accessible, mais
néanmoins compléte, Iessentiel des concepts et des méca-
nismes propres 3 un théme économique @ travers ses débats et
ses grandes questions.

Chaque chapitre est développé i partir d'une question simple.
A chaque fois, les différentes théories ou courants de pensées en
présence sont clairement exposés et aussi souvent que possible
illustrés par des exemples. Cela permet au lecteur de maitriser
les principaux enjeux de chacune des facettes d'un probléme
économique.

Les ouvrages de cette collection s’adressent aux lycéens et
aux érudiants qui doivent, dans leur cursus, s’initier aux
sciences économiques, mais aussi a tous ceux qui s'intéressent
aux grands débats économiques actuels.

Cet ouvrage, Les nouvelles théories économiques, clés de lecture,
propose de faire I'inventaire des nouvelles théories écono-
miques et de montrer quel est leur apport dans I'évolution de
la pensée économique. Il montre de facon simple quels sont
les grands points d’accord et de rupture entre nouvelles et
anciennes théories.

Notre objectif n’est pas de traiter de facon exhaustive
toutes les nouvelles théories, mais bien d’offrir au lecteur, ini-
tié ou débutant, les quelques clés de lecture qui lui
permettront de se familiariser avec la théorie économique et
d’en saisir son intérét et ses limites, a travers ses enjeux, ses
contradictions et ses débats.

Une biographie rapide des principaux auteurs cités clot le
livre.

Marc Montoussé

Directeur de la collection
« Thémes et Débats Economie ».
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INTRODUCTION

Quels sont les grands points
de rupture ?
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Llobjectif est de centrer notre étude sur les principaux
points de rupture entre les nouvelles et les anciennes théories
économiques et entre les nouvelles théories économiques elles-
mémes. Nous considérerons essentiellement les théories
libérales et keynésiennes et nous ne ferons pas référence  la
théorie marxiste ni aux théories hétérodoxes. Les principaux
courants étudiés seront donc: le courant néoclassique; le cou-
rant keynésien; le courant néolibéral traditionnel (nous
rangeons sous ce vocable les différentes écoles — le monéta-
risme, la théorie de Doffre, la théorie du capital humain, la
théorie du public choice... — néolibérales, mais différentes de la
nouvelle économie classique); le courant de la nouvelle écono-
mie classique; le courant de la nouvelle économie keynésienne.

Les différents points de rupture évoqués dans ce débat
introductif sont développés tout au long de notre ouvrage.

1. - Le marché: un mécanisme
autorégulateur ?

Keynésiens et libéraux reconnaissent le mécanisme de
Poffre et de la demande, parfois appelé « loi de Poffre et de la
demande ». Les libéraux comme les keynésiens pensent que
Poffre est généralement une fonction croissante du prix, que la
demande en est une fonction généralement décroissante et
que la confrontation entre les deux fixe un prix. Le marché est
donc un mécanisme qui transcende largement les théories
économiques.

Pour les libéraux, le marché est par essence autorégulé; le
déséquilibre est soit exogéne, soit dfi 2 un non-respect des condi-
tions de la concurrence pure et parfaite. Pour les keynésiens, le
marché n’est pas autorégulé car il existe des mécanismes inhé-
rents a I'économie qui peuvent le perturber.

Le courant néolibéral traditionnel et les nouveaux écono-
mistes classiques s’accordent avec la théorie néoclassique: le
marché est autorégulé et autorégulateur. D’ailleurs, cette
conception constitue le fondement de la pensée libérale.
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Les nouveaux économistes keynésiens adoptent une posi-
tion intermédiaire entre celle des libéraux et celle de Keynes:
le marché s’autorégule, mais imparfaitement.

2. - Les agents économiques:
des individus rationnels ?

Le terme de rationalité n’est pas toujours utilisé avec le
méme sens. 11 est nécessaire, pour comprendre les développe-
ments qui suivront, de distinguer trois sortes de rationalité des
agents économiques: !

— la rationalité au sens faible: les individus sont utilita-
ristes, ce qui signifie quils cherchent a maximiser leur
satisfaction ; i

~ la rationalité au sens habituel: non seulement les indivi-
dus sont utilitaristes, mais l'information est parfaite (les
individus disposent de toute I'information nécessaire et sont
capables de I"analyser);

_ la rationalité au sens fort: les individus sont utilitaristes,
l'information est parfaite et les individus peuvent antici-
per lavenir avec précision (hypothése des anticipations
rationnelles).

Les néoclassiques considérent que 'hypothese de rationa-
lité signifie a la fois I'utilitarisme et la perfection de I'infor-
mation. Cette conception de la rationalité a été reprise par le
courant néolibéral traditionnel.

En revanche, les nouveaux économistes classiques radicali-
sent la notion de rationalité; ils y ajoutent la rationalité des
anticipations. Non seulement les individus disposent de toutes
les informations et sont aptes 2 les analyser de fagon parfaite,
mais en plus ils savent utiliser ces informations pour prévoir la
situation économique future. lls peuvent se tromper, ne pas
avoir prévu un phénomeéne exogéne, mais de toutes fagons
leur connaissance de I'avenir est aussi fiable que celle des éco-
nomistes ou des gouvernants.
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Pour Keynes, les individus ne sont pas forcément ration-
nels; bien entendu, les entrepreneurs, « mues par des esprits
animaux », veulent maximiser leur profit, mais les individus
peuvent se tromper. L'hypothése de rationalité n’est pas
nécessaire dans I'analyse keynésienne.

Pour les nouveaux économistes keynésiens, les individus
sont utilitaristes et savent analyser les informations dont ils
disposent; mais ces derniéres sont souvent incomplétes ou
biaisées, ce qui induit des comportements ne menant pas tou-
jours a 'optimum.

3. - La fin du no bridge ? (voir chapitre 3)

Le « no bridge » keynésien signifie qu’il n’est pas possible
de faire de lien entre la microéconomie et la macro-
€économie; les variables macroéconomiques comme le niveau
de P'emploi ou de la production ne peuvent avoir que des
déterminants macroéconomiques. Les néoclassiques pensaient
au contraire que I'analyse économique consiste en I'étude du
comportement d’agents représentatifs et qu'il suffit ensuite
d’agréger ces différents comportements individuels pour avoir
la connaissance de I’économie globale. Ainsi, le modéle néo-
classique est essentiellement microéconomique, mais il
n’exclut absolument pas une vision macroéconomique;
dailleurs, le modeéle de I’équilibre général reléve davantage
d’pne ’concepFion macro-économique que d’une conception
microéconomique.

Le courant néolibéral traditionnel n’a pas de conception
unifiée sur la place de la microéconomie et de la macroécono-
mie; si certaines analyses sont nettement microéconomiques
(capital humain et public choice, par exemple), d’autres (monéta-
risme et théorie de I'offre) sont davantage macroéconomiques.
Le no %ridge est en revanche rejeté: le lien microéconomie et
macroéconomie existe.

Les nouveaux économistes classiques et les nouveaux éco-
nomistes keynésiens s’accordent pour considérer que Panalyse
macroéconomique doit se fonder sur I’analyse microécono-
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mique; c’est 'agrégation des comportements individuels qui
forme ’économie générale. Le no bridge est bel et bien enterré.

4. - Le cadre d'analyse: économie pure
ou économie réelle ?

Les économistes classiques raisonnaient dans le cadre de
I’économie réelle; cest la situation économique qu'ils obser-
vaient qu’ils voulaient expliquer et améliorer.

Les néoclassiques ont voulu faire de 1’économie politique
(on parle plutdt d’analyse économique aujourd’hui) une
science et ils ont décidé de raisonner dans le cadre de I’écono-
mie pure, c’est-a-dire une économie de marché parfaite. Ils
utilisent alors les mathématiques pour représenter et analyser
’économie. Certains économistes, comme Walras, ont préféré
faire abstraction du fait que I’économie réelle est assez €loi-
gnée de 'économie pure et donc que les résultats provenant de
Ianalyse ne pourraient pas s’appliquer parfaitement a 'écono-
mie réelle. Walras a écrit: « Quant aux économistes qui, sans
savoir en quoi consistent les mathématiques, ont décidé qu’elles
ne sauraient servir a I’éclaircissement des principes écono-
miques, ils peuvent s’en aller répétant que la liberté humaine ne
se laisse pas mettre en équations ou que les mathématiques font
abstraction des frottements qui sont tout dans les sciences
humaines, et autres gentillesses de méme force. »

D’autres néoclassiques, comme Marshall ou Pigou, ont
traité des imperfections ou inefficiences du marché (Marshall
explique par exemple I'existence de grandes entreprises; il
montre avec Pigou les conséquences des effets externes), mais
ses imperfections ne sont pas assez fortes ou sont trop ponc-
tuelles pour mettre en cause les conclusions de I'économie
pure libérale.

Au contraire, les keynésiens considérent que le raisonne-
ment économique ne doit pas se réaliser dans le cadre d’une
économie modélisée, éloignée de la réalité. Keynes affirme
qu'il est impossible de décréter que le chomage est forcément
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volontaire lorsque les faits montrent que de nombreux indivi-
dus voudraient trouver un emploi, mais n’y parviennent pas.
A partir de 13, Panalyse économique ne peut plus raisonner
dans le cadre de I'économie pure; elle cherche a expliquer la
réalité économique et a proposer des solutions concrétes en
cas de déséquilibres.

Les premiers néolibéraux (les monétaristes, les théori-
ciens de l'offre..., c’est-a-dire tous les néolibéraux jusqu’aux
nouveaux classiques) raisonnent eux aussi a partir de I’écono-
mie concréte. Leurs analyses se fondent sur ce qu'ils pensent
étre la réalité du marché. Ils reconnaissent les imperfections
du marché et leurs analyses ne se limient pas 4 I’économie
virtuelle.

Les nouveaux économistes classiques reprennent le modgle
néoclassique et considérent que, d'une part, il est nécessaire de
raisonner dans le cadre de I’économie pure et que, d’autre part,
la réalité économique ne s’en éloigne pas sensiblement. Gréce
a ’hypothése des anticipations rationnelles, ils montrent com-
ment les comportements des agents économiques neutralisent
les interventions de I'Etat et permettent d’avoir une réalité
économique proche de I'économie pure de marché. Friedman
(chef de file des monétaristes) cherchait a justifier par divers
arguments, se fondant sur I"observation de I’économie réelle, le
caractére volontaire du chémage (allocations chomage, salaire
minimum...); Lucas (chef de file des nouveaux économistes
classiques) ne s’en donne pas la peine: le chémage est volon-
taire car le marché du travail permet d’égaliser I'offre et la
demande de travail, donc tous ceux qui n’ont pas d’emploi ne
sont pas de réels offreurs de travail.

Les nouveaux économistes keynésiens reconnaissent
Pexistence de marchés autorégulés; ils pensent qu’en écono-
mie pure, le chémage serait uniquement volontaire. Mais ils
affirment que toute analyse économique doit tenir compte des
données économiques réelles. Dans la réalité, on observe des
rigidités nominales et réelles (voir chapitre 3) et analyse éco-
nomique ne peut pas en faire abstraction.

QUELS SONT LES GRANDS POINTS DE RUPTURE ? 13

5. - Le déséquilibre est-il possible ?

Le débat théorique nouveau, comme le débat ancien,
tourne essenticllement autour du théme du déséquilibre: cer-
tains considérent que I’économie a une tendance naturelle a
étre en équilibre alors que les autres considérent que sa ten-
dance naturelle est le déséquilibre.

Les néoclassiques comme les nouveaux économistf:s\clas—
siques, lorsqu’ils raisonnent en économie pure, considérent
que le déséquilibre est impossible. Les néoclassiques acceptent
I'idée de déséquilibre lorsqu’ils abandonnent l’hy_pothesx‘a de
I’économie pure mais ils considérent qu’il est soit exogene,
soit dii au non-respect des conditions de la concurrence pure
et parfaite. Les nouveaux économistes classiques affirment que
les marchés s’équilibrent en continu et que l'offre est toujours
égale a la demande; le déséquilibre est totalement e’xc}u. Les
keynésiens pensent que le marché peut lui-méme générer les
déséquilibres. i

Le courant néolibéral traditionnel entrevoit la possibilité de
déséquilibres dus au non-respect des conditiops de la concur-
rence pure et parfaite ou a certains cas d’inefﬁmeqce du mztrlche,
mais ils ne légitiment aucunement l'intervention de I'Etat.

Les nouveaux économistes keynésiens sont proches sur ce
point des premiers néolibéraux, mais ils sont moins réticents a
Iintervention de I’Etat.

6. - L'Etat doit-il intervenir
dans I'économie ? (voir chapitre 6)

Les libéraux traditionnels pensent que I'intervention de
I'Etat doit se limiter 2 la mise en place du cadre général néces-
saire 4 la bonne marche du marché (loi antitrust, par exemple)
et aux rares cas ot le marché est inefficient : monopole namrel\,
biens collectifs et externalités. Les keynésiens pensent, quant a
eux, que I’économie ne s’équilibre pas automatiquement et
que 'Etat doit intervenir en mettant en ceuvre des politiques
conjoncturelles.
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Le courant néolibéral traditionnel s’oppose a toute inter-
vention de I'Etat: il critique les interventions conjoncturelles
préconisées par les keynésiens comme les interventions cen-
sées pallier les inefficiences du marché préconisées par les
néoclassiques.

Le? nouveaux économistes classiques sont totalement
OppOsCs aux interventions conjoncturelles de I’Etat, mais ils
lui reconnaissent un certain réle économique dans la crois-
sance (_ie longue période. Quant aux nouveaux économistes
k,eynésmn's, ils n’ex:cluent pas une intervention pragmatique de
I’Etat, mais celle-ci ne doit jamais étre systématique.
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Ce qu'il faut retenir

Néo- Keynes Courant Nouveaux Nouveaux
classiques néolibéral | économistes | économistes
traditionnel | classiques | keynésiens
Marché Acceptation Acceptation | Acceptation | Acceptation | Acceptation
delaloide delaloide |delaloide delzloide delaloide
[offreetdela |l'offieetdela |loffieetdela |l'offiectdela |loffrectdela
demande demande demande demande demande
Marché auto- |Marchénon | Marché auto- | Marché auto- | Marché auto-
régulateur régulateur régulateur régulateur régulateur
(mais imparfait)
Rationalité | Rationalite Pas Rationalité Rationalité Rationalité
au sens habituel | d'hypothése | au sens ausensfort | ausens faible
derationalité | habituel
Lien entre | Analyse No bridge Analyses tantdt | Analyse macro- | Analyse macro-
micro- essentiellement micro- économique | économigque
économie | micro- économiques | se fondant se fondant
et macro- | économique tantdt macro- | sur lanalyse | sur l'analyse
économie  |Le lien n'est économiques | micro- micre-
pas exclu économique | économique
Cadre Economie pure | Economie | Economie Economie pure | Economie
d'analyse réelle réelle réelle
Désé- Impossibles Possibles Possibles Impossibles | Possibles
quilibres | (raisonnement | et fréquents
dans le cadre
d'une économie
pure)
Intervention | Dangereuse | Souhaitable | Dangereuse | Inutile, Possible
del'Btat  |saufmono- car le marché | voire
poles, biens est meilleur dangereuse
collectifs et dans tous
effets externes les cas




CHAPITRE 1

Un renouveau
de la microéconomie ?
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L : p

Les théories économiques récentes proposent un renou-
vellement de D’analyse microéconomique. A Ianalyse
néoclassique traditionnelle s’ajoute une nouvelle analyse

microeconomique qui considere que les déséquilibres sont
possibles.

1. - La microéconomie traditionnelle;
rationalité des agents économiques
et équilibre économique

a. — Les postulats de la microéconomie
traditionnelle

La microéconomie est une conception de I’économie bitie
par les néoclassiques, eux-mémes inspirés par Adam Smith.
Pour le fondateur de la pensée libérale moderne, une « main
invisible » gouverne I’économie: en recherchant leur intérét
propre, les individus ceuvrent pour Pintérét collectif. En effet
c’est grice a la volonté des individus de produire pour s’enri—,
chir que la production et donc les possibilités de consom-
mation s’accroissent. Cette théorie est utilitariste car elle part
de I’hypothése que des individus rationnels cherchent & maxi-
miser leur utilité, ¢’est-a-dire 3 maximiser leur satisfaction et 3
minimiser leurs cofits.

La r’nicroéCf)nomie étudie le comportement des principaux
agents économiques (essentiellement les consommateurs et les
producteurs) et postule que c’est I'agrégation de leurs compor-
tements qui forme 1’économie; pour la microéconomie
nféoclassique, Pagrégation de ces comportements est harmo-
nieuse. Les agents économiques rationnels évoluent dans une
¢conomie de marché régulée par la variation des prix.

Pour que la régulation par les prix soit optimale et donc
pour que I'économie soit réellement et totalement une écono-
mie de marché, il est nécessaire que les conditions de la
concurrence pure et parfaite soient respectées: 'atomicité du
marché (multitude d’offreurs et de demandeurs) est nécessaire
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pour qu'aucun des agents ne puisse 2 lui seul maitriser les prix
ou le niveau de la production; grice a ’lhomogénéité des pro-
duits (ceux-ci sont semblables afin d’étre comparables), la
concurrence s’effectue sur le prix et non sur la qualité du pro-
duit; la libre entrée et la libre sortie du marché permettent de
fluidifier ce dernier et, pour finir, la transparence du marché
permet a tous les agents d’obtenir toutes les informations
nécessaires.

Loriginalité de la théorie microéconomique néoclassique,
parfois dénommée « marginalisme », est de ne pas raisonner
sur des quantités globales, mais sur des quantités addition-
nelles (appelées marginales). A un moment donné, le
consommateur se demande s’il consomme une unité supplé-
mentaire et le producteur se demande il embauche un salarié
supplémentaire ou s'il produit une unité en plus.

Chaque consommateur rationnel n’achéte un produit que
¢'il lui procure davantage d’utilité que ne lui colte en désutilité
son prix. Or chaque unité consommée supplémentaire a une
utilité inférieure 2 la précédente; I'utlité marginale est donc
décroissante. La théorie de l'utilité permet de comprendre
pourquoi la demande du consommateur est décroissante par
rapport au prix: le consommateur rationnel consomme tant
que son utilité marginale est supérieure a la désutilité du prix.
Si I'utilité était mesurable (comme le pensaient les premiers
micro-économistes), on pourrait dire que I’équilibre du
consommateur (¢’est-a-dire son optimum) se situe au point qui
égalise I'utilité marginale avec la désutilité du prix de vente (au-
dessus, il a un manque A gagner). On comprend dans ce cas que
lorsque le prix augmente, la demande diminue.

La loi sur laquelle se fonde toute la théorie du producteur
est la loi des « rendements décroissants » (ou de la producti-
vité marginale décroissante) déja présentée par Ricardo,
lorsqu’il avait remarqué que chaque nouvelle terre mise en
culture était moins fertile que la précédente (en effet, les
meilleures terres étaient cultivées les premieres). Selon les
néoclassiques, sur courte période et a partir d’un certain point,
la productivité marginale du travail est décroissante.
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Ainsi, 2 une quantité de capital donnée, une machine par
exemple, on peut imaginer qu'un seul travailleur sera inefficace
car incapable de faire fonctionner i lui seul la technique; le
deuxieme sera un peu plus efficace, le troisiéme aussi et ainsi de
suite jusqu'a ce que la combinaison productive soit optimale
(cing salariés, par exemple). Jusque-13, les rendements sont crois-
sants. A partir du sixieme ouvrier, la combinaison productive
commence 3 se déséquilibrer. On entre dans une phase de rende-
ments décroissants; chaque ouvrier permettra de produire plus,
mais sa productivité marginale sera inférieure a celle de Pouvrier
précédent. Les rendements peuvent méme 2 partir d’un certain
moment devenir négatifs: chaque nouvel ouvrier géne le proces-
sus productif et provoque une diminution de la production.

Cette loi permet de comprendre comment 'entreprise
détermine la quantité de travail qu’elle achéte. En concur-
rence pure et parfaite, le salaire s'impose a 'entreprise car il
dépend de la loi de I'offre et de la demande. Lentreprise a
pour objectif de maximiser son profit. Elle n’embauche donc
que si la productivité du salarié est supérieure au salaire, autre-
ment dit si ce qu'apporte le travailleur est supérieur i ce qu'il
coiite. L'entreprise aura donc intérét a2 embaucher jusqu’au
nombre de salariés (I’analyse raisonne en réalité en temps de
travail) qui permet d’égaliser la productivité du dernier salarié
et le salaire. Tout point situé avant cette égalité constitue pour
I'entreprise un manque & gagner. Le salaire est donc égal 4 la
productivité marginale du travail.

On comprend donc que, pour I’analyse libérale néoclas-
sique, la demande de travail est une fonction décroissante du
salaire, puisque toute augmentation de salaire rend les der-
niers salariés embauchés trop chers par rapport i ce qu’ils
rapportent. En cas de chémage, le seul moyen d’augmenter la
demande de travail des entreprises est la baisse du salaire.

Cette analyse peut aussi s’appliquer au facteur capital.
Ainsi, chaque facteur de production est rémunéré a sa produc-
tivité marginale.

L’économie est composée de plusieurs marchés sur les-
quels se confrontent une offre globale et une demande globale;
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ainsi, sur le marché des biens et des services, I'offre globale est
obtenue en additionnant les offres de chacune des entreprises
et la demande globale en additionnant les demandes de cha-
cun des consommateurs. Chaque marché est régulé par un
prix qui est parfaitement flexible (le prix du travail est le salaire,
et le prix du capital est le taux d’intérét). Loffre est une fonc-
tion croissante du prix, alors que la demande en est une
fonction décroissante.

Le titonnement walrassien permet d’assurer constamment
Péquilibre. En effet, tout se passe, selon Walras, comme si un
commissaire-priseur était présent sur chaque marché. Celui-
ci, par un processus de titonnement, augmente (lorsque 'offre
est inférieure 3 la demande) ou diminue (lorsque 'offre est
supéricure 2 la demande) les prix jusqu’a ce que l'offre soit
égale 2 la demande. Cette autorégulation par le prix se réalise
sur tous les marchés interdépendants. C’est ’équilibre géné-
ral: toute la production offerte au prix du marché est achetée,
I’économie est en plein emploi car tous ceux qui voulaient tra-
vailler au salaire du marché sont embauchés et toute I'épargne
est investie. Ainsi sur le marché du travail, tout chomage est
obligatoirement volontaire; il s’explique par le refus collectif
ou individuel des salariés de travailler au salaire du marché.

Graphique 1 - L'offre et la demande
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Dans certains cas, le marché est inefficient et I'action de
I'Etat est légitime. Ainsi, I’Etat doit prendre en charge les biens
collectifs, intervenir en cas de monopole et prendre en charge
les effets externes. Un effet externe est une répercussion de
Pactivité d’un agent économique sur d’autres agents qui ne
donne pas lieu & une compensation monétaire. Certaines exter-
nalités sont positives (implantation d’une usine qui profite aux
commercants locaux, par exemple), mais la plupart des externa-
lités sont négatives (pollution, épuisement des ressources
naturelles, cofits sociaux et médicaux d’un travail éprouvant...).
Ces externalités ne peuvent étre prises en compte par le mar-
ché, et éloignent donc I’économie de Poptimum.

Lanalyse microéconomique privilégie la courte période
puisque ce qui est analysé est la microdécision d’un instant
donné qui succéde a un grand nombre d’autres décisions (le
consommateur consomme depuis longtemps, le producteur
produit depuis longtemps).

L'analyse microéconomique traditionnelle s’appuie donc
sur certains postulats:

— Les individus sont rationnels, ce qui signifie a la fois
qu’ils sont utilitaristes (recherche de leur intérét personnel) et
qu’ils ont une connaissance parfaite de la situation écono-
mique (ils disposent de toutes les informations nécessaires et
sont capables de les analyser).

— Lagrégation des comportements individuels est harmo-
nicuse. Loptimum de Pareto (meilleure situation possible de
I’économie: il n’est pas possible d’augmenter la satisfaction
d’un individu sans diminuer celle d’au moins un autre indi-
vidu) est atteint lorsque chacun ceuvre pour son intérét et que
les lois du marché sont respectées. Dans ce cas, le chémage
involontaire est impossible.

— DLanalyse économique doit donc porter sur I’étude
d’agents économiques représentatifs et agréger leurs compor-
tements.

— Les interventions de I’Etat ne sont légitimes que dans de
rares cas: biens collectifs, monopole, effets externes.
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b. — Les critiques traditionnelles
de la microéconomie néoclassique

~ Une critique mineure, mais décisive: la critique
de la loi des rendements décroissants

Ce qui semble étre le point fondamental de mise en ques-
tion de la théorie néoclassique concerne la rupture entre
courte et longue période. D’apreés la théorie microécono-
mique, les décisions se prennent i la marge sur la courte
période. Les deux mécanismes sur lesquels se fon_de toute la
théorie néoclassique sont I'utilité marginale décroissante et }a
productivité marginale décroissante (qui provoque un coft
marginal croissant). Ne revenons pas sur la d.ecr01ss?mce de
Putilité marginale qui semble un fait avéré, mais examinons la
décroissance de la productivité. La productivité marginale
n’est effectivement décroissante que sur courte période. Sur
longue période, ce qui importe ne sont pas les ren.dements' fac-
toriels (productivité de chaque facteur de prodgct{on), mais les
rendements d’échelle (productivité de la combinaison produc-
tive). On peut imaginer que I’entreprise ne raisonne pas
uniquement dans le présent, elle anticipe 1’9\7.&1"11!’ (et certaine-
ment plus que le consommateur); ses décisions sont donc
davantage que des microdécisions. Sur la moyenne ou longue
période, I'examen des différentes entreprises montre que les
économies d’échelle (I’entreprise réduit ses coiits unitaires en
produisant davantage) sont plus fréquentes que les désécono-
mies d’échelle ('augmentation de la production provoque la
hausse des cofits unitaires); il semblerait donc que les rende-
ments d’échelle soient le plus souvent croissants, et dans ce cas,
les coiits marginaux deviennent décroissants. :

Cette conclusion cohabite mal avec la théorie néoclassique,
car avec des cofits marginaux décroissants, la p}*oduction qe
chaque entreprise en concurrence pure et parfalte. est censée
étre infinie (chaque augmentation de la production permet
d’augmenter le profit). D’autre part, les fact:.au.rs’ de prc?duc—
tion ne sont plus rémunérés 2 leur productivité marginale,
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puisque 'entreprise ne tient plus compte que des rendements
d’échelle. ’abandon de I'hypothése de prise de décision sur la
courte période conduit au résultat d’'une productivité margi-
nale croissante qui met en cause toute la théorie ; ainsi par
exemple, les facteurs de production ne peuvent plus étre
rémunérés a leur productivité marginale.

La production étant infinie, les entreprises devraient se
livrer une guerre des prix, et elles tendraient naturellement
vers la concentration et vers le monopole. Les seules petites
entreprises survivantes seraient des entreprises de proximité
(surtout des entreprises de service) qui ont une demande limi-
tée (et qui selon la théorie sont dans une certaine position de
monopole). On le voit donc, la mise en cause du postulat de
productivité marginale décroissante détruit en partie I'édifice
de la microéconomie néoclassique.

=~ Une critique majeure: la critique keynésienne
qui donne naissance a la macroéconomie

Keynes est un ancien disciple de I'économiste néoclassique
britannique Alfred Marshall. Ce fut a 'occasion d’un défilé de
chémeurs a Chicago, durant les années 1930, qu'il se rendit
compte que, contrairement a ce qu’affirme la théorie néoclas-
sique (qu'il appelle théorie classique), le chdmage n’est pas
volontaire. Sa Théorie générale de Pemploi, de Pintérét et de la
monnaie (1936) présente les principaux fondements de la
macroéconomie traditionnelle.

Keynes met en cause le postulat de rationalité des agents
économiques. Ainsi, les salariés sont victimes de I'illusion
monétaire et ne réagissent pas a des modifications du salaire
réel mais a des modifications du salaire nominal. Leurs com-
portements ne sont donc pas rationnels, ce qui perturbe
I’équilibre sur le marché du travail. Par ailleurs, les individus
peuvent avoir une préférence pour la liquidité. En effet,
I’épargne a deux utilisations: la premiére se transforme en
investissement, composante de la demande. La seconde tombe
dans la « trappe a liquidité » et échappe a la demande 4 plus ou
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moins long terme ; la monnaie peut étre préférée pour elle-
méme. bl

Keynes pense que I'agrégation des comportements indivi-
duels n’est pas toujours harmonieuse. Ainsi, la volonté de
baisser le cofit de la main-d’ceuvre pour augmenter les profits
risque de créer, 4 un niveau plus global, un manque de débou-
chés. Dans le méme ordre d’idées, ’épargne qui est une vertu
privée est aussi un vice public: en effet, l’augrr}cntation du
revenu n’induit pas un accroissement proportionnel d.e l:a
demande car les ménages épargnent une partie de celui-ci.
Cela ne serait pas un probléme si I'épargne comblait la cliffé.—
rence entre demande et consommation. Mais cela exigerait
que I’épargne soit intégralement investie, ce qui selon_ KE_:YI"&E'S
n’est pas possible du fait de la préférence pour la liquidité.
Une crise de surproduction due a I'insuffisance de la demand_e
peut donc se produire et écarter I’économie du plein CI].lpl()l.

De ce fait, il faut inverser la relation entre salaire et
emploi. Ce n’est pas, comme le pensent les néoclassiques, lg
niveau de Pemploi qui dépend du salaire, mais le sa}alre qui
dépend du niveau de 'emploi. Le niveau de l’emP101 .res?lte,
selon Keynes, du niveau de la production qui lui-méme
dépend du niveau de la demande effective qui est la demande
globale anticipée par les entreprises. i !

Keynes rejette donc les postulats de la microéconomie
néoclassique et considére que 'analyse économique d_01.t étre
macroéconomique. [’étude de comportements 1nd1\lr1duels
représentatifs ne permet pas une bonne appréhensw’n de
Péconomie. L’analyse économique doit s’appuyer sur I'étude
de grandeurs globales, d’agrégats. Ainsi, Keynes.afhlime le
principe de no bridge: il n’existe pas de lien entre microécono-
mie et macroéconomie.

A partir de la et jusqu’aux années 1970, les analyses
microéconomique et macroéconomique seront nettement
séparées et porteuses de messages opposés: . kg

— La microéconomie considére que I’économie s’autoéqui-
libre et permet d’atteindre un optimum; cette cqnceptioq est
donc libérale et s’oppose 2 la plupart des interventions de I’Exat.
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~ La macroéconomie considere que les déséquilibres sont
possibles et fréquents ; cette conception est non libérale et rend
Iégitimes les interventions de 'Etat dans I'économie.

Il est a noter que certains économistes de renom comme
Hicks ou Samuelson ont 1 la fois participé a la construction de
I’édifice microéconomique et macroéconomique. Mais s'ils
ont créé la théorie de la synthése qui minimise les différences
entre néoclassiques et keynésiens, ils ont toujours marqué net-
tement la rupture entre microéconomie et macroéconomie et
ont donc relativement respecté le no bridge.

2. - Les nouveaux libéraux acceptent
et élargissent les objets d’étude
de la microéconomie néoclassique

Les nouveaux libéraux ne mettent pas en cause la microé-
conomie classique; ils en font au contraire une utilisation plus
large.

- Les néolibéraux et nouveaux classiques
radicalisent certaines analyses
de la microéconomie traditionnelle

— Les nouveaux classiques acceptent I’hypothése de ratio-
nalité des agents économiques; ils la développent méme en
affirmant que leurs anticipations sont rationnelles, ce qui
signifie que les individus sont capables d’extraire I'information
dans le présent, mais aussi d’anticiper I’avenir avec autant
d’exactitude que les économistes ou les décideurs politiques.

- Pour Ia plupart des néolibéraux, I'intervention écono-
mique de 'Etat n’est jamais légitime. Ainsi, les économistes du
public choice mettent en évidence les dangers de I'intervention
de I’Etat concernant les monopoles et les biens publics (voir
chapitre 6). Ronald Coase explique que I'Etat n’a pas i inter-
naliser les effets externes; il suffit de définir des droits de
propriété échangeables (voir chapitre 6).
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Les nouveaux économistes classiques ont développé une
analyse macroéconomique qui se fonde sur la microéconomie
néoclassique (voir chapitre 3).

~ Les néolibéraux élargissent le domaine d'analyse
de la microéconomie néoclassique

Le renouveau libéral utilise ces outils dans I’étude des
biens non marchands (c’est le cas de I’école des choix publics)
et dans I'étude de domaines extra-économiques comme I'édu-
cation, le mariage ou la criminalité (c’est le cas de la théorie du
capital humain).

En 1964 parait Human Capital, a Theorical and Empirical
Analys de Gary Becker. Lobjectif de cette nouvelle théorie est
d’appliquer I'analyse de I'entreprise aux choix de I'individu.
Comme 'entreprise, I'individu procede a des investissements
qu’il faut rentabiliser. I’investissement en capital humain peut
étre monétaire (achat d’éducation ou achat de biens) ou non
(perte de temps, par exemple) et il doit fournir un rendement
qui lui aussi peut étre monétaire (salaire plus élevé, par
exemple) ou non (gains de temps ou d’udlité). Les deux appli-
cations les plus importantes de cette théorie concernent
"éducation et la consommation.

Les dépenses d’éducation sont ainsi comprises comme un
investissement (en temps et en argent) qu'il faut rentabiliser.
Lobjectif de cet investissement est essentiellement de pouvoir
espérer un salaire plus important. Lindividu rationnel cherche
a optimiser ses dépenses d’éducation et i égaliser leur cott
marginal avec leur productivité marginale (que I'on peut
considérer comme décroissante puisque plus le niveau général
d’éducation est élevé, moins une unité supplémentaire d’édu-
cation a d’effets sur le salaire espéré). Cette théorie permet
d’expliquer les différences de salaire (qui sont dues & des inves-
tissements différents en formation) et une certaine forme de
chémage: le chémage de prospection dii au laps de temps
durant lequel certains individus doivent rester au chomage
afin de trouver un emploi dont le salaire permette de rentabi-
liser leur investissement en éducation. On comprend aussi
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pourquoi certains étudiants poursuivent plus longuement
leurs études que d’autres; le rapport investissement/rende-
ment des études est d’autant élevé que 'étudiant est doué.

La théorie du capital humain est aussi utilisée dans le cadre
de 'érude de la consommation. La demande de biens de
consommation peut étre comparée i la demande de biens de
production des entreprises. Loutput n’est pas la production,
mais la satisfaction du consommateur et les inputs sont le prix
des biens et le temps consacré 3 la production de cette satisfac-
tion. Le temps est aussi important que le prix et il permet
d’expliquer une certaine inertie dans les goiits et les habitudes
et donc une certaine résistance au changement. Effectivement,
la modification d’une habitude de consommation prend un
certain temps qui est ici considéré comme une dépense.

La théorie des choix publics essentiellement présentée par
G. Tullock et J. Buchanan considére qu’il faut appliquer les
régles d’étude de la spheére économique marchande 4 la sphére
économique non marchande. Les individus rationnels et opti-
misateurs lorsqu’il s’agit de la production et de la
consommation de biens marchands ne deviennent pas ininté-
ressés et irrationnels dés qu'il s’agit de sphére non marchande.
Ainsi, sur le marché politique se rencontrent des offreurs et
des demandeurs. Les offreurs sont les hommes politiques et
les bureaucrates. Ils cherchent, comme tout agent écono-
mique rationnel, 4 maximiser leur utilité. Les hommes
politiques, pour se faire élire ou réélire, auront tendance 3
satisfaire leur électorat ou du moins les groupes de pression les
plus puissants. Cela conduira inévitablement i une augmenta-
tion des dépenses. Les bureaucrates fonctionnaires qui
maximisent aussi leurs préférences voudront essayer d’empé-
cher toute diminution de budget; ils ont un poids électoral
considérable qu'ils utilisent dans le sens d’une augmentation
des dépenses de I'Etat.

Dong, selon les néolibéraux

— les hypothéses de la microéconomie traditionnelle
(rationalité des agents économiques, agrégation harmonieuse
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des comportements individuels et étude de I’économie 4 partir
d’agents représentatifs) sont toujours valides;

— Panalyse microéconomique peut étre étendue a d’autres
domaines;

— P’analyse macroéconomique se fonde sur I'analyse
microéconomique (il n’y a plus de no bridge).

3. - La nouvelle microéconomie: rationalité
mais possibilité de déséquilibres

La nouvelle microéconomie a notamment été développée
par la nouvelle économie keynésienne. :

La microéconomie classique s’appuie sur un certain
nombre d’hypothéses qui semblent parfois peu réalistes.
Llinformation est censée étre parfaite, les transactions n’ont
pas de coit et des individus rationnels prennent des décisions
3 caractére non stratégique. Ces différentes hypothéses sont
progressivement mises en cause par ce que U'on appelle géné-
ralement la nouvelle microéconomie. Nous verrons tout
d’abord que la théorie des jeux considére que les individl}s
adoptent des comportements stratégiques, puis que l’asymfy
trie de 'information modifie les régles d’échange. Pour finir,
nous présenterons les analyses qui s’intéressent aux contrats et
aux cofits de transaction.

a. — La théorie des jeux

Le marché n’est pas toujours atomistique, les individus et
les entreprises nouent donc des relations d’illterdépe?dance.
Les individus adoptent alors des comportements stratégiques.
La théorie des jeux étudie la prise de décision et les effets de
ces comportements stratégiques. Cette théorie est assez
ancienne car elle a été introduite par John von Neumann et
Oskar Morgenstern en 1944 dans Theory of Games and
Economic Bebavior. Mais c’est surtout 4 partir des années 1980
quelle a connu les développements les plus '{mporta_nts. La
théorie des jeux montre comment des individus rationnels
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maximisent leur satisfaction dans le cadre de stratégies et
pourquoi cette maximisation individuelle ne conduit pas tou-
jours a 'optimum collectif.

~> Le dilemme du prisonnier

L'exemple le plus célebre de la théorie des jeux est celui du
« dilemme du prisonnier ». Deux individus suspectés d’avoir
commis un vol sont interrogés séparément. Chaque prisonnier
se déclare non coupable, mais il peut accuser ou pas son parte-
naire. Si les deux prisonniers s’accusent mutuellement, ils sont
condamnés 4 une peine légére. Si aucun des deux n’accuse
Pautre, ils sont libérés et peuvent se partager le butin. Si un
accuse et 'autre pas, le prisonnier accusé porte entiérement la
responsabilité du crime et est condamné i une peine lourde
tandis que I'autre est libéré et garde la totalité du butin.

La stratégie consistant a dénoncer I'autre est une « straté-
gie dominante » car quel que soit le choix de I'autre prisonnier
(accuse ou pas), c’est cette stratégie qui apporte les gains les
plus élevés. La stratégie qui consiste i ne pas accuser Iautre
prisonnier est une « stratégie dominée ». Les prisonniers vont
donc se dénoncer mutuellement et ils seront condamnés a une
peine légére. Leur comportement quoique rationnel est sous-
optimal car la stratégie consistant i ne pas s’accuser est
certainement la meilleure. Ce jeu met en cause la « main invi-
sible de Smith » et optimum de Pareto. La recherche de
Pintérét individuel ne permet pas toujours d’atteindre 'opti-
mum collectif.

Matrice des gains du dilemme du prisonnier
Prisonnier B

L Accuse N’accuse pas
.g Accuse -/- ++/- -

5

£ N'accuse pas | ——/ ++ +/+

o

Le gain de gauche concerne le prisonnier A et le gain de droite le prisonnier B
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Le dilemme du prisonnier peut étre appliqué a I'économie et
permet de comprendre pourquoi certaines stratégies semblent
contraires a I'intérét général. Prenons trois exemples: celui de
deux duopoles qui se partagent le marché, celui du choix de la
politique conjoncturelle entre relance et austérité et celui du
choix de la politique commerciale entre libre-échange et pro-
tectionnisme (les deux derniers exemples sont a la frontiére
entre la microéconomie — étude du comportement d’agents
économiques — et de la macroéconomie — ces agents sont
des Etats).

Deux entreprises se partagent le marché. La théorie
microéconomique nous apprend que les prix dépendent du
niveau de la production. Pour écouler une production plus
importante, les entreprises doivent baisser les prix, ce qui
érode les profits. Considérons que chaque entreprise doit
choisir entre un niveau élevé et un niveau faible de production
et que chacune d’entre elles prend sa décision sans coopéra-
tion avec lautre.

Matrice des gains du dilemme du duopole
Entreprise B

=@ Prod. faible Prod. forte
5 Prod. faible | 10/10 2/12
Q

£ Prod.forte | 122 5/5
w

Le nombre de gauche concerne le profit attendu de I‘entreprise A
et celui de droite celui de I'entreprise B

La stratégie « production forte » est une stratégie domi-
nante, car quel que soit le choix de B (production forte ou
production faible), A a intérét A opter pour une production
forte, et il en va de méme pour B. Les deux duopoles choisis-
sant une production forte, leur profit respectif est de cing, ce
qui est une solution sous-optimale. Seule une entente .1eur
permettrait de maximiser leur profit et d’atteindre ainsi un
optimum au sens de Pareto.
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La contrainte extérieure joue surtout dans le cadre des
politiques de relance. Une politique de relance traditionnelle
cherche a augmenter la demande et a baisser les taux d’intérét.
Mais, la baisse des taux d’intérét accentue I'inflation qui fait
perdre de la compétitivité et provoque une fuite des capitaux.
Daugmentation de la demande provoque naturellement une
augmentation des importations car tous les produits consom-
més ne sont pas des produits nationaux. De plus, si la politique
de relance permet effectivement d’augmenter la production,
elle va, la aussi, accroitre les importations car pour produire, il
faut plus de matiéres premiéres (dont une partie est importée),
plus de biens intermédiaires (dont une partie est importée) et
plus de biens d’équipement (dont une partie est importée).
Une politique de relance de la croissance a donc de nombreux
effets déséquilibrants en économie ouverte. La France en a
subi les conséquences en 1981.

La solution est alors une politique de relance concertée,
par exemple au niveau européen. Laugmentation des impor-
tations d’un pays, provoquée par la relance de son activité,
pourrait étre compensée par un surcroit d’exportations rendu
possible par la relance de ses partenaires. De plus, I'inflation
augmentant dans tous les pays, le différentiel d’inflation reste
stable.

Mais comme nous le montre la théorie des jeux, seules la
concertation et la coopération peuvent mener 2 une solution
optimale, ici une relance concertée. En effet, sans concerta-
tion, les différents pays risquent de choisir des politiques de
rigueur tout en espérant que leurs partenaires mettent en
ceuvre des politiques de relance: dans ce cas, ils peuvent profi-
ter de la relance de leurs partenaires (augmentation de leurs
exportations) sans en subir les effets pervers déséquilibrants.
Alors que 'avantage de tous les pays est de mener conjointe-
ment une politique de relance, la non-concertation méne i la
mise en ceuvre, par chaque pays, d’une politique de rigueur.
Prenons I'exemple de la matrice des gains suivante:
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Matrice des gains
Pays B
Pol. de relance Pol. de rigueur

Pol. de relance +/+ - —/++

<
w
&
o Pol. de rigueur ++/-— /-

Le gain de gauche correspond au pays A et celui de droite au pays B

La situation optimale est la relance conjointe, mais cette
stratégie est une stratégie dominée. Ainsi, que le pays B opte
pour la relance ou pour la rigueur, le pays A maximise ses gains
en choisissant la rigueur (la situation est semblable pour le pays
B). Seule la décision commune, par exemple dans le cadre d’une
union économique, permet de mener une politique de relance et
donc d’atteindre "optimum.

Le discours dominant est favorable au libre-échange, mais
de nombreux pays optent pour un protectionnisme modéré,
souvent déguisé. La théorie des jeux permet d’éclairer ce phé-
nomene.

Prenons 'exemple de deux pays (on pourrait aussi prendre
I’exemple d’un pays et du reste du monde). Lavantage maxi-
mal serait que les deux pays adoptent une politique
libre-échangiste, mais chaque pays est tenté d’adopter une
politique commerciale protectionniste.

Matrice des gains de la politique commerciale

Pays B
Protection Libre-échange
"‘i Protection 0/0 ++/-
>
a Libre-échange —/++ +/+

Le gain de gauche concerne le pays A et le gain de droite le pays B
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Ici encore, le libre-échange, quoique globalement plus
favorable, est une stratégie dominée qui n’a donc pas de raison
d’étre choisie en labsence de concertation internationale.

~ L'équilibre de Nash

La meilleure solution est appelée, du nom de celui qui I'a
définie en 1951, « équilibre de Nash ». Il s’agit de la combi-
naison de stratégies optimales; elle consiste dans la meilleure
solution que chaque joueur aurait donnée §’il avait connu la
réponse de I'autre joueur.

Il existe des cas ou I'équilibre de Nash n’existe pas; chaque
joueur dispose de meilleures réponses sachant la réponse de
I’autre joueur, mais il n’y a pas d’intersection possible. D’autres
jeux acceptent plusieurs équilibres de Nash. Imaginons que
chaque joueur doive donner un chiffre compris entre 1 et 10 et
les deux joueurs gagnent a chaque fois qu'ils ont choisi le
méme nombre; dans ce cas, on peut mettre en évidence un
équilibre de Nash par nombre, c’est-a-dire dix équilibres.

Nous n’avons examiné que les jeux statiques avec une seule
séquence de réponses, mais la théorie des jeux étudie aussi les
interactions entre les individus sous forme de jeux séquentiels.

La théorie des jeux postule que les individus sont ration-
nels et qu'ils cherchent a maximiser leurs gains, mais
P’agrégation de leurs comportements n’est pas toujours harmo-
nieuse: des décisions prises sans concertation sont souvent
sous-optimales. La théorie des jeux offre un éclairage intéres-
sant pour tous les comportements de type stratégique, qu’ils
soient conflictuels ou non, qu’ils concernent les entreprises,
les ménages ou méme les Etats.

b. - L'information asymétrique

Une des conditions de la concurrence pure et parfaite est
la transparence du marché, c’est-i-dire I'information parfaite.
La définition stricte de la rationalité des agents économiques
sous-entend d’ailleurs cette information parfaite. La nouvelle
microéconomie met au contraire I'accent sur 'imperfection de
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I'information et traite surtout du cas particulier de I'informa-
tion asymétrique, c’est-a-dire du cas ou un seul des deux
agents se livrant a la transaction dispose d’une information
compléte. Elle postule que les individus rationnels maximisent
leur utilité et sont donc opportunistes et préts a tricher.

Deux situations d'information asymétrique sont érudiées:
tout d’abord la sélection adverse appelée aussi « anti-sélec-
tion » ou la concurrence est perturbée par le fait que seule une
partie connait effectivement la valeur du bien échangé et,
ensuite, I’aléa moral qui est une situation dans laquelle I'agent
non informé ne peut pas contrdler action de son partenaire
ou bien n’a pas les moyens d’en évaluer opportunité.

~ La sélection adverse

Le prix est un signal de la qualité. Lorsqu'il ne peut plus
jouer ce signal, 'information devient biaisée. On utilise les
termes de sélection adverse ou d’anti-sélection pour montrer
que I’agent victime de manque d’information risque de sélec-
tionner uniquement les mauvais produits. Trois exemples
célebres permettent de comprendre ce mécanisme.

L'exemple des automobiles d’occasion

En 1970, G. Akerlof étudie le marché du véhicule
d’occasion. |l postule qu'un acheteur ne peut connaitre la
qualité du véhicule qui est en vente; il ne peut savoir si ce
véhicule est fiable ou s'il s'agit d'un « citron » (le mot
« lemon » désigne aux Etats-Unis les voitures de mau-
vaise qualité). Akerlof suppose que le vendeur a au
contraire les moyens de connaitre la qualité réelle des
automobiles qu'il vend.

Le consommateur mal informé, mais néanmoins
rationnel, veut acheter son véhicule a un prix plus bas
pour compenser sa probabilité de tomber sur un
« lemon ». Mais a ce prix, les vendeurs hésitent a vendre
leurs bons véhicules (qui ont une valeur supérieure) et
proposent surtout de mauvais véhicules. La probabilité
d'acheter un mauvais véhicule augmente donc et les
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acheteurs exigent de nouvelles baisses de prix.
Progressivement, les mauvais véhicules envahissent le
marché et les exigences de baisse de prix des consom-
mateurs ont pour conséquence de faire totalement
disparaitre les bonnes voitures du marché. Le phéno-
meéne peut se poursuivre jusqu’a ce que la probabilité
d'obtenir un trés mauvais véhicule, voire un véhicule dan-
gereux, devienne trés forte. La sélection adverse a donc
tendance a chasser les bons produits et peut méme
entrainer |a suspension des échanges.

L'exemple du rationnement du crédit

Stiglitz et Weiss décrivent en 1981 les effets de |'asy-
métrie d'information sur le marché du crédit. Le
banquier, préteur sur le marché du crédit, ne connait
gu'imparfaitement les risques afférents aux préts qu'il
accorde. En revanche, les emprunteurs connaissent par-
faitement la probabilité de réussite de leur projet. Il y a
donc une asymétrie d'information qui va provoquer une
anti-sélection.

Les banques fixent des taux d‘intérét assez élevés
pour leur permettre de se couvrir de la probabilité de
tomber sur de « mauvais emprunteurs », mais ces taux
risquent de faire fuir les « bons emprunteurs » qui méri-
teraient des taux d'intérét plus faibles. Comme les
emprunteurs risqués ont une demande de crédit moins
élastique au taux d'intérét, la banque sélectionne invo-
lontairement les emprunteurs risqués et se voit dans
I'obligation d’augmenter encore ses taux. Il existe un
seuil au-dessus duquel I'augmentation du risque est plus
forte que l'augmentation du taux. Les intermédiaires
renoncent a augmenter leur taux d'intérét au-dela. Non
seulement les emprunteurs a faible risque n'ont pas pu
trouver le moyen de financer leurs projets, mais tous les
emprunteurs & haut risque n'ont pas réussi a se faire
financer car le crédit a été rationné; le marché s'est clos
sans étre soldé (égalité entre I'offre et la demande).
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L'exemple des entreprises d’assurance

En 1976, R. Rothschild et J. Stiglitz décrivent les effets
de l'information asymétrique sur le marché des assu-
rances. Certains assurés ont un comportement a haut
risque alors que d'autres ont une probabilité plus faible
de subir le risque. Les auteurs considérent que les assu-
rés connaissent leur potentiel de risque, mais pas les
assureurs; |'information est donc asymétrique.

L'entreprise d'assurance, ne pouvant trier les assurés
a faible risque des assurés a haut risque, est obligée de
fixer une prime largement supérieure  celle qui suffirait
pour couvrir les risques des agents a comportement
« normal ». Cette prime satisfait les agents a haut risque,
mais peut faire fuir les agents a faible risque qui, a ce prix,
préferent ne pas étre assurés ou choisir une autre compa-
gnie qui saurait discriminer. Progressivement, |'entreprise
d'assurance ne sélectionne donc que les assurés a moyen
et haut risque, ce qui la conduit & augmenter encore plus
les primes qui feront fuir les assurés & moyen risque, ce
phénoméne pouvant se poursuivre jusqu'a la faillite de
I'entreprise.

Le moyen de conserver les bons clients est d'effec-
tuer une discrimination. Cela est possible car les contrats
d'assurance fixent deux prix: une prime d'assurance et
une franchise en cas de réalisation du risque. L'entre-
prise d'assurance a alors intérét a offrir des contrats avec
des primes d'assurance assez faibles, mais une franchise
assez élevée et d'autres contrats avec, au contraire, des
primes assez fortes et des franchises faibles. Les agents a
risque faible opteront rationnellement pour les premiers
alors que les agents 2 risque élevé opteront pour les
seconds.

Cette solution a l'intérét de ne pas exclure les « bons
agents », mais ces derniers sont tout de méme perdants
car ils mériteraient une prime faible et une franchise
faible. La sélection adverse induite par l'information
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asymétrique montre que les perdants sont toujours les
« bons » produits et les « bons » agents.

~ |'aléa moral

Le probleme de I'aléa moral se rencontre dans deux cas
principaux: un agent économique ne peut pas controler 'action
d’un autre agent économique qui en profite pour « tirer au
flanc »; un agent économique peut observer 'action, mais il n’a
pas la possibilité d’en juger 'opportunité. Les modeles d’aléa
moral montrent que le seul moyen de modérer les cofits de sur-
veillance est d’alourdir la sanction.

Le modeéle du « tire-au-flanc » est surtout utilisé dans le
domaine du marché du travail. Les chefs d’entreprise n’ont pas
toujours les moyens de vérifier que les salariés ne flinent pas et
font leur maximum pour accroitre la productivité. Il est toujours
possible d’augmenter les contréles et la surveillance, mais cela a
des cofits considérables.

Pour inciter I’agent & ne pas tirer au flanc, il peut étre pos-
sible de lui offrir des primes en fonction de sa productivité,
mais le probléme est que cette productivité est bien souvent
difficile a évaluer. Une autre solution est d’appliquer une sanc-
tion si le travailleur est surpris en train de tirer au flanc. La
théorie du salaire d’efficience montre que le meilleur moyen
est de rendre la sanction assez forte pour qu’elle compense la
faible probabilité d’étre démasqué. Si la sanction est le licen-
ciement, elle ne sera une bonne arme contre I’aléa moral que
si le taux de chémage est élevé et donc si le risque de ne pas
retrouver un emploi est important ou si le salaire offert par
’entreprise (et donc perdu en cas de licenciement) est supé-
rieur au salaire du marché, c’est-a-dire au salaire auquel le
salarié licencié peut espérer étre réembauché.

I’aléa moral concerne aussi toutes les professions d’expert
dont 'opportunité de I'action est difficile a évaluer. C'est par
exemple le cas des interventions chirurgicales; les patients
savent que 'acte a été effectivement réalisé, mais ils n’ont
généralement pas les moyens de vérifier s’il était nécessaire et
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s'il a été réalisé de facon correcte. Le probleme est que le coiit
de contrdle est trés élevé; il faudrait, aprés chaque acte, aller
voir un expert indépendant ou bien, en cas de remboursement
des soins, le médecin-conseil de la Sécurité sociale. Cela étant
impossible, la solution serait de fixer des pénalités trés élevées.
Le seul moyen de ne pas alourdir les coiits de surveillance est
d’augmenter les pénalités.

L'information asymétrique postule donc que les individus
sont rationnels et cherchent 3 maximiser leur utilité, mais que
I'imperfection de I'information crée des déséquilibres graves
qui peuvent méme provoquer la suspension des échanges et
avoir par conséquent des répercussions macroéconomiques
considérables.

c. — La théorie des colts de transaction

La théorie des contrats ou théorie des coiits de transaction
a été surtout développée par R. Coase et O. Williamson. Selon
cette théorie, les coiits de transaction expliquent en partie
I’apparition de la firme oligopolistique. Effectivement, si cer-
taines transactions (achats de biens de consommation par les
ménages, par exemple) ne nécessitent pas la réalisation de
contrats (leur relation est néanmoins contractuelle), de nom-
breuses transactions de plus grande importance entre
entreprises ou entre les entreprises et leurs salariés exigent la
réalisation et la signature de contrats. I’élaboration de ces
contrats a des coiits élevés.

~ « La nature de la firme » selon Coase

En 1937, R. Coase oppose « la firme » et « le marché ». Il
pense que les firmes de grande taille se développent car leur
forme organisationnelle permet de réduire les coiits de tran-
saction; elles sont donc souvent plus efficaces que le marché.

En effet, la loi du marché suppose de nombreux change-
ments de prix, de fournisseurs et de clients qui multiplient les
cofits de transaction: recherche de Iinformation pour
connaitre tous les prix, cofits de négociation, cofits de conclusion
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de nombreux contrats séparés... La grande entreprise permet
de diminuer les cofits de transaction, car elle se fonde sur des
relations contractuelles plus durables. Elle a, en revanche, des
coiits d’organisation qui peuvent étre trés élevés. Le marché
n’est efficace que si ces derniers sont supérieurs aux coiits de
transaction économisés par la firme.

> « Marchés et hiérarchies » selon Williamson

Selon Williamson, les contrats sont nécessairement incom-
plets car ils ne peuvent pas prévoir toutes les situations futures.
I est alors nécessaire de les renouveler et de les compléter au
fur et 2 mesure. Cette incomplétude des contrats qui alourdit
les cotits de transaction résulte de la rationalité limitée et de
I'opportunisme des agents économiques.

La notion de rationalité limitée a été développée par
Herbert Simon en opposition 4 la conception néoclassique de
rationalité. Pour les néoclassiques, I'individu connait toutes
les conséquences de tous les choix possibles et prend ses déci-
sions en fonction de celles-ci. Pour Herbert Simon, la
rationalité est forcément limitée car:
~ — une marge dincertitude et d’imprévisible subsiste tou-
jours;

~ les individus n’ont pas les moyens de dénombrer toutes
les actions possibles et leurs conséquences;

— les décisions sont souvent interdépendantes alors que les
individus ne peuvent pas connaitre parfaitement les actions
des autres.

Williamson considére aussi que les individus sont oppor-
tunistes; ils cherchent a4 maximiser leurs gains par Ia
tromperie. Si la rationalité était totale, il serait possible de réa-
liser des contrats complets prévoyant toutes les situations et
empéchant ainsi les actes de tricherie, mais en raison de la
rationalité limitée, il est impossible de tout prévoir et les
contrats sont nécessairement incomplets,

Williamson pense que I"objectif principal de entreprise
est de minimiser les cotits de transaction qui proviennent en
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partie de I'incomplétude des contrats. Il décrit en 1991 trois
formes organisationnelles qui sont le marché, la hiérarchie et
une forme intermédiaire, la forme hybride.

Dans une organisation de marché, la gestion de I'incom-
plétude des contrats se réalise par une rupture du contrat et un
engagement avec un tiers. Cette forme organisationnelle est
efficace lorsque les actifs échangés sont courants et qu'il est
facile de changer de partenaire.

Mais certains actifs sont spécifiques. Il peut s’agir du capi-
tal humain lorsqu’il est qualifié et expérimenté, de matériaux
électroniques trés pointus ou bien de coiits fixes non recou-
vrables que I'on ne peut pas réemployer dans une autre
application. Dans ce cas, I'opportunisme contrarie fortement
la transaction car chaque partenaire peut difficilement rem-
placer son fournisseur ou son client par un autre. Le marché
n’est plus la forme organisationnelle la plus efficace ; il doit
s’effacer devant la « hiérarchie ». Dans cette forme organisa-
tionnelle, Pentreprise, sous forme oligopolistique, entretient
des relations asymétriques avec ses partenaires; elle dispose
du pouvoir de décision dans les situations non expressément
prévues par les contrats, 'autre partie se réservant le droit de
rompre le contrat. Le contrat de travail et les relations entre
des entreprises et leurs sous-traitants offrent des exemples de
cette forme organisationnelle. La forme hybride est une forme
intermédiaire.

Dans le cadre du marché, les individus disposent d™une
certaine autonomie et sont motivés par le gain alors que la hié-
rarchie nécessite plus de coopération et de contrdle.
L’efficacité relative de chacune de ces formes dépend tout
d’abord du degré de spécialisation des actifs.

La théorie des contrats propose donc une explication a la
situation oligopolistique des marchés et a certaines rigidités.
Elle peut aussi expliquer certains choix des entreprises,
concernant par exemple le « make o buy ». Ainsi, les coits de
transaction et les risques de subir I'opportunisme étant plus
élevés pour les actifs spécifiques que pour les actifs non spéci-

fiques, entreprise aurait intérét a internaliser davantage la
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production des premiers et a faire appel i la sous-traitance
pour les seconds.

La nouvelle microéconomie offre donc un profond renou-
vellement de microéconomie néoclassique. Les hypothéses
principales sont retravaillées et souvent rejetées. Cette nouvelle
microéconomie sert de fondement 2 la nouvelle macroécono-
mie keynésienne qui voit dans la rationalité limitée, dans les
interactions stratégiques, dans les cofits de transaction ou dans
Pasymétrie informationnelle des sources possibles de déséqui-
libre macroéconomique légitimant une intervention de 'Etat.
La microéconomie classique est donc mise en cause; il n’est
plus possible d’affirmer que la microéconomie est uniquement
libérale et postule I'équilibre; & coté de cette microéconomie
classique, une autre microéconomie, qui explique comment des
comportements pourtant rationnels et utilitaristes peuvent
conduire aux déséquilibres, s’est développée.

Il n’existe pas une nouvelle microéconomie, mais plusieurs
nouvelles microéconomies. Pour résumer et pour chercher
des points de ralliement:

— les individus sont rationnels (au sens utilitariste) ;

— malgré la rationalité des individus, 'agrégation des com-
portements individuels n’est pas toujours harmonieuse et les
déséquilibres sont possibles. Chaque analyse de la microéco-
nomie étudie une imperfection du marché qui est source de
déséquilibre: marché non atomistique et donc comporte-
ments stratégiques pour la théorie des jeux; information
imparfaite dans les modeles d’asymétrie d’information; exis-
tence de coiits de transaction dans la théorie des contrats,
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Ce qu'il faut retenir

traditionnelle

habituel: utilitarisme
et information parfaite

Rationalité des Agrégation des Efficience —‘
agents éc | compor du marché
individuels
Microéconomie | Rationalité au sens Harmonieuse Marché efficient, sauf pour

biens collectifs, monopoles
et effets externes

Microéconomie

Rationalité au sens

Harmonieuse

Marché toujours efficient

microéconomie

(utilitarisme uniquement

chez les habituel pour la théorie (dans tous les cas plus
nouveaux néolibérale efficace que I'Etat)
libéraux traditionnelle

Rationalité au sens fort

(anticipations rationnelles)

pour les nouveaux

classiques
Nouvelle Rationalité au sens faible | Non harmonieuse, | Marché parfois défaillant :

possibilité de
déséquilibres

en plus des biens collectifs,
monapoles et effets externes,
il faut ajouter la structure
oligopolistique, I'information

imparfaite et les colits
de transaction J




CHAPITRE 2

Un renouveau
de la macroéconomie ?
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La macroéconomie keynésienne traditionnelle a été
la conception économique dominante durant les Trente
Glorieuses; elle a inspiré la plupart des politiques conjonctu-
relles de cette époque.

La macroéconomie keynésienne traditionnelle a été pro-
fondément remaniée a partir des années 1980. Les nouveaux
économistes classiques considérent que le fondement de la
macroéconomie doit étre la microéconomie et donc I’étude
des comportements d’individus parfaitement rationnels et que
le déséquilibre ne peut étre que rare et temporaire. Les nou-
veaux €conomistes keynésiens acceptent la rationalité des
agents économiques, mais ils considérent que les déséquilibres
peuvent étre durables et que le chomage peut étre involon-
taire.

1. - La macroéconomie keynésienne
traditionnelle : équilibre
et possibilité de sous-emploi

John Maynard Keynes est considéré comme le principal fon-
dateur de I'analyse macroéconomique. Les classiques (Keynes
nomme ainsi indifféremment les classiques et les néoclassiques)
avaient déja réalisé des développements macroéconomiques,
mais selon eux, la macroéconomie résulte directement de la
microéconomie: 'économie globale procede de Pagrégation des
comportements individuels.

La modélisation macroéconomique des ceuvres de Keynes
a soulevé des objections chez certains keynésiens qui y
voyaient une dérive. Effectivement, ceux qui ont bati la
macroéconomie keynésienne, comme Hicks ou Samuelson,
minimisent les différences entre Keynes et les classiques; ils
ont créé la théorie de la synthése. hypothése sous-jacente est
que I’économie a toujours tendance a revenir automatique-
ment a I’équilibre, méme si cet équilibre peut étre un équilibre
de sous-emploi. Les deux présentations le plus utilisées de la
macroéconomie keynésienne traditionnelle sont le modéle
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« revenu-dépense » (avec sa célebre droite a 45°) créé par
Samuelson en 1948 et le modéle IS-LM (investissement
épargne-demande de monnaie offre de monnaie) présenté en
1937, un an apreés la parution de la Théorie générale de 'emploi,
de U'intérét et de la monnaie, par Hicks, dans un article intitulé
Monsieur Keynes et les classiques et ensuite repris en 1953
par Hansen.

Dans ces modéles, le niveau de la production s’ajuste a
celui de la demande. Cette derniére est composée de la
consommation (qui résulte du revenu) et de I'investissement
(qui résulte du taux d’intérét).

Le niveau de I'emploi, conformément 4 la théorie keyné-
sienne, dépend du niveau de la production. Il n’existe donc
qu’un seul niveau de production qui permette d’assurer le plein
emploi. Le probléme est que le niveau de production d’équi-
libre (point ot la production est égale i la demande) coincide
rarement avec le niveau de production de plein emploi. Deux
cas peuvent se produire: le niveau d’équilibre peut étre infé-
rieur au niveau de production assurant le plein emploi, on parle
alors d’équilibre de sous-emploi; le niveau assurant Iéquilibre
peut se trouver au-dessus du niveau de production de plein
emploi et donc du niveau de production maximum réalisable;
Iécart est alors appelé écart inflationniste.

Le role de I'Etat est de jouer sur la demande pour assurer
le niveau de demande qui assure le plein emploi. Pour cela, il
peut mettre en ceuvre une politique monétaire qui agit sur
I'offre de monnaie (création monétaire), et par ce biais, sur le
taux d’intérét ou une politique budgétaire qui agit sur le mon-
tant des dépenses publiques.

Danalyse macroéconomique keynésienne s’appuie donc
sur certains postulats:

—la demande de consommation dépend du revenu (et non
des prix comme I'affirment les libéraux);

— la monnaie n’est pas neutre; la quantité de monnaie a
une incidence sur le niveau de la production;

— I’économie a tendance 4 se maintenir 4 I'équilibre; cet
équilibre n’est pas dfi A un ajustement par les prix, mais au fait
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que le niveau de la production a tendance a s’ajuster au niveau
de la demande;

— le niveau de I'emploi résulte du niveau de la production;

— un équilibre de sous-emploi et donc un chémage invo-
lontaire sont possibles;

— Pintervention de I'Etat est nécessaire en cas d’équilibre
de sous-emploi; elle est d’autant efficace qu’elle peut exercer
un effet multiplicateur.

2. - La nouvelle macroéconomie classique:
anticipations rationnelles
et impossibilité de déséquilibre

La nouvelle macroéconomie classique (appelée aussi nou-
velle économie classique) est un courant né aux Etats-Unis
dans les années 1970. Son chef de file est Robert Lucas de
I'Université de Chicago et, parmi ses théoriciens les plus
influents, on peut citer Thomas Sargent, Neil Wallace,
Edward Prescott et Robert Barro. Cette théorie milite pour
I'abandon des politiques discrétionnaires, c’est-a-dire des poli-
tiques conjoncturelles de réglage fin.

a. — Les hypothéses de la nouvelle économie
classique

La nouvelle macroéconomie classique reprend les hypo-
theéses fondamentales de la théorie néoclassique d’équilibre et
ajoute I’hypothése des anticipations rationnelles.

~> La reprise du modéle de I'équilibre général

Les nouveaux économistes classiques reprennent la théo-
rie néoclassique et considérent que l'offre globale et la
demande globale proviennent de 'agrégation des offres et des
demandes individuelles et sont des fonctions respectivement
croissante et décroissante du prix. Cest le niveau d’équilibre
entre I'offre et la demande de biens et de services qui déter-
mine le niveau de la production.
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Graphique 1 - L'offre et la demande globale
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Chaque agent économique ajuste son comportement en
fonction du prix. Ainsi, une augmentation des prix informe les
offreurs que la demande est supérieure a I'offre et donc qu’ils
peuvent offrir davantage (et produire plus si ce sont des pro-
ducteurs). La droite d’offre se déplace alors vers la droite et la
production augmente.

La nouvelle économie classique reprend donc le modéle
de la microéconomie traditionnelle. Elle considére que les
marchés s’auto-équilibrent grice a la libre variation des prix.
Ainsi, par exemple, chaque augmentation de salaire incite les
travailleurs A offrir plus de travail et donc a renoncer en partie
au loisir; Poffre de travail varie rapidement et sur le court
terme car chaque salarié considére une hausse de salaire
comme une opportunité A saisir rapidement d’autant plus que
cette hausse peut ne pas étre durable. Le niveau de 'emploi est
fixé sur le marché du travail sur lequel se rencontrent une offre
globale et une demande globale de travail. Comme tous les
autres marchés, le marché du travail est toujours équilibré; le
chémage est donc forcément volontaire.

La nouvelle économie classique considére que I’économie
est en état constant d’équilibre. Les marchés s’ajustent conti-
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nuellement et spontanément. Toute variation des prix, de
I'offre ou de la demande résulte de ce processus d’ajustement.

~= Les anticipations rationnelles

Une des conditions de 1’équilibre automatique des mar-
chés est la rationalité des agents économiques. Non
seulement ceux-ci cherchent i maximiser leur utilité, mais ils
disposent de toutes les informations. Keynes avait biti une
partie de sa critique a I’analyse néoclassique sur Pillusion
monétaire et donc la mise en cause de la rationalité des
agents. Les nouveaux économistes classiques, au contraire,
font I'hypothése des anticipations rationnelles. Le concept
d’anticipations rationnelles a été introduit par John Muth en
1961. L'idée est que les individus utilisent au mieux les infor-
mations dont ils disposent. Non seulement ils connaissent
toutes les informations nécessaires sur le présent, mais ils
anticipent aussi bien que les économistes et le pouvoir poli-
tique les événements futurs.

Prenons 'exemple d’une augmentation de prix ou d’une
augmentation de salaire. Un agent économique se rend
compte que le prix de la marchandise qu’il vend (travail pour
les salariés ou produit pour les entreprises) a augmenté.
L'agent économique va tout d’abord « extraire I'information »
en se demandant si cette augmentation ne concerne que son
produit ou si elle est générale et concerne donc tous les pro-
duits. Dans ce second cas, I'agent économique comprend que
la variation de tous les prix n’a aucun effet réel, elle signifie
simplement que la valeur de la monnaie a diminué; P'agent
économique ne modifie donc pas son comportement. En
revanche, si 'augmentation du prix ne concerne que son pro-
duit, I’agent augmente son offre. On comprend que
Pextraction de I'information dépend de I’environnement habi-
tuel: dans un contexte de stabilité des prix, I'individu aura
tendance a considérer que la variation du prix ne concerne que
son produit, alors que dans un contexte d’instabilité, il aura
tendance & considérer que la variation est globale. On com-
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prend également que seul un effet de surprise (augmentation
de tous les prix dans un contexte de stabilité), en trompant les
individus, peut avoir & court terme un effet sur le niveau de
Pemploi et le niveau de la production. Sinon, ces deux para-
métres restent constamment 2 leur niveau naturel.

Selon Lucas, « les anticipations rationnelles posent le
principe que les agents d’un modéle économique utilisent
correctement I'information dont ils disposent sur le présent
et le futur ».

b. - Les cycles économiques (voir chapitre 5)

~ Les chocs monétaires avec effets de surprise

Les cycles économiques peuvent s’expliquer par des antici-
pations biaisées. Ainsi, des variations de la quantité de
monnaie peuvent éloigner temporairement le niveau de 'em-
ploi et le niveau de la production de leur niveau naturel si elles
ne sont pas convenablement anticipées.

Prenons I'exemple d’une économie en équilibre ot la pro-
duction et emploi sont 2 leur niveau naturel (point A sur le
graphique). Une augmentation anticipée de tous les prix n’a
aucun effet sur le volume de la production et sur le niveau de
I’emploi. Cette augmentation des prix conduit a un déplace-
ment de la droite d’offre globale (qui passe de Og a O) et un
déplacement de la droite de demande globale (de Dy a D).
Ainsi, si les prix augmentent de 10 %, 'offre et la demande
s’ajustent aux nouveaux prix. Ueffet réel est donc nul. Le nou-
veau point correspond sur le graphique au point C: seul le
niveau des prix a changé.

Imaginons maintenant que cette augmentation de la quan-
tité de monnaie et donc des prix n’ait pas été anticipée
convenablement par les offreurs. La courbe de demande se
déplace (de Dy a D)) et sajuste donc au nouveau systéme des
prix, mais pas la courbe d’offre; les offreurs conservent leur
méme fonction d’offre et donc réagissent a I'augmentation des
prix par une augmentation de la production si ce sont des
entreprises, et de Poffre de travail si ce sont des salariés. Ainsi,
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les niveaux de la production et de 'emploi s’éloignent tempo-
rairement de leur taux naturel (point B sur le graphique). Au
bout d’un laps de temps, les individus réalisent qu'il n’y a pas
eu d’augmentation de leurs prix relatifs et ils modifient alors
leur fonction d’offre qui s’ajuste au nouveau systéme de prix.
La production et I'emploi reviennent 4 leur niveau naturel
(point C) sur le graphique.

Graphique 2 - Les effets d'une augmentation
anticipée et non anticipée de la quantité de monnaie
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La monnaie n’est donc pas ici parfaitement neutre car une
variation monétaire avec effet de surprise provoque le cycle.

~ Les chocs réels

Un nouveau courant de la nouvelle économie classique,
I’école du cycle économique réel, considére que la monnaie est
«super-neutre » et qu’aucune variation de la quantité de mon-
naie est susceptible de modifier I’équilibre réel. Ce courant
confirme que les anticipations sont rationnelles, mais il consi-
dére que .les origines du cycle doivent tout d’abord étre
recherchées dans la spheére réelle; ils peuvent étre des chocs
exogenes (choc pétrolier, accident naturel...) ou des chocs
provenant des fluctuations du progrés technique. Ils distin-
guent les chocs de demande et les chocs d’offre.
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Graphique 3 - Chocs d'offre positif et négatif
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Un choc d’offre négatif (la droite d’offre se f]éplace sur la
gauche) a comme effet de provoquer une réduction de la pro-
duction et une augmentation des prix (Py, Yy), alors qu’un
choc d’offre positif (la droite d’offre se dtléplace sur l? dro%te)
provoque une augmentation de la production et une réduction
des prix (P, Y>).

Graphique 4 - Chocs de demande positif et négatif
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Un choc de demande négatif (la droite de demande se
déplace sur la gauche) a comme effet de provoquer une réduc-
tion de la production et des prix (P;, Y;), alors qu’un choc de
demande positif (la droite de demande se déplace sur la droite)
a comme effet de provoquer une augmentation de la produc-
tion et des prix (P,, Y,).

Le cycle est un cycle d’équilibre dans le sens on
toute fluctuation s’explique par I'ajustement continu du marché.

¢. — Le refus de la politique économique
conjoncturelle

La nouvelle économie classique considére que les
politiques économiques conjoncturelles, appelées aussi poli-
tiques économiques discrétionnaires, ne sont pas efficaces.
Comme Friedman, les nouveaux classiques pensent qu’il faut

adopter des politiques de régles qui sont des politiques stables
de long terme.

~> L'inefficacité des politiques discrétionnaires

La politique monétaire est inefficace car toute modification
prévisible de la quantité de monnaie est rationnellement antici-
pée et n’a donc aucun effet sur Pemploi et la production qui
demeurent a leur niveau naturel; seul le niveau général des prix
est modifié. Donc, si les anticipations des agents économiques
sont correctes, une croissance monétaire forte crée de I’inflation
mais n’a aucun effet sur le chémage qui reste 4 son niveau natu-
rel et une faible création monétaire est désinflationniste, mais
n’a pas d’effet sur le chémage qui reste  son niveau naturel,

Les seuls effets possibles résultent de Ieffet de surprise.
Ainsi, une forte croissance monétaire non anticipée peut faire
diminuer le chémage en dessous de son niveau naturel et une
faible croissance monétaire non anticipée peut le faire augmen-
ter au-dessus de son niveau naturel. Mais I'effet de surprise ne
fonctionne que lorsque les individus sont habitués 3 une cer-
taine orthodoxie monétaire, et de toute facon ses effets sur la
production et le chémage ne sont que trés temporaires.
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La politique conjoncturelle budgétaire n’est pas non plus
efficace. Robert Barro reprend le principe d’« équivalence
ricardien » selon lequel un déficit budgétaire n’a pas Ieffet
attendu sur la demande car les individus anticipent une aug-
mentation future des impdts nécessaire pour que .I’Etat
rembourse sa dette. Ils réduisent donc leur consommation et
augmentent leur épargne pour pouvoir payer les i.mpﬁts futurs;
les effets de 'augmentation des dépenses pubhque.s sont les
mémes qu’elle soit financée par I'augmentation des impdts ou
par le déficit budgéraire.

~ La politique doit assurer la cohérence
temporelle

Les nouveaux économistes classiques considérent qu'il faut
mener une politique de stabilité a long terme qui assure une
« cohérence temporelle » et qui soit fondée sur une « crédibi-
lité ». La politique monétaire, pour écha'ppf:r 2 toutes les
manipulations politiques électoralistes, doit étre menée par
une banque centrale indépendante.

La politique de désinflation de la bsfnflue cefltrale ne
risque pas d’étre nuisible a la croissance et a | e_m‘plm, car cor-
rectement anticipées les variations de la quantité de monnaie
n’ont aucun effet sur la sphére réelle. Ils sopposent donf: aux
économistes keynésiens qui considérent que lgs polinque:s
monétaires restrictives sont préjudiciables a la croissance, mais
aussi 2 Friedman qui pense qu’elles sont nécessaires pour
assainir 1’économie, mais qu’elles peuvent avoir des effets
récessifs a court terme. )

La nouvelle macroéconomie classique s’oppose donc radi-
calement a la macroéconomie keynésienne:

— la monnaie est neutre; s

— les agents sont parfaitement rationnels (hypothese des
anticipations rationnelles);

— le niveau de production est déterminé par la confronta-
tion de I'offre et de la demande sur les marchés;
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~ le niveau de I’emploi est déterminé par la confrontation

de l'offre et de la demande de travail sur le marché du travail -
— le chdmage involontaire est impossible; ’
~ les politiques conjoncturelles sont inutiles.

: Lfa nouvelle économie keynésienne, tout en conservant le
principe de rationalité des agents économique, cherche 3 mon-
trer, au contraire, que des déséquilibres durables sont possibles
et que le chémage peut étre involontaire.

3. - La nouvelle macroéconomie
keynésienne: rationalité des agents
économiques et fixation des prix
sur les marchés, mais possibilité
de déséquilibres

La nouvelle économie keynésienne est née dans les années
1980 en réaction a la nouvelle économie classique. Pour les
nouveaux économistes keynésiens, les individus sont ration-
nels, mais des déséquilibres existent et se propagent car les
nllarch.és ne peuvent s’autoréguler, essentiellement du fait de la
viscosité (rigidité) des prix et des salaires.

L’a n0|:1vellc €économie keynésienne n’est pas un courant de
pfl]see unifié, mfiiS ses principaux animateurs (George Akerlof,
Gregory Mankiw, Bruce Greenwald, Janet Yellen, Edmund
Ph_elps...) s’accordent sur deux points fondamentaux: la mon-
naie n'est pas neutre et les imperfections des marchés
exphqgent les fluctuations (les nouveaux classiques pensent au
contraire que le cycle est un cycle d’équilibre). La parenté avec
KEYI:]GS est souvent lointaine, car ces économistes s'opposent i
des interventions trop rigoureuses de I’Etat, parce qu’ils ne
COTISI,dEFCI]t pas que les salariés sont victimes de I'illusion
monctaire et parce qu'ils ne fondent pas leur théorie sur le
principe de la demande effective. En revanche, ils considérent
comme Keynes, que le chémage involontaire existe et que le;
forces du marché n’assurent ni I'équilibre ni P'optimum.

g
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a. — La rigidité des prix

De nombreux modéles de la nouvelle économie keyné-
sienne présentent la rigidité des prix comme 'explication de la
non-neutralité de la monnaie et du non-ajustement continu
des marchés.

Pour les nouveaux économistes keynésiens, tous les mar-
chés ne sont pas des marchés i prix flexible; la plupart des
marchés fonctionnent imparfaitement. Les entreprises évo-
luent dans un contexte de concurrence imparfaite; elles sont
donc plus souvent des « price makers » que des « price
takers ». De plus, elles ne réagissent pas spontanément, par
une variation de leurs prix, 2 des modifications de la demande
ou de la fonction d’offre.

Dans un marché en concurrence pure et parfaite, chaque
entreprise est sire de pouvoir vendre Ia totalité de sa produc-
tion au prix du marché. Si elle opte pour un prix plus €éleve,
elle ne vend rien, et il serait illogique de vendre a un prix plus
bas que celui du marché puisque a ce prix elle peut écouler
la totalité de sa production. Dans ce cadre, les entreprises
sont des « price takers » qui vendent leurs produits au prix
du marché.

Au contraire, dans une situation de concurrence impar-
faite, lorsque la demande diminue, le maintien du prix
antérieur n’entraine pas la chute compléte des ventes et donc
du profit. La réduction du profit n’est que de « second
ordre »; s'il existe des coiits de changement de prix, appelés
généralement coiits d'étiquette (impression de nouveaux cata-
logues, renégociation de contrats...), I'entreprise peut
préférer maintenir les prix antérieurs. Cette rigidité des prix
joue aussi bien a la hausse qu’a la baisse. Lentreprise en situa-
tion de concurrence imparfaite ne sera donc amenée 2
modifier ses prix que lorsque le manque a gagner sera supé-
rieur au cofit de modification du prix. Modéré au niveau
microéconomique, 'impact de cette viscosité des prix peut
étre important au niveau macroéconomique et contribuer au
déséquilibre des marchés.
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Certains nouveaux économistes keynésiens rappellent que
chaque entreprise de taille appréciable est liée 4 des centaines
d’autres entreprises (clients et fournisseurs), dont certaines
sont situées a I'étranger, avec lesquelles elle effectue des tran-
sactions concernant des centaines de produits (les biens
intermédiaires, par exemple). Dans ce cadre, les coiits de tran-
saction sont considérables et contribuent  la rigidité des prix.
D’autre part, en raison de cette interdépendance, les entre-
prises ont tendance i attendre les réactions de leurs
partenaires avant de modifier leurs prix. Ainsi, une baisse de
prix pour répondre a un choc de demande peut se révéler trés
dangereuse si les entreprises fournisseurs ne baissent pas elles-
mémes leurs prix. Par manque de coordination, chaque
entreprise a donc tendance 3 attendre le dernier moment pour
modifier son prix; I'agrégation de ces différents compor-
tements microéconomiques provoque des rigidités macroéco-
nomiques importantes.

Sur de nombreux marchés, on constate des asymétries d’in-
formation (voir chapitre 2) qui provoquent des phénoménes
d’anti-sélection, faisant fuir les agents 3 « faible risque ». Cette
anti-sélection empéche ’équilibre des marchés et peut avoir
des conséquences macroéconomiques redoutables: Stiglitz et
Weiss ont montré comment une information asymétrique sur
le marché du crédit peut provoquer un rationnement du crédit
(voir chapitre 2), ce qui limite forcément le niveau de I'activité
économique et donc le niveau de 'emploi.

Certains marchés sont des marchés de clientéle. Il sagit de
marchés sur lesquels les achats sont répétitifs; c’est par
exemple le cas des achats de biens alimentaires. Les offreurs
sont en concurrence, mais les consommateurs sont habitués i
leur fournisseur. Toute augmentation de prix incite les clients
a comparer avec les concurrents, et toute diminution des prix
n’attire que lentement les clients fidéles 3 d’autres fournis-
seurs. On comprend donc que sur ces marchés de clientéle, les
prix ne s’ajustent que trés lentement.

Pour toutes ces raisons, les prix ne s’ajustent pas parfaite-
ment et les marchés peuvent étre durablement en déséquilibre.
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La monnaie n’est pas neutre. En effet, en raison de .legrs rigidi-
tés, les prix n’absorbent pas immédiatement 1e§ variations dela
quantité de monnaie. Lorsque les prix sont r1g1}des, une aug-
mentation de la quantité de monnaie permet d augmenter !a
demande et une diminution de la quantité de monnaie contri-
bue a la récession.

b. — La rigidité des salaires et le chémage
involontaire

Selon les nouveaux économistes classiques, le niveau de
’emploi est fixé sur le marché du travail; celui-ci, comime tous
les autres marchés, s’ajuste spontanément, les salaires sont
parfaitement flexibles et le chomage est nécessairement v\olon—
taire. Les nouveaux économistes keynésiens considerent,
comme les économistes classiques, que le niveau de l’empl_on
est déterminé par le marché du travail, mais en re'..'anche ils
affirment que cela n’exclut pas le chomage invol()ntﬂl’re car des
rigidités salariales nuisent a l’ajustemenf d}l r{mrche} et parce
que les entreprises peuvent avoir intérét a rémunérer leurs
salariés au-dela du salaire d’équilibre. ,

Les salaires ne sont pas négociés au jour le jour en fom.:tu‘;)n
du marché, mais ils le sont pour une période déterminée.
Ainsi, des contrats de travail signés pour un certain laps de
temps créent des rigidités importantes. Ce point met en cause
la théorie de Lucas qui considére que tous les prix, y compris
celui du travail, peuvent étre instantanément {noc.:llfﬁes. Méme
si les anticipations sont rationnelles et que les 1qd1wdus, en cas
de hausse des prix, souhaitent des augmentations dc?, salaire
nominaux, ils n’ont souvent pas la possibilité de les exiger. Dc\a
méme, un excédent de la demande de travail par rapport a
Poffre de travail n’induit pas automatiquement une haussel du
salaire réel. Lexistence de contrat de travail nuit donc a I'ajus-
tement des marchés.

De nombreux modgles (voir chapitre 8) expliquent pour-
quoi les agents économiques peuvent s'entendre sur fies
salaires différents du salaire d’équilibre, tout en étant parfaite-
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ment rationnels. Ainsi, la théorie des contrats implicites
explique que les salariés attendent de 'entreprise qu’elle joue
un réle d’assurance et ils acceptent des salaires inférieurs au
salaire d’équilibre en échange de la garantie d’une stabilité de
celui-ci.

Les théories du salaire d’efficience montrent que I'entre-
prise peut avoir intérét a offrir des salaires plus élevés que ceux
du marché afin:

— de diminuer le turm over;

— de motiver les salariés qui, par reconnaissance envers
Ientreprise, sont plus productifs;

— que les salariés hésitent a « tirer au flanc » par peur de
perdre un salaire élevé en cas de licenciement;

— d’attirer les salariés les plus qualifiés.

D’un autre coté, la théorie « insiders/outsiders » affirme
que les salariés en place dans I'entreprise, connaissant les cofits
du turn over, peuvent exiger des salaires plus élevés que ceux
du marché.

Toutes ces théories infirment 'hypothése de I'ajustement
continu des marchés et montrent que le marché du travail
peut €tre en déséquilibre et donc que le chomage peut
étre involontaire. La nouvelle macroéconomie keynésienne
s’accorde avec la nouvelle macroéconomie classique pour
affirmer que le niveau de I'emploi est déterminé par le marché
du travail et avec la macroéconomie keynésienne tradition-
nelle pour reconnaitre la possibilité du chémage involontaire.

Les nouveaux économistes keynésiens considérent que les
interventions de I’Etat sont nécessaires, mais ils craignent les
interventions trop fréquentes ou trop lourdes comme le fine
tuning ou les déficits budgétaires importants préconisés par
certains keynésiens. Méme s'ils pensent que le chémage n’est
pas volontaire, ils s’accordent avec les monétaristes et les nou-
veaux classiques pour préconiser une flexibilisation du marché
du travail et une flexibilisation des rémunérations qui permet-
traient de baisser la barre du chémage naturel.
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La nouvelle macroéconomie keynésienne est donc par cer-
tains aspects plus proche de la nouvelle économie classique et
par certains autres plus proche de la macroéconomie keyné-
sienne traditionnelle:

— comme Keynes et contrairement aux nouveaux clas-
siques, elle considére que la monnaie n’est pas neutre;

— contrairement & Keynes et comme la nouvelle macroéco-
nomie classique, elle considére que les agents économiques
sont rationnels;

— contrairement i Keynes et comme la nouvelle macroéco-
nomie classique, elle considére que le niveau de production est
déterminé par la confrontation de I'offre et de la demande sur
les marchés;

— contrairement 3 Keynes et comme la nouvelle macroéco-
nomie classique, elle considére que le niveau de I'emploi est
déterminé par la confrontation de offre et de la demande de
travail sur le marché du travail ;

— comme Keynes et contrairement aux nouveaux classiques,
elle considére que le chémage involontaire est possible;

— elle s’oppose moins systématiquement aux politiques
conjoncturelles que la nouvelle macroéconomie classique,
mais ne les préconise pas autant que la macroéconomie keyné-
sienne traditonnelle.

La macroéconomie est profondément renouvelée depuis
les années 1980. On peut méme se demander si les conceptions
de Milton Friedman ne sont pas plus proches de celles des nou-
veaux keynésiens que de celles des nouveaux classiques de
I'école du cycle économique réel. Et par de nombreux points
(chémage naturel, réticence vis-a-vis des interventions de
I’Etat, rationalité des agents économiques...), les nouveaux
économistes keynésiens sont plus voisins de Milton Friedman
que de Keynes. Lunité de la macroéconomie a dispall'u. Les
conceptions macroéconomiques sont maintenant trés diverses.
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Ce qu'il faut retenir
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CHAPITRE 3

La croissance est-elle
un phénomene endogene
ou exogene ?
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La notion de croissance économique est utilisée dans
Ianalyse du court terme comme dans celle du long terme.
Pourtant, les déterminants sont bien différents; dans le court
terme, ils sont avant tout conjoncturels alors que la croissance
de longue période résulte de facteurs plus structurels.

1. - La théorie traditionnelle de la
croissance : un phénoméne exogéne

Les théories traditionnelles de la croissance postulaient que
la croissance de longue période est exogeéne, c’est-a-dire que
ses déterminants sont extérieurs 2 la sphére économique. A
I’époque, le débat portait essentiellement sur le caractére équi-
libré ou non de la croissance.

Ainsi, nous présenterons successivement le point de vue de
Roy Forbes Harrod qui propose I'un des modéles de crois-
sance déséquilibrés les plus connus puis celui de Robert Solow
qui propose un modele de croissance équilibré.

a. — Un exemple de modeéle de croissance
exogéne et déséquilibré: le modéle
de Harrod

Roy Forbes Harrod formule en 1948 dans Toward a dynamic
economics un des premiers modeles keynésiens de croissance.

Il envisage, conformément a I'analyse de Keynes, une pos-
sibilité de sous-emploi dans la croissance car il considére qu'il
faut différencier trois taux de croissance différents qui résul-
tent de déterminants différents.

— Le taux de croissance effectif correspond a celui qui se
réalise réellement.

— Le taux de croissance garanti est celui qui assure 'équilibre
entre I’épargne et I'investissement. Llinvestissement, dont le
niveau résulte des anticipations en termes de débouchés des
entrepreneurs, n’a qu'une faible probabilité de correspondre
au niveau de 'épargne qui, elle, est une fonction du revenu. Le
taux de croissance effectif a donc peu de chances d’étre un taux
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de croissance garanti qui assure I’équilibre. Mais méme dans
ce cas, rien n’indique que ce taux de croissance assure le
plein emploi.

— Le taux de croissance naturel est le taux de croissance qui
assure le plein emploi; il dépend donc de la croissance de la
population active (qui elle-méme résulte de données démogra-
phiques) et de la croissance de la productivité (qui elle-méme
dépend du progres technique). La démographie et le progrés
technique étant des données exogeénes, considérées comme
extérieures a la sphére économique (c’est justement ce point qui
sera mis en cause par la théorie de la croissance endogene),
aucun mécanisme n’influe sur la croissance effective pour
qu’elle assure le plein emploi.

La croissance idéale et équilibrée serait celle qui ferait
coincider croissance garantie et croissance naturelle. Mais la
croissance garantie a peu de chances d’étre réalisée et ses
déterminants sont étrangers a ceux de la croissance de plein
emploi; une croissance 2 la fois équilibrée et de plein emploi
ne peut donc que résulter du hasard.

Le modeéle de Harrod ne présente qu’une et une seule pos-
sibilité de croissance équilibrée. Il introduit le phénoméne du
« fil du rasoir »: le chemin de la croissance équilibrée est trés
étroit et y rester procede du hasard. Dans la tradition keyné-
sienne, I'action d’une force extérieure au marché, celle de
I'Etat, est ainsi légitimée.

b. — Un exemple de modéle de croissance
exogeéne et équilibré: le modele
de Solow

R. M. Solow, dans Une contribution i la théorie de la croissance
économique paru en 1956, bitit un modéle néoclassique qui
s’appuie sur une fonction de production de type microécono-
mique. Lutilisation de cette fonction de production permet de
présenter une conception équilibrée de la croissance. La crois-
sance est en effet nécessairement équilibrée car la flexibilité des
prix des facteurs de production (le salaire pour le travail et
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Iintérét pour le capital) permet d’en assurer le plein emploi.
Ainsi, un excés d’offre de travail (dd, par exemple, a des fac-
teurs démographiques) ferait baisser le salaire, ce qui inciterait
les entreprises 2 embaucher davantage et donc i opter pour
une combinaison productive moins capitalistique. C’est donc
la substitution du travail au capital qui permet i la croissance
économique, et cela quelle que soit son ampleur et quelle que
soit 'ampleur de la croissance démographique, d’assurer le
plein emploi.

Dans le modele de Solow, les rendements factoriels sont
décroissants. La décroissance de la productivité marginale du
capital a tendance a limiter le processus de croissance. Seul le
progrés technique permet de contrecarrer la décroissance des
rendements. Solow souligne la nécessaire prise en compte du
progrés technique dans la théorie de la croissance. Il 'intro-
duit comme un facteur exogéne provenant de données
extérieures  la croissance: le progres scientifique.

La croissance dépend donc de deux facteurs principaux qui
sont, d’une part, la quantité de travail qui elle-méme dépend
du taux de croissance de la population et, d’autre part, le pro-
grés technique. La croissance est équilibrée, mais ses
déterminants sont exogénes, c’est-a-dire indépendants de la
sphére économique.

Donc, pour les théories traditionnelles de la croissance de
longue période:

— la croissance de longue période résulte de facteurs exo-
genes: généralement la croissance démographique et le
progres technique (ce facteur est considéré exogéne car ces
théories postulent que le progrés technique résulte essentiel-
lement du progrés scientifique);

— la croissance de longue période n’est pas un phénoméne
auto-entretenu et cumulatif;

—la croissance de longue période est déséquilibrée dans les
modeles post-keynésiens et équilibrée dans les modéles néo-
classiques;

— dans le modéle de Solow, les rendements sont décroissants.
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2. — Les nouvelles théories de la croissance:
un phénoméne endogéne

a. - Les hypothéses: progrés technique
endogéne et rendements constants

Les théories de la croissance connaissent un renouveau
depuis la fin des années 1980 et le début des années 199o0.
Létude des divergences entre les croissances de différentes
régions du monde et celle des phénomenes de crise semble
démontrer que la croissance n’est pas un phénomeéne naturel
provenant uniquement de la croissance démographique et du
progrés technique. Certaines régions connaissent une crois-
sance qui semble s’auto-entretenir, et cela malgré des
conditions démographiques qui peuvent sembler défavo-
rables, alors que d’autres régions ne parviennent pas a
enclencher le processus. La croissance semble alors étre un
phénomeéne cumulatif.

Pour intégrer ces constatations, certains économistes ont
bati la théorie de la croissance endogéne. Des nouveaux écono-
mistes keynésiens et néolibéraux se retrouvent autour de ces
nouvelles théories dont les deux principaux initiateurs sont Paul
Romer qui, dés 1986, a lancé le terme de croissance endogene, et
Robert Lucas, chef de file des nouveaux économistes classiques.

Les théories de la croissance endogéne s’inscrivent dans
un cadre d’analyse d’équilibre concurrentiel; elles postulent
que les individus sont parfaitement rationnels; elles accordent
une grande importance aux effets externes et se référent aux
analyses de J. A. Schumpeter.

Alors que Solow considérait le progrés technique comme
un facteur exogéne, originalité des nouvelles théories de la
croissance est de endogénéiser. Le progres technique serait
en réalité i la fois une cause et une conséquence de la crois-
sance. C'est cette endogénéisation du progrés technique qui
explique le caractére cumulatif de la croissance: la croissance
provoque I'accumulation du progrés technique qui elle-méme
suscite la croissance.
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Cette analyse se trouvait déja chez Schumpeter puisqu’il
affirmait que les innovations résultent de 'amélioration des
innovations précédentes. Pour Schumpeter, I'innovation ne
dépend pas principalement de la découverte du chercheur et
de la mise en pratique de I'ingénieur. 'innovation est un pro-
cessus dynamique car, d’une part, les innovations créent des
goulets d’étranglement qui suscitent d’autres innovations dans
les activités proches et, d’autre part, 'innovateur est rapide-
ment imité. En effet, c’est entrepreneur qui est 4 la base de
'innovation qui lui permet de dégager une rente temporaire
de monopole. Comme l'innovateur est rapidement imité, il
doit mettre en ceuvre de nouvelles innovations s’il veut
conserver sa rente. Schumpeter affirme que cette course au
sur-profit explique la course au progrés technique qui elle-
méme explique la croissance économique. Dans le cadre de
I'analyse de Schumpeter, le progres technique est donc déja un
phénomeéne économique endogene.

Une des hypothéses de la fonction de production néoclas-
sique est la loi des rendements décroissants, c’est-i-dire de la
productivité marginale décroissante de chacun des facteurs de
production. Ces rendements décroissants ont tendance a neu-
traliser la croissance de longue période puisqu’il faut des inpuzs
de plus en plus importants pour des gains de production de plus
en plus faibles. La théorie de la croissance endogéne refuse
cette hypothése et considére que la productivité marginale des
facteurs de production est constante ; ainsi la croissance peut-
elle étre un phénomeéne cumulatif et auto-entretenu.

b. - Les sources endogénes de la croissance

Linvestissement en capital physique a un impact sur la
croissance beaucoup plus important dans les modéles de crois-
sance endogéne que dans les anciennes théories de la
croissance. D’une part, le capital n’a pas une productivité mar-
ginale décroissante, mais une productivité marginale
constante; d’autre part, grice a des effets externes, essentielle-
ment des effets d’imitation et d’apprentissage, 'investissement
d’une firme profite inévitablement aux autres firmes. Mais
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I'investissement en capital physique n’est pas la principale
source de croissance; il s’efface devant différentes formes de
progres technique.

La théorie de la croissance endogéne prend plusieurs
directions. Chacun des modeéles rend compte d’une forme
particuliére de progrés technique. A chaque fois, la source de
progrés technique décrite est un facteur endogéne et elle pro-
duit des effets externes.

Le modéle de Paul Romer étudie les effets de 'accumula-
tion des connaissances. Se fondant sur la théorie du « learning
by doing » déja formulée par Arrow en 1962, Romer affirme
que c’est en produisant qu'une économie accumule spontané-
ment les expériences et donc les connaissances. Plus la
croissance est forte, plus 'accumulation d’expérience et de
savoir-faire est forte, ce qui favorise la croissance.

Paccumulation de connaissances induit des effets
externes: en produisant, une entreprise accumule des connais-
sances qui lui permettront d’étre plus performante, mais qui
serviront aussi aux entreprises qui 'entourent, par effet d’imi-
tation ou grice au twrn over d’'une main-d’ceuvre ayant gagné
en savoir-faire. [Zaccumulation de connaissances a donc une
productivité privée (celle dont profite 'entreprise), mais aussi
une productivité sociale (celle dont profite I'ensemble de
’économie et de la société).

Dans les années 1960, Gary Becker avait énoncé sa théorie
du capital humain (voir chapitre 2) qui présentait 'éducation
et la formation professionnelle comme des investissements
que des individus rationnels cherchaient a optimiser.

Dans cette lignée, Robert Lucas considére que le capital
humain est un facteur endogéne de croissance. La croissance
économique dépend en grande partie des efforts individuels et
sociaux en formation qui eux-mémes dépendent de la capacité
a épargner et donc a renoncer a une consommation présente
pour investir dans ’éducation. Dans ce modéle, la croissance
est endogéne et cumulative car la capacité en épargne de
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formation d’une économie dépend en grande partie du niveau
de la production et donc de la croissance économique.

Daccumulation du capital humain résulte de stratégies
individuelles, mais aussi de la stratégie de la collectivité.
T’accumulation du capital humain a effectivement des effets
externes car le niveau d’éducation d’un individu joue non seu-
lement sur sa propre productivité, mais aussi sur celle de ses
partenaires. Par effet de réseau, un niveau d’éducation est
d’autant plus efficace qu'il permet d’interagir avec d’autres
personnes présentant ce méme niveau. On congoit alors clai-
rement que la productivité sociale de la formation est
supérieure i sa productivité privée.

Dans une troisiéme voie d’analyse développée par Romer
et largement inspirée par les travaux de Schumpeter, c’est I'in-
novation et la recherche-développement qui constituent le
facteur résiduel: plus les efforts de recherche-développement
sont importants, plus la croissance est forte; plus la croissance
est forte, plus les efforts de recherche-développement peuvent
étre importants.

Les biens produits par la recherche-développement ont les
caractéristiques des biens collectifs car leur cofit est indépen-
dant du nombre d'utilisateurs. La théorie économique
suppose que dans de tels cas, 'intervention de I’Etat est néces-
saire, par exemple en garantissant un systéme de brevets qui
donne a I'invention la caractéristique d’un bien privé.

Le systeme de brevet met aussi I'entreprise de recherche-
développement dans une situation de monopole qui lui assure
une rente de monopole, c’est-a-dire une rémunération qui est,
selon la théorie économique, supérieure a ce qu’elle serait en
situation de concurrence.

Ce systéme est source d'une dynamique car la rente de
monopole est provisoire; au bout d’'un certain temps, 'inno-
vation tombe dans le domaine public et de nouvelles
innovations rendent les premiéres obsolétes.

Quoique contraires a Pesprit du marché, les rentes de
monopole sont donc utiles car elles assurent une bonne renta-
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bilité a 'activité de recherche-développement et parce que leur
caractére provisoire encourage une dynamique d’innovation.

Barro démontre que la dépense publique est directement
productive et doit donc étre considérée comme un des fac-
teurs de la fonction de production. La contribution du secteur
public i la croissance comprend les dépenses d’éducation (afin
d’accroitre le capital humain) et de recherche-développement,
mais aussi celles d’infrastructures en matiére de transport et de
communication.

Comme les autres accumulations, ces dépenses ont un
effet cumulatif; elles permettent d’augmenter la croissance
qui induit un accroissement des recettes publiques et donc de
la dépense publique facteur de croissance. Barro montre que
I'augmentation du taux d’imposition a deux effets sur la crois-
sance: d’une part, il la favorise par le biais du financement des
infrastructures source de croissance ; d’autre part, il la défavo-
rise car il décourage I'initiative privée. Il existe donc un taux
d’imposition optimal qui permet a I'Etat de maximiser la
croissance.

Ces analyses ne prennent donc plus seulement en compte
le capital physique, mais elles étudient I'accumulation de trois
grandes catégories de capital: le capital physique, le capital
humain et le capital public.

c. - Le réle de I'Etat dans la croissance
de longue période

LEtat peut favoriser les différentes accumulations de capi-
tal. Ainsi, par une politique de formation et d’éducation, il
améliore Pefficacité du capital humain et peut méme faciliter
I’accumulation de connaissances et d’expériences. Il a aussi un
role important 2 jouer dans I'accumulation technologigue, non
seulement en organisant le systéme des brevets, mais aussi en
participant lui-méme 2 I'effort de recherche-développement.

Selon les principes de la théorie libérale traditionnelle, ces
interventions sont légitimes. En effet, les différentes accumu-
lations présentent des effets externes importants, et la théorie
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économique affirme que le marché est démuni face aux
externalités; I'Etat doit donc intervenir pour internaliser les
effets externes.

Ainsi, les rendements sociaux des différentes accumula-
tions sont supérieurs a leurs rendements privés. Puisque
I'expérience sert a tous, que la connaissance des individus ne
profite pas seulement a ceux qui se forment mais aussi a leur
entourage professionnel, et qu'une partie importante des
connaissances technologiques constitue une connaissance
commune non brevetable, on comprend que I'intervention de
I’Etat est nécessaire. 11 doit prendre en charge les cofits corres-
pondant au surplus du rendement social par rapport au
rendement privé.

Les infrastructures publiques sont considérées par Barro
comme des facteurs endogénes de croissance, d’ou une néces-
saire intervention de I’Etat (qui doit néanmoins éviter le
déficit budgéraire).

Le marché est un instrument efficace de la régulation du
court et du moyen terme, mais I’Etat peut favoriser la croissance
sur longue période en menant une politique industrielle appro-
priée. Il n’est pas question ici de proposer que I'Etat se substitue
au secteur privé, mais il doit favoriser sa croissance en dévelop-
pant les infrastructures et en contribuant a 'accumulation du
fameux facteur résiduel par sa participation a I'investissement, 2
la formation et a la recherche-développement.

Le défaut principal des théories de la croissance endogeéne
est I'éclatement des modeles: chaque modele analyse un des
aspects du progres technique, mais il n’existe pas de modele
d’ensemble qui tienne compte de toutes les formes du progrés
technique.

Donc, selon les théories de la croissance endogéne:

— la croissance de longue période est un phénoméne
cumulatif;

— la croissance de longue période s’explique par 'accumu-
lation des sources endogénes de croissance (expérience,
connaissances, recherche-développement, infrastructures
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publiques...) que I'on peut réunir sous le vocable « progres

technique »;

— chaque source de croissance produit des effets externes
positifs qui accentuent la croissance et qui pourraient légiti-
mer |'intervention de I'Etat;

— dans ces modéles, les rendements sont constants.

Ce qu'il faut retenir

croissance endogéne

accumulation des
connaissances, R &D,
infrastructures...
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CHAPITRE 4

Le cycle est-il un cycle
d'équilibre ?
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La théorie des cycles connait un renouvellement important
depuis le début des années 1980. Les cycles étaient jusqu’alors
considérés comme des déséquilibres qui nuangaient la concep-
tion du marché autorégulateur présentée par les libéraux; les
économistes du cycle réel considérent au contraire que les fluc-
tuations sont souhaitables car elles sont le résultat du
rééquilibrage automatique et continu de I’économie.

1. - La théorie traditionnelle des cycles:
des cycles de déséquilibre

La croissance est ponctuée de cycles. On en distingue
généralement trois principales sortes: les cycles longs, appelés
cycles Kondratieff, les cycles des affaires, appelés aussi cycles
majeurs ou cycles Juglar, et les cycles mineurs. La théorie éco-
nomique s'intéresse surtout aux deuxiémes.

Selon Juglar, la durée moyenne d'un cycle est de 6 i
10 ans. Chaque cycle est composé de deux phases et de deux
retournements.

Durant la premiére phase, expansion, une demande forte
permet 'augmentation de tous les indicateurs économiques
(prix, production, profit, investissement, emploi...).

« La cause de la dépression, c’est la prospérité » explique
Juglar; le premier retournement, la crise, est di i la surchauffe
de I'économie. Durant la seconde phase, la dépression, l'offre
est supérieure 2 la demande, ce qui conduit  la baisse de tous
les indicateurs économiques. Cette dépression, grice i la
diminution des prix et des salaires, permet un assainissement
de I'économie, d’ott la reprise (second retournement) qui est
un renversement de tendance annongant une nouvelle expan-
sion et donc un nouveau cycle.

Selon cette théorie, I'économie est toujours en déséqui-
libre. Lorsque la demande est supérieure a Poffre, les prix
augmentent ainsi que la production, mais au lieu de parvenir 2
une situation d’équilibre (la hausse des prix permet d’augmen-
ter 'offre et de diminuer la demande), économie se retrouve
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dans la situation opposée: Poffre devient supéricure 2 la
demande, ce qui se traduit par une baisse des prix et une baisse
de la production. Léconomie passe donc d’un déséquilibre 2 un
autre. Cela s’explique par une tendance au « surajustement ».

Plusieurs analyses expliquent le cycle des affaires en utili-
sant d’autres variables explicatives. L'économiste russe
Turgan-Baranovski explique en 1894 le cycle par le déséqui-
libre (et le surajustement) entre I'investissement et I'épargne.
En période d’expansion, l'investissement augmente et
I’épargne devient insuffisante, ce qui enclenche la crise. La
récession durera jusqu’a ce que I’épargne soit élevée (relative-
ment 2 la situation économique), ce qui favorisera la reprise de
I'investissement et donc le retour a expansion. Le cycle s’ex-
plique donc par I'incapacité du systéme a ajuster les besoins de
financement aux capacités de financement.

L économiste francais A. Aftalion explique le cycle par I'ac-
célérateur de linvestissement. Il montre en 1909 que
Pinvestissement est une fonction de la variation de la produc-
tion et non du niveau de production. Lorsque la croissance de la
production augmente, I'investissement croit fortement (ce qui
accentue Iexpansion) alors que lorsque la croissance de la pro-
duction diminue (cela ne signifie pas nécessairement que la
production baisse), l'investissement diminue (ce qui favorise
Pentrée dans la récession). Llinvestissement est donc une
variable instable que le systéme parvient difficilement a ajuster
aux besoins de la production. Aftalion propose I'exemple du
fourneau: tant que la pice est froide, on a tendance a le charger
de combustible, puis elle devient trop chaude et on n’ajoute plus
de combustible jusqu’a ce qu’elle soit trop froide. En combinant
Iaccélérateur d’Aftalion et le multiplicateur de Kahn, repris par
Keynes, P. A. Samuelson montre comment Pinstabilité¢ de I'in-
vestissement peut créer des mouvements oscillatoires qui
expliquent les cycles.

D’autres phénoménes économiques sont des phénomenes
cycliques en raison d’un surajustement des variables. Fisher, en
1933, montre comment I'endettement explique le cycle: dans
la phase de croissance, les profits anticipés sont supérieurs aux
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taux d'int€rét, ce qui incite les entreprises A s’endetter (effet de
levier de Iendettement). Il en résulte un surendettement
lorsque les impératifs de remboursement deviennent impor-
tants; les anticipations deviennent pessimistes, la dépression
s'installe et ne prendra fin que lorsque la plus grande partie de
la dette sera éliminée. On peut aussi citer les bulles spécula-
tives qui peuvent gonfler de facon excessive en période de
croissance et dont I’éclatement crée la récession. Les mouve-
ments de taux de change sont aussi souvent plus amples que ne
Iexigerait un simple retour a I’équilibre; ce phénomeéne de
surajustement (c’est dans le cas des taux de change que le
terme de surajustement est généralement utilisé — théorie de
Dornbush) des taux de change par rapport aux taux d’intérét
ou aux fondamentaux de I’économie crée une grande volatilité
de ceux-ci.

Les analyses traditionnelles des cycles considérent que:

— les cycles sont des cycles de déséquilibre: I’économie
passe d’un déséquilibre a un autre car les mécanismes régula-
teurs fonctionnent, mais imparfaitement (ou trop bien);

~ les cycles sont souvent dus i des phénoménes de désajus-
tement entre P'offre et la demande ou 3 des phénoménes
moneétaires;

— les cycles sont indésirables car ils créent des déséqui-
libres divers;

— les cycles sont des déviations temporaires (dues & un pro-
bleme d’ajustement de prix ou de déséquilibre de demande)
qui n’affectent pas le trend de la croissance (résultant de don-
nées beaucoup plus stables: niveau de la population active,
quantité de capital, importance de la technologie);

~ les analyses keynésiennes affirment qu’il faut lisser les
fluctuations grice a la mise en ceuvre de politiques conjonctu-
relles contra-cycliques. Quant aux libéraux, ils considérent
que les fluctuations, lorsqu’elles ne sont pas dues a des chocs
exogénes, résultent des imperfections du marché; la solution
est donc d’ceuvrer pour rétablir une situation la plus proche
possible de la concurrence pure et parfaite.

r
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Les nouveaux classiques rejettent ces affirmations: pour
eux, les cycles ne sont pas des déviations temporaires mais des
déviations permanentes, la monnaie n’a pas de réle dans le
cycle et les fluctuations ne sont plus indésirables, mais le résul-
tat d’une réponse rationnelle et souhaitable des agents
économiques aux chocs réels. Tl ne faut donc pas chercher a
limiter ces fluctuations.

2. - La nouvelle théorie classique
des cycles: des cycles d’équilibre

R. Frish (1933) est le précurseur de la théorie du cycle
d’équilibre (appelé parfois « cycle a I’équilibre »). Il ‘prend
I'image du « cheval a bascule » pour expliquer le cycle écono-
mique. Cet auteur montre que le temps de basculement du
cheval dépendra du choc initial (coup de béton dans son
exemple) et de la propagation du mouvement. Le cycle est un
cycle d’équilibre (progressivement le basa_ﬂement s'atténue
puis s’arréte), la longueur du cycle est fonction de la longueu.r
de la bascule alors que Pintensité de la fluctuation est détermi-
née par I'importance du choc. De la méme fagon, le ‘cycle
économique est un cycle d’équilibre dont la longueur rles‘ulte
des comportements optimaux des agents et de l'intensité du
choc initial.

Pour les nouveaux économistes classiques, les variations
n’ont pas le sens d’un écart suivi d’un retour a une tlen(.ia.nce
représentant I’équilibre. Tout point est un point djeq_mhbre
résultant instantanément d'un comportement optimisateur.
Iéquilibre n’est ni per¢u comme une situation de repos, ni
comme un point duquel il faut se rapprocher, mais comme une
situation constamment changeante en fonction des comporte-
ments des agents soumis a des contraintes.

Le cycle s’explique soit par les réactions des comporte-
ments économiques face a un choc exogeéne, soit par des
anticipations biaisées dans le cas d’un « effet de surprise ».
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a. — Cycles d'équilibre et effets de surprise

Pour certains nouveaux économistes, Lucas notamment, le
cycle peut s’expliquer par un effet de surprise qui induit de
mauvaises anticipations. Ainsi par exemple, les agents écono-
miques qui voient les prix augmenter et qui ne percoivent pas
que cette augmentation est due a une politique de création
monétaire de la Banque centrale peuvent penser que "aug-
mentation provient d’une augmentation de la demande ne
concernant que leur produit (ou leur travail §'il s’agit de la
population active). Ils augmentent alors leur offre, ce qui pro-
voque une expansion. Rapidement ils se rendent compte de
leur erreur et réajustent leur comportement. Ce phénomeéne
joue bien entendu aussi a I'inverse, lorsqu’une diminution de
la quantité de monnaie leur fait croire par une baisse des prix
que la demande pour leurs produits diminue (voir chapitre 3).

Les individus ajustent progressivement leurs anticipations
selon leur expérience. Leffet de surprise ne joue donc que
lorsque les individus sont habitués i une orthodoxie monétaire
de la part des autorités monétaires et qu’ils sont trompés par
celles-ci.

b. - Les cycles économiques réels

Lexplication du cycle par un effet de surprise concernant
Iévolution des prix est trop partielle car les effets de surprise
sont rares par définition et ils sont pratiquement en contra-
diction avec I’hypothése des anticipations rationnelles. Pour
cette raison, les économistes proches de la nouvelle économie
classique expliquent les fluctuations par des chocs réels. Tls
considérent que toute fluctuation résulte des comportements
optimisateurs des agents économiques qui s’adaptent 3 la
nouvelle contrainte induite par le choc exogéne. Les cycles
sont des cycles d’équilibre; les anticipations sont ration-
nelles; la monnaie est parfaitement neutre. Les anticipations
rationnelles deviennent parfaites et non biaisées. La théorie
du cycle réel, dont les principaux représentants sont Edward
Prescott, Finn Kydland, Charles Plosser et Robert Barro, va
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renouveler en profondeur, dans les années 1980, la théorie
des cycles.

Les économistes s’entendaient pour considérer que
la croissance suit un trend et que les fluctuations sont tempo-
raires et aménent I’économie de part et d’autre de ce rrend; a
la fin de la fluctuation, I’économie revient i son taux de crois-
sance tendanciel. Les économistes du cycle réel pensent au
contraire que la tendance générale n’existe pas, que chaque
fluctuation provient essentiellement des chocs de I'offre et
que chacun de ces chocs a une influence permanente. Il ne
faut donc pas distinguer les déterminants de la croissance de
long terme des déterminants des fluctuations; la théorie de la
croissance et la théorie des cycles deviennent une seule et
méme théorie.

Les économistes du cycle réel considérent que les chocs
proviennent essentiellement de I'offre. Ils distinguent deux
sortes de chocs:

— les chocs exogeénes qui peuvent par exemple résulter d’un
accident climatique perturbant la production agricole, d’upe-
augmentation du prix de certains biens importés, on pense ici
au pétrole, de guerres, de révolutions ou d’actions de I'Etat;

— les chocs concernant le progres technique et la producti-
vité. Ce sont ces chocs qui ont le plus d’effets car ils modifient
la fonction de production et le trend de la croissance.

Lexpansion s’explique essentiellement par les chocs tech-
nologiques qui induisent un mécanisme d’impulsion a la
production et a emploi puis un phénomeéne de propagation.
C’est I'irrégularité du progres technique qui explique le carac-
tere irrégulier de la croissance économique. .

Une augmentation de la productivité provoque une modi-
fication de la fonction de production. La courbe de la
productivité marginale se déplace donc vers le haut (de PM, a
PM,), ce qui incite les entreprises 4 augmenter leur demande
de travail.
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Schéma 1 - 'augmentation de la productivité marginale
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Laugmentation de la productivité entraine un déplace-
ment sur la droite de la droite de demande de travail (de Dy &
D, sur le schéma 2). augmentation de la demande de travail
va provoquer une faible augmentation du salaire (de wy 3 wy)
et une augmentation forte du nombre d’heures travaillées (de
Np a Ny). En effet, les salariés profitent des augmentations
de salaire pour travailler plus et diminuer leur loisir (substitu-
tion intertemporelle du travail au loisir). La théorie suppose
que le travailleur rationnel décidera de travailler davantage
aujourd’hui, si le salaire augmente, méme peu, pour avoir plus
de loisir plus tard; I'élasticité de Poffre de travail au salaire est
trés forte et donc la droite d’offre de travail est peu pentue.

Schéma 2 - Les effets d'un choc technologique
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La productivité, 'emploi et les salaires sont des méca-
nismes procycliques (ils varient dans le méme sens que le
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cycle). Les variations de I'emploi sont plus amples que les
variations du salaire car I'élasticité de P'offre de travail au salaire
est trés forte en raison des phénomenes de substitution inter-
temporelle. Cela permet aux théoriciens du cycle réel
d’expliquer les fortes variations de 'emploi tout en considérant
que le niveau de emploi est toujours i son équilibre et que le
chémage est totalement volontaire.

Les théoriciens du cycle économique réel s’opposent a
toute politique économique conjoncturelle puisque les cycles
sont des cycles d’équilibre. Les fluctuations sont souhaitables,
donc toute action gouvernementale contra-cyclique est inef-
ficace, voire dangereuse. Les seules actions bénéfiques des
gouvernements (voir chapitre 4) sont celles qui favorisent le
progrés technologique et ainsi la croissance sur longue
période.

Dong, selon les nouveaux économistes classiques:

— les cycles sont des cycles d’équilibre qui s’expliquent par
le maintien a équilibre dans des situations nouvelles;

— les cycles sont dus a des chocs exogénes ou a des chocs de
progres technique. Ils pourraient aussi étre dus, selon Lucas, a
des anticipations biaisées par un effet de surprise;

— les cycles sont souhaitables car ils sont nécessaires au
maintien a I'équilibre;

— les effets des cycles sont permanents;

— les politiques conjoncturelles sont indésirables.

Les critiques de la théorie du cycle économique réel sont
nombreuses. D’ une part, la récession qui a suivi les politiques
monétaires restrictives mises en place au début des années
1980 semble montrer que la politique monétaire peut avoir
des effets réels et provoquer des fluctuations. D’autre part, les
théoriciens du cycle réel postulent que I’économie est toujours
en équilibre de plein emploi. Or il est peu probable que dans
ce cas, les faibles variations de salaires suffisent a elles seules a
expliquer les fortes variations de I'emploi. D’autre part, si des
avancées technologiques peuvent effectivement expliquer les
expansions, on n’observe pas de déclins technologiques
importants susceptibles d’expliquer les récessions.
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Les nouveaux économistes keynésiens s’opposent aux ana-
lyses du cycle réel. Ils considérent que les cycles ne sont pas
des cycles d’équilibre, mais qu’ils sont les manifestations des
différentes rigidités des prix et plus largement des imperfec-
tions du marché.

Ce qu'il faut retenir

Caractére Causes principales Effets | Intervention de I'Etat

Théorie Cyclesde Surajustement Temporaires | Contra-cyclique
traditionnelle | déséquiibre | Evolution de la demande pour les keynésiens
des cycles Phénomeénes monétaires De restauration

des mécanismes

du marché

pour les libéraux
Nouvelle Cycles Effets de surprise Permanents | Non souhaitable
économie | d'équilibre monétaires
classique Chocs réels (exogene

et de progrés technique)

CHAPITRE 5

Quel réle pour I'Etat ?
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LEtat peut avoir deux grands roles économiques princi-
paux: un role de régulateur et un réle de producteur (parfois
un troisiéme role : celui de redistributeur).

Par la mise en ceuvre de politiques conjoncturelles, I'Etat
régule ’économie avec ou 2 la place du marché. Ces interven-
tions sont mises en cause par les libéraux.

L'Etat a aussi parfois un réle de producteur; celui-ci est
rejeté, notamment par la nouvelle économie publique.

1. - Faut-il abandonner la politique
conjoncturelle ?

Les économistes classiques et néoclassiques ne pensent pas
que PEtat ait un réle de régulation car cette fonction incombe
au marché. Keynes est le premier économiste important  assi-
gner un rdle de régulation conjoncturelle a I'Etat.

a - Keynes: la nécessité de la politique
conjoncturelle

Keynes affirme que I'Etat doit intervenir pour corriger les
déséquilibres du systéme. Ainsi, en cas de sous-emploi, IEtat
doit mener une politique de relance afin d’augmenter la
demande effective. Les deux principales composantes de la
demande sont I'investissement (compris dans un sens large, ce
sont les achats en biens de production des entreprises) et la
consommation.

"out au long de son ceuvre principale, Théorie générale de
Lemploi, de Uintérét et de la monnaie, Keynes met ’accent sur la
politique monétaire et sur la nécessité d’opter pour des taux
d’intérét faibles de facon i relancer Iinvestissement. Il consi-
dére qu’en raison du « paradoxe de la pauvreté au sein de
P’abondance », I'Etat doit favoriser de plus en plus I'investisse-
ment. En effet, plus une nation est riche, plus la propension a
consommer est faible et donc plus il est nécessaire que I'inves-
tissement soit élevé pour que la demande (consommation et
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investissement) soit suffisante pour maintenir, voire augmen-
ter, le niveau de la production et donc de I'emploi.

Puisque les entreprises ne sont incitées a investir que
lorsque le taux d’intérét est inférieur au taux de profit, la s‘eule
solution durable pour favoriser P'investissement est de baisser
fortement le taux d’intérét. ;

Keynes préconise des dépenses « sur fonds d’emprunt »; il
est donc favorable, quoique d’une fagon modérée et ponc-
tuelle, au déficit public. Celui-ci permet a ’Etat d’augmenter
ses propres investissements et donc ses ‘dépenses, mais sans
augmenter ses recettes afin de ne pas nuire é. l.a demande des
autres agents économiques par une imposition plus fo’rte.

La théorie de Keynes a été reprise par de nombreux éco-
nomistes qui préconisent une politique : conjoncture_lle
systématique: un lissage de P'activité économique par la. mise
en ceuvre de politiques conjoncturelles contra-cycliques.

b. — Monétaristes et nouveaux économistes
classiques: I'abandon des politiques
discrétionnaires

La définition de la politique conjoncturelle n’est pas
consensuelle. On peut considérer que la politique conjoncFu—
relle est une politique menée sur le court terme ou.b:en
considérer qu’elle est une politique agissant sur des varlablesf
économiques (contrairement a la politique structurelle qui
agit sur des données économiques). Durant les :Trente
Glorieuses et jusqu’a la fin des années 1970, le prol?lcme de
définition ne se posait pas car toutes les politiques agissant sur
des variables économiques (croissance de la production, niveau
des prix, niveau de I'emploi) n’étaient menées que sur lF: court
terme. Depuis le début des années 1980, sous l’nppulsmn d’ea’;
monétaristes, des politiques monétaires restricnves‘ ont €té
mises en ceuvre (la politique de désinflation compéntve en
France, par exemple). Ces politiques agissent sur des variables
de Péconomie, mais sont menées de fagon durable. Sont-ce
des politiques conjoncturelles ou des politiques structurelles?
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De plus en plus, on utilise une autre distinction:: les politiques
discrétionnaires sont des politiques menées sur le court terme et
les politiques de regle sont des politiques durables qui assurent
une certaine cohérence temporelle et donc une crédibilité. Les
monétaristes et les nouveaux économistes classiques s’opposent
a la mise en ceuvre de politiques discrétionnaires et n’acceptent
que des politiques de régle.

Selon M. Friedman, l'inflation est toujours due a une
augmentation trop forte de la quantité de monnaie par rap-
port a la production. La tiche de I’Etat est de lutter contre
I'inflation.

La lutte contre I'inflation passe forcément par une réduc-
tion de la création monétaire qui est coliteuse en termes
d’emploi et de croissance. Friedman compare I'inflation 2
I'alcoolisme. Elle dope la croissance a court terme, mais
elle nécessite par la suite une cure de désintoxication ou
d’assainissement qui est difficile et coiiteuse, mais nécessaire
pour repartir sur de bonnes bases. Plus la diminution de I'in-
flation par la baisse de la création monétaire est rapide, plus
les cofits en termes d’emploi sont élevés. Il peut alors étre
souhaitable de réduire graduellement le taux d’expansion
monétaire.

Le délai entre les variations de la masse monétaire et celles
de I'inflation est assez long. Toute politique discrétionnaire de
court terme est donc déstabilisante. Friedman affirme que les
autorités monétaires doivent mener avec détermination une
politique de régle fixant un taux fixe de croissance de la quan-
tité de monnaie en accord avec le taux de croissance i long
terme de I’économie.

Les nouveaux économistes classiques considérent que
les politiques économiques discrétionnaires ne sont pas effi-
caces. Avec Friedman, ils affirment qu’il faut adopter des
politiques de régle, c’est-a-dire des politiques stables sur le
long terme.

Selon les nouveaux économistes classiques, la politique
monétaire est inefficace car toute modification prévisible de la
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quantité de monnaie est rationnellement anticipée et n’a donc
aucun effet sur emploi et la production qui demeurent a leur
niveau naturel. Les seuls effets possibles résultent de I'effet de
surprise, mais celui-ci ne fonctionne que lorsque les individus
sont habitués 2 une certaine orthodoxie monétaire et de toute
fagon ses effets sur la production et le chémage ne sont que
trés temporaires. Les effets 3 court terme de la poll_tlgue
monétaire dépendent de la bonne ou de la mauvaise anticipa-
tion des agents économiques. Lorsque les anticipations sont
bonnes, une croissance monétaire forte crée de 'inflation mais
n’a aucun effet sur le chdmage qui reste a son niveau naturel et
une faible création monétaire crée une inflation faible, mais
n’a pas d’effet sur le chémage qui reste 4 son niveau na_nllrt:‘l.
En revanche, une forte croissance monétaire non anticipée
peut temporairement faire diminuer le chémage en fles.sous de
son niveau naturel et une faible croissance monétaire non
anticipée peut le faire augmenter temporairement au-dessus
de son niveau naturel (voir chapitre 3).

La politique conjoncturelle budgétaire n’est pas non plus
efficace. Robert Barro reprend le principe d’« équivalence
ricardien » selon lequel un déficit budgétaire n’a pas I'effet
attendu sur la demande car les individus anticipent une aug-
mentation future des impdts nécessaire pour que I'Etat
rembourse sa dette. [Is réduisent donc leur consommation et
augmentent leur épargne pour pouvoir payer les i_mpéts tuturs;
les effets de I'augmentation des dépenses pubhqugs sont les
mémes qu’elle soit financée par 'augmentation des impdts ou
par le déficit budgétaire.

Les nouveaux économistes classiques considérent qu'il faut
mener une politique de stabilité a long terme qui assure une
« cohérence temporelle » et qui soit fondée sur une « Cl‘éd.lhl—
lité ». Pour que la politique monétaire soit réelle.rrllem cr’édlble
et qu'elle échappe a toutes les manipulations politiques €lecto-
ralistes, il est nécessaire qu’elle soit menée par une Banque
centrale indépendante.
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c. — Les nouveaux keynésiens: un retour
de la politique discrétionnaire ?

Les nouveaux keynésiens considérent qu’en raison d’im-
perfections et de lenteur d’ajustement, le marché répond mal
aux chocs exogeénes. A partir de 13, 'Etat a un réle conjonctu-
rel. Les nouveaux économistes keynésiens acceptent
généralement les analyses libérales sur la nécessité de mener
des politiques crédibles ayant une cohérence temporelle; ils se
méfient des politiques conjoncturelles contra-cycliques systé-
matiques. Cependant, la plupart des nouveaux keynésiens
admettent la nécessité de la mise en ceuvre de politiques dis-
crétionnaires, particuliérement i Ioccasion de fortes
récessions. Ils préconisent des politiques discrétionnaires
souples qu'il est difficile de théoriser car elles doivent étre
pragmatiques, adaptées aux cas particuliers et surtout non sys-
tématiques. Ainsi, Stiglitz affirme: « Des circonstances
¢conomiques changeantes requicrent une politique écono-
mique souple, et il est impossible de dire d’avance quelles
seront les politiques appropriées... Le fait est qu'aucun gou-
vernement ne peut rester les bras croisés devant 10, 15 ou
20 pour cent de sa population active inemployée. »

Done:

- le courant keynésien considére que le role de Etat est de
réguler I'économie par la mise en ceuvre de politiques
conjoncturelles contra-cycliques;

— les monétaristes et les néoclassiques s’opposent aux poli-
tiques conjoncturelles de court terme (appelées politiques
discrétionnaires) et affirment que I’Etat doit mener des poli-
tiques de regle assurant une cohérence temporelle;

— les nouveaux keynésiens acceptent la mise en ceuvre de
politiques conjoncturelles si elles sont pragmatiques et non
systématiques.
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2. - Quelle place pour I'Etat ?

a. — Classiques et néoclassiques:
une place limitée, mais réelle

Lécole classique (fin du xvine siecle, débutldu XIX® siéFle)
considere que I'Etat doit éviter toute intervention susceptible
de fausser les mécanismes du marché et de contrarier les. effets
de la « main invisible ». IEtat doit donc &tre un Etat 1.111nunal
qui, selon Smith, doit limiter son intervention.:‘a trois fOll'lC—
tions: protéger la nation contre les autres nations (arme.e),
protéger les individus contre Pinjustice et 'oppression (po}me
et justice) et se charger des travaux Ei’u_lfrastrt-lct’ure qui ne
peuvent étre rentables pour [Dinitiative privee (routes,
canaux...). ! :

Lécole néoclassique affirme aussi que 'Etat a comme .role
de faire respecter I'ordre naturel du marc.hé. En effet, sl’les
conditions de la concurrence pure et parfaite sont respectées,
I’économie est a 1’équilibre et I'optimum est attein‘t. L'Erat
doit respecter cet ordre naturel car toute il}tewelnflor{ de sa
part risque de le perturber. L'Etat a toutefois un réle écono-
mique 2 jouer: ¢

— il doit faciliter le fonctionnement du marché et do.nc
créer les conditions propices a la concurrence pure ct p.arfa_lte
et veiller au respect de celles-ci (loi antitrust ou libe.rahsapon
des échanges, par exemple). Paradoxalement, l’Etat intervient
pour mettre en place les conditions de sa non-intervention;

— en cas de monopole naturel (monopole rendu nécessaire
par les caractéristiques particulieres d’un marché), I'Etat doit
intervenir, éventuellement en le nationalisant, de.fagon que l,a
tarification soit la plus proche de celle qui résulterait du'marche;

— I'Etat doit prendre en charge les activités prodmsant des
biens collectifs car cette activité ne peut pas avoir le profit
pour objectif. . g

A. Marshall, A. C. Pigou et plus largement I'école n.eoclas-.
sique du « bien-étre » considérent que I'Etat doit aussi
prendre en charge les « externalités ». Un effet externe est une
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répercussion de I'activité d’un agent économique sur d’autres
agents qui ne donne pas lieu 2 une compensation monétaire.
Certaines externalités sont positives (implantation d’une usine
qui profite aux commergants locaux, par exemple), mais la plu-
part des externalités sont négatives (pollution, épuisement des
ressources naturelles, cofits sociaux et médicaux d’un travail
éprouvant...). Ces externalités ne peuvent étre prises en
compte par le marché, et ménent a des résultats sous-opti-
maux. C’est donc a I’Etat d’internaliser les cofits externes des
agents économiques; il peut le faire en taxant les activités
génératrices d’effets externes négatifs (impét sur les entre-
prises polluantes, par exemple) et en subventionnant celles qui
créent des effets externes positifs.

Le bien-étre dépend aussi de la répartition des revenus.
Pigou considére qu'une unité monétaire apporte plus de satis-
faction a une personne disposant d’un faible revenu qu’a une
personne disposant d’un revenu élevé. La redistribution est
donc légitime tant qu’elle n’est pas préjudiciable 4 la produc-
tion globale. Pigou affirme que « tant que le revenu global ne
diminue pas, toute augmentation dans un large éventail du
revenu réel dont jouissent les classes les plus pauvres aux
dépens d’une réduction égale du revenu possédé par les classes
les plus riches entraine a coup siir un accroissement du bien-
étre ». La difficulté réside dans la détermination du seuil o1 la
redistribution fait baisser le revenu global.

Keynes ne se démarque pas nettement de la théorie néoclas-
sique du bien-étre au niveau de la place de I'Etac dans
I’économie. Il pense qu'il faut socialiser Pinvestissement et que
la redistribution est nécessaire, mais il est opposé aux nationali-
sations (sauf celles du secteur bancaire) et considére que le taux
de prélévement obligatoire doit rester modéré; il affirme ainsi
que lorsque le taux de prélévement obligatoire sur la richesse
nationale dépassera 25 %, on aura franchi le seuil au-dela
duquel il y a remise en cause fondamentale du régime capita-
liste! Ses désaccords avec les néoclassiques portent ' bien
davantage sur I'action conjoncturelle de 'Etat et sur les capacités
autorégulatrices du marché que sur le poids structurel de I’Etat.

I N g o S
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b. — La nouvelle économie publique:
une place minimale

En critiquant le poids que I'Etat a pris dans les féconomie}s,
les néolibéraux rejettent tout autant la conception keyné-
sienne que celle des néoclassiques. Ils veulent démontrer que
I’Etat n’a aucun réle économique 2 tenir. !

Pour I’économie publique traditionnelle, I'Etat a pour but
de maximiser le bien-étre social. En revanche, la nouvelle éco-
nomie publique conteste le réle de défenscprl de I'intérét
général de Etat. Celui-ci n’est pas plus légitime que tout
autre agent économique. La breche a été ouverte par Arrow
lorsqu’il a démontré que les choix collectifs ne peuvent se
déduire des préférences individuelles par une procédure
démocratique. :

Kenneth Arrow affirme, dans Choix collectifs et préférences
individuelles (1951), qu'il n’est pas possible de définir !'in.térét
général a partir des préférences individuelles; cette théorie est
connue sous le nom de « théoréme d’impossibilité ». .

« Le paradoxe électoral » qui avait déja été 1n}s en é\?dence
par Condorcet montre que le vote peut mener a d.es résultats
incohérents. Soit une collectivité, constituée de trois électeurs

1, 2 et 3, qui a 4 choisir entre trois propositions mutuellement
exclusives, A, B et C. Supposons que: TR

— 1 préfere A a B et B a C et donc, par transllt]'Vl.tE’, A :f @

— 2 préfere Ba C et C a A et dong, par U‘ﬂrlS]_tl‘VlltCA, B a\A ;

— 3 préfere C 2 A et A a B et donc, par transitivité, C a _B’.

Une majorité préfere Aa B et B a C et donc par transitivité
A 4 C, mais une majorité préfere aussi C a .A. Cette procedure
de passage des choix individuels aux choix collectifs semble
donc mener & un résultat illogique. ‘

« Didéologie de la souveraineté de I'électeur est incompa-
tible avec celle de la rationalité collective » affirme Arrow.

Cinq conditions semblent logiquemer'lt acceptables pour
garantir que la procédure de choix soit rgtmnnellg: ;

— les différents choix individuels doivent avoir une cohé-
rence entre eux (ils sont transitifs par exemple);
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— si une situation est préférée par tous les individus 2 une
autre, alors il doit en étre de méme pour la préférence collective ;

— chaque choix doit étre indépendant des situations exté-
rieures. Le classement entre deux érats ne dépend que des
préférences individuelles concernant ces deux seuls états;

— les choix des individus ne sont pas influencés; chacun
dispose d’une liberté de choix réelle;

~ I'absence de dictature.

Arrow montre que les cinq conditions ne peuvent étre
remplies simultanément: c’est ce que ’on appelle le théoréme
d’impossibilité. 1l affirme que « la procédure de passage des
préférences individuelles aux préférences collectives ne satis-
fait pas la condition de rationalité, telle que nous la
connaissons habituellement ».

Le théoréme d’impossibilité met en cause la légitimité des
choix étatiques; un Etat, méme démocratique, n’est plus le
garant de I'intérét genera] A partir de 1, les décisions de
I'Etat peuvent étre mises en cause.

La théorie néoclassique traditionnelle accepte les interven-
tions économiques de I'Etat dans trois cas principaux: le
monopole, les biens publics et les externalités. I2école néolibé-
rale des choix publics (public choice) va s attacher a démontrer que
dans chacun de ces cas, lintervention de I'Etat est illégitime.

-~ La critique de l'intervention de |'Etat
concernant le monopole

Les néoclassiques acceptent I'intervention de I'Etat en
situation de monopole naturel. Mais Iécole des choix publics
considére que tout monopole réglementaire est a prohiber.
G. Tullock, dans Le marché politique, écrit : « On connait la
légende de empereur romain qui, ayant a juger un concours
opposant deux chanteurs, n’écouta que le premier et attribua le
prix au second, supposant qu'il ne pouvait étre pire. Ce n’est pas
une méthode de décision optimale. Nous devons comparer les
inconvénients pratiques d’un processus etanque a ceux du mar-
ché. » Il est donc nécessaire d’adopter vis-a-vis de I'Etat la
méme attitude critique qu’a 'égard du marché. Dans certains
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cas, la concurrence est inefficiente, mais rien ne prouve que le
monopole d’Etat soit plus efficace. Aucun monopole d’Etat
réglementaire ne se justifie car soit 'activité n’est pas rentable et
il ne sert a rien de l’interdire 4 la sphére privée, soit elle est ren-
table, auquel cas il faut laisser jouer la concurrence.

~ La critique de l'intervention de I'Etat
concernant les biens publics

James Buchanan affirme, dans Les limites de la liberté, que la
liberté de ’homme est le principe fondamental; le monde
idéal est alors anarchique, c’est-a-dire sans Etat restreignant
les libertés individuelles. Mais I'anarchie pure est un monde
utopique car il faut une institution faisant respecter les
« droits de propriété » qui sont des droits divers s’appliquant
aussi bien 2 la possession proprement dite qu’au droit de vivre
comme chacun I'entend.

I’Etat est le dépositaire de deux fonctions bien distinctes :
la protection des « droits de propriété » et la production de
certains biens publics. Mais I'Etat doit remplir cette
deuxieme fonction en respectant les droits de propriété indi-
viduels et donc ne nuire 3 aucun individu et n’obliger
personne a contribuer financiérement 4 un bien public qu’il
ne désire pas.

Or il est rare que la production d’un bien public par I Etat
soit légitime parce qu’a partir du moment ol quelqu’un parti-
cipe obligatoirement au financement d'un bien public qu’il ne
souhaite pas, il est 1ésé. J. Buchanan affirme: « Une personne
peut s’apercevoir qu’une décision majoritaire concernant un
bien public I'a déplacée vers le bas plut6t que vers le haut dans
son espace d’utilité. (...) La coercition exercée contre lui est
apparemment du méme ordre que celle qu'il subit lorsqu’un
voleur lui prend son porte-monnaie 4 Central Park. »

Une possibilité serait de demander aux individus qui sou-
haitent le bien public de faire part de leurs préférences et de
contribuer seuls i son financement, mais cela ne peut fonc-
tionner car certains seront incités i déclarer qu'ils ne
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souhaitent pas le bien public et néanmoins 2 en profiter et
donc a adopter un comportement de « passager clandestin ».

S’il est possible d’exclure les agents qui ne souhaitent pas
le bien public, le probléme du « passager clandestin » est
résolu, mais dans ce cas, la présence de I'Etat n’est pas légi-
time; il vaut mieux faire appel au secteur privé.

Le seul cas ol la production d’un bien public par
I’Etat est légitime c’est si elle fait Punanimité. Les échanges
privés entre deux individus s’opérent dans un cadre d’unani-
mité implicite; en cas d’unanimité, les échanges collectifs sont
aussi efficients.

Avec de tels arguments, I'Etat perd la légitimité que lui
conférait la démocratie. J. Buchanan enfonce le clou en affir-
mant: « On peut soutenir que, pour accomplir son role
d’application de la loi, I'Etat devrait embaucher des * ‘experts”,
des “savants” qui recherchent la “vérité” et qui scrutent les
“faits”, des gens qui ont une formation spécialisée en droit; il n’a
pas besoin d’étre démocratique, il n’a qu’un réle technique. »

Comme le [Léviathan (monstre aquatique incarnant le mal ;
Hobbes est le premier a avoir utilisé ce terme pour decrlrc_
I’Etat), I'Etat se développe et est dangereux. Il faut donc
« enchainer le Léviathan ».

~> La critique de I'intervention de I'Etat
concernant les externalités

La théorie néoclassique accepte I'idée que le marché est
inefficace dans le cas d’externalités positives ou négatives.
Comme il n’existe pas de mécanisme de prix susceptible de
régler ces situations, I'intervention publique semble néces-
saire. UEtat doit taxer les agents a effets externes négatifs et
subventionner les agents a effets externes positifs.

Ronald Coase, dans Le probléme du codit social (1960), affirme
que 'Etat ne doit pas intervenir €conomiquement en taxant ou
en subventionnant les agents qui créent ou qui sont victimes
d’effets externes. Coase considére qu'il suffit de définir des
droits de propriété qui peuvent étre échangés sur le marché.

S
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Il explique que les externalités négatives (dégradation de
’environnement, par exemple) apparaissent parce que certains
agents utilisent un actif (par exemple, qualité de I'air) sans le
payer, alors que cet actif appartient a d’autres agents (chacun a
le droit de profiter d’un air de bonne qualité). Pour régler le
probléme, il suffit d’organiser les droits de propriété des diffé-
rents agents et de laisser le marché régler les échanges de ces
droits. Tout actif rare peut faire I'objet d’une appropriation et
est donc par nature échangeable. L'Etat perd alors tout role
économique; son seul réle est celui d’Etat protecteur qui
garantit les droits de propriété des agents.

La nouvelle économie publique affirme que le marché
permet aux agents de s’accorder sur des compensations
mutuelles; les échanges sur le marché ne s’opérent qu’en cas
d’accord de tous les individus qui prennent part a I'échange et
donc dans un cadre d’unanimité. Le marché permet d’at-
teindre une position optimale bien plus sirement que
'intervention publique.

c. — Les critiques de la nouvelle école publique

~~ Les nouveaux keynésiens: un Etat présent,
mais modeste

Les nouveaux keynésiens pensent, comme les libéraux tra-
ditionnels, qu’il faut réduire au maximum les imperfections du
marché. Ainsi, il est nécessaire d’assouplir la législation,
notamment celle du travail de fagon a favoriser la mobilité des
travailleurs et 4 réduire les cofits de rotation de la main-
d’ceuvre. Ils préconisent une flexibilisation des rémunérations
et une refonte du systéme d’indemnisation du chémage afin
qu’il ne décourage pas I'emploi.

Les nouveaux keynésiens considérent toutefois que s'il est
possible de diminuer les imperfections du marché, il est
impossible de les supprimer car certaines d’entre elles sont
inhérentes au marché (information asymétrique ou marchés
de clientéle, par exemple).
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La plupart des nouveaux keynésiens pensent aussi que
PEtat peut avoir un role de facilitateur de la croissance en
favorisant I'accumulation de capital humain par la formation
et du progres technologique par une politique industrielle
encourageant la recherche-développement.

~ Les théories de la croissance:
une réhabilitation du réle de I'Etat ?

Les théories de la croissance endogéne considérent que
I’Etat a un réle 4 jouer en favorisant les différentes accumula-
tions qui sont des sources endogénes de croissance. Pour ces
analyses, si le marché doit rester le seul instrument de régula-
tion, I’Etat, en favorisant la formation, la recherche-
développement et en utilisant I'impét pour développer
les infrastructures a un véritable réle d’entrainement sur la
croissance (voir chapitre 4).

-~ Amartya Sen: I'Etat a un réle important a
jouer pour promouvoir la liberté individuelle

Amartya Sen a recu le prix Nobel d’économie en 1998. Il
rejette radicalement les conclusions de la nouvelle économie
publique. En effet, il affirme: « Finalement, on ne peut tran-
cher les dilemmes sociaux qu’a travers des processus de choix
public fondés sur la participation, le dialogue et les débats
ouverts [...]. Le pilotage unilatéral, y compris s’il est le fait du
meilleur des experts, ne saurait en soi constituer une solution. »

Les néolibéraux mettent en avant la liberté individuelle et
considérent que tout systéme juste doit s’évertuer a défendre
cette liberté. Sen est d’accord, mais il précise qu'une des liber-
tés fondamentales est de pouvoir choisir sa vie; or cela est
impossible a de nombreux individus, pourtant libres au sens
des libéraux. Un individu marginalisé dans la pauvreté a-t-il la
possibilité, dans une société libre, de devenir riche?

Sen considére qu’il faut aussi raisonner en termes de
<« capabilité ». Le choix de I'organisation sociale doit étre fait
en fonction de la nécessité d’accroitre les capabilités; il faut

S
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par exemple lutter contre la pauvreté. Cela nécessite de faire
des choix qui ne profitent pas forcément 4 tous, mais la vie en
société entraine des interdépendances et donc des obligations
réciproques.

En définitive, Sen considére comme les néolibéraux que la
liberté individuelle est fondamentale est qu'elle est la principale
responsabilité sociale, mais il considére que pour que les indivi-
dus soient libres, il faut qu’ils soient capables de I'étre (par
exemple, en termes de santé et d’éducation). Le role de 'orga-
nisation sociale est donc de développer la capabilité des
individus et de garantir leur liberté. Pour cela, une large partici-
pation des citoyens a la vie publique et aux décisions est
souhaitable. On le voit, Sen prend vraiment le contre-pied de la
nouvelle économie publique.

Les différents courants s'opposent sur la place de I'Etat:

— les néoclassiques et les nouveaux économistes keynésiens
pensent que I’Etat doit généralement s’effacer devant le mar-
ché, mais qu’il a un réle de substitution au marché a jouer
lorsque le marché est défaillant;

— la nouvelle économie pubhque considére que I'Etat n’a
strictement aucun réle économique a jouer; chacune de ses
interventions nuit a la liberté individuelle;

— Amartya Sen considére que ’Etat a un réle de lutte
contre la pauvreté et doit chercher & améliorer la capabilité
des individus pour promouvoir la liberté.
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Ce qu'il faut retenir

systématiques pour réguler
la conjoncture

Politiques conjoncturelles Place économique de I'Etat
Courant néoclassique | Non Seulement dans trois cas (monopole,
biens publics et extemalités)
Courant keynésien | Oui, politiques conjoncturelles ~ | Comme les néoclassiques avec,

en plus, une forte intervention dans
le systéme bancaire et redistribution

Nouvelle économie | Non, il faut respecter la cohérence | Réle trés modéré, mais peut

classique temporelle favoriser la croissance de longue
période

Nouvelle économie | Non Aucun role économique

publique

Nouvelle économie | Oui, mais seulement si Réle économique possible, mais

keynésienne la situation ['exige & réduire au maximum

CHAPITRE 6

La monnaie est-elle neutre ?
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Les théories monétaires s’opposent sur le réle de la mon-
naie dans ’économie. Y a-t-il une dichotomie entre la sphére
réelle et la sphére monétaire, et dans ce cas, la monnaie est-elle
neutre? La quantité de monnaie peut-elle interagir avec les
agrégats économiques? Et si c’est le cas, dans quel sens? Ce
débat a opposé les classiques et néoclassiques, qui considérent
que la monnaie est neutre, aux keynésiens, qui affirment que la
monnaie est active et qu’elle peut étre utilisée pour améliorer
les performances économiques, et aux monétaristes, qui pen-
sent que la monnaie est active, mais qu’elle est surtout nocive.

Ce débat est loin d’étre clos. Les nouveaux économistes
classiques affirment que la monnaie est parfaitement neutre
alors que les nouveaux économistes keynésiens considérent qu'il
existe des rigidités réelles et nominales des prix qui perturbent
les mécanismes économiques (ces derniers se rapprochent donc
des monétaristes en ce qui concerne la nocivité de la monnaie).

1. - Le débat traditionnel: monnaie
neutre, active ou nocive ?

Il existe trois fagons principales de concevoir la monnaie
en économie.

Certains économistes assurent que la monnaie est parfaite-
ment neutre et donc qu'elle ne peut pas avoir des effets
(positifs ou négatifs) sur ’économie réelle; cette analyse
dichotomique de la monnaie est soutenue par la plupart des
classiques et des néoclassiques.

L’analyse non dichotomique de la monnaie assure au
contraire que la monnaie n’est pas neutre, mais qu’elle est
active; c’est ce que pense Keynes quand il affirme que la quan-
tité de monnaie peut avoir une influence sur les niveaux de la
production et de 'emploi et que la monnaie peut étre désirée
pour elle-méme.

D’autres courants se situent dans une position intermé-
diaire des deux premiéres analyses. Ainsi, Friedman et Hayek
consideérent que la monnaie est nocive: la quantité de monnaie
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ne peut jamais influencer favorablement le niveau de I'activité
(sauf a court terme pour Friedman), mais elle peut étre un fac-
teur de déséquilibre et de récession; il est donc nécessaire de
la neutraliser.

a. — Classiques et néoclassiques:
la monnaie est neutre

Dans la théorie classique, la monnaie est indépendante de
la sphere réelle de la production et elle peut masquer les réali-
tés économiques (une augmentation des prix peut, par
exemple, faire croire 4 une augmentation de la production):
elle est donc neutre et est un voile.

Ainsi, la loi des débouchés de Say postule que la monnaie
n’a pas de role réel. Il affirme: « Le voile monétaire ne fait que
masquer la réalité des échanges et les produits s’échangent
contre les produits puisqu’ils se servent mutuellement de
débouchés. »

A la suite de Jean Bodin qui affirmait que « la principale
cause de cherté est 'abondance d’or et d’argent qui est en ce
royaume plus grande qu’elle n’a été il y a quatre cents ans », la
théorie quantitative de la monnaie considére que la hausse des
prix s’explique par la hausse de la quantité de monnaie et
qu’elle n’a aucun effet sur la sphére réelle de I'économie.

La théorie quantitative de la monnaie peut étre formalisée
par Péquation de Stuart Mill reprise par Irving Fisher:

MxV=PxTou:

— M est la quantité de monnaie en circulation.

—V est la vitesse de circulation de la monnaie, c’est-a-dire
le nombre de fois qu'une unité monétaire est utilisée dans une
année ;

— P représente le prix moyen ;

— T est le montant total des transactions effectuées dans
une année, c’est-a-dire approximativement la production,
déduction faite de la variation des stocks.

V et T étant considérées comme des variables indépen-
dantes (sphére réelle), toute augmentation de la quantité de
monnaie se traduit par une augmentation des prix.
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Fisher affirme dans L'illusion de la monnaie stable (1927):
« Un volume supérieur de monnaie achetant le méme volume
de marchandises, il faut que les prix montent. »

L'école de Cambridge (Marshall et Pigou principalement)
raisonne en termes d’encaisses monétaires: le seul motif
important de constitution d’encaisses est le financement des
transactions; I’encaisse monétaire des individus leur sert a
couvrir I'intervalle entre 'encaissement du revenu et son utili-
sation. On comprend donc que la demande de monnaie est
une fonction croissante du prix des transactions et donc (2 la
variation de stock preés) du prix de la production, d’ot :

MxV=PXY

Cette équation (nommée « équation de Cambridge ») pro-
pose donc un résultat proche de I’équation de Fisher. La
monnaie est neutre. Toute variation de la quantité de monnaie
est contrebalancée par une modification des prix mais n’influe
pas sur le niveau réel des transactions et de la production.

L’inflation serait donc un phénomeéne uniquement moné-
taire, ses causes ne sont que monétaires et elle n’a aucune
influence sur I’économie réelle.

Leffet Pigou, appelé aussi effet d’encaisse réelle, explique
le mécanisme qui permet aux prix de s’ajuster a la quantité de
monnaie. [Jaugmentation de la quantité de monnaie en circula-
tion provoque I'augmentation des encaisses de I’ensemble des
agents économiques; se retrouvant avec des moyens de paie-
ment dépassant leurs besoins, les individus vont accroitre leurs
dépenses, ce qui, augmentant la demande globale ('offre ne
change pas car elle est inélastique  la demande), fait augmen-
ter le niveau général des prix et par conséquent fait baisser la
valeur réelle des encaisses. Les agents stabiliseront leurs
dépenses lorsque la valeur réelle des encaisses de la période
sera égale a la valeur réelle des encaisses de la période précé-
dente. Le mécanisme inverse joue également: la diminution de
la quantité de monnaie oblige les individus qui veulent stabili-
ser leurs encaisses a diminuer leurs dépenses, d’oti une baisse
du niveau général des prix.

e
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b. — L'analyse keynésienne: la monnaie est active

Dans 'analyse keynésienne, la monnaie n’est pas neutre
car, d’une part, les salariés sont victimes de I'illusion moné-
taire (ils ajustent leur comportement au salaire nominal et non
au salaire réel) et, d’autre part, la monnaie peut étre demandée
pour elle-méme.

Dans la théorie keynésienne, la demande de monnaie
(c’est-a-dire la détention d’encaisses liquides) ne dépend pas
uniquement du motif de transaction. Keynes désigne la
demande de monnaie par le terme « préférence pour la liqui-
dité » et il affirme que celle-ci résulte de trois motifs:

— un motif de spéculation: les individus thésaurisent en vue
d’un placement ultérieur plus rémunérateur que ne le sont les
placements du moment. La demande de monnaie pour le motif
de spéculation est une fonction décroissante du taux d’intérét.
En effet, lorsque le taux d’intérét est élevé, les placements sont
rémunérateurs et les individus n’ont pas i conserver de I'argent
liquide en vue de meilleures conditions, alors que lorsque les
taux d’intérét sont faibles, les individus accroissent leurs encaisses
de spéculation dans lattente d’'une augmentation des taux;

— un motif de précaution: ils thésaurisent en vue de se cou-
vrir contre un risque éventuel et d’étre en mesure de faire face
a un achat imprévu. Plus leur revenu est important, plus les
encaisses de précaution seront élevées. La demande de mon-
naie pour motif de précaution est donc une fonction
croissante du revenu;

— un motif de transaction (nommé « motif de revenu » et
« motif professionnel » par Keynes): il s’agit, comme dans la
théorie quantitative, d’une thésaurisation qui permet de cou-
vrir intervalle entre ’encaissement du revenu (une seule fois
par mois généralement) et son utilisation (durant tout le
mois). La demande de monnaie pour motif de transaction
dépend du volume des dépenses et est donc une fonction
croissante du revenu.

Keynes considére que le taux d’intérét est le prix de la
monnaie et qu'il résulte de la confrontation entre I'offre et
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la demande de monnaie. Ainsi, une augmentation de l'offre de
monnaie permet de réduire le taux d’intérét, ce qui favorise
Iinvestissement et permet d’augmenter le niveau de la pro-
duction. La monnaie n’est donc pas neutre; elle est active.

Leffet d'une augmentation de la quantité de monnaie sur
la production résulte de la possibilité de cette derniére de
croitre et donc de son élasticité par rapport i la demande: en
cas de plein emploi, la production n’est pas préte 4 augmenter
et seuls les prix s’accroissent; en cas de sous-emploi, la pro-
duction augmente sous I'effet de la baisse des taux d’intérét.

En effet, Keynes affirme : « Tant qu'il existe du chémage,
I’emploi varie proportionnellement a la quantité de monnaie;
lorsque I'emploi est réalisé, les prix varient proportionnelle-
ment a la quantité de monnaie. »

On remarque donc que I'analyse keynésienne ne met nul-
lement en cause les résultats de I’équation de Fisher ou de
Cambridge. Elle considére simplement que le niveau de la
production (ou des transactions dans I’équation de Fisher)
n’est pas une donnée exogéne et qu’il peut augmenter sous
Peffet d’'une augmentation de la quantité de monnaie. Ainsi, si
la quantité de monnaie augmente plus fortement que la pro-
d_uction, cela accélére I"augmentation de la production (en
situation de sous-emploi) ou cela induit une hausse des prix
(en situation de plein emploi).

Une politique monétaire expansive est efficace pour relan-
cer la production sauf en situation de plein emploi et si les taux
d’intérét sont déja si bas que les encaisses de spéculation ne

peuvent augmenter; ce dernier cas est nommé « trappe a
liquidité ».

c. — Les monétaristes: la monnaie est nocive

~ Le monétarisme de Friedman

Pou_r M. F.riedman, toute croissance de la quantité de
monnaie supérieure a celle de la production est 3 moyen ou
long terme source d’inflation. Or, I'inflation est le dérégle-
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ment économique le plus grave puisqu’elle remet en cause les
fondements mémes de I’économie de marché: elle crée une
situation ot la valeur des avoirs devient instable, ot le libre
marché ne peut plus fonctionner efficacement et ot I'écono-
mie manque de signaux crédibles. Dinflation fait obstacle a la
flexibilité des prix et donc entrave le processus de régulation.
Les agents économiques, anticipant P'évolution de Pinflation
ou de la déflation, vont modifier leurs comportements de
dépenses et vont ainsi influer sur les prix et sur les revenus
réels. Plus fondamentalement, l'infladon, quand elle acquiert
une dynamique cumulative sous la forme de I’hyperinflation,
dévalorise la monnaie, compromettant ainsi sa fonction essen-
tielle de permettre I’échange sans passer par le troc.

Linflation résulte d'une augmentation trop forte de I'offre
de monnaie; c’est le gouvernement qui, en augmentant
la quantité de monnaie plus rapidement que ne le requiert
la hausse de la production, provoque Pinflation. L'aug-
mentation de la quantité de monnaie peut créer a court terme
les conditions d’une expansion économique et diminuer le
chémage, mais elle est toujours source de dysfonctionnement
2 moyen et long terme lorsqu’elle dépasse 'augmentation de
la production.

Keynes affirmait que les salariés sont durablement vic-
times de lillusion monétaire; Friedman pense que cette
illusion monétaire n’est que temporaire.

Une augmentation de la quantité de monnaie induira une
hausse des encaisses monétaires des individus; si I'inflation
n’est pas anticipée, les individus se sentiront plus riches et
augmenteront leurs dépenses (d’une fagon assez limitée car
leur consommation dépend essentiellement de leur revenu
permanent). Les entreprises augmenteront les salaires nomi-
naux de facon & pouvoir embaucher davantage et produire
davantage de fagon 2 étre en mesure de répondre la hausse
de la demande. Les salariés, victimes d’une illusion monétaire
temporaire, acceptent de travailler davantage. La production
et ’emploi ont donc augmenté; I'augmentation de la masse
monétaire a eu des effets réels sur I'économie.
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Mais rapidement les individus se rendent compte que les
prix ont augmenté et donc que ni leurs encaisses réelles ni leurs
salaires réels ne se sont accrus. A ce moment, ils adaptent leurs
comportements au nouveau systéme de prix: les dépenses et
Poffre de travail reviennent i leur niveau initial. Chypothése de
Friedman est que I'inflation anticipée ne s’adapte que graduel-
lement 4 Pinflation réelle; il utilise ainsi le terme d’« antici-
pations adaptives ».

Friedman affirme dans Inflation et systémes monétaires: « Je
ne pense pas qu’il y ait a choisir entre I'inflation et le chémage.
Le probléme se pose entre 'aggravation de I'inflation et le
ch6mage, ce qui signifie que le véritable enjeu est de savoir si
I'on préfére le chomage tout de suite ou plus tard. »

La monnaie étant nocive, il faut la neutraliser. La politique
monétaire ne doit pas étre un instrument de lutte contre le
chémage, mais elle doit étre un instrument de neutralisation de
la monnaie. Il faut donc contréler strictement la croissance de
la masse monétaire afin qu’elle soit égale 2 'augmentation de la
production. Si la stabilité des prix est assurée par la politique
monétaire, I'efficacité du marché est restaurée et indirectement
les performances économiques s’améliorent.

~ |'école autrichienne

LUécole autrichienne, dont les représentants les plus
illustres sont Friedrich von Hayek et Ludwig von Mises,
affirme aussi que la monnaie est nocive. Une politique de
relance par le crédit et par la création de monnaie doit néces-
sairement aboutir a la récession car elle crée un allongement
de la durée moyenne de production, c’est-a-dire qu’elle favo-
rise la production de biens de production au détriment de
celle de biens de consommation. En effet, une telle politique
monétaire a deux effets principaux: une baisse des taux d’in-
térét qui favorise I'investissement et une augmentation des
prix qui nuit a la consommation. Cela provoque une distor-
sion, un déséquilibre dans le processus de production.

Von Mises affirme: « Dans I’économie de marché, les
consommateurs sont la derniére instance. Le fait qu’ils n’ache-
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tent pas détermine en dernier lieu la quantité et la qualité de
ce que les entrepreneurs produisent. »

Pour neutraliser la monnaie, Hayek propose de supprimer
toute politique monétaire et de controler fermement l'offre de
monnaie.

Donc:

— Pour les classiques et les néoclassiques, la monnaie est
neutre; les deux sphéres monétaires et réelles sont totalement
déconnectées, ce qui signifie par exemple que toute augmenta-
tion de la quantité de monnaie induira une hausse des prix,
mais n’aura aucun effet sur le niveau des transactions ou de la
production. \

— Pour les keynésiens, la monnaie est active. TouFe aug-
mentation de la quantité de monnaie en situation de
sous-emploi permet de relancer la production. ;

— Pour Friedman, la monnaie est active, mais forcément
nocive : 'inflation n’est pas neutre comme chez les classiques ;
elle perturbe le bon fonctionnement du marché. . }

— Pour Hayek, la monnaie est active, mais fo;l"cement
nocive : une augmentation de la quantité de monnaie risque de
déséquilibrer le processus de production.

2. - L'actualité du débat: nouvelle
économie classique contre nouvelle
économie keynésienne

Le débat sur la neutralité de la monnaie est loin d’étre clos.
Les nouveaux économistes classiques considérent que la mon-
naie est totalement neutre; les nouveaux keynésiens pensent
au contraire que la rigidité des prix contrarie cette neutralité.

a. — Les nouveaux classiques: la monnaie
est super-neutre
Clest 'hypothése des anticipations rationnelles qui fonde le
caractére parfaitement neutre de la monnaie chez les nouveaux
économistes classiques. Alors que les keynésiens considerent
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que les agents économiques sont victimes de I'illusion moné-
taire €t que les monétaristes reconnaissent que cette illusion
monétaire peut jouer sur le court terme, mais que progressive-
ment les agents apprennent i mieux décoder I'information, les
nouveaux ¢conomistes classiques affirment que I'information
est parfaite et que les agents économiques savent extraire I'in-
formation de fagon optimale. Ils ne sont donc pas (sauf en cas
rare d’effer de surprise) victimes de I'illusion monétaire.

En effet,. si un agent économique voit le prix du bien (ou
d_e son travail) qu’il vend augmenter, il sait extraire I'informa-
tion et en tirer le comportement optimal: soit seul le prix du
bien qu’il vend a augmenté et cela signific que pour son pro-
duit la demande excéde loffre et qu’il a donc intérée a
produire davantage (ou a travailler davantage s'il est salarié)
soit c’est le niveau général des prix qui a augmenté (certaine:
ment a cause d’une politique monétaire d’augmentation de la
quantité de monnaie) et cela n’a aucun effet sur les quantités
vepdues et achetées (c’est-a-dire sur sphére réelle de I’écono-
mie). Dans ce cas, tous les comportements s’ajustent aux
nouveaux prix (par exemple le salaire nominal augmente, mais
le salaire réel reste au méme niveau). La quantité de mc;nnaie
n’a donc aucun effet sur P'activité économique.

Schéma 1 - Offre et demande globales 2 la suite
d’une augmentation de la quantité de monnaie
parfaitement anticipée
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Schéma 2 - Offre et demande globales a la suite
d'une diminution de la quantité de monnaie
parfaitement anticipée
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Ainsi, les nouveaux économistes classiques pensent qu’une
augmentation de la quantité de monnaie va avoir comme effet
d’augmenter les prix nominaux, mais n’aura aucun effet sur
I’économie réelle (que le prix d’un produit passe de 100 euros
i 110 euros, cela revient au méme si tous les prix — celui du
travail notamment — ont augmenté de 10 %).

Le seul cas oi1 la monnaie n’est pas parfaitement neutre est
Peffet de surprise. Ainsi par exemple, les agents économiques
qui enregistrent une augmentation du prix du produit qu'’ils
vendent et qui ne pergoivent pas que cette augmentation est
due 2 une politique de création monétaire de la Banque cen-
trale pensent que seule la demande concernant leur produit
(ou leur travail 'il s"agit de la population active) s’est accrue.
Ils augmentent alors leur offre, et comme tous réagissent de la
méme facon, cela provoque une expansion. Rapidement, ils se
rendent compte de leur erreur et réajustent leur comporte-
ment. Ce phénoméne joue bien entendu aussi a I'inverse,

lorsque la diminution de la quantité de monnaie leur fait
croire, par une baisse des prix, que la demande pour leurs pro-
duits diminue. Mais I'effet de surprise ne peut jouer que dans
un contexte de stabilité lorsque les individus sont habitués a
une certaine orthodoxie de la part des autorités monétaires et
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ne peut se produire que rarement: on ne peut pas tromper les
agents économiques plusieurs fois.

Considérant que 'explication du cycle par un effet de sur-
prise est trop partielle, certains économistes classiques
considérent que la monnaie est parfaitement neutre et que les
anticipations ne peuvent pas étre biaisées. La théorie du cycle
réel, dont les principaux représentants sont Edward Prescott,
Finn Kydland, Charles Plosser et Robert Barro affirme que la
quantité de monnaie ne peut jamais, méme A court terme, agir
sur le niveau de la production.

b. — Les nouveaux keynésiens :
la monnaie nocive ?

Les nouveaux économistes keynésiens cherchent a expli-
quer lexistence de déséquilibres dans I’économie. Ils
raisonnent dans le cadre du marché, mais dans un contexte de
concurrence imparfaite.

IIs affirment que les marchés ne parviennent pas automati-
quement & I'équilibre car il existe de nombreuses rigidités
nominales et réelles. Cest la rigidité des prix, c’est-a-dire la
lenteur de leur ajustement, qui explique la non-neutralité de
la monnaie.

Les nouveaux keynésiens distinguent les rigidités nomi-
nales des rigidités réelles. Les rigidités sont nominales lorsque
les prix nominaux ne peuvent pas s’ajuster et ne sont pas déter-
minés en continu par la confrontation de offre et de la
demande sur les marchés. Les rigidités nominales sont dues 3
de nombreux facteurs (marchés de clientéle, cofits de transac-
tion...) développés dans le chapitre 3.

S'il existe des rigidités nominales, une augmentation de la
quantité de monnaie n’a pas un méme effet proportionnel sur
tous les prix; la monnaie perd alors son caractére de neutra-
lite. Les prix ne s’ajustent pas automatiquement, une
augmentation de la quantité de monnaie peut créer des distor-
sions; il n’y a plus de dichotomie entre la sphére réelle et la
sphére monétaire.
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Les rigidités sont aussi réelles. Une rigidité est réelle lors-
qu'elle empéche un prix réel de s’ajuster (salaire réel ou taux
d’intérét réel, par exemple) ou lorsqu’un prix (éventuellement
le prix du travail) est rigide par rapport aux autres. Le com-
portement rationnel de certains agents économiques peut
provoquer des rigidités de prix réels. Le résultat de la confron-
tation des comportements pourtant rationnels des offreurs et
des demandeurs détermine un prix qui n’est pas forcément le
prix d’équilibre. Ainsi, les différentes théories des nouveaux
keynésiens sur le marché du travail (voir chapitre 7) montrent
que le salaire réel effectif peut étre différent du salaire réel
d’équilibre, ce qui peut justifier I'existence de chémage volon-
taire. Stiglitz et Weiss (voir chapitre 2) montrent, quant 2
eux, qu'en raison d’asymétrie d’information sur le marché d}l
crédit, le taux d’intérét réel ne s’ajuste pas de fagon i équili-
brer le marché.

Les modeles des nouveaux économistes keynésiens ne pro-
posent pas d’utiliser I’arme de la politique monétaire car elle
n’aurait aucun effet sur des déséquilibres dus aux rigidités. Ils
sont donc plus proches sur ce point des monétaristes que des
keynésiens traditionnels.

Donc:

— Les nouveaux économistes classiques considérent que la
monnaie est parfaitement neutre sauf si une politique de créa-
tion monétaire réussit a créer un effet de surprise. Cet effet de
surprise est admis par Lucas, mais exclu par les économistes
du cycle réel qui pensent que la monnaie est super-neutre.

- Les nouveaux économistes keynésiens considérent que
les rigidités nominales et réelles sont nombreuses. La monnaie
n’est donc pas neutre et elle risque d’&tre nocive.
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Ce qu'il faut retenir

Neutralité de la monnaie Nocivité de la monnaie
Classiques Parfaitement neutre Non
et néoclassiques
Keynes Nen neutre Non, on peut l'utifiser pour
|a relance
Friedman Non neutre par la faute de ['Etat | Oui, il faut la neutraliser
Hayek Nen neutre par la faute de 'Etat | Oui, il faut la neutraliser
Nouveaux économistes | Presque neutre pour Lucas, Non, sauf si effet de surprise
classiques parfaitement neutre pour I'école
du cycle réel
Nouveaux économistes | Non neutre en raison des rigidités | Oui, source de déséquilibres
keynésiens

CHAPITRE 7

Le chémage
est-il involontaire ?
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Un des principaux points de rupture entre les courants
théoriques concerne le chomage. Les économistes qui croient
dans les vertus autorégulatrices du marché pensent que le cho-
mage est volontaire, alors que ceux qui n’y croient pas
affirment que le chémage est involontaire.

1. - L'ancien débat opposant Keynes aux
néoclassiques

a. — Les néoclassiques:
le chémage est forcément volontaire

Les néoclassiques considérent le travail comme une mar-
chandise homogéne et refusent toute spécificité au marché du
travail. Les agents économiques sont rationnels. Sur ce mar-
ché se confrontent une offre et une demande de travail qui
sont respectivement une fonction croissante et une fonction
décroissante du salaire réel.

Loffre de travail provient des ménages qui comparent
I'utilité apportée par le loisir (c’est-a-dire le non-travail) et
I'utilité apportée par le salaire (qui permet de consommer).
Plus le salaire est élevé, plus il compense la perte de loisir et
donc plus loffre de travail est forte. La demande de travail
provient des entreprises qui comparent le salaire (c’est-a-dire
le colt du travail) et la productivité des salariés. Les néo-
classiques postulent que la productivité marginale est décrois-
sante, c’est-a-dire que chaque nouveau salarié embauché a une
productivité inférieure au précédent. Lintérét de 'entreprise
est alors d’embaucher tant que le salaire est supérieur a la pro-
ductivité marginale du travail ; une hausse du salaire permet
donc d’embaucher davantage. Puisque le comportement
rationnel de I’entrepreneur tend a égaliser la productivité
marginale et le salaire, la demande de travail est une fonction
décroissante du salaire.

Lorsque le marché fonctionne convenablement, le salaire est
parfaitement flexible et permet d’égaliser I'offre et la demande
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de travail. Tous ceux qui souhaitent étre embauchés au salaire
d’équilibre peuvent I’étre. Iéconomie est donc en situation de
plein emploi. La théorie néoclassique du marché du travail,
reprise notamment par Pigou dans The Theory of Unemployment,
stipule donc que le chémage est forcément volontaire.

b. — John Maynard Keynes:
le chémage peut étre involontaire

La conception néoclassique du marché du travail doit étre
réfutée car les salariés sont victimes de I'illusion monétaire;; ils
n’ajustent pas leurs comportements aux variations du salaire
réel comme Paffirment les néoclassiques, mais aux variations
du salaire nominal. [’équilibre potentiel existe, mais il n’y a
aucurie raison pour que les seules forces du marché y parvien-
nent puisque offre et demande de travail résultent de variables
différentes (salaire nominal pour I'offre de travail et salaire
réel pour la demande de travail).

Selon Keynes, le niveau de I'emploi résulte de mécanismes
macroéconomiques et non de mécanismes microécono-
miques. Le niveau de Pemploi n’est pas fixé sur le marché du
travail, mais il résulte directement du niveau global de la pro-
duction qui lui-méme résulte du niveau de la demande
effective, c’est-i-dire la demande anticipée par les entreprises.
Ces derniéres n’embauchent que si elles peuvent produire et
ne produisent que si elles peuvent vendre.

Le chomage qui résulte de la différence entre le niveau de
Pemploi et Peffectf de la population active peut donc étre
involontaire. Il n’y a d’ailleurs que peu de chances, en I'absence
d’intervention de I’Etat, que le volume de la production corres-
ponde justement 2 celui qui assure le plein emploi. Pour
Keynes, une situation d’« équilibre de sous-emploi » est donc
possible; il n’est pas nécessaire d’étre en crise pour connaitre le
sous-emploi.

Donc:

— Pour les néoclassiques, le chémage est un phénomeéne
d’origine microéconomique et il est volontaire car les forces
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du marché équilibrent automatiquement 'offre et la demande
de travail.

~ Pour Keynes, le chomage est un phénoméne d’origine
macroéconomigque et il est involontaire.

2. - Le renouveau libéral :
le chdmage est forcément volontaire

Le courant néolibéral comprend ceux que 'on peut appe-
ler les néolibéraux traditionnels (monétaristes, théoriciens de
Ioffre, théoriciens de I'école du public choice...) et les nouveaux
€conomistes classiques. Les premiers reconnaissent que le
marché peut étre imparfait, mais ils affirment que dans tous les
cas, il constitue une meilleure solution (ou une moins mau-
vaise) que I’Etat; les seconds affirment que I’économiste doit
raisonner en économie pure et donc postuler la perfection
du marché.

a. — La théorie du chémage de prospection
(ou job search)

Certains néolibéraux nuancent la conception néoclassique
du marché du travail ; ainsi, ils reconnaissent que I'information
n’est pas parfaite et que le travail n’est pas un produit homo-
gene. Ils n’en considérent pas moins que le chémage est
volontaire.

La théorie du job search (chémage de prospection) se situe
dans la lignée de la théorie du capital humain présentée par
Gary Becker.

Selon cette théorie, le salarié gére son capital humain de la
méme facon que l'entreprise gére son capital technique.
Lindividu se livre a des calculs d’optimisation de maniére a
décider ou pas d’effectuer des investissements en formation et
ainsi gagner en productivité et donc en rémunération. Un inté-
rét de cette analyse est de dépasser la conception néoclassique
de 'homogénéité de la marchandise travail. Becker concoit
dans son modele des différences de qualification.
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A la suite des travaux de Becker sur le capital humain et de
ceux de Joseph Stigler qui montrent que les coiits de I'infor-
mation et de la transaction peuvent étre importants, la
théorie du job search s’est développée (notamment par Liman
et Mac Call). Lobjectif est de montrer que le marché du tra-
vail peut fonctionner correctement, que les salariés peuvent
étre rationnels et malgré cela au chémage. Ici le chomage est
considéré comme un chémage de prospection. Plutét que
d’accepter n’importe quel type d’emploi & n’'importe quel
salaire, les individus restent au chomage un certain laps de
temps pour trouver un emploi plus conforme a leurs attentes.
Les individus se fixent « un salaire de réservation » qui est le
salaire minimum qu’ils acceptent; en dessous de ce seuil, ils
refusent de travailler. Plus le salaire de réservation (qui
résulte de la situation du marché du travail, de la patience ou
de I'impatience de 'individu, mais aussi des indemnités cho-
mage qui limitent le coiit de la prospection) est élevée plus la
période de chémage sera longue.

b. — Les nouveaux économistes classiques:
le chémage est forcément volontaire

Les nouveaux économistes classiques reprennent le
modele de I'équilibre général des néoclassiques. Tous les mar-
chés sont en équilibre; le déséquilibre est méme impossible.
Ainsi, les fluctuations (notamment celles de 'emploi) s’expli-
quent par le maintien i I'équilibre (et donc par I'ajustement
constant qui fait varier les prix et la quantité d’équilibre)
quand des conditions changent. Puisque le marché du travail
est toujours équilibré, le chémage involontaire est impossible
(voir chapitre 3).

Les faits montrent que le niveau de P'emploi est lié a la
conjoncture et qu'il subit des variations de grande amplitude.
Cela pourrait faire supposer que le niveau de I'emploi s’im-
pose aux salariés et donc que le chémage pourrait étre
involontaire. Les nouveaux économistes classiques s’opposent
a cette analyse des faits; ils affirment que le salaire est une
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variable procyclique (le salaire augmente quand la production
augmente et inversement) et que I’offre de travail est trés élas-
tique au salaire. En raison d’une forte substitution
intertemporelle (voir chapitre 5), les salariés augmentent for-
tement leur offre de travail quand le salaire augmente (méme
relativement faiblement) et la diminuent fortement quand le
salaire diminue (méme relativement faiblement).

Donc:

- Pour les néolibéraux traditionnels, méme si le marché
peut étre imparfait, le chémage est forcément volontaire.

~ Pour les nouveaux économistes classiques, le marché du
travail est nécessairement équilibré et donc le chdmage est
nécessairement volontaire.

3. - La réponse des nouveaux économistes
keynésiens: le chdmage peut étre
involontaire

Renouant avec la tradition keynésienne, les nouveaux écono-
mistes keynésiens cherchent 4 démontrer que le chémage peut
étre involontaire. Ils considérent, comme les économistes clas-
siques, que le niveau de 'emploi est déterminé par le marché du
travail, mais ils affirment en revanche que cela n’exclut pas le
chémage involontaire car des rigidités salariales nuisent a I'ajus-
tement du marché et parce que les entreprises peuvent avoir
intérét a rémunérer leurs salariés au-dela du salaire d’équilibre.

Les salaires ne sont pas négociés au jour le jour en fonction
du marché, mais ils le sont pour une période déterminée.
Ainsi, des contrats de travail signés pour un certain laps de
temps créent des rigidités importantes.

Les théoriciens de la nouvelle économie keynésienne
expliquent I'existence de déséquilibres et la possibilité d’un
chémage involontaire par la rigidité des salaires. Ils pensent
que les individus sont rationnels mais que leurs comporte-
ments ne conduisent pas automatiquement i Iinstauration
d’un salaire d’équilibre.
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a. — La théorie des contrats implicites

Le principal économiste 2 avoir développé la théorie des
contrats implicites est Azariadis (Implicit contracts and underem-
ployment equilibria, Journal of political economy, 1975).

Cette théorie cherche a expliquer la forte rigidité des salaires
que 'on peut remarquer. Pour la théorie des contrats implicites,
la rigidité des salaires ne provient pas des syndicats ou du refus
des salariés 2 travailler en dessous d’un certain niveau de salaire;
elle provient d’un accord tacite entre les employés et les
employeurs dont le but est de limiter I'incertitude.

Les salariés craignent que leur salaire ne subisse les aléas
de la conjoncture et ils souhaitent de leur employeur qu'il joue
un role d’assurance; si les entreprises garantissent des salaires
stables, les employés acceptent un salaire réel en moyenne
inférieur 2 celui, fortement variable, qui résulterait des seules
forces du marché.

Le salaire est alors rigide et différent du salaire d’équilibre.
[’économie se trouve dans une situation sous-optimale et le
chomage devient possible.

b. — Les modéles du salaire d'efficience

Leibenstein explique en 1957 que dans les pays en déve-
loppement, un apport nutritionnel plus important peut
augmenter la productivité du travail; cette érude met en évi-
dence un lien possible entre productivité et rémunération.
Dans la théorie néoclassique, la productivité du travail est
donnée par la combinaison productive (loi des rendements
décroissants) et le salaire s’'impose a 'entreprise (c’est le salaire
du marché).

En revanche, la théorie du salaire d’efficience considére
que le salaire peut avoir un effet sur la productivité. Le salaire
d’efficience est alors le salaire optimal qui offre la meilleure
combinaison entre le coiit du travail et sa productivité. Ce
salaire d’efficience peut s'écarter du salaire d’équilibre qui
permettrait le plein emploi.
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De nombreux modéles ont montré pourquoi 'entreprise
pouvait avoir intérét a opter pour un salaire plus élevé que le
salaire d’équilibre.

~ Les « colits de rotation » de la main-d'ceuvre

Stiglitz met I'accent sur les cofits importants de rotation de
la main-d’ceuvre: cofit du licenciement (surtout si des primes
de licenciement sont prévues), coiit d’embauche (par exemple,
Iutilisation d’un cabinet de recrutement), cofit de formation
et cofit d’adaptation (les nouveaux embauchés sont moins pro-
ductifs que les autres). Les entreprises peuvent avoir intérét a
rémunérer leurs salariés au-dessus du salaire du marché (et
donc du salaire d’équilibre) afin de les fidéliser et donc de
diminuer le turn over.

~ Le modéle « échange/don » d'Akerlof

Akerlof affirme que certaines entreprises ne sont pas mues
par des « esprits animaux », mais qu’elles ont un réel souci
d’équité et de justice qui les dissuade d’offrir des salaires trop bas.
De leur coté, les employés ont besoin d’étre reconnus et donc de
se faire traiter équitablement; sinon leur moral et leur producti-
vité se dégradent. Des salariés recevant une rémunération
supérieure 2 celle du marché sont satisfaits et reconnaissants; en
contrepartie, ils améliorent leur productivité; ils font ainsi un
don volontaire a I'entreprise en échange de ce salaire plus élevé.

~ Contrer le risque de sélection adverse

Une entreprise appliquant de faibles rémunérations ris-
querait de n’attirer que les travailleurs les moins productifs
(sélection adverse ; voir chapitre 2). Il peut étre souhaitable de
proposer des salaires 4 'embauche plus élevés afin d’attirer les
salariés les plus productifs ayant les salaires de réservation les
plus hauts; manquant d’informations sur les qualités réelles
des chercheurs d’emplois, les entreprises appliquant cette
méthode font ’hypothése que le salaire de réservation refléte
approximativement |’efficacité du postulant.
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~ Le modeéle du « tire-au-flanc »

Le modéle du « tire-au-flanc » présenté notamment par
Stiglitz prend 'hypotheése qu'il est trés difficile pour 'entreprise
de contréler le comportement au travail de chacun de ses
employés. Les salariés, qui sont rationnels, peuvent en profiter
pour tirer au flanc. Les coits de surveillance étant importants,
Pentreprise peut proposer des salaires relativement €levés pour
augmenter le coflit d’opportunité du licenciement. La menace
du licenciement n’est réellement dissuasive qu’en cas de cho-
mage de masse (risque de ne pas retrouver d’emploi) ou lorsque
le travailleur a peu de chances de retrouver un emploi aussi bien
rémunéré. Un salaire élevé dissuade les individus de « tirer au
flanc » car la perte est plus importante s’ils sont démasqués.

Lentreprise a donc souvent intérét a rémunérer ses sala-
riés au-dessus du salaire d’équilibre. Ce phénomeéne risque de
produire un excés d’offre de travail par rapport a la demande
et donc de créer du chémage involontaire.

c. - L'hystérése du chémage

L’hystérése (ou hystérésis) du chémage a été démontrée
par Edmund Phelps. Il affirme que le chémage subit un effet
d’inertie trés fort: le taux de chdémage d’une période dépend
directement du taux de chémage des périodes précédentes.

En effet, le chémage conduit 4 la-dépréciation du capital
humain. De nombreux chémeurs de longue durée sont démo-
tivés et donc moins efficaces. Ces chémeurs sont souvent
I'objet d’une discrimination de la part des employeurs qui
peuvent avoir tendance a douter de leurs compétences et de
leur productivité.

Par ailleurs, le modéle « insiders/outsiders », développé
par Lindbeck et Snower, présente les effets de I'opposition
entre les salariés déja employés dans I'entreprise (insiders) et
les chomeurs (outsiders). Les insiders sont conscients des coits
de rotation importants de I'entreprise et ils savent qu’ils peu-
vent exercer une influence sur ces cofits en acceptant de
coopérer avec les nouveaux arrivants ou en décidant au
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contraire de leur mener la vie difficile. Ainsi, les travailleurs
stables et intégrés sont peu vulnérables alors que les outsiders
sont marginalisés. Ce modele contribue 2 expliquer I’hystérése
du chémage: les insiders, freinant la baisse du salaire en cas de

chémage, empéchent les outsiders de se faire embaucher
moyennant un salaire plus bas.

Donc, pour les nouveaux économistes keynésiens :
~ le niveau de I'emploi se détermine sur le marché du
travail ;
_ — le chémage peut étre involontaire car les salaires sont
rigides et I'ajustement du marché du travail n’est pas parfait.

Ce qu'il faut retenir

Détermination Ajustement Possibilité

du niveau du marché de chémage

de l'emploi du travail involontaire
Néoclassiques Sur le marché du travail | Parfait Non
Keynes En fonction du niveau | Pas d'ajustement Oui

de la production

Courant néolibéral Sur le marché du travail | Imparfait Non
traditionnel
Nouveaux économistes | Sur le marché du travail | Parfait Non
classiques
Nouveaux économistes | Sur le marché du travail | Imparfait Qui
keynésiens
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