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Théorie du déséquilibre et politique économique
en économie ouverte

William MAROIS
Université d’Orléans

Depuis la parution de l'article pionnier de DIXIT en 1978, la théorie des
équilibres avec rationnement en économie ouverte s’est développée en essayant
d’apporter des réponses aux interrogations macroéconomiques actuelles.

Apres avoir donné une vision d’ensemble de ces travaux et présenté les princi-
paux résultats concernant 'impact d’un choc pétrolier et d’'une hausse du taux
d’intérét étranger, I'article met I'accent sur la politique économique en économie
ouverte.

L’influence des instruments traditionnels (politiques monétaire et budgétaire)
puis des instruments typiquement externes (politique de change et politique
commerciale) sur le revenu et la Balance courante sont successivement examinés.
Le probleme de l'affectation des instruments (a la MUNDELL ou a la SWAN)
est rediscuté au travers des résultats des principaux travaux de la théorie du
déséquilibre en économie ouverte.

Disequilibrium Theory and Economic Policy for open Economies. — Since the publica-
tion of the first work by DIXIT (1978), the disequilibrium theory in open econo-
mies litterature has largely grown, trying to answer to the actual macroeconomic
puzzles.

This article presents a survey of this litterature and the main results concerning
the impact of an oil price shock and of a rise in the foreign interest rate. Then it
lays the stress on the economic policy for open economies.

It develops the effects on income and the current account of the traditionnal
tools (monetary and fiscal policies) and of typically external instruments
(exchange rate and.international trade policies).

The assignment problems (MUNDELL and SWAN Assignments) are re-
examined in light of the main results of the disequilibrium theory.

La montée des déséquilibres macroéconomiques (inflation, chémage)
au début des années 1970, les chocs externes qui ont affecté les économies
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occidentales (hausses du prix du pétrole, passage a un syst¢me de change
flexible, poussée des taux d’intérét) ont conduit a une remise en cause du
paradigme de la pensée économique de 'aprés-guerre, a savoir la combi-
naison du modele keynésien IS — LM et de la courbe de Phillips.

Plus précisément, les économistes, keynésiens ou monétaristes, se
trouvérent alors mis en échec par deux énigmes majeures, I'inefficacité
des instruments traditionnels de la politique économique et I'existence
d’une contrainte externe.

La contestation de la macroéconomie standard qui découla de ces
interrogations passa alors par un retour aux fondements microéconomi-
ques de I'analyse macroéconomique. Initié a la fin des années soixante,
celui-ci s’est développé dans deux directions radicalement opposées.

Siles deux courants retiennent 'hypothese d’optimisation des agents,
ils divergent ensuite sur la formalisation de leurs comportements et la

2

compréhension du mode de fonctionnement de I'’économie.

— LaNouvelle Ecole Classique adopte comme postulats essentiels que
les agents ont des anticipations rationnelles et que les marchés
atteignent I'équilibre par la flexibilité des prix.

— La théorie du déséquilibre ou théorie des équilibres avec rationne-
ment, se fondant sur une rigidité a court terme des prix, examine
les comportements d’agents qui effectuent des transactions hors
équilibre. Par le jeu des reports entre marchés, on aboutit alors a
des situations d’équilibres avec rationnement.

Les apports du premier courant sont maintenant bien connus et ont
suscité de nombreuses discussions. Moins populaires sont les résultats du
second courant qui vont étre analysés ici et qui apportent pourtant des
informations pertinentes sur le fonctionnement d’une économie ouverte.

Notre objectif n’est pas ici d’élaborer un modéele spécifique ni de
présenter individuellement les différents travaux réalisés dans le do-
maine de la théorie des équilibres avec rationnement en économie
ouverte', mais de fournir une synthése des principaux enseignements de
politique économique issus de ce courant d’analyse.

D’une maniére générale, les travaux portant sur les déséquilibres en
économie ouverte peuvent étre divisés en trois catégories:

1. Une revue des principaux travaux publiés dans ce domaine figure dans Hénin et
Marois (1985c) qui présente le contenu de chacune des études. On y insiste principalement
sur les différentes approches successives qui ont permis d’élargir la contribution pionniére
de Dixit (1978) et sur les spécificités de chacune des études. Le présent texte n’analyse pas les
modeles ni leurs particularités mais, fait une synthese des conclusions essentielles de ce
courant du point de vue de la politique économique.
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— Les modeles statiques a un pays,
— Les modeles statiques a deux pays,
— Les modéles dynamiques.

Bien souvent, 'apport des seconds est limité de par la complexité
inhérente au croisement sur deux pays des résultats simples obtenus pour
un pays et aux interactions qui surviennent alors.

Les modéles dynamiques, quant a eux, ont fait I'objet de nettement
moins d’études et se heurtent actuellement au probléme de I'incohérence
temporelle des programmes optimaux (Kydland et Prescott — 1977): a
partir du moment ol le gouvernement n’a pas intérét a s’en tenir, pour le
futur, au programme de politique économique aujourd’hui optimal, les
anticipations des agents qui leur servent a formuler leur programme de
consommation n’ont plus alors de fondement crédible (Hénin et Michel —
1985).

Aussi, cette étude portera-t-elle essentiellement sur les modéles stati-
ques a un pays avec quelques références, lorsqu’ils constituent un apport
significatif, aux modeles a deux pays.

Les principaux résultats de politique économique auxquels aboutit la
théorie des équilibres avec rationnement en économie ouverte peuvent
étre regroupés autour de trois thémes:

— L’impact de chocs extérieurs sur I'’économie nationale. On considé-
rera, bien entendu, le choc pétrolier mais aussi 'effet d’'une hausse
de taux d’'intérét.

— Les effets des instruments traditionnels de la politique économi-
que; qu’il s’agisse de la politique monétaire ou de la politique
budgétaire, il convient toujours d’avoir une idée précise de la
situation de 'économie. On débouche alors sur une reformulation
des regles d’affectation des instruments de la macroéconomie stan-
dard.

— L'utilisation des instruments spécifiquement externes, taux de
change et politique commerciale. La aussi, les résultats conduiront
a discuter les regles d’affectation habituelles.

Il est auparavant utile de rappeler la méthode des équilibres avec
rationnement et de préciser les principaux travaux utilisés pour élaborer
cette syntheése.

I — PRESENTATION DES MODELES

Les modéles en économie ouverte auxquels on fera référence se
situent dans la ligne des développements macroéconomiques de la théo-
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rie du déséquilibre initiés par Barro et Grossman (1976), Bénassy (1976)
et Malinvaud (1977)2.

1 — La treés grande majorité des modeéles, a un pays comme a deux pays,
sont des modeéles réels dans lesquels la dimension monétaire est générale-
ment limitée a une encaisse initiale de monnaie et a un taux de change fixe
mais ajustable ; 'environnement monétaire international n’est jamais spé-
cifié.

On se référera toutefois aussi a un modele particulier qui tente de
pallier certaines de ces insuffisances en endogénéisant le taux de change
et en prenant en compte la mobilité plus ou moins parfaite des capitaux
(Hénin et Marois — 1985b); on le qualifiera par la suite de modéle
monétarisé.

En ce qui concerne les modéles réels a un pays, on peut élaborer une
double typologie:

— selon que l'on fait ou non I'hypothéese du petit pays,

— selon que 'on a un ou deux secteurs productifs (dans ce dernier cas
coexistent un bien échangé et un bien non échangé).

Les modeles d’'un petit pays a un secteur peuvent eux-mémes étre
subdivisés en deux catégories: d'une part, ceux ot le prix du bien exporté
est fixé en monnaie internationale que 'on qualifiera par la suite de
modeéles du type A?, d’autre part, ceux, plus spécifiques, oti le prix du bien
exporté est fixé en monnaie nationale (ou modeles du type B). Ces
derniers qui se situent dans la tradition de Mundell et Fleming, supposent
que le pays concerné a un pouvoir de marché temporaire pour le bien
qu’il produit et exporte et il n’est alors un «petit pays» que pour le bien
importé*.

Pour les modéles a deux pays, on distingue ceux a prix flexible-salaire
rigide et ceux a prix et salaire rigides.

Le tableau 1 permet de situer les différentes études, les unes par
rapport aux autres.

2 — Lathéorie du déséquilibre s’attache a une étude du marché des biens
et du marché du travail. L’équilibre simultané sur ces deux marchés est
I'équilibre walrasien; la spécificité de la théorie consiste a croiser les

2. Voir Drazen (1980) pour une revue des modéles d’économie fermée.

3. Les modeles bi-sectoriels sont tous aussi de ce type.

4. Cette hypothese des modeles de type B permet de faire apparaitre, dans les modeles
a un secteur, le chdomage keynésien comme résultant d’'une contrainte de débouchés sur le
bien exporté. Une telle spécification n’est plus nécessaire dans les modéles bi-sectoriels ou le
chémage keynesien apparait sur le marché du bien non échangé.



TABLEAU 1
LES PRINCIPAUX MODELES DE DESEQUILIBRE EN ECONOMIE OUVERTE

Modeles a 1 pays Modeles a 2 pays

Petit pays

(type) Grand pays

Dixit (1978) (A)
Dixit et Norman (A) (1980 ch. 8.1)
Picard (1982 - ch. 5) (A)

Prix flexibles —
Salaires rigides:
Dixit et Norman (1980)

Pas
d’importations

Michel et Rochet
(1981)

wEHEHO O

MY QO =~ % o

Branson et Rotemberg
(1980)
Steigum (1982)

Dixit et Norman (A) (1980 - ch. 8.3)
Cuddington (1980) (B)
Bien Picard (1982 - ch. 6) (B)

Fourgeaud - Froment
et Lenclud (1980)

EEEEREE

» e R

importé Azam (1982) (A) . Prix et salaires fixes:
, Cudd 1981
Picard (1985) (B) uddington (1981) Youngs (1978)
Owen (1979)
. Van Wijnbergen (1982) (B) Hool et Richardson
2 périodes Heénin (1983) (A) (1980)
Neary (1980) Lorie et Sheen (1982)
2 secteurs Steigum (1980) Bruno (1982) Laussel et Montet (1983)

(Bien échangé —
Bien non échanggé)

Marois (1980) (@)
Johansson et Lofgren (1980)

SASILAAIXT LA STNOLLIED

(tous de type A) Grandmont (1981) (1) Bien semi-
Hénin et Marois (1981, 1985a) échangeable
M M|, |2
o O
D N P
E E[S|E - .
L TIE|lR Hénin et Marois
E A|C| 1 (1985b) (A)
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S
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Rls
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situations de déséquilibre pouvant exister sur chacun d’eux pour définir
une typologie des régimes macroéconomiques.

TABLEAU 2

TYPOLOGIE DES REGIMES MACROECONOMIQUES

Marché du travail

Exces de Exces

demande (b) d’offre
E)éceés Inflation Chomage

Mggcshé demande contenue (IC) classique (CC)

biens Exces Chomage
d’offre (a) keynésien

(CK)

(a) Régime spécifique n’existant que dans quelques travaux:

— sous-consommation (SC) chez Neary (1980), Marois (1980), Hénin et Marois (1981,
1985a). Son existence est liée notamment a I'existence du bien non échangé (exces de
demande de bien non échangé + exces d’offre de travail),

— surimportation chez Azam (1982)

(b) Certains auteurs ne s’intéressent pas aux situations d’excés de demande de travail:
Cuddington (1981), Grandmont (1981), Johansson et Lofgren (1980), Steigum (1980).

Si le chdmage classique, lié 4 un probléme de rentabilité, et 'inflation
contenue, correspondant au plein emploi, sont des constantes dans tous
les modeéles, le chomage keynésien est lui traité de maniéres tres diffé-
rentes:

— dans les premiers modeles (Dixit — 1978, Dixit et Norman — 1980
ch. 8.1, Picard — 1982 ch. 5) il n’y a pas de ch6mage keynésien du fait de
I'absence de toute contrainte de débouchés pour le «petit pays»;

— par la suite certains auteurs introduisent une contrainte de de-
mande extérieure sur le bien exporté. Le chdmage keynésien apparait
alors comme régime correspondant a une insuffisance de la demande
étrangeére a prix domestique du bien donné (Picard — 1982 ch. 6, Cud-
dington — 1980, Van Wijnbergen — 1982, Picard — 1985) ou d’une
contrainte ad hoc sur les débouchés a I'exportation (Dixit et Norman —
1980 ch. 8.3, Azam — 1982, Hénin — 1983 et aussi Hénin et Marois —
1985b);

— dans les modeéles a deux secteurs productifs la contrainte de dé-
bouchés a I'origine du chémage keynésien apparait sur le marché du bien
non échangé;
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— chez Cuddington (1981) et Michel et Rochet (1981), le chémage
keynésien correspond a la situation d’un grand pays pour lequel la pro-
duction d’exportable est limitée par la demande globale domestique et
étrangere (le chomage classique correspondant alors au cas du « petit

pays»).

3 — Dans I'ensemble des modeles réels la démarche est identique®: apres
avoir dérivé les comportements des agents économiques, on fait appa-
raitre les caractéristiques des différents régimes macroéconomiques et on
s'intéresse ensuite presque exclusivement a de faibles variations des va-
riables qui ne modifient pas le régime macroéconomique.

La démarche du modeéle monétarisé est plus particuliére. Elaboré sur
deux périodes, il met en jeu deux blocs, I'un réel qui ressemble aux
modeles déja exposés et permet de construire la typologie des déséqui-
libres, I'autre monétaire qui conduit, en change flexible, a la détermina-
tion du taux de change courant comme fonction des taux d’intérét et de
I'offre de monnaie (équilibre monétaire).

La combinaison de ces deux blocs détermine le taux de change et la
richesse réelle privée de I'’économie sous une hypothése alternative
concernant I'environnement international : mobilité parfaite ou impar-
faite des capitaux.

Dans le premier cas (mobilité parfaite) le taux d’intérét national s’a-
juste instantanément sur le taux d’intérét international et les interactions
entre change et richesse réelle sont relativement simples a étudier.

Dans le second cas, il existe un écart entre les deux taux d’intérét qui
dépend du solde de la balance des paiements courants et le modele est
plus complexe.

Les modeles a deux pays et prix flexibles considérent que le marché
des biens est en équilibre mais pas le marché du travail. Les modeles a prix
et salaires rigides retiennent deux biens échangeables (chacun des pays
étant spécialisé) et aboutissent généralement a un croisement des régimes
connus par chacun des pays, soit neuf possibilités, toutes n’étant pas
analysées.

On étudiera d’abord I'impact de chocs externes dans cet ensemble de
modeéles.
II — LES CHOCS EXTERNES

Deux chocs externes, particulierement importants dans la décennie
écoulée, sont analysés dans les modeles de déséquilibres:

5. Un modele de synthése de ce type est présenté dans 'ouvrage de Cuddington,
Johansson et Lofgren (1984).
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— la hausse du prix d’'une matiére premiére importée (chocs pétro-
liers de 1974 et 1979),

— la hausse du taux d’intérét étranger (poussée des taux d’intérét
américains en 1980-81).

A — Le choc pétrolier

L’impact d’'un choc pétrolier, ou d’'une maniere plus générale, d'une
augmentation du prix d’une consommation intermédiaire importée® doit
étre étudié de deux points de vue:

— l'effet a régime macroéconomique donné (étude de statique
comparative pour une faible variation de prix),

— la détermination du régime macroéconomique consécutif a ce choc
(en partant d’un équilibre walrasien).

1 — L’étude de statique comparative

Dans le modéle standard en termes réels, 'impact d’un choc pétrolier
est pris en compte soit de maniére explicite, soit implicitement comme
correspondant a une régression du progres technique (Dixit — 1978 et
Neary — 1980 a la suite de Malinvaud — 1977).

D’une maniére générale, un choc pétrolier a un impact négatif sur
I'emploi et sur la balance des paiements courants dans les deux situations
de chomage, mais par des mécanismes différents. En régime keynésien, il
affecte la production du fait de son impact déflationniste sur la demande
tandis qu'en chémage classique, il réduit I'offre rentable.

L’incertitude obtenue dans les modéles ou le choc est assimilé a un
progres technique régressif s’explique par un impact différent selon qu’il
affecte le secteur du bien échangé ou du bien non échangé.

Par exemple, en chdomage keynésien, un choc pétrolier dans le secteur
du bien échangé diminue I'emploi (comme dans I'étude de Dixit — 1978)
alors que dansle secteur du bien non échangé il 'accroitra (comme dans le
modele en économie fermée de Malinvaud 1977). Ce dernier effet
contre-intuitif s’explique par le fait que, pour une contrainte de demande
donnée, un progres technique régressif rendra nécessaires plus de tra-
vailleurs pour produire une méme quantité de biens (égale a la demande
inchangée dans ce type d’explication)’.

6. A ne pas confondre avec 'étude des effets d'une variation du prix des biens de
consommation finale importée faite par Bruno (1982) et qui conduit a des résultats diffé-
rents. Picard (1985) montre que les conséquences d'un choc pétrolier sont « qualitativement
identiques a celles d’une baisse du prix des produits importés fortement substituables a la
production nationale. »

7. Meéme si l'offre notionnelle diminue.
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Le modeéle monétaire permet de préciser ces impacts. A taux de
change et d’intérét fixes, la hausse du prix de I'énergie dégrade I'emploi et
la balance courante quel que soit le régime (comme ci-dessus). Par contre
avec des taux de change endogénes les résultats sont plus nuancés.

En ce qui concerne le change, quelle que soit la mobilité des capitaux et
le régime macroéconomique, le choc pétrolier provoque toujours une
hausse du taux de change (dépréciation de la monnaie nationale).

Cet effet est accentué en mobilité imparfaite et chdmage keynésien
par le mécanisme suivant: la dégradation de la balance courante suscite
une hausse du taux d’intérét (liée au flux de capitaux compensateurs
nécessaires) et par conséquent, une hausse supplémentaire du taux de
change.

En ce qui concerne 'emploi, en mobilité parfaite, le choc pétrolier
engendre une diminution de la richesse réelle privée et donc de 'emploi.
Avec une mobilité imparfaite, cet effet persiste en chémage keynésien
mais il est compensé, en chomage classique, par le jeu du mécanisme
suivant: la dégradation de la balance courante provoque une hausse du
taux d’intérét et une hausse supplémentaire du taux de change, mais la
baisse du taux de salaire réel exprimé en termes de change (sous 'hy-
pothése qu’il n’y a pas parfaite indexation du salaire nominal) qui en
résulte provoque une hausse de la production rentable et donc une
compensation de I'effet négatif initial sur la richesse réelle et I'emploi.

Ainsi modele réel et modele monétarisé convergent-ils vers une néga-
tivité des impacts du choc pétrolier sur la balance courante et 'emploi,
méme s’il peut exister a ce dernier niveau des phénoménes de compensa-
tion ponctuels.

Ces résultats sont développés dans deux études spécifiquement consa-
crées a analyse d’'un choc pétrolier: Van Wijnbergen (1982) et Hénin
(1983). Ces auteurs utilisent un modele intertemporel a deux périodes.
On distingue alors une variation temporaire (a la premiére période seule-
ment) ou une variation permanente du prix de I'’énergie.

Pour de faibles variations du prix du pétrole, a régime macroéconomi-
que donné, on obtient les résultats du tableau 3 qui précisent ceux qui
viennent d’étre donnés.

Toutefois, compte tenu de 'ampleur des chocs pétroliers qui ont
perturbé les économies occidentales durant la derniére décennie, une
étude de statique comparative est insuffisante et il convient d’examiner
les situations de déséquilibres engendrées par un tel choc (C’est-a-dire le
passage dans un régime donné en partant de I'équilibre walrasien).
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TABLEAU 3
CHOC PETROLIER TEMPORAIRE OU PERMANENT ET BALANCE COURANTE
Régime

Type de CC CK IC
choc

temporaire - — (b) - — (b) -

---@ - - - @ - -
permanent ou + (b) ou + (b) ou + (a)

a) Lorsqu’on fait I'hypothése de complémentarité capital-énergie, l'augmentation perma-
nente du prix de I'énergie provoque une baisse de I'investissement, libérant ainsi des biens
disponibles pour I'exportation qui contribuent a une atténuation de I'impact initial négatif
sur la balance courante; ceci peut méme aller jusqu’a un retournement (effet alors faible-
ment positif). Dans le cas de substituabilité, par contre, il y a dégradation plus vive du solde
extérieur.

b) Les effets existant en inflation contenue sont renforcés en chémage classique par la
baisse de I'emploi rentable liée au renchérissement de I'énergie et en chdmage keynésien par
un effet multiplicateur.

2 —  Choc pétrolier et régime macroéconomique

Neary (1980) fournissait déja une analyse de ce type a partir d’'un
progreés technique régressif. Alors un choc pétrolier affectant le secteur
du bien échangé conduisait en chomage keynésien. S’il portait principale-
ment sur le bien non échangé et si l'effet d’offre (qui va étre défini)
dominait, 'économie se retrouvait en chémage classique.

Van Wijnbergen et Hénin aboutissent a des conclusions plus précises.

i) Un choc pétrolier tend toujours a faire passer I'économie dans une
situation de sous-emploi.

ii) Mais 'augmentation du prix de 'énergie provoquera deux effets
qui se combinent, I'un sur l'offre (réduction de l'offre rentable),
l'autre sur la demande (réduction du pouvoir d’achat).

Si le premier effet domine, 'économie passera en chdmage classique,
en chomage keynésien sinon.

Dans le cas ou la variation du prix de I'’énergie a un caractére perma-
nent, chacun des deux effets est renforcé mais une réduction supplémen-
taire de la demande accroit la probabilité d’apparition du chémage
keynésien®.

8. Lorie et Sheen (1982) considérent que, pour deux pays, selon qu’ils sont également
touchés par le choc oul'un plus que I'autre, on voit émerger un chémage classique généralisé
ou un chomage mixte, classique dans le pays le plus touché, keynésien dans l'autre. Cette
dominance du chomage classique n’est toutefois pas justifiée par leur modele.
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Ainsi, la théorie des équilibres avec rationnement permet une étude
correcte d'un choc pétrolier en distinguant son impact selon les régimes
macroéconomiques et en spécifiant le type de chdmage provoqué. Ce
dernier point est original par rapport aux autres analyses faites en ce
domaine (par exemple Nordhaus — 1980 ou Bruno et Sachs — 1981) et son
importance ressortira lorsqu’on raisonnera en termes de politique écono-
mique; en effet, la lutte contre le chdmage classique ne peut étre menée a
I'aide des mémes instruments que contre le chdomage keynésien.

Avant d’étudier ceux-ci, il faut examiner un second chocimportant: la
hausse du taux d’intérét étranger.

B — La hausse du taux d’intérét étranger

On se référe ici a un seul taux international représentatif de l'en-
semble des autres taux. L’étude de ses variations ne figure pas dans les
modeles réels mais seulement dans le modéle monétarisé. Ceci ne fait que
refléter la grande faiblesse quasi-générale du secteur monétaire dans les
modeles d’équilibre avec rationnement en économie ouverte.

En mobilité parfaite, I'impact d'une hausse du taux étranger sur la
richesse réelle est toujours négatif et les effets sur le change toujours
incertains. En effet, cette hausse, équivalente a une augmentation du taux .
d’intérét réel de I'économie, tend a apprécier la monnaie nationale mais
I'appauvrissement réel de I'économie, a masse monétaire donnée, la dé-
précie.

En mobilité imparfaite, 'impact sur le change se trouve précisé sil'on
fait 'hypothése supplémentaire que le gouvernement cherche a mainte-
nir la relation existant entre taux d’intérét nominaux et réels®.

Alors, en régime keynésien, on constate une baisse de la richesse réelle
et une dépréciation de la monnaie nationale.

En chomage classique et en inflation contenue, la monnaie se déprécie
aussi, mais l'effet sur la richesse réelle devient incertain; en effet la
production courante est majorée mais la valeur actualisée de la produc-
tion future réduite.

Raisonnant dans le cadre d’'un modele d’équilibre, Allen et Kenen
(1980) aboutissent a des résultats proches:

— en mobilité imparfaite une hausse du taux étranger provoque une
baisse du revenu en change administré et un effet incertain sur le change

9. Cette hypothese, tout a fait plausible, qui sous-tend tous les résultats obtenus en
mobilité imparfaite permet de retrouver 'implication usuelle concernant les effets des
variations du solde de la balance courante sur le taux de change (dégradation implique
dépréciation et amélioration implique appréciation.)
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et le revenu en change flexible; alors I'effet dépend de la domination ou
de la non-domination de I'effet d’éviction ; dans ce second cas, seul consi-
déré par les auteurs, 'impact sera positif (négatif sinon),

— en mobilité parfaite ces effets sont renforcés.

Il n’y a donc pas contradiction flagrante entre les résultats fournis par
les deux théories; d’'une maniere générale on peut dire que la hausse du
taux d’intérét international tendra plutdt a provoquer une baisse de la
richesse réelle et une dépréciation de la monnaie.

Les deux chocs externes qui ont déja été analysés ont donc un effet
plutot défavorable a I'économie.

C’est la méme méthode de comparaison et de synthése qui sera appli-
quée aux instruments de la politique économique; il faut donc d’abord
examiner ceux dont les impacts ont été les plus discutés et controversés:
les politiques monétaire et budgétaire.

IIT — LES INSTRUMENTS TRADITIONNELS DE LA POLITIQUE ECONOMIQUE

On étudiera successivement la politique monétaire, la politique bud-
gétaire puis le probléme de I'affectation optimale de ces deux instruments
qui sont au coeur de la remise en cause de la politique économique.

A — La politique monétaire

Dans les modeéles réels, la politique monétaire est limitée a une modifi-
cation de I'encaisse dont disposent les agents.

Ainsi définie elle n’a aucun effet sur 'emploi en chémage classique (ou
en inflation contenue) mais un impact positif en chémage keynésien. De
plus, elle a toujours une incidence négative sur la balance courante, quel
que soit le régime macroéconomique.

Le modele monétarisé permet de préciser ces enseignements et d’ef-
fectuer des comparaisons avec les modéles traditionnels d’évaluation des
politiques économiques construits dans la lignée des travaux de Mundell
(1968) et Fleming (1962). Dans ce modele a deux périodes, ce n’est plus la
variation de I'encaisse initiale qui est considérée mais un accroissement de
I'offre de monnaie de la premiére période.

On obtient alors un certain nombre de résultats importants:

1 — Les taux de change courant (de la premiére période) et futur sont
une fonction croissante de I'offre de monnaie. C’est la un des résultats
centraux de la théorie monétaire de la balance des paiements (Frenkel et
Johnson — 1976) qui sous-tend tous les modéles monétaristes de détermi-
nation du taux de change (Frenkel — 1976 ou Bilson — 1978). On doit



CRITIQUES ET EXPERTISES 269

noter que ceci reste valable quels que soient le régime macroéconomique
et 'hypothése concernant la mobilité des capitaux.

2 — La politique monétaire a un effet négatif sur la richesse réelle en
chomage keynésien. Toutefois ceci est lié a une hypothése trés spécifique
du modele a savoir une élasticité nulle du montant d’exportations maxi-
males (qui constitue la contrainte de débouchés) par rapport au taux de
change.

Dans ces conditions, la séquence suivante est obtenue : une augmenta-
tion de l'offre de monnaie provoque une dépréciation de la monnaie donc
une baisse de la valeur réelle de I'encaisse initiale (Mo/S)" et par consé-
quent une baisse de la demande et de la production effective. Cet effet
d’encaisse réelle négatif pourrait étre compensé par un desserrement de
la contrainte de débouchés lié a la dépréciation de la monnaie et il n’a
donc pas de valeur générale.

Ce d’autant qu’en mobilité imparfaite il se trouve amorti par la dimi-
nution des importations d’énergie qui, améliorant le solde, provoque une
appréciation de la monnaie et donc un effet d’encaisse influengant positi-
vement la demande et la production et venant ainsi compenser au moins
partiellement I'impact initial.

3 — En chdmage classique, les interactions entre secteurs monétaire et
réel conduisent 2 un résultat différent de celui obtenu dans le seul secteur
réel.

En effet on est alors confronté a la séquence suivante : 'augmentation
de l'offre de monnaie engendre la dépréciation de la monnaie et une
baisse du salaire réel (W/S)" si celui-ci n’est pas totalement indexé sur le
change; il en résulte une hausse de 'emploi rentable et de la production®.
Cet effet favorable est renforcé en mobilité imparfaite par 'amélioration
de la balance courante qui provoque une baisse du taux d’intérét et par
conséquent une nouvelle augmentation de la richesse réelle®.

4 — En situation d’inflation contenue, et de mobilité parfaite, 'accroisse-
ment de la quantité de monnaie offerte est entiérement absorbé par
I’élévation du taux de change (a niveau de plein emploi donné) et on
retrouve la conclusion monétariste en économie ouverte.

10. Mo encaisse initiale, S taux de change.

11. W salaire nominal, § taux de change.

12. C’est un mécanisme de ce type que retiennent Minford et alii (1984) dans leur
modele de type « Nouvelle Ecole Classique» pour expliquer l'influence d'une hausse non
anticipée de l'offre de monnaie sur I'’économie (p. 29-30). Toutefois, a long terme, sous la
pression d’effets de richesse, I'économie revient a son équilibre initial avec un niveau général
des prix plus élevé (conclusion monétariste traditionnelle).

13.  Car le facteur d’actualisation de la richesse de la seconde période augmente alors.
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Ce résultat n’est plus vérifié en mobilité imparfaite ol on a alors la
double séquence:

Augmentation de I'offre de monnaie — dépréciation de la monnaie.

a production donnée:

Effet d’encaisse réelle Effet positif sur les
négatif sur la — exportations
consommation )

Amélioration de la
balance courante

Accroissementdela <« Baisse du taux <-———|

richesse réelle d’intérét

On peut résumer les résultats des modeéles réel et monétarisé dans le
tableau 4.

TABLEAU 4
LA POLITIQUE MONETAIRE DANS LES MODELES DE DESEQUILIBRE
EN ECONOMIE OUVERTE

Modeéle réel Modéele monétarisé
Balance Mobilité parfaite Mobilité imparfaite
. . Balance
Régimes | Emploi | courante R K
(BC) Taux de | Richesse 2¢ effet sur Richesse courante
change réelle  [taux de change réelle

CK + - + - —ou+ - - ou + + ?

cC 0 - + + - + o+ ?

IC 0 - + 0 - + ?

En ce qui concerne 'emploi, il y a donc désaccord entre les deux types
de modeles uniquement au niveau du chémage classique ; dans le modéle
monétarisé, la politique monétaire peut étre efficace s’il n’y a pas indexa-
tion du salaire nominal sur le change.

Par contre, I'impact sur la balance courante est percu trés différem-
ment ; en effet dans le modéle monétarisé il transite par les variations du
taux de change et se combinent alors les effets de renchérissement des
importations liés a la dépréciation de la monnaie et 'augmentation du
solde en volume liée a un accroissement des exportations ou a une baisse
des importations. Ceci renvoie en définitive a 'influence du change sur la
balance courante qui sera étudiée par la suite.

Dans le modé¢le réel au contraire les impacts sont obtenus a taux de
change fixe.
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B — La politique budgétaire

C’est certainement pour son apport dans le domaine de la politique
budgétaire que la théorie du déséquilibre a été popularisée.

La prise en compte d’'une économie ouverte ne modifie pas les résul-
tats maintenant traditionnels obtenus pour une économie fermée.

1 — La politique budgétaire peut étre constituée de trois types de déci-
sions: politique d’achat de biens, politique d’imposition, politique d’em-
plois publics.

La politique de dépenses budgétaires a une efficacité nulle dans les cas
de chémage classique et d'inflation contenue, quel que soit le type de bien
sur lequel elle porte.

En chémage keynésien, 'ensemble des auteurs s’accordent sur une
influence positive d’une dépense gouvernementale portant sur le bien qui
est a 'origine de la situation de tension de la demande, c’est-a-dire le bien
exporté ou le bien non échangé.

Une politique portant sur le bien importé ou le bien échangé n’aura
généralement pas d’effet positif sur I'emploi, sauf dans le cas particulier
ou l'offre de bien échangé est excédentaire.

Il convient donc, lorsqu'on veut utiliser une politique de dépenses
publiques, de veiller a I'orientation sélective de cette dépense afin d’en
assurer l'efficacité maximale en termes d’emploi.

Une politique portant sur les imp6ts (réduction dans ce cas) aura les
mémes conséquences que la politique de dépenses en bien exporté ou non
échangé.

Une politique d’emplois publics a de plus un effet positif évident en
chomage classique.

En ce qui concerne la balance courante, quel que soit le type de bien
concerné, dans tous les modéles réels de déséquilibres et dans tous les
régimes, la dépense gouvernementale a une influence négative. Il s’agit 1a
d’un résultat quasi unanime qui s’explique par le fait que la dépense
gouvernementale implique une importation de matiéres preisiéres sup-
plémentaires destinées a la production (en chémage keynésien) et en-
gendre un accroissement de la demande qui se traduira, selon les mo-
déles, soit par une augmentation des importations de biens de consomma-
tion, soit par une ponction sur la quantité de biens disponibles pour
I'exportation (chomage classique).

Les deux autres politiques ont des implications identiques sur le solde
extérieur.
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Ces résultats sont cohérents mais plus précis que ceux obtenus dans un
cadre d’équilibre. Ainsi Helpman (1977) établissait que seule la dépense
en bien non échangé peut influencer I'économie et que toute dépense
dégrade la balance courante.

Il obtient toutefois le premier résultat par un raisonnement différent
de celui qui est fait ici puisqu’il raisonne avec un modele a prix flexible.
Alors I'impact de la dépense sur I'’économie dépend de I'élasticité du taux
de salaire par rapport au prix du bien non échangé (hypothese de non-
indexation). ’

En effet on a:

1 dépense gouvernementale en bien non échangé

— 1 demande de bien non échangé — 1 prix du bien non échangé

A taux salaire nominal (W)<<A prix bien non échangé (P)

v l
Secteur bien non échangé: Secteur bien échangé
1 Production | Production
(car le prix du bien échangé ne varie
pas)

U

Effet positif sur 'emploi si I'élasticité de W par rapport a P est assez faible

2 — Dans ces conditions, comment peut-on relancer l'activité économi-
que par une politique budgétaire sans accroitre le déficit extérieur?

En chémage classique, une seule solution apparait: la politique d’em-
ploi public financée par un impo6t équivalent (destiné a rééquilibrer la
balance courante).

En chomage keynésien, la mesure la plus efficace consistera en une
politique d’achat de bien domestique financée aussi par un accroissement
égal de 'impot. Cette politique permet une reprise de l'activité dans le
secteur domestique et réduit simultanément les revenus privés et donc les
importations de biens de consommation (compensant ainsi I'accroisse-
ment des importations de matiéres premieres liées a la reprise). Une
politique d’emplois publics identique a celle appliquée en ch6mage classi-
que se serait traduite par un déficit de la balance courante lié aux importa-
tions de matiéres premiéres non compensées.
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Dans ces deux cas, c’est donc une politique de budget équilibré qui
s'avere indispensable, retracant ainsi la contrainte résultant de la liaison
positive entre déficit budgétaire et déficit externe™.

3 — Le modele monétarisé permet de préciser I'étude en examinant les
incidences sur 'économie d’une telle politique de budget équilibré selon
la mobilité des capitaux.

En mobilité parfaite, une relance budgétaire équilibrée a des effets
différents selon les régimes:

— impact positif sur la richesse réelle en chdmage keynésien, lié a une
influence positive sur la production,

— impact négatif sur la richesse réelle privée en chémage classique et
inflation contenue (d(i au prélévement fiscal a niveau de production
inchangé)

Dans ces deux derniers régimes, la politique budgétaire conduit a une
dépréciation de la monnaie tandis qu’en chémage keynésien on constate
une appréciation (baisse du taux de change). Ce résultat, moins intuitif,
n’est pas sans précédent; il est conforme a ce qui se passe dans un modele
de type Mundell-Fleming pour une économie connaissant une forte ou
une parfaite mobilité des capitaux. La spécificité keynésienne de ce type
d’impact est bien montrée dans le cadre de la théorie du déséquilibre.

En mobilité imparfaite, on retrouve les résultats standard, notamment
qu'une relance budgétaire équilibrée dégrade le solde de la balance
courante et déprécie la monnaie. Les conclusions obtenues dans les situa-
tions de chémage méritent quelques précisions.

En chomage keynésien, la dégradation de la balance courante induit,
en plus, une dépréciation de la monnaie qui vient contrecarrer I'effet
d’appréciation vu précédemment.

En chomage classique, la politique budgétaire n’est plus neutre sur la
production puisqu’alors une dégradation de la balance courante provo-
que une dépréciation de la monnaie et donc une baisse du taux de salaire
réel (W/S), s’il n’y a pas parfaite indexation du salaire nominal sur le
change, ce qui conduit a une augmentation de 'emploi et de la production
rentables.

On retrouve un raisonnement proche de celui de Helpman (1977) vu
précédemment. Il en découle un effet incertain sur la richesse réelle.

14.  Sur ce dernier point on retrouve une liaison significative proche des theses de la
«Nouvelle Ecole de Cambridge ». Encore faudrait-il étudier le sens de la causalité entre ces
deux soldes (Voir pour une opposition a la thése de Cambridge, Bispham — 1975 et pour une
analyse empirique Girardin et Marois — 1984).
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Il faut enfin noter que l'utilisation des modéeles a deux pays, ou les
régimes sont combinés, n’apporte pas vraiment d’information nouvelle;
beaucoup d’impacts sont indéterminés et liés a des hypothéses particu-
lieres (par exemple dans la contribution de Laussel et Montet — 1983, p.
32).

Ces auteurs étudient d’ailleurs une politique budgétaire bien spécifi-
que: la substitution des biens domestiques aux biens étrangers dans la
demande gouvernementale: une telle mesure tend alors a avoir une
influence favorable sur la balance courante ce qui est essentiellement lié a
sa spécificité.

Ces résultats, considérés conjointement avec ceux obtenus pour la
politique monétaire, nous permettent de discuter le probléme de I'affec-
tation des instruments traditionnels de la politique économique.

C — L’affectation des instruments traditionnels

L’analyse traditionnelle de 'efficacité et de I'affectation des politiques
monétaire et budgétaire selon le régime de change et le degré de mobilité
des capitaux découle des contributions de Mundell (1968) et Fleming
(1963).

En termes d’efficacité interne (impact sur le revenu) ces auteurs
obtiennent les résultats suivants (tableau 5).

TABLEAU 5

EFFICACITE DES INSTRUMENTS SELON MUNDELL ET FLEMING

Capitaux . Parfaitement
Non mobiles :
Change mobiles
Politique monétaire Politique monétaire
inefficace inefficace
Fixe
Politique budgétaire Politique budgétaire
peu efficace tres efficace
Politique monétaire Politique monétaire
efficace tres efficace
Flexible
Politique budgétaire Politique budgétaire
assez efficace inefficace

Ce tableau peut étre lu de plusieurs manieres:

— Avec des capitaux trés imparfaitement mobiles, du point de vue de
Iefficacité de la politique économique, un systéme de change flexible est
préférable.
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— En change fixe et mobilité parfaite des capitaux, il faut affecter la

politique budgétaire a I'objectif interne et par conséquent, la politique
monétaire a l'objectif externe.

— En change flexible, I'équilibre externe est par définition acquis et il
faut affecter la politique monétaire a I'équilibre interne (surtout en ré-
gime de mobilité parfaite des capitaux).

Les résultats accumulés dans cette étude peuvent étre mis sous forme
d’une synthese d’ou se dégagent certaines regles d’affectation (tableau 6).

TABLEAU 6
AFFECTATION DES INSTRUMENTS SELON LA THEORIE DU DESﬁQUILIBRE
(SYNTHESE)
‘o Politique de .
Régimes relance ;?réconisée Commentaires
Changes
fixes
(Modéles
réels)
— chomage Politique budgétaire équilibrée Politique monétaire inefficace.
classique (création d’emplois publics et
hausse des impots)
— chomage Politique budgétaire équilibrée Une politique monétaire expan-
keynésien (achats de biens domestiques et sionniste dégrade I'équilibre ex-
hausse des impots) terne.
Changes
flexibles
® Mobilité
parfaite
— choémage Politique monétaire Politique budgétaire inefficace.
classique
— chémage Politique budgétaire équilibrée La politique monétaire peut étre
keynésien treés efficace mais cet effet est in-
certain.
® Mobilité L’impact de la politique moné-
imparfaite taire est renforcé par rapport au
— chomage Politique monétaire cas de mobilité parfaite.
classique La politique budgétaire peut
avoir un effet secondaire favo-
rable.
— chémage Politique budgétaire équilibrée L’influence de la politique moné-
keynésien taire est atténuée par rapport au
cas de mobilité parfaite.
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Le seul véritable désaccord entre les résultats traditionnels et ceux qui
viennent d’étre présentés porte sur I'utilisation de la politique budgétaire
en chomage keynésien, changes flexibles et mobilité parfaite; celle-ci est
justifiée par l'incertitude quant a I'effet de la politique monétaire dans ce
cas (comme on I’'a montré).

Un second probléme d’affectation des instruments de politique éco-
nomique est actuellement treés étudié, a la suite des travaux de Swan
(1955): le choix entre politique budgétaire et politique de change (par la
Nouvelle Ecole de Cambridge ou Helpman — 1977 par exemple). Il
convient, pour l'examiner, de discuter, au préalable, l'utilisation des
instruments externes de la politique économique.

IV — LES INSTRUMENTS EXTERNES DE LA POLITIQUE I:ZCONOMIQUE

On analysera ici I'utilisation directe des instruments mettant en cause
les relations du pays avec I'extérieur; ceux-ci, véritablement spécifiques
d’une économie ouverte, sont au nombre de deux : la politique de change
et la politique commerciale.

A — La politique de change

On raisonnera dans le cadre d’un systeme de changes quasi-fixes ou
I'exogénéité du taux de change permet de 'utiliser comme instrument de
politique économique'®. On se référera donc seulement ici aux modéeles
réels'® puisque dans le modéle monétarisé le taux de change est une
variable endogéne codéterminée avec la richesse réelle'’.

1 — Dans les modéles a un pays de type A (cest a dire lorsque le prix du
bien échangé est fixé internationalement), partant d’une situation de
chémage, une dévaluation a toujours une influence positive sur 'emploi.
La structure de ces modéles explique assez facilement ce résultat puisque
le changement de parité accroitla production du bien exporté ou échangé
compensant ainsi, lorsqu’il apparait, I'effet défavorable qui affecte le
secteur du bien non échangé via le renchérissement des importations, a
condition que la part du cotit en matiére premiére dans le prix total de ce
bien soit assez faible.

15.  Onnediscutera donc pas icile probleme du choix d’un régime de change. Hénin et
Marois (1985b) montrent que les changes flexibles sont loin d’isoler I'économie des chocs
externes et ne constituent pas la panacée dont certains auteurs révérent dans les années
soixante.

16. Ainsi qu'au secteur réel du modéle monétarisé.

17. Certains effets des politiques monétaires ou budgétaires qui transitent par le
change dans le modeéle monétarisé seront ici précisés mais le taux de change n’est plus alors
véritablement I'instrument de la politique économique.
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L’amélioration de la situation du secteur exportateur résulte en cho-
mage keynésien d’'un desserrement de la contrainte sur les exportations'®
et en chomage classique d’'une augmentation de I'emploi rentable si le
salaire réel exprimé en termes de change n’est pas indexé'®; dans ce cas,
on retrouve le raisonnement de Helpman (1977) : une dévaluation provo-
que une baisse du salaire en termes de change inférieure a la variation du
taux de change et par conséquent une augmentation de la production et
de 'emploi.

Ces résultats sont modifiés dans les modeles de type B pour la situa-
tion de chomage classique; la dévaluation a alors un impact négatif sur
I'emploi. En effet, elle réduit 'offre rentable — quelle que soit ’hypothese
faite sur l'indexation des salaires — a cause du renchérissement, en
monnaie nationale des consommations intermédiaires importées alors

que le prix du produit reste fixé, a court terme, en monnaie nationale.

2 — L’'impact d’'une dévaluation sur la balance courante se présente de
maniere plus complexe et est source de nombreuses controverses. Si
quelques résultats sont obtenus dans les modeles les plus simples, la
plupart du temps on aboutit a une incertitude qui s’explique par la
combinaison d’effets jouant en sens inverse et difficilement quantifiables.

On essaiera ici de présenter 'ensemble des facteurs mis en cause en
s’attachant d’abord aux modéles a un pays, puis en considérant les études
portant sur deux pays.

Dans les modeéles a un pays, une dévaluation provoque toujours une
hausse du prix de la matiére premiére et, dans les seuls modeéles de type A,
une augmentation du prix du bien échangé (ou exporté).

Il peut en résulter tous les effets suivants dont on montrera les di-
verses combinaisons selon qu’on a un modeéle a un secteur de type A ou B
ou un modéele bi-sectoriel:

*a — impact sur le secteur du bien échangé (ou exporté) via les
effets prix,

al — accroissement de l'offre?®, ou

a'l — diminution de l'offre®

a2 — diminution de la demande intérieure,

a3 — desserrement de la contrainte de débouchés.

18. A la condition que I'¢lasticité des exportations par rapport au taux de change soit
non nulle (voir ci-dessus).

19. Dansle cas d’une indexation compleéte, la dévaluation aura un effet défavorable sur
I'activité (voir par exemple Picard — 1985). Ce point sera plus amplement discuté dans la
suite de l'article.

20. Selon ce qui a été vu précédemment.
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les trois effets al, a2 et a3 ont chacun un impact positif (favorable) sur la
balance courante; a’l est défavorable.

*b — effets-revenus liés a la variation de la production

bl — augmentation de la demande intérieure de bien échangé ou
exporté (défavorable au solde externe),

b’l  — diminution de la demande intérieure de bien échangé ou
exporté (favorable au solde externe).

b2 — augmentation de la demande de bien non échangé,

*c — impacts sur le secteur du bien non échangé,

cl — renchérissement des importations (défavorable au solde
externe)

c2 — diminution de la production (supposée inférieure a la
hausse de la production de bien échangé) (favorable),

c3 — substitution, dans la consommation totale, de bien échangé
au bien non échangé (a la suite de c2) (défavorable),

c4 — accroissement de la production impliqué par b2 (défavo-
rable).

Le tableau 7 montre comment interviennent ces différents effets et
I'impact final d’'une dévaluation sur la balance courante.

Ainsi, dans les modéles a un secteur et a condition que le bien importé
ne soit pas destiné a la consommation, on estime généralement que la
dévaluation est favorable a I'équilibre externe (sauf en choémage classique
et en inflation contenue de type B ou dans une économie totalement
indexée).

Dans les modéles a deux secteurs (tous de type A), I'impact devient
incertain. Il peut étre favorable en chomage classique®' ou en inflation
contenue sous les hypothéses suivantes:

— faible part du coiit en matiéres premiéres dans le prix total du bien
non échanggé,

— propension marginale a2 consommer le bien échangé nulle (Dorn-
busch — 1975),

— substituabilité faible entre les deux biens.

21. Fourgeaud, Froment et Lenclud (1980) et Cuddington (1981) établissent que pour
une «économie dominée » ou «un petit pays », situation assimilée au chémage classique par
ce dernier auteur, I'effet est favorable.



TABLEAU 7

IMPACT D'UNE DEVALUATION SUR LA BALANCE COURANTE
— MODELES A UN PAYS —

Un secteur

Deux secteurs

Régimes
T Effets Remaraues Impact sur la Effets R Impact sur la
ype considérés q balance courante considérés emarques balance courante
al + al + a2 + bl bl< a2 +
cc | A a2 + bl bl< a2 + cl A
+ c2 + c3 b2 sans effet ?
B a’'l + b'l a'l >b'l! -
al + al + a2 + bl +
CK A a2 + bl bl< a2 + > + cl bl< a2 -3 ?(-)
a3 + b2 + c4 -
al + bl + a3 a2 =0 +
bl< a2 al + a2 + bl bl< a2 +
Ic 1A a2 + bl al = 0 + cl i
c2 + c3 b2 sans effet ?
B | al+bl a'} faible - (3)

1. Chez Picard (1982) b'l = 0

SASLLYAIXA LA STNOLLIED

6L¢6
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En chomage keynésien, I'incertitude ne peut étre levée* et il y a alors
un risque non négligeable que la dévaluation soit défavorable a la balance
courante.

C’est donc ainsi la prise en compte des interactions entre les deux
secteurs de production qui conduit a une incertitude concernant les effets
d’une dévaluation®; sa levée implique généralement des conditions spéci-
fiques plus fortes que la traditionnelle condition de Marshall-Lerner.

3 — Les modeles a deux pays, qui ne comportent habituellement qu’un
seul secteur productif par pays, fournissent une explication de I'impact
d’une dévaluation sur le pays tiers et des effets de retour.

Ainsi, pour Dixit et Norman (1980), «<une dévaluation peut étre vue
comme un moyen d’exporter le chomage, cette possibilité étant bien
réelle puisque dans la région de chomage la dévaluation améliore sans
ambiguité la balance commerciale » (p. 152), résultat confirmé par Stei-
gum qui utilise aussi un modele a prix flexible.

Les résultats de Laussel et Montet (1983), obtenus a partir d'un mo-
dele a prix et salaire rigides, sont beaucoup plus nuancés. Les effets sont
généralement incertains; une politique de dévaluation ne peut éventuel-
lement étre une bonne politique que si les deux pays sont simultanément
en chomage keynésien ou en inflation contenue. Dans tous les autres cas,
elle aura tendance a détériorer la balance courante.

Cette conclusion ne coincide pas exactement avec celles de Lorie et
Sheen (1982), Owen (1979) ou Younes (1978). Ainsi, pour ce dernier, le
cas ou I'économie nationale est en chomage classique et I'étrangere en
chomage keynésien est celui ol la dévaluation a les plus grandes chances
de réaliser une amélioration de la balance des paiements, en particulier
par rapport au cas d’'un chomage keynésien généralisé.

Il ressort de 'ensemble de cette discussion qu’il y a une trés grande
incertitude sur les effets d’'une modification du taux de change sur la
balance courante, avec méme une tendance a une liaison négative dans les
modeles les plus détaillés.

On pourrait reprendre ici a notre compte la conclusion obtenue par
Courbis (1975) dans son modeéle d’'une économie concurrencée: «Les
résultats d’'une dévaluation sont éminemment aléatoires; elle peut
conduire aussi bien a une amélioration qu’a une détérioration de la
balance des paiements courants ; c’est donc une mesure dont la fiabilité est

22. Clest aussi le cas du «grand pays» de Cuddington (1981) et de I'économie domi-
nante de Fourgeaud, Froment et Lenclud (1980).

23. Dans son modele a deux secteurs Helpman (1977) aboutit a la méme conclusion
d’incertitude mais avec des conditions de positivité de I'impact opposées a celles de Neary
(1980).
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faible et qu’on ne doit envisager que lorsqu’on est assuré de I'insuffisance
des autres moyens de politique économique et de I'absence de toute
solution de rechange plus fiable ».

Il convient d’examiner une seconde modalité d’intervention sur les
flux commerciaux internationaux: la politique commerciale.

B — La politique commerciale

La politique commerciale peut se concrétiser, selon les auteurs, dans
plusieurs types de mesures:

— droits de douane chez Picard (1982), Azam (1982), Johansson et
Lofgren (1980), Hénin et Marois (1985a),

— baisse du prix des importations de bien de consommation liée a la
concurrence internationale (par exemple celle des nouveaux pays indus-
trialisés) chez Bruno (1982) qui assimile qualitativement son impact a
celui d’'un assouplissement du tarif douanier.

— subvention a I'exportation chez Picard (1982),

— contingentement des importations chez Cuddington (1981) et Hé-
nin et Marois (1985a).

Le tableau 8 indique les effets attendus de ces mesures sur la produc-

tion (Y) et la balance courante (BC).

TABLEAU 8
POLITIQUE COMMERCIALE, PRODUCTION ET BALANCE COURANTE

Variation du
L. . .| prix des biens | Subvention a | Resserrement
Régimes |Tarif douanier ) . )
de consomma- | 'exportation | du contingen-
tion importés tement
CcC Y - + 0 0
BC ? + + ?
CK Y + + + +
BC + + ? +
IC Y - ? 0
BC + + +

Une politique de tarifs douaniers ou de subventions a I'exportation ne
peut permettre de retrouver le plein emploi que si I'économie est en
régime keynésien.

Par contre, pour améliorer la balance courante sans détériorer 'em-
ploiil faudra, en chomage classique et en inflation contenue une politique
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de subventions a 'exportation tandis que les tarifs douaniers seront plus
efficaces en chdmage keynésien.

De plus, Johansson et Lofgren établissent que la politique tarifaire
sera plus efficace en changes flexibles qu’en changes fixes (ou1 elle n’aura
aucun effet dans le cas de chomage classique). Ceci vient conforter la
conclusion du modeéle, en changes fixes, d’Azam (1982) pour qui «le
gouvernement soucieux de 'emploi préférera courir le risque de placer le
tarif douanier trop bas plutét que trop haut»*.

Il existe toutefois, en régime keynésien, un autre moyen de réduire le
chdmage sans accroitre le déficit externe: le contingentement des impor-
tations de biens de consommation (Cuddington — 1981, Hénin et Marois —
1985a). Encore faut-il qu’il y ait une bonne substitution entre biens
domestiques et biens importés et que cette mesure n’entraine pas de
représailles de la part des autres nations.

Dans le méme ordre d’idée, Bruno (1982) montre que la baisse
concurrentielle du prix des importations tend a réduire les tensions
inflationnistes (en inflation contenue) mais se traduit par une aggravation
-du chémage, notamment en régime keynésien. Une politique portant sur
la demande et une dévaluation peuvent compenser ces effets défavo-
rables au prix d’une inflation plus forte.

Ayant étudié ces deux grandes politiques plus directement liées a
I'ouverture des économies, il faut maintenant réexaminer le probléme de
I'affectation des instruments de la politique économique dans I'optique de
Swan (1955).

C — Une nouvelle affectation des instruments de politique économique ?

Cette idée d’une nouvelle affectation des différents instruments vient
lorsqu'on compare les impacts de la politique de dépense gouvernemen-
tale et de la politique de change sur I'emploi et la balance courante dans
un régime de changes fixes (tableau 9).

Sile décideur cherche a obtenir un impact certain d’'une mesure alors
qu’il ne connait pas bien la situation de I'économie, il est plus sir d’appli-
quer la politique budgétaire a la balance courante et la politique de
change a 'emploi.

Il s’agit 1a d’'un renversement des criteres classiques néo-keynésiens
d’affectation de ces deux instruments. Ceux-ci préconisaient en effet
d’appliquer la dévaluation (ou la politique tarifaire) a I'équilibre externe

24. Ce d’autant que, chez Azam (1982), I'effet positif du tarif douanier sur la produc-
tion et 'emploi en chdmage keynésien est lié 2 une condition particuli¢re : une part impor-
tante des biens importés dans les coilts.
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TABLEAU 9
POLITIQUE DE DEPENSE GOUVERNEMENTALE, POLITIQUE DE CHANGE ET
POLITIQUE COMMERCIALE EN CHANGES FIXES

(MODELES A UN PAYS)

Politique Politique Politique Politique
budgétaire de change commerciale | commerciale
: (a) (b)

i 0(cc) - (CC) 0 (CC)
Emploi + (CK) + (CC, CK) + (CK) + (CR)
Balance | + (CK, IC) T (CK)
courante (CC, CK, IC) 7 (CC, CK, IC) ? (CC) ? (CC)

a) Tarifs douaniers.

b) Contingentement des importations.

et une politique monétaire ou fiscale a I'équilibre interne®.

Effectuant ce changement d’affectation, la théorie du déséquilibre
rejoint les théses de la Nouvelle Ecole de Cambridge (Nield — 1974 ou
Spraos — 1977 a partir des travaux de Cripps et Godley — 1974*) qui
préconisait pour le Royaume-Uni une politique de réduction des dé-
penses publiques afin de rétablir I'équilibre externe et une dévaluation ou
un contréle des importations pour relancer l'activité”.

Ces auteurs privilégient toutefois la politique de controle direct (tarifs
ou contingentement) (Cripps et Godley — 1978). Mais le tableau 9 montre
que la nouvelle regle n’est alors pas plus évidente que I'affectation tradi-
tionnelle; en effet, quel que soit I'instrument de politique commerciale
utilisé, son impact dépend du régime dans lequel se trouve I'économie.

De plus, méme avec les précautions dont s’entourent Cripps et Godley
(1978), on doit se poser le probléeme d’éventuelles représailles de la part
des autres pays.

Cette éventualité peut méme étre étendue a I'utilisation de la politique
de change qui, appliquée a 'emploi, se traduit par une exportation du
chomage (conclusion tirée par Dixit et Norman a partir de leur modele
simple a deux pays) ce n’est alors, selon les termes de J. Robinson (1937)
faisant référence a la période de I'entre-deux-guerres, qu'une «médica-
tion de surencheres pour lutter contre le ch6mage ».

25.  Ce résultat est obtenu sous certaines hypotheses : conditions de Marshall — Lerner
et propension marginale a importer inférieure a la propension marginale a ne pas dépenser
en consommation et en investissement (un moins somme des propensions a consommer et a
investir).

26. Surla genese de cette nouvelle regle voir Girardin (1981)

27. Pour la Nouvelle Ecole de Cambrldge la propension marginale a dépenser
(consommation et investissement) est égale a I'unité. De ce fait on a obligatoirement une
propension marginale a importer supérieure a la propension a ne pas dépenser. D’oti un
renversement logique de la regle d’affectation.
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De ce fait la théorie du déséquilibre n’adhére pas totalement aux
theses de La Nouvelle Ecole de Cambridge; s’il y a convergence lorsque
politique de dépenses gouvernementales et politique de change sont
considérées, les conclusions deviennent beaucoup moins proches lors-
qu’on privilégie une politique commerciale (comme le font les auteurs de
La Nouvelle Ecole) ou lorsqu’on prend en compte les relations entre deux

pays.

On doit noter que tous les résultats précédents ont été dérivés sous
I’hypothese de non-rigidité du salaire réel (C’est-a-dire rigidité totale ou
partielle du salaire nominal).

Si on léve cette hypothése on s’apercoit que les politiques tradition-
nelles de demande et de change n’ont plus d’influence sur 'emploi en
chomage classique®; elles conservent un impact qui peut étre atténué en
chomage keynésien (Sachs — 1983)%.

Picard (1985) étudie le cas spécifique d’'une économie indexée; il
montre que, dans un systéme de changes flexibles, I'équilibre externe et le
plein- emploi deviennent incompatibles lorsque le taux de salaire réel est
rigide. Ainsi, a la suite d’un choc pétrolier, une dévaluation, nécessaire
pour financer par des exportations le surcotuit des importations, doit étre
accompagnée d’une diminution du salaire réel pour maintenir le plein-
emploi.

C’est ce qui justifie la préférence accordée par Steigum (1982) 4 une
«politique de l'offre », a savoir une réduction des charges salariales des
entreprises, car son impact est indépendant du degré d’indexation du

~salaire au prix dans I'’économie nationale.

Ainsi, les résultats obtenus par la théorie du déséquilibre convergent
avec ceux de certaines études récentes®.

Compte tenu de l'atténuation des effets des politiques économiques
dans le cas de rigidité des salaires réels, la théorie du déséquilibre montre
ainsi I'intérét qu’il peut y avoir, en termes d’efficacité de la politique
économique, a rompre l'indexation quasi-totale des salaires sur les prix.

De I'ensemble de ces developpements il ressort que l'apport de la
théorie du déséquilibre a la pollthue économique en économie ouverte
n’est pas négligeable. On a essayé ici de faire le point des travaux existant

28. Comme dans le modéle «classique» de Helpman (1977).

29. Onne retrouve pas icile résultat «extréme » de Steigum (1982) pour qui, lorsqu’il y
a indexation parfaite, les politiques de demande et de change n’ont aucune influence sur
I'emploi. Ceci s’explique par le fait que Steigum ne raisonne que dans le cas d’'une économie
située sur la frontiére chémage classique — chémage keynésien.

30. Voir Marois, Perrot-Dormont et Zylberberg (1985).
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dans le domaine; mais il ne faudrait pas en tirer la conclusion que ce
programme de recherche est clos. Si les modeles réels a un pays ont été
amplement développés, plusieurs directions de travail restent largement
a explorer n’ayant fait I'objet, a ce jour, que de rares contributions: le
développement du secteur monétaire et de 'environnement monétaire
international des modéles (Hénin et Marois — 1985b), I'étude des écono-
mies indexées (Picard — 1985), 'approfondissement des effets survenant
dans les modeles a deux pays (Laussel et Montet — 1983), I'application aux
expériences de politique économique des pays en développement (Giin-
ning — 1983, Rama — 1984), I'élaboration de modeles intertemporels et de
modeles dynamiques, le passage aux tests empiriques des principaux
modeles considérés.

Ainsi pourralent étre précisées les réponses apportées par la théorie
du déséquilibre a la problématique macroéconomique contemporaine.
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