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Cours de théorie des cycles

Introduction : 

La récurrence des crises économiques au XIXème siècle a depuis longtemps retenu l’attention des économistes. L’irrégularité de la conjoncture, l’alternance de mouvements à la hausse ou à la baisse des différentes variables (activité, emploi, profit, prix…) ont conduit les économistes à emprunter aux sciences exactes certaines expressions. On trouve ainsi fréquemment le terme de « cycle » pour désigner des mouvements se reproduisant avec une amplitude et une périodicité relativement régulière (comme celles engendrées par une sinusoïde, par exemple). Il est clair que les mouvements des variables économiques ne reproduisent que de loin cette perfection mathématique. Aussi, les termes de « fluctuations » ou « d’oscillations » sont-ils fréquemment utilisés, la dénomination de cycle mettant plutôt en évidence l’idée de mouvements récurrents et réguliers de l’activité. 

Cependant, dans l’utilisation économique actuelle du terme « cycle » apparaît une composante supplémentaire par rapport aux vocable « fluctuations » : celle de la persistance. Il n’est sans doute pas exagéré de dire que la question des fluctuations englobe la quasi-totalité des réalités macroéconomiques. En revanche, le thème du cycle est beaucoup plus « spécialisé ». Ainsi, ce cours se situe résolument dans cette perspective. Nous nous pencherons sur les analyses modernes ou contemporaines qui apportent à la fois une explication complète de la persistance d’un mouvement (qu’il soit ascendant ou descendant) et du retournement de la tendance. Les « vraies » théories du cycle sont donc ambitieuses car elles nécessitent une vision globale du système économique.  

Cependant, avant toute chose, décrire le cycle est une nécessité pour bien délimiter l’objet des chapitres qui vont suivre. Il s’agit de situer le sujet traité par rapport à d’autres préoccupations théoriques : il convient surtout de bien savoir de quoi l’on parle. 

I. La caractérisation du cycle économique

1. Quelques précisions de vocabulaire :

S’agissant d’une façon générale d’observer des mouvements, différentes classifications sont proposées :

· Le déplacement d’un objet au cours du temps peut le conduire à se retrouver, à intervalles réguliers, au même endroit : il est alors qualifié de systématique au sens où il semble obéir à un ordre préétabli, ou déterministe. L’hypothèse contraire correspond à un mouvement aléatoire ou stochastique. Parmi les mouvements systématiques certains sont à sens unique (ne changent jamais de sens) et d’autres ont des retournements, on parle alors d’alternance. Mais il faut bien évidemment que les diverses phases se succèdent avec régularité. 

· Le terme cyclique renvoie à l’amplitude du mouvement, qui doit être plus ou moins constante, alors que l’intervalle de temps séparant les différentes phases dépend de la périodicité. Ainsi cyclicité et périodicité ne sont pas des notions qui se confondent. 

En pratique, les mouvements que nous avons à étudier en économie sont des phénomènes qui certes se répètent, se reproduisent mais sans que l’on puisse y trouver la perfection, la régularité présentes dans les domaines de la physique et de la mécaniques auxquelles sont empruntées ces notions. Ainsi, bien que le terme soit couramment utilisé en de nombreuses circonstances, il n’y a pas de véritable cycle en économie. A la limite on ne devrait parler que de tendance cyclique sous-jacente aux mouvements économiques. Or, pour désigner ces phénomènes, on trouve également dans la littérature les expressions d’oscillation ou de fluctuation, d’où les risques de confusion. Ainsi, la rigueur des analyses rend nécessaire de donner de plus amples précisions et restrictions quant à l’utilisation du mot « cycle ». 

Comme pour la croissance, la variable centrale du cycle est le produit global. Un certain nombre de caractéristiques permet d’utiliser le terme de façon à disposer de propriétés précises :

· il est alterné

· il se reproduit à intervalles relativement réguliers

· il est d’une amplitude ne dépassant pas certaines limites. 

L’analyse contemporaine ajoute également la notion de persistance. Cette propriété indique que si le PIB augmente à un rythme un peu plus rapide au cours d’une période, il y a de fortes chances pour qu’il en soit de même pendant plusieurs périodes. Inversement, lorsque l’activité commence à ralentir, la baisse du rythme de l’activité se poursuit généralement pendant quelques temps. Pour le théoricien, la persistance est sans doute la caractéristique la plus intéressante et la plus complexe du cycle économique. S’il est relativement facile d’expliquer pourquoi la production est fluctuante en faisant appel à des erreurs d’anticipations, les saturations, les variations des taux d’intérêt, les rigidités… il est beaucoup plus difficile d’expliquer pourquoi un retournement de la conjoncture a une certaine durabilité. 

A la différence d’une manifestation cyclique, un phénomène de fluctuation a un caractère souvent erratique, imprévisible. 

C’est de façon relativement pragmatique que vont se développer les premières tentatives d’explication du cycle. Historiquement, le recensement d’un certain nombre d’évènements permet d’énoncer des « faits stylisés ». 

2. Les faits empiriques historiques

L’analyse des cycles par rapport à la croissance est largement dépendante de l’évolution historique des économies. En effet, avant la seconde guerre mondiale, les pays développés à économie de marché (PDEM) ont connu de fortes fluctuations de leurs principales variables macroéconomiques (PIB, inflation, chômage…). Ces perturbations, en particulier le fait qu’à certaines périodes les pays ont pu connaître des « crises » économiques, càd des périodes où le taux de croissance du PIB a été négatif, a conduit beaucoup d’économistes à tenter de définir des cycles réguliers d’évolution des systèmes, basés sur la valeur absolue des variables. Voir graphiques 1 à 4 tirés de « La croissance économique » de Barro et sala-i-Martin. Et tableau 1 p16 de Lecaillon et al. 

L’un des premiers auteurs à tenter de mettre en évidence statistiquement des cycles est Juglar, en 1862. Clément Juglar est un médecin français. Il analyse la France, la Grande Bretagne et les Etats-Unis et met en avant des cycles d’une durée de 9 à 10 ans. 

Soixante ans après Juglar, c’est-à-dire vers 1922, le statisticien J. Kitchin propose une étude des cycles américains et britanniques sur la période 1890-1922. Il met en évidence des cycles dits « mineurs » d’une durée approximative de 40 mois (3 ans et 4 mois environ), des cycles majeurs de 7 à 11 ans. Ce sont les cycles mineurs qui sont aujourd’hui identifiés comme « cycles de Kitchin » et qui seraient en quelque sorte inscrits à l’intérieur des cycles Juglar.  Mais les plus connus des cycles sont certainement ceux de Kondratiev, qui met en évidence en 1922 et 1925 des cycles longs dans les économies développées. Il étudie la France, la Grande Bretagne, l’Allemagne et les Etats-Unis sur la période 1780-1920 et identifie des cycles d’une longueur approximative comprise entre 50 et 60 ans. 

(1) La Revolution Industrielle (1787-1842) est le cycle le plus connu de Kondratiev: le boom a débuté vers 1787 et a tourné en recession au début de 1801 et, en 1814, s’est accentué en dépression. La dépression a duré jusqu’en 1827 environ après quoi il y a une reprise jusqu’en 1842. Ce cycle de Kondratiev aurait été dû au développement du textile, fer et autres industries. 

(2) Le Kondratiev “Bourgeois” (1843-1897): Après 1842, le boom a réemergé et une nouvelle vague Kondratiev a commence, cete fois resultant de l’avancée des routes et trains dans le nord de l’Europe et de l’Amerique et de l’expansion des industries du charbon et du fer. Le boom voit sa fin approximativement en 1857 quand survient une récession. La récession devient une dépression en 1870, qui durera environ jusqu’en 1885. La reprise arrive ensuite et perdure jusqu’en 1897. 

(3) Le Kondratiev Neo-mercantiliste (1898-1950?): Le boom débute vers 1898 avec l’expansion de l’électricité et l’industrie automobile jusqu’en 1911. La récession qui a suivi  tourne en dépression vers 1925 jusqu’en 1935. On peut supposer que cette 3ème vague amorce une reprise immédiatement après 1935 jusqu’en 1950. 

(4) Le 4ème Kondratiev (1950?- 2010?). Il y a eu beaucoup de débats parmi les “croyants” autour de la date de la 4ème vague. Ceci est dû au fait de la confusion générée par la faible fluctuation des prix et de l’effet des politiques Keynésiennes et ce débat doit être résolu. Peut être que la plus acceptable plage de dates est que le boom a débuté autour des années 50 jusqu’en 1974 lorsque la récession a commencé. Quand (et si) cette récession devient une crise est plus difficile à définir (c.1981?), mais ce qui a été plus ou moins entendu est qu’en 1992 la reprise a commencé et a été projetée  pour aboutir à un boom et à un nouveau cycle de  Kondratiev vers 2010.

Dans ses premiers travaux Kondratieff se limitait à un constat. L’idée a été reprise par de nombreux auteurs. A partir de données beaucoup plus détaillées, Kuznets a notamment proposé dans les années 30 une théorie des cycles longs mettant en évidence des mouvements d’une périodicité de l’ordre de 22 ans pour les prix et la production aux Etats-Unis. Le contenu explicatif des théories du cycle long a semblé faible jusqu’à son enrichissement par les analyses de Shumpeter, portant sur les « grappes d’innovation » et de « destruction créatrice » en 1939. L’idée est que le système capitaliste est caractérisé par une mutation permanente des structures de production tenant à des raisons internes, endogènes. Sur la base des nouvelles méthodes de production, découlant du processus d’innovation, les entreprises et installations anciennes doivent laisser place aux nouvelles : on fait du neuf en détruisant le vieux. Ce schéma théorique permet à Shumpeter de proposer une explication aux cycles économiques longs mis en évidence par Kondratieff : chacune des grandes périodes d’expansion se caractérise ainsi par la diffusion d’innovations technologiques majeures propres à chaque période envisagée. Les innovations majeures du premier cycle auraient été la machine à vapeur et le textile, le deuxième l’acier et le chemin de fer et enfin le troisième le moteur à explosion, l’électricité et la chimie. Certains auteurs plus récents reprennent le schéma en l’appliquant à des développements plus récents : Le quatrième Kondratieff pourrait être celui de l’automobile et de l’électronique. La sortie de la crise des années 70 passerait par le développement de nouvelles filières industrielles permettant d’enclencher un nouveau processus d’accumulation. L’idée est que les innovations prendraient nécessairement naissance pendant la phase de difficultés du cycle. Il y a diverses explications apportées à cela depuis, mais on peut retenir notamment l’idée que lors des crises les activités non suffisamment rentables disparaissent et laissent ainsi place à d’autres formes plus rentables. C’est un processus d’adaptation des activités à l’évolution du contexte. Schumpeter a également proposé une vision très systématique de « l’emboîtement » des différents types de cycle : chaque cycle Kondratieff contiendrait 6 cycles Juglar de 9-10 ans, et chaque Juglar se composerait en 3 cycles Kitchin d’un peu plus de 3 ans chacun. Toutes les fois que les 3 cycles traverseraient ensemble une même phase, cette phase serait d’une intensité exceptionnelle (ex : crise de 29). 

Cependant, beaucoup d’économistes ne croient pas à ces cycles longs, et les méthodes statistiques modernes d’extraction des composantes cycliques des séries chronologiques n’ont pas réellement permis de confirmer l’existence de ces cycles (Kitchin, Juglar, Kondratieff). Ainsi, la plupart des travaux portant sur les fluctuations ont abandonné cette classification rigide des cycles en fonction de leur différence de durée pour adopter la définition proposée par le NBER (National Bureau of Economic Research) et se penchent sur des évolutions de court/moyen termes. 

Le NBER est un organisme de recherche privé américain à but non lucratif. Depuis sa fondation en 1920, le NBER étudie systématiquement les fluctuations conjoncturelles ou cycle des affaires (Business cycle). Ces travaux voient leur aboutissement dans l’ouvrage majeur de A.Burns et W.C Mitchell publié en 1946, Measuring Business Cycle. Les observations faites mettent en évidence l’alternance de phases d’expansion et de récession qualifiées de « cycles » du fait de leur retour régulier. Le NBER caractérise les cycles économiques dans les termes suivants : 

« Les cycles économiques sont un type de fluctuations qui affectent l’activité économique générale des pays dans lesquels la production est essentiellement le fait d’entreprises privées : un cycle est constitué d’expansions qui se produisent à peu près au même moment dans les nombreuses branches de l’activité économique, expansions qui sont suivies par des récessions, des contractions et des reprises qui affectent elles aussi l’ensemble des activités économiques, les reprises débouchant sur la phase d’expansion du cycle suivant : cette suite de phases n’est pas parfaitement périodique mais seulement récurrente ; la durée des cycles des affaires est comprise entre un et dix ou douze ans ; ils ne sont pas divisibles en cycles plus courts de même type dont l’amplitude serait à peu près semblable à la leur ».

Les travaux du NBER sont purement empiriques, et ont beaucoup évolué depuis 1920. Cependant, ce sont des « faits sans théorie » même si la rigueur des observations n’a pas été contestée. Sur la période 1854-1982, le NBER a identifié trente cycles aux Etats-Unis avec des phases d’expansion d’une durée moyenne de 33 mois et des phases de contraction en moyenne de 18 mois. La durée et l’amplitude des cycles sont cependant très irrégulières. Ils sont divisés en 4 phases : expansion, récession, contraction et reprise. D’autre part, le phénomène de croissance  soutenue qui caractérise la période d’après guerre a conduit les économistes à raffiner leur vocabulaire et à introduire le concept de « cycle de croissance » : les phases basses du cycle n’étant pas caractérisées par une décroissance du niveau absolu de l’activité mais par un taux de croissance particulièrement faible, un ralentissement de l’activité, càd une récession et non une dépression. Même si depuis 1973 les conjoncturistes ont souvent parlé de crise, le revenu national dans les pays développés n’a décru que très rarement d’une année sur l’autre. Une telle décroissance ne s’est produite en France qu’en 1973 et 1993. 

On définit donc généralement le cycle comme des phases par rapport à une tendance de la croissance, d’où la nécessité d’extraire le trend des séries. Le NBER définit une « récession dans la croissance » comme une « phase récurrente de croissance lente dans la production totale, le revenu, l’emploi et l’activité durant habituellement un an ou davantage. Ce type de phase peut contenir une récession ; dans ce cas le ralentissement débute habituellement avant que la récession ne commence mais se termine à peu près en même temps. » 

Dans un premier temps , ce sont tous les travaux empiriques publiés depuis une cinquantaine d’années qui permettent de mieux connaître la nature du phénomène cyclique. L’approche reste à ce stade tout à fait pragmatique. 

En particulier, il semble que le cycle économique soit d’abord un phénomène global, souvent d’ampleur internationale, concernant non seulement la production, l’emploi et le chômage, mais également un très grand nombre d’autres données comme les prix des matières premières. C’est aussi un phénomène persistant dont le déroulement peut prendre plusieurs années au cours desquelles on observe des mécanismes cumulatifs à la hausse comme à la baisse. 

Des travaux plus récents ont particulièrement mis l’accent sur les caractéristiques cycliques du marché du travail. 

Voir tableau des propriétés cycliques sur données trimestrielles américaines et françaises dans Abraham-Frois p. 467-468. 

Pour ce qui est des données américaines, il apparaît que globalement la consommation est moins variable que le produit, alors que l’investissement l’est plus. D’autre part, la variabilité des heures travaillées est inférieure à celle du produit et supérieure à celle de la productivité. La persistance, telle qu’elle est mesurée par les auto-corrélations apparaît assez élevée, sauf pour la productivité moyenne du travail. Toutes les variables varient dans le même sen,s (toutes ont une corrélation positive avec Y), ce qui signifie qu’elles sont « pro-cycliques ». Le degré de corrélation le plus faible étant trouvé pour la productivité moyenne. Enfin, la corrélation entre les heures travaillées (càd en fait l’emploi) et le niveau de productivité est très faible (0.10). 

En ce qui concerne les données françaises sur série un peu plus courte, on peut observer que la volatilité du produit, mesurée par son écart-type, est plus faible en France qu’aux USA. Les fluctuations seraient donc moindres. Mais il faut bien voir que les périodes observées ne sont pas les mêmes. La variation de la consommation est plus liée à celle du produit (2ème ligne), la corrélation des différentes séries avec le produit reste importante, mais cependant plus faible qu’aux Etats-Unis. Enfin, la corrélation entre productivité et emploi est négative. 

L’ensemble de ces caractéristiques correspond à des « faits stylisés ». Peut-on dès lors envisager un modèle qui permette de reproduire ces fluctuations ?   

Historiquement, la théorie des cycles et fluctuations se démarque donc de celle de la croissance en ceci que les théories de la croissance essaient d’expliquer une tendance de long terme du produit. A l’opposé, hormis cette tendance de long terme, les théories des fluctuations cherchent à analyser les mouvements, les fluctuations de divers agrégats économiques, notamment le PIB, autour de cette tendance. Se pose dès lors la question de la manière dont décomposer au mieux la tendance du cycle. En fait, les théories et les études empiriques sont allées de pair. Initialement, la croyance était qu’il existait une tendance DETERMINISTE dans les séries, càd dépendante du temps. Mais avec les travaux pionniers de Beveridge et Nelson (1981), repris par Nelson et Plosser (82), cette vision simpliste va être remise en cause au profit d’une vision stochastique de la tendance. 

II. De la tendance déterministe à la tendance stochastique des séries économiques : les apports des travaux empiriques 

Outre les questions économiques sous-jacentes, la décomposition des séries économiques entre une tendance et des fluctuations a une raison technique. En effet, il apparaît que la majeure partie des séries économiques ne sont pas stationnaires, càd que sur longue période elles n’ont pas une moyenne, variance et covariance constantes, mais au contraire bien souvent croissantes avec le temps. Dans ce cas, les méthodes économétriques classiques (MCO..) ne peuvent s’appliquer. Il est donc nécessaire de stationnariser les séries, càd de les purger de la tendance.  

Des années 30 jusqu’aux années 80, la vision dominante de la décomposition tendance/cycle était fondée sur l’extraction d’une tendance déterministe, fonction du temps, comme le montre l’illustration suivante :
Tendance déterministe : on suppose que la série évolue de manière linéaire par rapport au temps :
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est un terme aléatoire qui suit une distribution stationnaire. 

Mais on peut aussi envisager des hypothèses de tendance paraboliques, exponentielles, logistiques de dépendance de la série par rapport au temps. 

Dans ce cas de dépendance par rapport au temps, on peut démontrer que des chocs ayant lieu à une période donnée n’ont aucune conséquence sur l’évolution ultérieure, la série revenant toujours vers sa tendance de long terme. Ainsi, d’un point de vue technique comme théorique, les travaux délimitent la croissance du cycle et les modèles de fluctuation portent sur des effets de court et non de long terme. Cette vision de la composante cyclique de nature transitoire  (puisqu’il était supposé que les fluctuations cycliques disparaissaient avec le temps) impliquait donc que tout mouvement de long terme ou permanent (donc non-stationnaire) était nécessairement attribué à la tendance. La distinction entre croissance et fluctuations, tendance et cycles était simpliste mais claire : il y avait une tendance de long terme autour de laquelle apparaissaient des fluctuations plus ou moins régulières dont la durée était relativement brève et dont surtout, l’impact sur la tendance de long terme était nul. Dans cette optique, une crise, une récession n’était qu’un accident qui ne remettait pas en cause le mouvement long, la tendance. La dissociation, commode, avait cependant des fondements économiques pour le moins incertains, puisque l’explication de court terme était alors complètement dissociée de celle de long terme. Cette vision va être dominante des années 30 jusqu’aux années 80, coïncidant avec la prépondérance des théories keynésiennes et de l’approche des cycles comme des déséquilibres par rapport à une tendance, l’ensemble de ces analyses étant regroupées sous le vocable de « synthèse néo-classique ». 

Mais, si les variables macro-économiques ont tendance à croître, l’hypothèse d’une tendance déterministe n’est pas la seule que l’on puisse retenir. Les travaux récents ont montré l’intérêt et la pertinence d’une autre hypothèse, celle de tendance stochastique dont un exemple très simple est :

Tendance stochastique : lorsque l’évolution de la série est du type : 
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Lorsque ( ( 0 on dit que la série suit une « marche aléatoire avec dérive » et une « marche aléatoire pure » si ( = 0.

On voit dès lors que lorsque l’on différentie la variable, le modèle devient stationnaire. Le modèle est donc dit « stationnaire en différence ». Une des grandes conséquences du fait que la variable en t dépend de sa valeur à la période précédente est que tout choc à une période va donc avoir des effets permanents et non plus transitoires sur la trajectoire de la variable. 

En 1981, Beveridge et Nelson mettent en évidence l’intérêt de l’hypothèse de tendance stochastique. Ils montrent que tout modèle ARIMA (abréviation de « Auto-Regressive-Intergrated-Moving-Average ») en français : modèle de type auto-régressif , intégré, moyenne mobile a une tendance stochastique . Il s’agit d’une modélisation à la fois simple et très sophistiquée permettant de prévoir une série chronologique à partir de sa seule histoire. Ces travaux ont retenu l’attention pour au moins 2 raisons : la première est que les modèles de type ARIMA se sont montrés comme permettant de retracer avec une précision tout à fait remarquable beaucoup de variables macroéconomiques. La seconde est qu’ils montrent dès lors que les prévisions de long terme basés sur des tendances déterministes sont fausses…

Les modèles ARIMA sont de la forme suivante :
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Avec b une constante. 

Beveridge et Nelson (81) montrent que dans ce cas, la série 
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 qui est bien une marche aléatoire sans dérive
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 qui est bien un processus stationnaire. 

Ainsi, la méthodologie de Beveridge et Nelson permet de décomposer des séries intégrées en une composante stationnaire et une tendance stochastique (de long terme).  

En 1982, Nelson et Plosser vont appliquer la méthodologie de Beveridge et Nelson et vont effectivement remettre en cause la vision de la dissociation classique entre croissance et cycle. En effet, sur un ensemble de 14 séries macroéconomiques annuelles sur des périodes de 60 ans à un siècle et se terminant en 1970 (PNB réel, nominal, production industrielle par tête, diverses séries de prix, de salaire et de rendement, la monnaie et sa vitesse de circulation et le taux de chômage), les tests effectués permettent de rejeter l’hypothèse de séries stationnaires autour d’une tendance déterministe (càd dépendant du temps), à l’exception du taux de chômage. En outre, toujours à la seule exception du taux de chômage, les tests ne permettent pas de rejeter l’hypothèse d’une tendance stochastique. 

Il apparaît ainsi que le niveau de la variable dépend, non du temps, mais du niveau de la même variable à la période précédente. Ces travaux ont un effet énorme sur la pensée théorique, car ils ont de nombreuses conséquences. Des tests similaires ont été menés par divers auteurs sur des séries plus longues et différents pays, mais dans la plupart des cas aboutissent à la même conclusion que Nelson et Plosser (1982). La convergence de ces résultats conduit les auteurs à penser qu’il est préférable de concevoir les principales séries économiques comme une marche aléatoire et non pas comme des fluctuations stationnaires et transitoires autour d’une tendance déterministe linéaire. Ainsi, après un choc, la série analysée a tendance, non pas à revenir vers une moyenne de long terme, mais plutôt à s’éloigner de l’état initial au fur et à mesure que le temps s’écoule. 

Cependant, ces résultats ont été nuancés par d’autres auteurs, notamment Mankiw et Campbell (1987) et Cochrane (1988). Ce que montrent les auteurs est qu’il convient de faire une distinction entre persistance et hystérésis. En effet, Nelson et Plosser trouvent que l’on ne peut rejeter l’hypothèse d’un coefficient devant la variable endogène retardée égal à un (racine unitaire). Mankiw et Campbell (1988) vont montrer que l’existence d’une racine unitaire dans les séries est une condition nécessaire mais non suffisante de la persistance d’un choc. Cochrane (1988) va quant à lui montrer qu’à certaines conditions la série peut retourner vers une tendance, mais à très long terme (environ 20 ans pour le log du PIB réel des Etats-Unis entre 1869 et 1989). Ceci est vrai lorsque le coefficient devant la variable retardée est très proche de 1, mais inférieur.   

On voit ainsi apparaître la nécessité de distinguer l’« hystérésis » qui est une persistance infinie, caractérisée par une racine unitaire et la persistance lente caractérisée par un coefficient très proche de 1. Il est très difficile et pratiquement exclu dans les modèles de pouvoir distinguer entre (=0,95 ou 0,99 et  (=1. 

La question n’est d’ailleurs pas encore tranchée à l’heure actuelle, les travaux de Perron (1989) montrant que de grands chocs (comme la crise de 29 ou les chocs pétroliers) ont des effets sur la tendance déterministe de long terme, un changement de pente, une rupture, et c’est pour cette raison que si on ne tient pas compte de cette possibilité, alors on peut trouver des racines unitaires (càd une tendance stochastique), alors qu’elle est déterministe. Ainsi, on le voit, le débat est loin d’être tranché entre partisans des tendances stochastiques et déterministes. 

Cependant, le filtre de Hodrick-Prescott (1980) est une méthode qui s’applique aussi bien au cas de tendance déterministe que de tendance stochastique et qui permet d’éliminer les mouvements des séries de basse fréquence (donc la tendance). C’est une méthode largement répandue à l’heure actuelle, mais des débats sur ses mérites par rapport à la méthode de Beveridge et Nelson présentée précédemment est encore en débat dans la littérature.

Par ailleurs, il est établi que l’utilisation de modèles de type « univarié » est trop simpliste et trompeur. En effet, ils supposent que la série n’est affectée que par un seul choc, qui si la tendance est stochastique va influer aussi bien sur la tendance que sur le cycle. Or Quah (1992) a notamment montré qu’une série avec trend stochastique peut être la résultante de 2 tendances, l’une engendrée par un choc transitoire, l’autre par un choc permanent. 

Les choses sont encore plus complexes si l’on suppose que la série est affectée par plusieurs chocs. C’est ce que postulent les modèles économétriques VAR (Vector Autoregressive) qui correspondent à des modèles « multivariés ». 

Enfin, il n’est pas exclu que plusieurs séries aient des mouvements conjoints. En effet, étant donné que la majeure partie des séries est affectée par des chocs (tendance stochastique), ayant des effets permanents ou du moins persistants à moyen ou long termes, si ces chocs provoquent une évolution parallèle des variables, il y a risque de leur attribuer des liens de causalité, alors qu’en fait il n’y en a pas. Depuis la fin des années 80, les modèles de « cointégration » permettent de tenir compte de cette possibilité de trend stochastique et d’estimer des causalités de long et de court terme entre des variables.

Cette particularité des séries économiques a un effet très important sur les évolutions théoriques, car si la tendance est stochastique et non déterministe, ceci veut dire que la plus grande part de la variabilité conjoncturelle a son origine dans les réalisations du processus de croissance lui-même. Cette implication a notamment été à l’origine d’un courant théorique au début des années 80 : « La théorie des Cycles Réels » TCR, ou « Real Business Cycles » RBC: si les chocs de demande sont des chocs transitoires, alors il faut interpréter comme chocs d’offre les impulsions permanentes qui dominent la variabilité conjoncturelle des séries macroéconomiques. 

En fait, des années 30 jusqu’aux travaux de Nelson et Plosser (82), les évolutions de long terme du produit sont vues comme résultant des théories de la croissance et donc des variables d’offre (comme le PT), alors que les fluctuations de court terme résultent de déséquilibres par rapport à cette tendance de long terme et donc découlent des variables de demande, notamment tout de qui est politique monétaire et budgétaire. A partir de la TCR cette dichotomie n’est plus valable car les auteurs de ce courant, portés par les résultats empiriques d’une tendance stochastique et non déterministe dans les séries économiques, vont expliquer les fluctuations des séries comme résultant d’une variation du produit lui-même et donc des variables d’offre et non plus de demande. Avec la TCR les fluctuations ne sont plus vues comme des dérives par rapport à l’équilibre mais comme une fluctuation du PNB lui-même.

Cependant, une des grandes critiques à l’encontre de ce courant est que tout est à l’équilibre, et que même s’il existe du chômage, celui-ci est volontaire, ce qui ne semble pas très crédible à l’heure actuelle. Ainsi, les néo-keynésiens, en introduisant des imperfections de coordination, d’information… dans le cadre de la TCR réhabilitent les effets de demande dans l’explication des fluctuations et pensent que les chocs d’offre simples ne permettent pas à eux seuls de rendre compte de l’évolution du PIB. Il réhabilitent ainsi les effets des politiques et donc de l’intervention de l’Etat dans l’évolution des richesses. 

Il faut voir également que cette évolution de l’explication des cycles venant de déséquilibres, prédominante des années 30 à 80, privilégie une vision des fluctuations comme étant endogènes, càd émanant du modèle lui-même et non de chocs (on parle donc dans ce cas de modèles déterministes, qui sont donc synonymes de fluctuations endogènes): à court terme, ce sont les déséquilibres sur les marchés qui génèrent sous certaines conditions des fluctuations auto-entretenues. Ces théories s’inscrivent dans une tradition keynésienne. A cette époque, les visions exogènes des cycles, càd émanant de chocs sont minoritaires. L’idée est que ce sont des chocs qui se propagent à l’intérieur du système qui sont à l’origine des fluctuations observées : on parle de modèles « impulsion-propagation » qui sont donc synonymes de cycles exogènes. A partir de la TCR, càd les années 80, les visions exogènes des cycles vont prendre le dessus et sont à l’heure actuelle l’approche quasi-généralisée des modèles de macro-économie appliquée. Les approches endogènes ont cependant connu des développements récents aboutissant à des modèles dynamiques de chaos, de tâches solaires… que nous aborderons à la fin de ce cours. Mais ils ne trouvent pas réellement d’applications car ils sont très théoriques. 

Nous allons débuter ce cours par un rapide survol de l’évolution des théories expliquant les cycles pour ensuite aborder plus en détail la TCR, puis ses critiques, ceci aboutissant aux théories des nouveaux keynésiens, introduisant des imperfections de marché dans la TCR, et étant à l’heure actuelle le courant dominant. La dernière partie sera ensuite consacrée aux nouveaux développement de l’approche endogène des cycles.  

III. Un peu d’histoire : de la vision endogène à la vision exogène des cycles

1. Les visions endogènes des cycles

Les premiers modèles de cycle endogène datent de la fin des années 30, avec notamment le célèbre modèle d’« oscillateur de Samuelson » développé dans un article de Review of Economics and Statistics en 1939. 

A l’époque, et jusqu’à la fin des années 60, ce sont les thèses keynésiennes qui sont largement en vogue, et l’idée que toute fluctuation économique provient de déséquilibres. Dans les années 30, deux convictions sont à l’origine de l’abandon de l’orthodoxie classique :la première concerne l’existence d’un vaste chômage involontaire et la seconde repose sur l’idée que les variations à court terme de l’activité économique générale ont pour origine les fluctuations de la demande, sur laquelle l’Etat peut jouer un grand rôle. Pendant les trois décennies suivantes, ce que l’on a coutume d’appeler la « synthèse néo-classique » a donné une explication unique à ces deux phénomènes : un ajustement trop lent des prix exprimés en unités monétaires par rapport aux déséquilibres entre l’offre et la demande.

Ainsi, à cette époque, la vision de la décomposition entre croissance et cycle est très simple et basée sur un trend déterministe (dépendant du temps). Les variables d’offre (technologie..) expliquent la croissance de long terme, alors que celles de demande expliquent les déséquilibres et donc les fluctuations de court terme.  

Le principe de l’oscillateur de Samuelson est basé sur le modèle keynésien dynamisé. Sous des restrictions très fortes de la valeur de certains paramètres, Samuelson montre que le système lui-même peut générer des fluctuations auto-entretenues. Cependant, il obtient de nombreux cas où il n’y a pas de fluctuations du tout et donc une évolution régulière du revenu, d’autres où les fluctuations s’amortissent et enfin où l’évolution est explosive. L’offre étant différente de la demande notionnelle, on est en présence d’un modèle de déséquilibre avec fluctuation endogène.  

Cette approche va ensuite être  complexifiée notamment par Goodwin en 1951, avec l’introduction d’une non-linéarité dans l’accélérateur et des contraintes dans les modèles de croissance par Hicks en 1950. Goodwin aboutira en 1967 à un modèle « proie-prédateur » transposé de la biologie et de l’écologie permettant également d’aboutir à des fluctuations auto-entretenues. 

Cette vision endogène des cycles est initialement typique des théoriciens du déséquilibre, keynésiens et post-keynésiens. Cependant, J-M. Grandmont en 1985 développe un modèle d’équilibre général walrasien dans lequel les fluctuations endogènes peuvent apparaître. Le modèle engendre des non-linéarités qui peuvent provoquer dans certaines circonstances des mouvements cycliques. Ainsi, il n’est nul besoin de supposer des déséquilibres pour engendrer des cycles.

Cependant, ce type d’approche endogène a été délaissé pendant un certain temps (dans les années 70 ) au profit d’une explication « exogène » des fluctuations, qui apparaissait plus riche, et plus pertinente sur certains points. Une des faiblesses des explications endogènes des fluctuations est que, dans bien des cas, ce type d’analyse ne permet de faire apparaître que des fluctuations tout à fait régulières, la série considérée fluctuant de façon immuable entre un maximum (unique) et un minimum (unique). Or, les séries économiques sont beaucoup moins ordonnées, beaucoup moins régulières. De ce fait l’explication donnée par des chocs exogènes apparaissait plus plausible puisqu’elle était susceptible de mettre en évidence des fluctuations irrégulières, beaucoup plus conformes aux évolutions réellement constatées dans l’économie.  Mais la mise en évidence d’un nouveau type de dynamique non-linéaire, la « dynamique chaotique » ou « dynamique complexe » ou encore « exotique » a entraîné un renouvellement des approches depuis les années 80. Les modèles déterministes, cherchant donc à expliquer que les fluctuations sont générées par le modèle lui-même et non des chocs, aboutissent désormais à la possibilité d’évolution chaotique des séries. Ce sont toutefois des modèles très complexes et qui ne peuvent réellement être appliqués. La majeure partie des travaux en macroéconomie appliquée traitant des fluctuations économiques à l’heure actuelle se base sur une vision exogène des cycles, c’est-à-dire que les chocs sont propagés à travers le système et ainsi engendrent des fluctuations. 

2. Les visions exogènes des cycles : 

On doit à Frisch (1933) et à Slutsky (1937) les premières analyses des fluctuations en terme impulsion-propagation, càd une vision des cycles engendrés par des chocs, reprenant en cela la célèbre parabole du cheval à bascule énoncée par Wicksell : « Si vous frappez un cheval à bascule avec un bâton, le mouvement du cheval sera très différent de celui du bâton ». 

Cependant, dans les années 40, 50 et 60, la théorie keynésienne est dominante et donc la vision endogène des cycles. Les travaux économétriques de l’époque, plutôt que de chercher directement à expliquer les cycles, se tournent vers la spécification et l’estimation des différents blocs d’un modèle général : consommation, investissement, demande de monnaie…L’accent est mis sur la politique économique avec la croyance largement répandue dans les années 60 en la possibilité de réguler l’activité économique et donc d’éliminer les cycles. On parle même alors de la fin des cycles. 

Mais la conjoncture des années 70 va venir infirmer cet optimisme et la réaction des économies développées prendre à défaut l’édifice keynésien qui s’avère incapable d’en rendre compte, notamment du phénomène de stagflation. Si le programme keynésien a dominé pendant 30 ans, il semble qu’il est allé trop vite et qu’une remise à plat est nécessaire. 

En particulier les critiques portent sur le fait que les théories macroéconomiques ne sont pas suffisamment micro-fondées. En 1968 Friedman, monétaristes, introduit les anticipations adaptatives, ce qui permet d’expliquer pourquoi les politiques monétaires peuvent avoir des effets réels. Cependant, cette théorie mais qui a l’inconvénient de supposer que les agents se « trompent » pendant un certain temps, ce qui n’est pas complètement compatible avec l’idée de rationalité des agents. 

C’est l’absence de fondements théoriques clairs expliquant la rigidité des prix et des salaires qui va conduire à une profonde remise en cause de la synthèse classico-keynésienne qui prédomine depuis 30 ans. La nature de la contre-révolution à l’approche keynésienne apparaît alors nettement : il s’agit de chercher les fondements micro à la macro.

Dans les années 70 s’est développée aux Etats-Unis une nouvelle approche dite « Nouvelle Ecole Classique » dont la figure de proue est Robert Lucas. Le concept original est celui des « anticipations rationnelles ». Il va montrer grâce à l’introduction des anticipations rationnelles que seules les politiques monétaires « non anticipées » peuvent avoir des effets de court terme, la monnaie étant neutre à long terme, ce qui permet de retrouver la dichotomie chère aux classiques.  

Il convient d’expliquer par des arguments liés au comportement des acteurs (notamment les anticipations rationnelles) certains résultats macroéconomiques. Pour Lucas  (1977): « Comprendre les fluctuations économiques c’est construire un modèle, c’est-à-dire une économie artificielle complètement explicitée, qui se comporte dans le temps de façon à reproduire fidèlement le comportement des séries ». Lucas s’intéresse à la dynamique d’un système économique à travers l’analyse des mécanismes de propagation des chocs aléatoires. En 1975, Lucas publie un article intitulé : « Un modèle de cycle d’équilibre ». Le cycle n’est pas mort. Il ne s’agit pas de prétendre qu’il existe une périodicité et une amplitude constantes des phases d’expansion et de contraction, mais qu’elles sont suffisamment régulières pour parler de dynamique cyclique. Dès lors que les mouvements économiques ne sont plus périodiques, il est pertinent d’attribuer l’irrégularité exhibée par les principales séries macro à la survenance de chocs aléatoires venant perturber un état d’équilibre stable. La filiation du courant lucasien avec les analyses de Frisch et de Slutsky est évidente : le théoricien doit inscrire sa réflexion dans un cadre analytique de type impulsion-propagation càd une vision exogène des cycles. Les nouveaux Classiques recourent donc à des modèles stochastiques. 

Lucas et le courant des nouveaux classiques vont donc marquer une rupture méthodologique importante en introduisant des comportements micro et en développant des modèles permettant de générer des fluctuations alors que tous les marchés s’équilibrent. Les modèles de type Lucas expliquent à l’époque  les fluctuations de court terme par des impulsions monétaires.

Toutefois, une des critiques importantes faites à l’approche des cycles d’équilibre est qu’ils ne sont pas dynamiques, et les fluctuations ne perdurent pas à long terme. Or, à l’époque il existe un cadre permettant d’expliquer la dynamique d’une économie : le modèle de Solow. 

Dès lors, se développe au début des années 80 la « TCR », Théorie des cycles réels, qui pour la première fois va expliquer des cycles émergeant de chocs sur l’offre, càd sur le PT. Ils se démarquent en ceci des modèles de cycles d’équilibre précédents en ceci que les fluctuations proviennent de chocs réels et non monétaires, d’où leur nom…

Cependant, depuis les années 90, les « Nouveaux keynésiens » ont développé de nombreux modèles micro fondés de manière à expliquer les rigidités de certaines grandeurs monétaires. Les effets de politiques économiques peuvent donc être réhabilitées. Le courant actuel emprunte donc le cadre d’analyse de la TCR, mais pensent que les chocs d’offre ne sont pas suffisants pour rendre compte de toutes les fluctuations. Ils introduisent donc des rigidités et des imperfections de marché dans la TCR, pour aboutir à des MEGIS. 

Ainsi, à l’heure actuelle, l’approche déterministe (endogène) est minoritaire, et la grande majorité des macroéconomistes appliqués partagent la même approche analytique générale basée sur la distinction entre impulsion et propagation.   

Néanmoins, les approches endogènes ont connu de nombreux développements ces dernières années, avec l’introduction de non-linéarité et de dynamiques chaotiques.

Ainsi, on peut dégager 2 grandes directions de recherche : 

· La première, connue sous le nom de Théorie des Cycles Réels (TCR) ou Real Business Cycle (RBC) se développe au début des années 80 dans la lignée de Lucas autour de l’Université de Mineapolis et de gens comme Prescott, Plosser, Long, King…Comme son nom l’indique, c’est une théorie qui ne fait jouer aucun rôle à la monnaie dans la dynamique du cycle économique. Les perturbations réelles que subit l’économie, telles les aléas de productivité venant par exemple de changements climatiques ou encore d’évènements internationaux, suffiraient à elles seules à expliquer les fluctuations de la production, de l’emploi et des prix. Cette position théorique s’oppose frontalement à des décennies de recherche des effets de la monnaie dans le cycle. Elle nie en effet l’existence d’un chômage involontaire significatif et réaffirme la dichotomie classique (les phénomènes monétaires n’ont pas d’effets réels). La TCR explore l’idée que des chocs d’offre, càd des chocs technologiques sont à l’origine des cycles. C’est le produit lui-même qui fluctue sous l’effet de chocs technologiques. Les chocs monétaires sont supposés jouer un rôle mineur dans l’explication des cycles. Cependant, des extensions tentent de réintégrer la monnaie dans l’explication des fluctuations. En effet, les extensions récentes de la TCR trouvent leurs racines dans la tradition keynésienne et voient dans les chocs de demande agrégée une source importante de fluctuations. Mais alors que les modèles keynésiens traditionnels débutaient leur analyse en supposant un ajustement lent des prix et des salaires aux variations de la demande, la recherche s’est alors centrée sur les imperfections de marché susceptibles de rendre compte de cet effet . La nouvelle macro keynésienne admet qu’il faut des fondements micro à la macro, mais elle s’évertue à reconstruire la micro, une conception correcte intégrant les imperfections de marché et d’information, devant permettre de susciter les phénomènes qui, pour eux, caractérisent la macro, à savoir le chômage et l’absence de dichotomie. On voit donc que globalement, à l’heure actuelle, il y a un cadre d’analyse commun, on peut parler de « nouvelle synthèse ».  L’idée est donc d’introduire des imperfections de marché ou d’anticipations dans les modèles de la TCR. Ceci aboutit aux MEGIS (Modèles d’Equilibre Général Intertemporels Stochastiques). Cependant, le problème, comme on le verra, des modèles TCR est la supposition que la croissance est exogène : ils n’arrivent pas à générer une évolution de la richesse interne au modèle. Dès lors, les tous derniers développements font se rejoindre croissance et cycles, dans un cadre unifié de « croissance cyclique ». Mais se pose la question du sens de la causalité entre cycles et croissance, que nous aborderons en dernière section de ce premier chapitre.  

· La seconde approche, constituant le deuxième chapitre de ce cours, concerne le renouveau des modèles de cycles auto-entretenus, càd endogènes. Les non-linéarités permettent d’élargir les plages de paramètres pour lesquels le système génère lui-même des cycles, sans chocs. Cependant, une critique faite à ces modèles est qu’ils aboutissent à des cycles bien trop réguliers, qui ne reflètent pas les mouvements réels des variables macroéconomiques. Dès lors, les extensions basées sur les théories du chaos permettent de générer des fluctuations moins régulières, même si les modèles restent déterministes. 

Chapitre 1 : De La Théorie des Cycles Réels aux MEGIS

Avant d’exposer en détail les principaux mécanismes de la TCR, il nous faut tout d’abord retracer rapidement l’évolution intellectuelle des nouveaux classiques, pour comprendre le passage de la théorie des cycles à l’équilibre de Lucas, à la TCR. La principale différence en terme de conséquences de ces deux visons est l’importance des chocs monétaires dans le cas de la théorie des cycles à l’équilibre, par rapport à la TCR qui va renier tout effet significatif de la monnaie. 

D’autre part, les différentes critiques à l’encontre de la TCR et les avancées de la « nouvelle économie keynésienne » vont donner lieu à ce que certains appellent une « nouvelle synthèse », débouchant sur des modèles dits MEGIS (Modèles d’Equilibre Général Intertemporels Stochastiques) qui seraient les remplaçants de IS-LM…

I. De la théorie des cycles à l’équilibre à la TCR

L’apport essentiel de l’approche des nouveaux classiques par rapport aux monétaristes (Friedman 68) est l’introduction de l’hypothèse d’anticipations rationnelles. Ceci ne veut pas dire que les agents disposent d’une information parfaite, au contraire, celle-ci est supposée aléatoire, mais qu’ils vont prendre les meilleures décisions possibles compte tenu de l’information incertaine dont ils disposent. Ainsi, ils peuvent modifier leurs comportements en fonction des politiques annoncées. Dès lors, seules les politiques qui « prennent par surprise » les agents, peuvent avoir des conséquences réelles. En fait, suite à une politique monétaire expansionniste, par exemple, les agents ne savent pas s’il s’agit d’une augmentation globale des prix, ou des prix relatifs. S’ils pensent que ce sont les prix relatifs, et qu’ils considèrent cette hausse comme temporaire, cela va les conduire à produire plus à court terme. Si par contre cela est anticipé comme permanent, il n’y aura pas d’effets réels. D’autre part, les nouveau classiques renouent avec l’équilibre. Lucas (1975) titre son article : « Un modèle de cycle d’équilibre ». en insistant sur l’équilibre, les nouveaux classiques entendent se démarquer des courants qui voient dans le cycle une manifestation d’un déséquilibre des marchés. Pour eux les cycles proviennent de déplacements des courbes d’offre ou de demande notionnelles et l’objet de la théorie est alors d’identifier les causes de déplacement (les impulsions) et de montrer comment ces causes peuvent donner lieu à des mouvements cycliques des variables (les mécanismes de propagation). 

Le point essentiel repris par les nouveaux classiques est l’exigence théorique de rendre compte de fluctuations économiques en maintenant deux conditions logiquement liées et conformes aux principes fondamentaux des classiques : les agents économiques sont rationnels et les marchés s’équilibrent par les prix. Le défi consiste à expliquer que les impulsions monétaires et plus largement les chocs nominaux puissent avoir des effets sur le produit agrégé et ce de manière à engendrer des cycles, alors même que le produit est le résultat de l’équilibre de tous les marchés. En d’autres termes il s’agit de montrer que la monnaie est non neutre dans une économie où le système de prix fonctionne parfaitement et équilibre tous les marchés. La solution apportée par Lucas va porter sur l’imperfection de l’information. En effet, lorsque le niveau général des prix augmente du fait d’une politique monétaire expansive, les agents basant leurs décisions sur des variables réelles et les prix relatifs, ne vont modifier leur comportement que si ce niveau des prix est différent de leurs anticipations, sur lesquelles ils se basent pour prendre leurs décisions. Ainsi, seules les politiques non anticipées par les agents, les « surprises » vont avoir des effets. Ainsi, Lucas et la théorie des cycles à l’équilibre expliquent les écarts à court terme au produit naturel par une perception imparfaite des agents des surprises monétaires affectant l’économie. Il n’y aura d’effets réels que si les agents anticipent les variations nominales comme étant temporaires, de court terme, et non permanentes. Cependant, le modèle original souffre d’une limite importante d’ordre descriptif : il n’a pas de dynamique : les chocs monétaires non anticipés n’ont d’effet que sur une période. L’hypothèse étant que lorsque les agents forment leurs anticipations tout le passé est connu : il n’a donc aucun impact sur les fluctuations économiques. Or, nous avons vu en introduction que la plupart des séries économiques sont DS, càd dépendent de leurs valeurs passées. De plus, dans les années 70, la théorie néo-classique dispose d’un cadre d’analyse pour étudier la dynamique, fût-elle de long terme : le modèle de croissance optimale. La TCR va donc entreprendre d’introduire des éléments stochastiques dans la fonction de production, de manière à ce que le modèle fasse apparaître des fluctuations. Ainsi, le modèle de cycle réel n’est-il qu’un prolongement stochastique du modèle de croissance optimale. Ceci conduit dès lors la TCR à oser ce que personne jusqu’à présent n’avait osé : expliquer les fluctuations non pas par rapport à des chocs de demande mais par des chocs d’offre, càd expliquer le cycle non pas comme un écart à l’équilibre mais comme une fluctuation du produit lui-même.   

I.1. Le modèle de base de la TCR

Cette théorie s’est développée aux Etat-Unis dans les années 80 autour de l’Université de Mineapolis et des travaux précurseurs de Kydland et Prescott (82) et Long et Plosser (83), l’appellation « cycle réel » ayant été introduite par ces deux derniers auteurs. Comme le souligne Plosser (89), les variables économiques agrégées sont les résultats des décisions individuelles des agents qui maximisent leur utilité compte tenu des possibilités de production et des contraintes qui s’imposent à eux. Les fondements micro sont donc très importants dans cette théorie, qui s’inscrit totalement sur le plan méthodologique dans le cadre défini par Lucas. Par contre le renversement de perspective est total. 

Dès 1965, Hicks avait demandé que l’on envisage un cadre unique pour comprendre à la fois le phénomène de fluctuation et de croissance. La théorie des cycles réels va permettre d’ouvrir effectivement la voie d’une analyse intégrée , en retenant comme cadre de référence le modèle de croissance néo-classique de Solow (1956), enrichi dans 3 directions : 

· Le taux d’épargne n’est pas fixé a priori , mais est fixé par l’agent représentatif dans une perspective d’optimisation intertemporelle de son utilité, tradition ouverte par Cass en 1965. 

· La croissance de l’offre de travail  n’est plus exogène, indépendante du salaire réel. La variation de l’offre de travail de l’agent dépend là encore du choix de l’agent représentatif en fonction de l’anticipation de la variation du salaire réel.

· Le PT se manifeste de manière discontinue. Alors que dans les années 50-60, la vision la plus répandue était celle d’un PT régulier (représenté par une exponentielle), par la suite l’irrégularité apparaît la règle. Bref, les « coups de bâton » donnés au cheval à bascule proviennent non plus de chocs monétaires comme dans les modèles de type Lucas mais de chocs technologiques et le cheval réagit à ces derniers à partir des comportements d’optimisation. 

La théorie des cycles réels considère donc que le modèle de croissance néo-classique est susceptible à la fois d’expliquer la croissance et les fluctuations économiques. Celles-ci sont supposées résulter de la réponse optimale des agents à des chocs technologiques. Les modèles de cycles réels ont leur origine dans l’adaptation par Kydland et Prescott (82) et Long et Plosser (83) du modèle de croissance optimale stochastique de Brock et Mirman (1972). Les modèles de cycles réels conçoivent l’évolution des grandeurs agrégées comme le résultat des décisions d’un grand nombre d’agents cherchant à maximiser leur utilité intertemporelle et subissant des contraintes technologiques et de ressources. Puisque les cycles proviennent de la réponse optimale des agents à des évolutions technologiques stochastiques, on peut raisonner sur des agents représentatifs. Il s’agit d’une économie purement concurrentielle composée d’un grand nombre de ménages et de firmes identiques, ce qui permet de raisonner sur des agents représentatifs. D’autre part, les deux théorèmes de l’économie du bien être étant vérifiés dans cette économie, il existe toujours un vecteur de prix décentralisant l’optimum obtenu en résolvant le programme du planificateur, on peut donc indifféremment traiter le problème décentralisé ou résoudre le programme centralisé. En allant même plus loin, Plosser (1989) montre que l’on peut décrire les mécanismes en jeu en considérant un agent représentatif qui est à la fois producteur et consommateur, une espèce de Robinson Crusoé. 

Le problème de notre Robinson consiste à répartir tout au long de sa vie, son temps d’activité et de loisir de manière optimale en réponse aux évènements qui peuvent survenir dans son île. 

Il s’agit donc d’un programme d’optimisation intertemporel, le choix portant sur le couple travail-loisir comme sur le couple consommation-épargne. Robinson arbitre à chaque période entre travail (ie. Consommation) et loisir et il peut substituer intertemporellement sa consommation en jouant sur l’accumulation du capital en fonction de sa productivité présente et future. Or cette dernière évolue en fonction de l’occurrence de chocs technologiques. Ce problème d’optimisation intertemporel stochastique est l’élément central de la TCR. 

Ainsi, nous allons d’abord présenter très intuitivement et littérairement les effets d’un choc de productivité sur les décisions de notre Robinson Crusoé, avant de montrer les principales équations du modèle de base ainsi que les simulations qui lui sont associées. 

I.2. Les conséquences d’un choc de productivité :

Que se passe-t-il si les noix de coco sont plus abondantes aujourd’hui ? Si Robinson ne se préoccupe pas du futur, il peut consommer plus aujourd’hui sans changer sa quantité de travail et son investissement (càd la plantation de noix de coco pour accroître sa consommation future). S’il se préoccupe du futur, càd s’il maximise une fonction d’utilité intertemporelle, sa réaction va dépendre du caractère durable ou transitoire du choc technologique (abondance de noix de coco) et de sa préférence pour le loisir aujourd’hui et le loisir demain. 

Si le choc est temporaire, il a intérêt à investir pour consommer plus demain : l’investissement est donc procyclique dans l’île de Robinson. Du côté de l’activité, l’effet du choc temporaire, est en revanche, ambigu. L’augmentation de richesse lui permet de consommer plus aujourd’hui en travaillant moins. Mais il a aussi intérêt à travailler plus aujourd’hui, puisque la cueillette est aisée, et moins demain, où elle sera plus difficile. Si ce second effet (substitution intertemporelle) l’emporte sur le premier (effet revenu), Robinson travaillera plus, consommera plus et investira plus aujourd’hui, afin de consommer plus demain en travaillant moins. 

Si le choc était permanent, la réponse de Robinson serait différente. Puisque les noix de coco sont plus abondantes dans le futur, il serait incité à travailler moins et à investir moins, puisque chaque fois qu’il secoue un cocotier, il obtient avec le même effort une quantité plus grande de noix. 

Ce sont donc les chocs temporaires de productivité qui entraînent dans l’île de Robinson une évolution procyclique de la consommation, de l’investissement et de l’emploi (travail). Le chômage, càd le loisir de Robinson, diminue dans les phases d’expansion et augmente dans les phases de récession. 

I.3. Présentation des principales équations : 

Pour simplifier l’analyse, il n’existe pas de source de croissance déterministe dans le modèle, ce qui consiste à étudier les fluctuations autour d’une moyenne, au lieu d’une tendance. Il ne s’agit pas ici de présenter une synthèse exhaustive du courant des cycles réels, même défini de façon restrictive, mais plutôt de présenter sa spécificité. 

Le modèle de base est le modèle d’accumulation optimale écrit en temps discret. 

L’économie considérée est peuplée d’un grand nombre de ménages identiques qui sont donc à la fois producteurs et consommateurs à durée de vie infinie. A chaque période, le ménage représentatif est confronté à 2 types de contraintes : la première concerne l’allocation du temps total dont il dispose (normalisé à 1), entre loisir 
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Les préférences du ménage représentatif sont décrites par la fonction d’utilité intertemporelle U suivante: 
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( est le facteur d’escompte psychologique. Il représente la préférence pour le présent de l’agent, ou la dépréciation du futur, avec : 
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 ; r étant le taux d’intérêt. La préférence de l’agent pour le présent est donc d’autant plus faible que le taux d’intérêt est élevé : il préférera d’autant plus sacrifier de la consommation à la période présente que le placement lui rapporte plus. On considère que U est séparable temporellement, les préférences à chaque période étant données par une fonction d’utilité u, deux fois continûment différentiable, strictement croissante et concave. Consommation et loisir sont deux biens substituables, le choix se faisant par l’intermédiaire du revenu du travail, correspondant au prix implicite de la renonciation à une heure de loisir. 

La fonction de production est identique à celle prise en compte dans le modèle de Solow en ce sens qu’il y a un bien unique qui peut être soit consommé soit investi. Ce bien unique est produit à l’aide d’une quantité de travail N et d’un stock de capital K. La fonction de production subit en outre des chocs qui peuvent être envisagés comme des changements dans la productivité et qui se manifestent dans le plan (Y, N) pour K donné par des déplacements vers le haut ou vers le bas suivant que le choc est positif ou négatif. 
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L’équation d’accumulation du capital est ici particulièrement simple. La partie non consommée du produit est épargnée, donc investie et est disponible comme input pour la production de la période suivante. 
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 étant l’investissement brut, ( la dépréciation du stock de capital à chaque période, l’évolution du stock de capital est donnée par : 
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Si l’on normalise le temps disponible total de l’agent à 1, les contraintes s’écrivent : 
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Bien évidemment une contrainte supplémentaire est que toutes les grandeurs soient positives. 

Il s’agit donc d’un modèle très simplifié, purement réel, l’évolution étant déterminée par les changements dans la technologie. Mathématiquement, il s’agit de la résolution d’un programme d’optimisation intertemporel qui va déterminer les quantités et les prix d’équilibre.

A l’optimum nous savons que la rationalité de l’agent assure que les contraintes soient saturées, d’où :


[image: image19.wmf]t

t

t

t

N

L

N

L

-

=

Û

=

+

1

1











(3’)


[image: image20.wmf]C

Y

I

L

t

t

t

=

+












(4’)

En combinant la contrainte (4’) avec l’équation (2), on obtient :
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Enfin, en remplaçant la fonction de production par on expression, on obtient plus qu’une seule contrainte :
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Pour résoudre le problème de maximisation de l’utilité intertemporelle sous cette contrainte, on écrit le Lagrangien :
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(5)

La différentiation de L par rapport aux différentes variables permet d’obtenir les quantités optimales choisies par l’individu représentatif. Il faut rappeler que les quantités optimales ainsi choisies correspondent aux quantités par tête qui seraient produites dans un équilibre concurrentiel par des agents nombreux échangeant biens et services sur les marchés présents et futurs. 

Pour tout t, il convient de dériver l’expression de L par rapport aux 3 variables de « contrôle » : Ct, (1-Nt ) et Kt+1 (lequel apparaît à la fois en t, où son niveau est à déterminer et en t+1 où son niveau est déterminé). 
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Pour ce qui est de la dernière condition, une astuce s’impose : il est effectivement supposé que l’agent représentatif connaît toutes les conséquences de ses choix à la date t sur les périodes futures. Dès lors, le problème se limite à deux périodes : t et t+1 :
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Ainsi on a :
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Enfin, la condition de transversalité traditionnelle doit être vérifiée, soit en horizon infini : 
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Cependant, comme le note Plosser (1989), dans la plupart des spécifications de fonctions de production, il est impossible de trouver de solutions analytiques, et il faut dans ce cas procéder à des simulations. Le programme n’a de solution analytique que lorsque le capital est entièrement consommé dans l’année (( =1) et lorsque les fonctions de production et d’utilité sont Cobb-Douglas. Ceci, en particulier le fait que tout le capital soit consommé dans l’année, n’est pas une hypothèse raisonnable si bien que la plupart des modèles RBC sont résolus en procédant par approximation et simulation. 

I.4. Etalonnage du modèle, pertinence empirique et critiques de la TCR :

Pour pouvoir résoudre le modèle, les tenants de la TCR sont donc contraints de procéder à des simulations. Cela signifie que l’on est contraint d’imposer des valeurs à certains paramètres du modèle. Les auteurs choisissent certains paramètres clés en utilisant des données empiriques provenant de d’études antérieures, ce qui leur permet de caractériser la fonction de production ou d’utilité traduisant les préférences des agents dans l’économie considérée. 

Afin de confronter les résultats des modèles avec la réalité, la façon la plus simple est de comparer directement les évolutions des différentes variables, celles provenant de l’observation, et « reconstruites » après filtrage, et celles obtenues par simulation. Les simulations opérées par Plosser en 1989 sur l’économie américaine ont assez impressionnantes : à partir d’un modèle simple et de chocs de productivité, l’auteur arrive à reproduire de façon relativement fidèle les fluctuations de l’économie américaine, en particulier pour le produit réel. Les séries sont cependant moins bonnes pour la variation de l’investissement et franchement décevantes pour l’emploi. D’autre part, des estimations plus poussées et portant sur les liens entre les différentes grandes variables macroéconomiques et leur variation montrent qu’il existe des écarts certains entre les simulations de la TCR et les faits stylisés, ne serait-ce que sur les données françaises et américaines. 

En effet, d’un point de vue de l’observation, il apparaît que dans les deux pays l’investissement est beaucoup plus volatile que la consommation. D’autre part, la consommation, la production, l’investissement et l’emploi montrent des caractéristiques de forte persistance. La série ayant la persistance la plus faible étant la productivité moyenne du travail. D’autre part, toutes les variables varient dans le même sens, on a donc un caractère « pro-cyclique » des variables. 

Pour ce qui est des résultats des simulations de modèles TCR, une volatilité plus forte des investissements par rapport à la consommation est effectivement retrouvée, tant pour la France que les Etats-Unis. De même, la pro-cyclicité des différentes variables ainsi que la forte persistance sont retrouvées. 

Cependant la critique la plus évidente, et la plus sensible, concerne l’emploi et la productivité moyenne du travail. Dans les simulations, la corrélation heures travaillées/productivité est très forte. Or dans les données réelles, aux Etats-Unis cette relation n’est que faiblement positive (0,1) et elle est négative pour la France (-0,35). Ceci sur données trimestrielles de 1959 à 1990 pour les USA et de 1970 à 1990 pour la France. Il s’agit là d’une lacune considérable et d’un échec central de la TCR auquel les travaux ultérieurs ont tenté de remédier. 

D’autre part, d’autres critiques plus fondamentales sont adressées à ce courant. En effet, celui-ci suppose que les périodes de ralentissement de la croissance ne marquent pas une inefficience du système : compte tenu des possibilités technologiques, des fonctions d’utilité des agents , les niveaux de production, de consommation et d’emploi ne peuvent être améliorés. Les interventions de l’Etat sont inefficaces. De plus, s’il existe du chômage, celui-ci est entièrement volontaire : au salaire en vigueur, les agents préfèrent réduire leur offre de travail… 

Ainsi, face à ces limites, certaines extensions des modèles vont être développées, en intégrant les fondements microéconomiques des rigidités des nouveaux keynésiens.  

II. Variantes et extensions de la TCR : de la TCR aux MEGIS

Nous allons voir les avancées qui ont été menées dans 2 directions majeures afin de tenter de répondre aux écueils évoqués précédemment de la TCR « classique » :

La première concerne la question du chômage et la seconde celle de l’inefficacité des politiques de demande. Ces avancées ont été obtenues grâce à l’introduction d’imperfections de marché et de rigidités dans les modèles de la TCR. Ceci pousse à l’heure actuelle à évoquer l’idée d’une « nouvelle synthèse néo-classique » où keynésiens et classiques utiliseraient le même cadre d’analyse. Certains auteurs parlent même de l’aboutissement au « successeur de IS-LM », appelé MEGIS (Modèle d’Equilibre Général Intertemporel Stochastique ». 

II.1. Le problème du chômage

Une des critiques à l’encontre de la RBC est que le chômage est toujours volontaire. D’autre part, d’un point de vue empirique, il apparaît que la corrélation entre la productivité et les salaires est faible, de l’ordre de seulement 0.35 aux Etats-Unis sur la période 59-90. Or, les simulations des modèles RBC canoniques arrivent à des corrélations beaucoup plus levées. 

Hansen (1985) introduit une hypothèse de travail indivisible en supposant qu’un ménage travaille un nombre d’heures donné ou ne travaille pas. Ce modèle a eu un écho important car il permet d’augmenter la volatilité des heures travaillées, ce qui correspond plus aux faits stylisés. Mais la productivité est trop « lisse » et le modèle continue à impliquer une corrélation très forte entre heures travaillées et productivité ou productivité et PIB, ce qui ne correspond pas aux faits stylisés.  

Danthine et Donaldson (1990) introduisent dans un MEGIS l’hypothèse de salaire d’efficience mais les simulations issues de cette spécification s’avèrent finalement décevantes d’un point de vue empirique car elles ne permettent pas de déboucher sur une rigidité inter-périodique. 

Mertz (1995), Andolfatto (1996) et Chéron et Langot (1998) introduisent dans un MEGIS les frictions existantes sur les marchés du travail en utilisant les modèles d’appariement et de négociations entre les firmes et les travailleurs inspirés de Pissarides (1990). Ainsi, ceci permet d’obtenir du chômage involontaire dans les modèles RBC. 

II.2. La dimension nominale des fluctuations

Le problème de la monnaie est passé sous silence dans la plupart des travaux relevant de la TCR. Or, si l’existence de chocs technologiques assure la reproduction de certaines caractéristiques des fluctuations économiques, l’unicité de la source d’impulsion est rapidement apparue comme une limite intrinsèque de cette approche. Des travaux empiriques sur séries temporelles à la fin des années 80, début des années 90, montrent en effet qu’il est difficile d’éliminer les effets des chocs de demande dans l’explication des cycles, retrouvant en cela les conclusions de la macroéconomie traditionnelle, qu’elle soit keynésienne ou monétariste. A partir du milieu des années 90, de nombreux auteurs ont donc introduit dans le modèle canonique RBC des politiques budgétaire et monétaire. 

· Politique monétaire :

Le modèle de King et Plosser (1984) introduit une masse monétaire endogène, qui dépend de la demande de monnaie des agents. Il existe ensuite une relation entre la création monétaire et l’évolution des prix qui détermine le taux d’inflation. Si la variation des prix induite n’est pas anticipée comme permanente, alors on retrouve un effet de la politique monétaire sur le produit. 

· Politique budgétaire

L’approche de Christiano et Eichenbaum (1992) consiste à prendre en compte les chocs sur la dépense publique et donc d’une certaine manière à reposer le problème des conséquences de la politique budgétaire.  Ils introduisent dans le modèle une variable de dépense publique qui suit un processus auto-régressif (elle dépend de son niveau aux périodes précédentes plus d’un aléa à la période présente). Les innovations propres à la dépense publique constituent une nouvelle source d’impulsion conjoncturelle. Cette variable de dépense intervient à double titre dans le programme de l’agent représentatif : 

· elle apparaît dans la contrainte budgétaire comme absorbant une partie des ressources qui ne sont donc plus disponibles pour le privé

· elle entre dans la consommation totale de l’agent (notion de biens et services publics)

On est donc en présence d’un effet revenu négatif et d’un effet consommation positif pour l’agent. Les conséquences des chocs de politiques budgétaires dépendent donc des paramètres postulés. Mais les auteurs grâce à ce modèle réhabilitent les effets de politique budgétaire, et montrent que les simulations sont améliorées, qu’elles permettent de mieux retrouver les évolutions des différentes variables et leurs corrélations.  

Ainsi, la prise en compte de rigidités, de chocs de demande, d’imperfection des marchés… dans les modèles de la TCR  correspond à l’émergence d’une « nouvelle synthèse » entre la NEC et la NEK, utilisant le même cadre d’analyse.  

Toutefois, la dernière critique à l’encontre de la TCR et des MEGIS est celle qui concerne l’hypothèse d’une croissance qui reste déterministe, lorsqu’elle n’est pas tout simplement éliminée du modèle. La partie stochastique ne rendant compte que du phénomène cyclique. C’est pourquoi ces modèles n’engendrent pas de phénomène auto-entretenu d’augmentation de la richesse, ce qui correspond en fait au fait stylisé mis en évidence par Nelson et Plosser en 1982. Or, la théorie moderne du cycle part de l’idée que la croissance et les fluctuations ne doivent pas être étudiées dans des cadres méthodologiques différents. Naturellement, seul un modèle stochastique de croissance endogène est susceptible d’atteindre cette unification de l’analyse de la croissance auto-entretenue et du cycle. Cependant, la question de la causalité entre cycles et croissance se pose, et en ceci deux types de littérature coexistent, que nous allons tour à tour évoquer. 

III. Croissance endogène et cycles exogènes : vers une unification du cadre d’analyse ? 

L’idée est de développer des modèles dans lesquels l’existence de chocs aléatoires explique à la fois les variations de court terme et le niveau de long terme des séries macroéconomiques.

Se pose néanmoins la question du sens de la causalité entre croissance et cycles : est-ce le processus de croissance endogène qui génère des fluctuations, ou les chocs ont-ils des effets permanents, auto-entretenus ? Nous allons tout d’abord aborder ce dernier sens de causalité, des chocs vers la croissance, avant d’aborder le second, qui fait référence aux cycles endogènes, et fait donc plutôt partie de la problématique développée dans le chapitre 2 de ce cours.

III.1. Des fluctuations à la croissance : les points de vue théoriques

Depuis les années 90, certains auteurs ont tenté d’introduire des chocs exogènes dans des modèles de croissance endogène de manière à expliquer à la fois une tendance de long terme auto-entretenue et des cycles. Ceci débouche sur ce que l’on appelle des modèles de croissance cyclique où un événement conjoncturel, un choc, peut avoir des effets permanents, càd d’hystérèse, sur le taux de croissance. Ceci n’est possible que si l’on suppose un mécanisme de croissance endogène. Un des premiers auteurs à avoir avancé un modèle de ce type est Stadler en 1990, même si King et Rebello en 1986 avaient fait des avancées dans ce domaine. 

Nous allons rapidement résumer les mécanismes du modèle de Stadler (1990). Il développe un MEGIS avec un choc de productivité positif (ou un choc monétaire positif ayant des effets temporels réels du fait de rigidités nominales, du type Lucas par exemple) qui induit une augmentation de l’activité à court terme. Puis, soit parce que l’apprentissage par la pratique s’accélère, soit parce que la R&D s’intensifie (parce qu’ils sont plus profitables ou parce qu’ils sont plus aisément financés), une poussée du PT a lieu et donc de la croissance à plus long terme, même après l’intégration complète du choc dans les anticipations. Cependant, ce type de modèle implique donc une évolution pro-cyclique entre la productivité et la croissance, ce que certains travaux empiriques récents remettent en cause en mettant en évidence une corrélation négative entre croissance et gains de productivité. 

La première idée que l’on pourrait mettre en avant est celle d’effets négatifs de booms. En effet, lorsque le secteur productif devient plus bénéfique, ceci attire les ressources dans ce secteur plutôt que celui de l’accumulation de connaissance (éducation notamment) et donc peut être négatif pour la croissance de long terme. En économie du développement, cette idée est assez ancienne et connue sous le terme de « Dutch disease », ou « syndrome hollandais » qui s’applique essentiellement à la découverte de nouvelles ressources. Cette approche a d’abord été développée pour décrire les dysfonctionnements de l’économie hollandaise après la découverte et la mise en exploitation d’importants gisements gaziers dans les années 60. Les découvertes de pétrole en mer du Nord mais aussi les difficultés macroéconomiques de certains PED exportateurs de pétrole (Indonésie, Nigeria, Venezuela…) au moment des deux chocs pétroliers ont relancé l’intérêt scientifique pour cette problématique. Mais on peut supposer qu’un choc de productivité, qui rend un secteur très rentable peut avoir les mêmes effets. L’idée est que ce secteur plus rentable va concentrer toutes les ressources et donc délaisser les investissements nécessaires assurant une croissance de plus long terme lorsque cette « manne » sera passée. Le boom peut être en effet de court terme et avoir dégradé les autres secteurs. Le danger est une spécialisation trop accrue de l’économie, la rendant trop dépendante de cette nouvelle activité. De plus, ces booms sont souvent suivis par des tensions politiques pour le partage des gains et ont tendance à déstabiliser les pays. Cela peut même aboutir à une désindustrialisation.   

Suite à cela, on peut donc penser que lorsqu’il n’y a pas de chocs positif, en période de récession, les ressources peuvent être allouées de manière à assurer la croissance future. Ceci amène à aborder des modèles théoriques permettant d’expliquer en quoi des crises ou des chocs négatifs, peuvent être bénéfiques à la croissance. Cette optique a été récemment défendue par plusieurs auteurs parmi lesquels Hall (1991), Gali et Hammour (1991), Caballero et Hammour (1994), Dellas (1993)… On peu en effet avancer plusieurs arguments pour justifier les effets positifs des récessions de faible ampleur sur la productivité. 

Tout d’abord, dans la conception Schumpetrerienne, les cycles et particulièrement les récessions ont une fonction d’assainissement : ils réduisent ou éliminent les inefficiences et améliorent l’allocation des ressources. Il y a d’abord l’effet d’assainissement souligné par Schumpeter et récemment formalisé par Caballero et Hammour (1994), au terme duquel les entreprises les moins efficientes sont éliminées au cours des récessions, engendrant ainsi une élévation de la productivité moyenne. 

Les récessions peuvent aussi avoir un impact positif sur la productivité à long terme pour une seconde raison liée au « coût d’opportunité » ou à la substitution intertemporelle que provoquent les activités qui améliorent la productivité , comme la réorganisation des entreprises ou la formation des employés. En effet, celles-ci prennent la place d’activités plus directement productives telles que la production. Comme les activités directement productives sont moins rentables en période de récession (baisse de la demande), leur coût d’opportunité (réduction de profit) est moins élevé qu’au cours des périodes d’expansion. Cette idée a tout d’abord été formalisée par Hall (1991). Dans son modèle une population active constante est occupée soit à produire, soit à créer un capital organisationnel (par opposition aux modèles de cycles réels dans lesquels le loisir/consommation est présenté comme l’unique alternative à la production). La prise en compte du coût d’opportunité mentionné précédemment implique que l’accumulation du « capital organisationnel » est plus importante durant les récession. Hall (91) écrit : « La production mesurée peut baisser durant certaines périodes mais le temps consacré à la réorganisation de l’entreprise contribue à l’augmentation de la productivité future ». Il faut noter que l’approche en terme de « coût d’opportunité » s’applique principalement aux investissements générateurs de bénéfices sur une période longue (formation, réorganisation de l’entreprise, remplacement des machines). Ceux-ci sont vraisemblablement plus contra-cycliques que les investissements publicitaires, par exemple, dont les bénéfices sont obtenus à plus court terme et surtout pendant les périodes d’expansion. Les investissements qui nécessitent d’importantes disponibilités financières, comme la R&D, sont probablement plus pro-cycliques, comme nous l’avons évoqué avec le modèle de Stadler (90), que les investissements de formation ou de réorganisation qui s’appuient largement sur une réaffectation des ressources existantes. 

Une troisième raison peut expliquer que les récessions de faible ampleur exercent un effet positif « disciplinaire » sur la productivité. Il s’agit d’une combinaison des deux idées précédentes qui a été développée par Aghion et Saint-Paul (1991). Selon eux, les récessions augmentent la probabilité de faillite des entreprises qui ne font pas les efforts de réorganisation qui s’imposent. 

Enfin, dans la même optique, Dellas (93) avance que la différence entre les performances anticipées entre les bonnes et les mauvaises entreprises s’accroît quand les conditions économiques se durcissent. Ainsi, les récessions peuvent favoriser le processus de sélection en réduisant la probabilité de survie des entreprises inefficientes.

III.2. Les analyses empiriques

L’approche en terme de coût d’opportunité semble confirmée par des travaux empiriques récents, en particulier ceux de Bean (1990), Gali et Hammour (1991) et Saint Paul (1992). Tous ont trouvé des indications de l’effet négatif à long terme sur la productivité d’un choc de demande positif. Gali et Hammour (1991) sur données américaines entre 1890 et 1987 trouvent que les chocs positifs de demande globale augmentent temporairement l’emploi de plus de 2%, mais qu’ils réduisent la croissance à long terme de la productivité de plus de 1,4%. Saint-Paul (91) a également mis en évidence une corrélation positive pour les pays de l’OCDE entre la croissance de la productivité totale des facteurs et le taux de chômage sur la période 74-80. 

Cependant, il ne faut pas confondre ici les effets des cycles, des ralentissements ponctuels sur la croissance de long terme et ceux des fluctuations, des instabilités macro, comme l’inflation, la variabilité des taux de change, l’instabilité politique, qui elles ont clairement d’un point de vue empirique des effets néfastes sur la croissance, sans que les avancées théoriques ne permettent encore clairement d’en expliquer les mécanismes. 

Les études théoriques insistent sur l’effet défavorable que peut avoir une trop forte élévation des prix sur la croissance, notamment en créant une  incertitude pour les investissements, une variabilité des prix relatifs, une mauvaise allocation du crédit, une baisse de la productivité totale, une réduction du niveau d’épargne, une fuite des capitaux, une dollarisation des économies…. Cependant, le problème reste de savoir à partir de quel taux d’inflation apparaissent les effets néfastes. Des travaux récents de Bruno et Easterly (1995) sur l’ensemble des pays du monde, montrent que la corrélation négative n’est robuste que lorsque le taux d’inflation dépasse 40% par an. Au-dessous de ce seuil, la croissance du niveau des prix ne semble pas être nécessairement un élément perturbateur de l’activité, et la relation négative peut tout simplement provenir de l’effet de chocs sur l’offre ou la demande. De nombreux auteurs ont testé économétriquement cette idée d’une influence non linéaire de l’inflation sur la croissance, mais aboutissent à des résultats divergents.

Havrylyshyn et al. (1998) obtiennent un impact significativement négatif de l’inflation sur la croissance lorsque l’inflation dépasse 31% par an. Pour Christoffersen et Doyle (1998) le seuil est de 13% et pour Ghosh (1997) de 10%. Ghosh et Phillips (1998) notent cependant que l’inflation et la croissance sont positivement corrélées lorsque l’inflation est inférieure à 2-3 % par an, mais concluent à un lien négatif entre les deux variables lorsque ce seuil est dépassé. Fischer et al. (1996b) quant à eux, montrent statistiquement que la croissance est retrouvée lorsque le taux de croissance des prix est réduit à 50% par an.

Voilà pour ce qui est d’un exemple de réduction de la croissance de long terme du fait de perturbations de court terme. Mais des arguments théoriques manquent encore pour l’explication des résultats empiriques, en particulier les canaux par lesquels l’inflation est néfaste.

Ainsi, on voit que les avancées récentes tendent de plus en plus à trouver un cadre unifié d’analyse de la croissance et des cycles et les recherches n’en sont qu’à leur début. Ce courant domine la littérature macroéconomique appliquée de ces dernières années. Cependant, comme nous l’avions souligné en introduction, dans ce premier chapitre, il apparaît que les cycles ne peuvent apparaître et éventuellement être auto-entretenus que si à un moment donné un choc exogène survient. Nous sommes donc dans un cadre analytique d’impulsion-propagation. A ce courant de pensée s’oppose une vision endogène des cycles, qui voit le cycle comme émanant du fonctionnement du système lui-même, sans recours à des impulsions venant de l’extérieur. Comme nous l’avions déjà souligné, cette vision était prédominante des années 30 à 60, puis s’est éclipsée dans les années 70 pour faire son retour dans les années 80 et perdurer depuis. La grande révolution s’étant opérée consistant au passage d’une analyse de déséquilibre à une analyse en équilibre. On passe donc de l’explication endogène des cycles comme émanant de déséquilibres à une explication endogène en équilibre, débouchant sur la dynamique chaotique. Nous évoquerons en dernier lieu les théories néo-schumpéteriennes qui montrent que les modèles de croissance endogène peuvent générer des cycles auto-entretenus, et réhabilitent donc la vision de cycles longs à la Kondratiev. 

Chapitre 2 : Du déséquilibre aux modèles néo-Schumpétériens

Dans la théorie des cycles endogènes, il n’est bien évidemment pas question de nier l’importance de chocs comme les évènements politiques ou sociaux, les chocs pétroliers, l’effondrement du Mur de Berlin, les attentats du 11 septembre 2001, les guerres… ils ont de manière indéniable des répercussions sur l’activité, l’emploi, en fait sur l’ensemble des séries économiques et financières. 

La question abordée ici est de savoir si ce sont là les seules explications possibles et s’il n’y aurait pas à l’inverse des explications endogènes des fluctuations, ou du moins de certaines d’entre elles. Problème qui avait déjà été abordé par Marx, et qui connaît un regain d’intérêt. 

On va cependant voir que l’on ne peut obtenir des oscillations auto-entretenues dans un système économique qu’aux prix de certaines complications. Il faut en effet abandonner l’hypothèse de linéarité des fonctions, hypothèse pourtant très simple et très habituelle. 

Comment peuvent apparaître des fluctuations dans un système économique et présenter un caractère durable, auto-entretenu, sans choc extérieur ? C’est la question préliminaire qui va être abordée dans ce chapitre à partir des enseignements du célèbre modèle de l’oscillateur de Samuelson. Il s’agit d’un cas simple et riche d’enseignements d modèle linéaire. Cependant, comme on va le voir, ce n’est que dans des cas très particuliers que ce modèle permet de faire apparaître des fluctuations auto-entretenues. Cette propriété est absolument générale d l’ensemble des modèles linéaires, et ceci suffit à faire comprendre pourquoi il convient d’abandonner l’hypothèse de linéarité. Dans un premier temps, comme nous l’avons déjà souligné en introduction de ce cours, les théories de cycles endogènes se basent sur des modèles de déséquilibres, jusqu’aux années 80, où les théoriciens tenteront de générer des cycles endogènes dans des cadres d’équilibre, aboutissant à des modèles dits à « générations imbriquées ». Puis, l’évolution logique est le passage de ces modèles où la croissance est supposée exogène, à la croissance endogène, où les modèles dits « néo-Schumpétériens » permettront de montrer que la dynamique de PT endogène génère des fluctuations auto-entretenues à long terme, renouant et remettant ainsi au goût du jour la théorie des cycles longs à la Kondratieff. Le débat est donc loin d’être fini entre cycles exogènes et endogènes. Dans un premier temps nous allons donc voir l’évolution des modèles de déséquilibre, passant de fonctions linéaires à non linéaires, débouchant sur des modèles de dynamique chaotique, avant d’aborder les modèles concurrents des cycles endogènes basés sur des hypothèses d’équilibre. 

I. Evolution de la pensée en déséquilibre : des modèles linéaires à la dynamique chaotique

I.1. Un exemple pédagogique : l’oscillateur de Samuelson
L’oscillateur de Samuelson, publié en 1939, montre la possibilité de fluctuations en dynamisant le modèle statique keynésien. Il introduit un décalage d’une période dans la fonction linéaire de consommation et une fonction d’investissement reposant en partie sur l’accélérateur. Les fluctuations vont être engendrées grâce à la combinaison de l’effet de l’accélérateur, générateur d’instabilité économique, et de l’effet du multiplicateur, générateur de stabilité. 

Le concept de multiplicateur est généralement attribué à Richard Kahn (1931), concept repris par Keynes dans sa Théorie Générale, en 1936. 

La théorie du multiplicateur dans sa forme pure et statique peut être décrite de la façon suivante : I = S(Y)

L’idée est que l’économie s’ajustera toujours pour que le revenu global génère l’épargne nécessaire à la réalisation de l’investissement désiré. S, la propension à épargner est fixe, et la consommation globale s’ajuste toujours. Tout ce qui n’est pas consommé est épargné et donc investi. 

Le principe d’accélération est bien antérieur au multiplicateur et a été développé notamment par Aftalion en 1913 et Clark en 1917. L’idée principale qui sous-tend le principe de l’accélérateur est que la demande de capital dépend des variations de la demande, qui va donc induire un investissement. L’accélérateur offre une théorie de la demande de capital, et donc d’investissement des entreprises. Il repose sur l’existence d’une relation fixe entre production et capital : pour produire plus, il faut acheter plus de machines. L’accélérateur va supposer un coefficient fixe entre l’investissement, càd la variation du capital entre deux périodes, et la variation du revenu, càd de la demande globale : 
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Ainsi le multiplicateur se réfère à une théorie du revenu comme déterminé par l’investissement, et l’accélérateur à une théorie de l’investissement déterminé par les fluctuations du revenu. 

L’idée vient alors naturellement de combiner multiplicateur et accélérateur et de dériver un modèle « complet » dans le sens où il détermine l’évolution dynamique du stock de capital et du revenu. C’est ce que va faire Samuelson en 1939. La combinaison de ces deux principes dans un même modèle va permettre de générer des fluctuations endogènes.  

Le mécanisme est le suivant : 

Une hausse de la demande va engendrer une hausse de la demande de capital, càd un investissement, qui lui même, par le biais du multiplicateur va générer une hausse d la demande. En fonction des hypothèses sur les paramètres, différents scénarii peuvent apparaître, que nous verrons analytiquement. Mais un premier scénario possible est que suite à l’investissement, petit à petit la capacité de production rejoint le niveau de la demande, si bien que l’investissement ralentit. Lorsque la capacité de production excède la demande, l’investissement devient négatif, le cycle se retourne et la demande diminue. La réduction des capacités de production conduit à terme à une production inférieure à la demande, entraînant une reprise de l’investissement et un retournement du cycle à la hausse. 

Plus formellement, et afin de déterminer les cas où les fluctuations décrites ci-dessus sont auto-entretenues, décrivons le modèle de Samuelson. 

Comme nous l’avons déjà précisé, il s’agit d’une dynamisation du modèle keynésien, en introduisant un décalage d’une période dans la fonction de consommation keynésienne. 

La fonction de consommation s’écrit alors: 
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L’investissement induit est une fonction linéaire de la variation de la consommation, et décrit par une relation de type accélérateur :
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Tout ce qui n’est pas consommé à la période t est donc épargné et totalement investi. 

La condition d’équilibre macroéconomique global est classiquement :
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Le niveau de la dépense publique A, représentant la dépense autonome, est supposé constant de période en période.

Ainsi en combinant (2) et la condition d’équilibre (3), on obtient une équation de mouvement pour Yt, le produit global :
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L’évolution dynamique du revenu d’équilibre est donc décrite par une équation de récurrence d’ordre 2. Elle définit un sentier dynamique endogène de la production Yt, étant données ses valeurs passées et la constante A.

La dynamique ne disparaît que lorsque le modèle est stationnaire, càd lorsque : 
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Pour caractériser l’évolution dynamique et voir justement si celle-ci converge vers un état stationnaire ou non, il faut déterminer la solution générale de l’équation (4). On va le faire en deux étapes. Tout d’abord, intéressons nous à l’équilibre stationnaire pour lequel 
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La solution particulière de cette équation est : 
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C’est la solution d’équilibre stationnaire. Une augmentation de la dépense autonome élève donc le niveau de revenu d’équilibre stationnaire. 

Pour caractériser la dynamique, il faut maintenant résoudre l’équation homogène restante, à savoir : 
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On sait que ce type d’équation de récurrence a une solution du type : 
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En divisant l’équation par 
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on obtient tout simplement :
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Ceci est une équation du second degré en x, qui admet deux racines réelles dans le cas où le déterminant suivant est positif :
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Pour caractériser l’évolution de Yt, il faut tenir compte de deux éléments : 

a) l’existence de fluctuations dans le système : celle-ci est liée à la nature des solutions de l’équation (7). Il n’y aura pas de fluctuations si la condition (8) est vérifiée, càd si les racines ont réelles. En effet, dans ce cas la dynamique aboutit à une évolution monotone du produit. En revanche, si les racines sont complexes (
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b) La stabilité du système : l’analyse mathématique du système permet de montrer que le système est stable si les racines de l’équation (7) sont inférieures à l’unité, ce qui réalisé à la condition que 
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. En effet, pour que les racines soient inférieures à l’unité en valeur absolue, deux cas peuvent se présenter : 

- Si la première racine, 
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, on peut écrire, quel que soit le signe de l’autre racine que : 
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Or, il faut remarquer que 
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D’où  la condition : 
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 ce qui est toujours vrai par hypothèse de la propension à consommer le revenu. 

- Si la première racine, 
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 et supérieure à l’autre racine en valeur absolue,
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, ce qui est toujours vrai dès lors que c et 
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 sont positifs, ce qui est le cas par hypothèse. 

Ainsi, on voit que ces deux premières conditions sont toujours satisfaites. Cependant, celles-ci sont nécessaires mais non suffisantes, une contrainte supplémentaire étant que si les racines sont inférieures à l’unité, alors on doit avoir : 
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, ce qui n’est pas nécessairement le cas avec les deux conditions précédentes, qui sont compatibles avec 
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. Ainsi, la seule contrainte « contraignante » s’appliquant aux paramètres pour avoir un système convergent vers l’équilibre stationnaire est : 
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En combinant ces deux conditions, on voit que 4 cas distincts de dynamique peuvent apparaître :

· si 
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 : les racines sont réelles si bien que l’on a une évolution monotone du produit, et comme 
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, le produit converge vers sa valeur stationnaire 
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. Dans le cas où l’économie débute avec un revenu supérieur à Y*, on a l’évolution suivante :
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· si 
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 : les racines sont complexes si bien que des fluctuations apparaissent, mais comme 
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, le système est stable si bien que les fluctuations s’amortissent au fur et à mesure que le système s’approche de l’état stationnaire 
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. On a donc l’évolution suivante : 
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Les 3ème et 4ème cas arrivent lorsque le système ne converge pas vers un équilibre stable, càd lorsque 
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. Si les racines sont réelles, alors on diverge monotonement : 
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· si 
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, alors l’évolution est la suivante : 
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- enfin, si 
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, alors la divergence se produit sous forme d’oscillations explosives sous la forme suivante :
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Un cas particulier intéressant est celui pour lequel 
[image: image71.wmf]1

=

b

c

. En effet, dans ce cas bien particulier on obtient des fluctuations auto-entretenues qui ne s’amortissent jamais si bien que l’on obtient des fluctuations régulières autour de l’équilibre sans jamais l’atteindre, comme illustré ci-dessous :
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Ainsi le modèle d’oscillateur de Samuelson permet de mettre en évidence la possibilité de fluctuation auto-entretenues régulières. Mais le seul cas permettant d’aboutir à ce résultat est celui très particulier pour lequel 
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. Ces oscillations non amorties permettent une récurrence systématique et infinie des cycles, comme si ceux-ci s’auto-perpétuaient. C’est ce cas qui illustre l’approche endogène des cycles conjoncturels : les séries temporelles du produit que nous observons seraient le résultat d’un mouvement de pendule entamé dans un passé très lointain, et qui se serait perpétué jusqu’ici. 

Cependant, dans tous les autres cas du modèle présentés précédemment, les cycles ne sont pas réellement auto-entretenus. En effet, dans le cas de racines réelles, il n’y a pas d’oscillations, et dans les deux cas où les racines sont complexes, soit les fluctuations s’amortissent, donc elles se réduisent dans le temps : si des chocs ne se produisent pas au cours du temps, le produit finit par être stationnaire, càd se reproduire à l’identique d’une période à l’autre : il n’y a plus d’évolution, donc une croissance zéro. A l’inverse, lorsque les fluctuations sont explosives, le modèle peut aboutir à des valeurs négatives du produit, ce qui n’a pas de sens économiquement, ou une croissance extrême, ce qui n’est pas possible non plus, étant donné qu’il y a toujours des limites à la croissance. Ainsi, poser que les relations sont linéaires est simple, mais ceci suffit pratiquement à exclure la possibilité de fluctuations auto-entretenues. Cette propriété est absolument générale de l’ensemble des modèles linéaires et ceci suffit à comprendre pourquoi il convient d’abandonner l’hypothèse de linéarité. Nous allons voir que les modèles supposant des non linéarités produiront de façon très générale, càd pour des plages très grandes des valeurs des paramètres, des fluctuations auto-entretenues. 

Si la non-linéarité est la seule manière de faire apparaître des fluctuations auto-entretenues et de fournir ainsi une explication endogène de celles-ci, encore faut-il savoir quel type de non-linéarité est à la fois pertinent et commode. Le traitement du non-linéaire est en effet mathématiquement beaucoup plus ardu. Une première voie est l’introduction de contraintes, de butoirs dans les dynamiques de croissance et d’accumulation : il s’agit pour l’essentiel des analyses à peu près contemporaines de Hicks et de Goodwin (1951), celui-ci précisant explicitement qu’il utilise un accélérateur non-linéaire càd une relation non-linéaire entre la variation du produit et l’investissement.    

I.2. L’introduction de non-linéarité dans les modèles de déséquilibre

La manière la plus simple de prendre en compte des non-linéarités est d’introduire des contraintes, des butoirs à l’expansion ou à la dépression. Cette direction est apparue un prolongement tout à fait normal des premiers travaux de Harrod qui avait montré l’instabilité de la croissance. On sait en effet que chez Harrod, la croissance est instable puisque toute divergence entre le taux de croissance effectif et le taux de croissance « nécessaire » a tendance à s’accroître de manière cumulative. C’est le fameux problème du « fil du rasoir ». Mais ce caractère cumulatif de l’expansion ou de la diminution du produit dans le modèle de Harrod provient des relations supposées linéaires entre les variables. On comprend ainsi pourquoi il a paru nécessaire et intéressant d’introduire des non-linéarités. Ce sont les voies qui sont suivies par deux contributions importantes : celles de Hicks et de Goodwin. Ces deux approches se complètent et s’éclairent mutuellement. 

Cependant, l’introduction de contraintes à la croissance n’est pas le seul moyen d’introduire des non-linéarités et le modèle « proie-prédateur » de Goodwin en 1967 sera un second type de voie de recherche. 

Enfin, l’utilisation de modèles non-linéaires débouchera dans les années 80 sur des analyses de dynamiques chaotiques. La théorie du chaos montre en effet qu’une simple relation déterministe non linéaire avec retard en temps discret peut faire apparaître un comportement dynamique extrêmement complexe et non périodique. Ainsi, le modèle de Day (82) montre qu’un système ayant un équilibre peut, du fait de non-linéarité engendrer des fluctuations chaotiques, erratiques et ne jamais converger vers l’équilibre.  

· La prise en compte de contraintes à la croissance

· Hicks (1950) : 

Comme dans le modèle de Samuelson, Hicks suppose un décalage d’une période dans la fonction de consommation :  
[image: image73.wmf]1

-

=

t

cY

C


Le nouvel apport de Hicks est cependant l’hypothèse de 3 types d’investissement : 

· ceux dépendant de la variation du revenu, comme dans Samuelson (
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· ceux étant autonomes, càd les investissements publics, eux découlant d’innovations et ceux opérés sur plans à long terme. L’évolution de l’investissement autonome est supposé suivre une croissance constante.

· Ceux de remplacement, nécessaires à chaque période pour remplacer les moyens de production usés.

Grâce à ces raffinements, Hicks développe un modèle permettant de ne pas aboutir à des fluctuations explosives du produit, ni des valeurs négatives de celui-ci. En effet, en période d’expansion, il existe un niveau de croissance maximal compte tenu de la croissance de la population active et des progrès de productivité. A l’inverse, il existe un niveau « plancher » de croissance, en-dessous duquel l’économie ne peut jamais aller. En effet, en cas de dépresion, l’activité diminue. L’investissement induit devrait être négatif, ce qui n’a aucun sens économique : il est donc nul, ainsi que les investissements de remplacement. En revanche du fait de l’existence de l’investissement autonome, une relance est toujours amorcée, puisque celui-ci croît toujours à un taux constant. Ainsi le multiplicateur ne sera plus que de la valeur de l’investissement autonome dans les période de récession, et sera égal à la somme des 3 différents types d’investissement dans les périodes d’expansion. 

· Goodwin (1951)

Ce modèle n’est pas fondamentalement différent de celui présenté par Hicks. La subtilité introduite par Goodwin dans le modèle de type Samuelson est que les entrepreneurs vont avoir une demande d’investissement lorsque leurs capacités productives ne sont pas suffisantes pour combler la demande. Cependant, Goodwin suppose que ces investissements ne peuvent pas être réalisés immédiatement car il faut du temps pour que les industries fournissent les biens d’équipement. L’investissement conduisant à la croissance est donc limité en période d’expansion par les capacités productives des industries de biens intermédiaires. Le plancher est quant à lui représenté par un investissement net négatif et constant, représentant si l’on veut, le non remplacement des machines, ou la mise au rebus des capitaux existants. Ainsi, en phase de dépression, les capacités productives excèdent celles assurant la satisfaction de la demande, si bien que les machines ne sont pas renouvelées et le capital décroît à un taux constant jusqu’à ce que les capacités soient à nouveau inférieures à celles permettant de satisfaire la demande, et les entrepreneurs investissent à nouveau, mais au bout d’un moment vont buter sur la contrainte de capacités limitées des industries de biens intermédiaires. Le capital désiré et atteint deviennent à un moment égaux, si bien que l’investissement devient nul, ce qui réduit le produit et donc la demande, et donc l’économie repart dans une phase de récession pendant laquelle ses capacités de production sont excédentaires.    

· Les modèles « proie-prédateur » 

Les modèles « proie-prédateur » envisagent deux populations en milieu fermé. La première population, les proies, comprend x membres et bénéficie d’un taux de croissance autonome à un taux constant noté a. Mais son développement est contrarié par l’existence d’un second groupe, les prédateurs. En supposant que le taux de croissance des proies est une fonction linéaire inverse de la population des prédateurs, on peut donc écrire : 
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où y est le nombre de prédateurs et b un coefficient positif. 

A l’inverse, le nombre de prédateurs est une fonction linéairement croissante du nombre de proies. En l’absence de proies, il tend naturellement à décroître au taux c. On a ainsi :
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où c et d sont supérieurs à zéro. 

Le système est donc le suivant : 
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On voit donc bien que les dynamiques sont non-linéaires puisque on a la multiplication des deux variables expliquant les mouvements de chacune. 

D’où les droites d’équilibre suivantes, permettant de tracer un diagramme de phases dans le plan (x,y) :
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D’où la dynamique suivante, qui montre que i le système ne démarre par à son point d’équilibre, caractérisé par 
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, alors il n’y aura jamais convergence vers cet équilibre, mais fluctuations circulaires autour de celui-ci :
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L’application de ce type de modèle à l’économie qu’a faite Goodwin en 1967 se construit à partir d’une description des interactions salaires-profits-chômage dans une inspiration qui se veut proche de Marx et de Keynes. On se situe en effet dans une optique lutte de classes entre les salariés (les « travailleurs ») et les entrepreneurs-capitalistes. La détermination du salaire se fait selon la courbe de Phillips, càd relation négative entre le chômage et les salaires. Lorsque le chômage diminue, la croissance se ralentit d’elle-même du fait de l’augmentation des salaires qui fait baisser les profits, et donc les investissements, donc la production et finalement les emplois, et augmente donc le chômage, qui fait baisser les salaires, augmente ainsi les profits…. Et on est reparti dans un cycle d’expansion. On voit donc bien que dès lors qu’initialement les salaires ne sont pas au point d’équilibre assurant un chômage constant (NAIRU), alors l’économie génère des cycles auto-entretenus et est en permanence en déséquilibre. Depuis il y a eu des extensions de c modèle de base, notamment dans les années 80, avec le modèle de Jarsulic (1986). 

Cependant, ce que l’on peut reprocher à ce type de modèle est de n’engendrer que des cycles très réguliers, qui ne correspondent pas à l’évolution plus « erratique » que montre les séries économiques en général. Pour répondre à cette critique, des modèles de dynamiques chaotiques ont été développés, notamment par Day en 1982. Mais le modèle de Day de 1982 est un modèle en équilibre, que nous aborderons dans la section suivante. On retrouve cependant dans des modèles de déséquilibre de la dynamique chaotique plus tard, notamment chez Goodwin en 1990. Cependant, les modèles de dynamique chaotique en temps continu (comme celui de Goodwin 1990) sont très complexes et donc d’une interprétation économique peu aisée. Pour cette raison, les modèles de dynamique chaotique se sont plus majoritairement développé en temps discret, et en étant basé des cadres d’équilibre, suivant Day 1982. 

II. Evolution de la pensée en équilibre : De la dynamique chaotique aux modèles néo-schumpétériens

II.1. Les modèles de dynamique chaotique

Les modèles de dynamique chaotique tentent d’appliquer à l’économie les deux grands principes de la théorie du chaos, à savoir : 

· certains systèmes dynamiques qui possèdent un état d’équilibre évoluent d’une manière extrêmement complexe qui ressemble à un comportement aléatoire sans converger vers lui.

· Une telle évolution n’est pas due à la complexité des relations, mais simplement à leurs non-linéarités qui se cumulent. 

Donnons tout d’abord un exemple de ce que peut être une évolution chaotique d’un système en temps discret. Un exemple bien connu de modèle simple pouvant engendrer une évolution chaotique est la loi logistique qui prend la forme suivante : 
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Si a est compris entre 0 et 1, x tend vers 0 quand t tend vers l’infini (cf graphique 10 et les suivants à partir de la p222 de Lecaillon, Lepage, Ottavj et Grangeas)

Lorsqu’un modèle débouche sur une dynamique chaotique, il devient hypersensible à toute modification même infinitésimale de l’un de ses paramètres. C’est le fameux « effet papillon » cher aux météorologues. Baumol et Benhabib en 1989 illustrent ce point par l’exemple suivant : si, partant des mêmes conditions initiales on compare l’évolution temporelle de la variable x lorsqu’elle est engendrée par la relation : 
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au comportement de cette même variable lorsque la relation est : 
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on obtient deux graphiques totalement différents ! 

Une variation infinitésimale du paramètre a peut donc modifier profondément la dynamique sous-jacente à une relation déterministe. Il en est de même avec les conditions initiales, càd que si l’on prend a=3,9’, si l’on commence en x0=1,é ou x0=1,é&, on obtient des dynamiques, des sentiers de xt très différentes. 

Dans la théorie du chaos, on trouve ainsi le double thème de l’existence d’un comportement d’apparence stochastique engendré par une relation déterministe et de la sensibilité à la valeur des paramètres ou des conditions initiales. 

Nous allons évoquer ici très rapidement, sans rentrer dans les détails techniques, le modèle de base, Day (1982). Day part d’une version modifiée du modèle de Solow, et montre comment un modèle déterministe simple en temps discret peut engendrer une dynamique chaotique. La première modification consiste à écrire le modèle en temps discret, et non plus continu, ce qui est une condition nécessaire pour générer des fluctuations auto-entretenues. Mais elle n’est pas suffisante. La seconde différence avec le modèle de Solow classique est que la durée de vie du capital ne dure qu’une période. Enfin, la non-linéarité provient quant à elle d’une hypothèse d’un effet de « pollution » : dans la fonction de production, Day suppose que plus le niveau de capital se rapproche d’un niveau maximal m, moins son augmentation n’a d’effet sur la production. Grâce à cela, Day montre par des simulations que différentes trajectoires dynamiques du produit peuvent apparaître, ne convergeant pas vers l’équilibre et montrant un taux de croissance d’apparence, mais non d’essence, erratique. 
Ce résultat est d’autant plus intéressant d’un point de vue analytique qu’il est établi dans le cadre (certes modifié), du modèle de croissance néo-classique.

Mais voyons le modèle en un peu plus détaillé. 

Hypothèses principales : 

La population croît régulièrement au taux exogène constant n. La fonction d’offre de travail s’écrit donc : 
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On étudie les situations où il y a plein emploi de la main d’œuvre soit : 

Nt = Lt

La fonction de production agrégée  Yt=F(Kt, Lt) possède toutes les « bonnes propriétés », et la production par travailleur s’écrit donc : 

Yt=f(kt)

L’épargne est fonction linéaire du niveau de revenu:

St=sYt

Cette épargne est intégralement investie (St = It) mais le stock de capital, et c’est là la seconde différence avec Solow, ne dure qu’une période si bien que :

Kt+1= It=St=sYt

Ainsi on a:
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De la définition du stock de capital par travailleur en t+1 on tire : 
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On a donc ainsi une équation dynamique représentable dans le plan (kt, kt+1). Etant donné que la fonction de production a les caractéristiques classiques, la fonction kt+1 en fonction de kt est une courbe concave. En représentant la première bissectrice sur le graphique, on peut trouver les points d’équilibre stationnaires, càd ceux pour lesquels kt=kt+1, qui se trouvent à l’intersection de la première bissectrice et de la courbe. On a un point d’équilibre stable (voir graphique 1a p533 d’Abraham-Frois). 

Jusque là, pas de dynamique chaotique. Mais comme nous l’avons précisé précédemment, la non-linéarité va provenir de l’hypothèse d’un effet de « pollution » ou d’encombrement dans la fonction de production. Day choisit une fonction de production ayant pour expression : 

f(kt)= Akta(m – kt) b
Avec A>0; m>k>0; 0<a<1 et 0<b<1

C’est le terme (m – kt) b qui représente l’effet de pollution : plus le niveau de capital par tête se rapproche d’une valeur max m et moins le capital par tête est contributif à la production. 

Le paramètre b est le degré de gravité de l’effet de pollution car s’il est proche de zéro, le terme (m – kt) b est proche de l’unité et donc il n’y a pas d’effet de pollution. 

En revanche, plus kt se rapproche de m est plus l’effet de pollution est grand puisque le différentiel est très proche de zéro. Ainsi, lorsque kt est éloigné de m, f(kt) est proche de celui de la fonction de production néo-classique. 

Ainsi on a : 

kt+1=(s/(1+n))f(kt)= (sA/1+n)kta(m – kt) b
Day montre que la fonction f(kt) admet un max, que l’on notera k*, correspondant à f’(k)=0 et la valeur de kt+1 correspondante est notée km. 

Différentes configurations de dynamique peuvent alors apparaître, selon que km est supérieur ou inférieur à k*. 

Le premier cas correspond à un sentier de croissance équilibré équivalent au modèle se Solow, lorsque km < k*, comme illustré (voir graphe 15 p226 de Lecaillon).

En revanche, lorsque  km < k*, on obtient des oscillations pour atteindre le point d’équilibre. 

Enfin, il existe des valeurs pour le paramètre A qui permettent d’aboutir à une dynamique, telle qu’illustrée sur les graphiques suivants. 

On observe ainsi que k fluctue indéfiniment sans jamais atteindre sa valeur de croissance équilibrée. 

Day montre ainsi qu’en prenant le modèle de Solow, le passant en temps discret, supposant que l’investissement est transformé en capital avec un décalage d’une période et avec effet de pollution, on peut générer une dynamique chaotique.

Day montre donc par son analyse qu’il n’est nullement nécessaire de faire appel à l’existence de chocs réguliers pour modéliser les oscillations d’un taux de croissance, ce qui relance les débats entre cycles endogènes et exogènes, qui s’est accru ces dernières années, surtout avec la question de l’effet du PT endogène sur l’apparition possible de cycles. La question de cycles longs à la Kondratieff est donc remise au goût du jour… 

Une ligne de pensée très proche de celle-ci va tenter de mettre en évidence des cycles auto-entretenus en prenant en compte l’aspect intertemporel des choix des agents : ce sont les modèles à générations imbriquées.  

II.2.Les modèles à générations imbriquées 

Alors que les « Nouveaux Classiques » considèrent, comme on l’a vu dans le chapitre 1, que les cycles sont issus de chocs exogènes, d’autres économistes tentent de  mettre en évidence la possibilité de fluctuations endogènes dans un cadre d’équilibre des marchés. C’est ce que vont permettre les modèles à générations imbriquées. Dans un article publié en 1985 et dont le retentissement a été très important dans le milieu scientifique, Grandmont met en évidence la possibilité de cycles dans un modèle d’équilibre général intertemporel où les agents économiques ont des prévisions auto-réalisatrices. Le terme de prévisions auto-réalisatrices signifie que les agents prévoient correctement le futur étant donnée l’information dont ils disposent. La différence entre les anticipations rationnelles et auto-réalisatrices est la présence d’aléa, d’imperfection de l’information qui se réalise, qui est absente du modèle de Grandmont : ce que les agents anticipent se réalise effectivement. Malgré ces hypothèses extrêmement contraignantes et très classiques, Grandmont va montrer qu’il est possible que l’équilibre walrasien engendre des cycles. Sur le plan méthodologique, ce résultat a une portée considérable car avant la publication des travaux de Grandmont, la plupart des économistes considéraient que l’apparition de cycles dans un modèle d’équilibre général n’était concevable que si le système économique recevait des chocs externes.  

· Le principe des modèles à générations imbriquées

Ces modèles ont été initiés par les travaux de Allais en 1947 et de Samuelson en 1958. Ils présentent l’avantage de permettre l’étude d’équilibres intertemporels à horizon non fini comme s’il n’existait en quelque sorte que 2 périodes. 

Les agents économiques ont une durée de vie de 2 périodes : ils travaillent lorsqu’ils sont jeunes (période 1) et reçoivent en échange une quantité de monnaie qu’ils dépenseront quand ils seront vieux, càd à la deuxième période. On suppose pour simplifier que les agents ne consomment pas à la première période. La population est stationnaire et la quantité de monnaie M constante. Les jeunes et les vieux s’échangent la production contre de la monnaie à un prix pt, qui égalise l’offre et la demande. Les agents économiques ne lèguent rien aux générations futures : les actifs des « vieux » sont nuls à la seconde période. Etant donné qu’il n’y a pas d’imperfection dans l’information, la consommation anticipée à la première période est égale à la production à la seconde. En revanche, à la première période, il consomme du loisir (L – lt) et épargne une quantité de monnaie mt. A la période suivante, il consomme une quantité ct+1 de biens. Sa fonction d’utilité intertemporelle est donc la somme de l’utilité retirée du loisir à la première période et de la consommation du bien à la seconde, sans actualisation, comme suit :
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Chaque unité de travail produit une unité de bien. Les marchés sont concurrentiels donc le salaire réel est égal à la productivité marginale du travail, supposée constante et égale à 1 puisque chaque unité de travail produit une unité de bien. Dès lors, le salaire monétaire est égal au prix du bien. 

La contrainte de budget est donc simplement : 


[image: image90.wmf]1

1

1

1

+

+

+

+

=

Û

=

t

t

t

t

t

t

t

t

c

p

l

p

c

p

l

w


pt+1 est le prix parfaitement anticipé de la période suivante. 

La résolution du Lagrangien donne les conditions de premier ordre suivantes : 
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U’1 est l’utilité marginale du loisir et U’2 l’utilité marginale de la consommation. 

Or, de la contrainte, on peut écrire : 
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Ainsi on a les relations suivantes : 


[image: image93.wmf])

(

'

)

(

'

'

'

1

2

1

1

1

2

1

+

+

+

=

-

Û

=

t

t

t

t

t

t

c

U

c

l

L

U

l

U

U

c

l


Nous avons donc d’un côté de l’équation une expression qui ne dépend que de lt et de l’autre une expression ne dépendant que de ct+1. Or, étant donné que lorsque l’on travaille plus, on a moins de loisir, et donc l’utilité marginale du loisir est plus forte, l’expression à gauche est croissante avec la quantité de travail. Appelons v1 et v2 les fonctions précédentes. On a : 
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Ainsi, puisque V1 est une fonction croissante de lt, on peut l’inverser, et déduire lt de ct+1 : 
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La fonction F est la fonction d’offre de travail et donc de bien puisque lt=yt ( la salaire est égal à 1) de l’agent représentatif. 

Dans cette optique, un équilibre intertemporel avec prévisions parfaites est une suite de prix pt>0 telle qu’à toute période on ait égalité entre la consommation des vieux et la production des jeunes. On a dans ce cas : 
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Le dernier terme vient du fait que la masse monétaire est constante et est utilisée uniquement à des fins de transaction pour acquérir des biens de consommation. De même, la consommation future ct+1 est égale à la masse monétaire divisée par les prix futurs M/pt+1 elle même égale en prévision parfaite à ct+1. 

Ainsi, la fonction F est également une relation dynamique non linéaire qui exprime la valeur de la production courante yt en fonction de la production future yt+1. C’est donc à partir d’elle que l’on peut mettre en évidence l’existence éventuelle de cycles. En effet l’expression 
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 peut s’écrire sous la forme 
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Reste maintenant à déterminer quelle est la forme de la fonction F. 

Celle-ci n’est en général ni inversible ni monotone. Sa forme dépend de  l’importance relative de l’effet revenu et de l’effet de substitution. Si par exemple, le prix des biens à la période t+1  

s’accroît, il en résulte sans conteste une baisse de la valeur des encaisses réelles et donc du pouvoir d’achat à la période t+1, si bien que la demande de biens de consommation à cette période diminue. On a donc une baisse de yt+1. En revanche, les effets revenu et substitution exercent un effet contraire sur la production de la période t : 
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L’effet de substitution induit une fonction F croissante puisque yt+1 et yt varient dans le même sens (baissent). En revanche, l’effet revenu génère une fonction F décroissante puisque yt+1 et yt varient en sens inverse (yt+1 baisse et yt augmente). Ainsi, lorsque l’effet revenu l’emporte sur l’effet substitution, la fonction F est croissante, et décroissante sinon. Dans le cas d’une monotonie de la fonction, à savoir si l’effet substitution l’emporte toujours quel que soit le niveau de revenu, alors il n’y a pas de cycle, mais simplement une dépendance temporelle positive entre yt+1 et yt, et donc entre yt et yt-1…
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On voit donc bien qu’il y a une dépendance monotone entre les revenus des différentes périodes considérées. En revanche, si l’effet revenu est le plus fort, la fonction F de vient décroissante et l’on peut mettre en évidence l’existence de fluctuations. 
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E représente l’équilibre stationnaire, càd le point où yt=yt+1 : la production reste au même niveau d’une date à l’autre, il n’y a plus de fluctuations. 

Cependant, comme dans le cas de cycles endogènes en déséquilibre avec relations linéaires, il apparaît que les fluctuations sont trop régulières. Mais Grandmont (1985) va supposer qu’en fonction du niveau d’offre, l’effet substitution domine d’abord, alors que pour les grandes valeurs de revenu, l’effet revenu est supposé dominer, si bien que l’on a une relation non monotone, croissante puis décroissante de yt avec yt+1. Dans ce cas, nous allons voir que les fluctuations endogènes peuvent être cycliques, et donc régulières, ou chaotiques, en fonction de la valeur des paramètres et du point de départ du système.

· Cycles endogènes dans un modèle avec prévisions parfaites

Voir la figure 1 p162 de Lecaillon, Le Page, Ottavj et Grangeas « Macro dynamique : les cycles ». En fait, lorsque le système démarre à un point à droite du maximum de la fonction, on a un comportement erratique, chaotique du produit, alors même qu’à chaque période on est à l’équilibre. En revanche, lorsque le système démarre à un point situé à gauche du maximum, on peut observer un cycle, càd que l’on ne converge jamais vers le point stationnaire, mais on est systématiquement au-dessus ou au-dessous de la même distance. Voir la figure 2 p163.  

On peut aussi lever l’hypothèse de prévisions parfaites et introduire des aléas dans l’information, ce qui complique le modèle et ne remet pas en cause les principales conclusions. 

Les modèles de dynamique chaotique sont à l’heure actuelle de plus en plus utilisés en économie et d’un point de vue théorique apportent beaucoup aux analyses. Cependant, il est très difficile de les tester, étant donné le faible nombre d’observation contenues dans les statistiques économiques.  Si les test économétriques permettent d’infirmer la présence de relations linéaires entre les variables, ils rejettent également le comportement chaotique. Mais l’économétrie non-linéaire a encore de beaux jours devant elle.

Enfin, ces dernières avancées ont remis au  goût du jour les questions de cycles endogènes de long terme à la Kondratieff. Un courant de pensée, les Shumpéteriens vont donc revenir sur le devant de la scène et proposer une explication des évolutions économiques dans un cadre unifié, tâchant d’expliquer que les fluctuations proviennent du processus de croissance endogène lui-même. 
II.3. De la croissance endogène aux cycles : les vagues schumpétériennes

Que peut-on dire de la causalité inverse de celle évoquée à la fin du chapitre précédent, à savoir l’effet de la croissance, càd du processus de PT endogène, sur l’apparition de cycles ? A l’heure actuelle il ne semble pas exister de travaux empiriques sur cette question. Pourtant, la littérature néo-schumpétérienne récente apporte certains repères théoriques pouvant servir de départ à des tests et des analyses futurs. Depuis le début des années 90 diverses tentatives ont été menées pour modéliser les vagues schumpétériennes et parmi elles on peut souligner celle basée sur la notion de « technologie générique ». Si les TG augmentent la production et la productivité à long terme, elles peuvent en revanche créer des fluctuations de l’activité à court terme, du fait des ajustements économiques qu’elles nécessitent. Comme exemple de TG ayant affecté le système économique tout entier citons la machine à vapeur, le moteur électrique, le laser et l’ordinateur de bureau. Ainsi que l’ont montré David (1990) ou Lipsey et Bekar (1995), ce type de TG nécessite des ajustements et des restructurations dont le coût est élevé. Ainsi, contrairement aux prévisions de la TCR, un choc technologique positif peut très bien ne pas augmenter la production, la productivité et l’emploi en court terme, mais au contraire les diminuer. Ainsi, les périodes de récession sont peut être le prix que la société paie pour le déploiement des technologies génériques qui sous-tendent la croissance. L’idée que les cycles longs ont une origine technologique n’est pas neuve, puisqu’elle remonte à Kondratieff. 

Il existe plusieurs mécanismes théoriques par lesquels l’introduction d’un changement technologique majeur peut créer une récession de l’activité économique avant de se traduire par un accroissement de la production globale. On peut citer notamment Helpman et Tratjenberg (1994) pour lesquels les nouvelles TG ne sont pleinement productives que lorsqu’elles sont employées avec un ensemble entièrement nouveau de biens intermédiaires. Or, la découverte et le développement de ces biens intermédiaires sont des activités coûteuses. De ce fait, il faut qu’une masse critique de ces biens soit accumulée avant que les entreprises ne décident d’adopter la nouvelle TG. Pendant la période qui s’écoule entre l’apparition de la nouvelle TG et son emploi généralisé, le revenu national baisse parce que les ressources qui sont affectées à la R&D pour découvrir les nouveaux biens intermédiaires font défaut à la production. 

Cependant, les indications empiriques qui confirment ces vues sont plutôt minces. La rareté même des changements technologiques suffisamment massifs pour engendrer ce type de problèmes macroéconomiques empêche le recueil de preuves empiriques convaincantes. De plus, d’autres soucis d’ordre empirique se cumulent. La principale difficulté de mesure concerne les résultats de l’activité innovatrice. La production des connaissance, comme celle du capital physique, comporte un coût d’opportunité en termes de consommation courante. De même, comme le capital physique, les connaissances concourent avec les autres facteurs de production à l’augmentation de la production future. De ce fait, lorsque les ressources sont détournées de la création de connaissances pour produire des biens, on doit s’attendre à une baisse de la production future, comme c’est le cas lorsque les ressources sont détournées de l’investissement en capital physique. Pourtant, les procédures de la comptabilité nationale ne font apparaître une baisse que dans le second cas. 

Cette asymétrie s’explique par le fait que le capital physique est beaucoup plus facile à mesurer que les connaissances. Une entreprise qui fait de la R&D pour son propre compte n’enregistre pas les résultats obtenus dans son stock de capital. Si l’entreprise acquiert une meilleure connaissance, sur ce qu’elle doit produire, sur la façon de le produire ou de le vendre, cela peut se traduire par une augmentation des ventes et des profits futurs. Or la comptabilité d’entreprise ne permet pas de relier cette amélioration du stock de connaissances à l’accroissement de production. 

Ainsi, lorsque l’introduction d’une nouvelle TG provoque une vague d’innovations permettant sa mise en œuvre, la contribution de ces innovations au PIB n’est généralement pas prise en compte. Si des ressources sont détournées de la production mesurée de biens et services pour être consacrées à de nouvelles opportunités de R&D, l’effet global est une réduction du PIB, même si c’est seulement sa composition qui change. 

Ainsi que Grilliches (1994) et d’autres l’ont fait remarquer, une bonne part de l’augmentation de productivité liée à l’informatisation de l’économie, dernière TG en date, a bénéficié aux services. Or la production de ce secteur est si imparfaitement mesurée que les gains de productivité ont pu passer inaperçu. Par exemple, la production d’un service hospitalier est obtenue en additionnant le nombre de journées d’hospitalisation. Par conséquent, si l’utilisation de l’informatique en chirurgie permet de guérir plus rapidement les patient, cela se traduira paradoxalement par une diminution apparente de la production du secteur hospitalier ! de même les nouveaux biens créés par la vague d’innovation ne sont inclus qu’avec retard dans les comptes nationaux. 

Si ces difficultés statistiques ne sont pas suffisamment importantes pour créer une récession fictive, elles peuvent néanmoins contribuer à réduire la productivité mesurée. De nombreuses activités considérées comme contribuant à la production contribuent en fait à l’accumulation de connaissances. C’est le cas par exemple du temps de travail passé à maîtriser les nouvelles technologies informatiques. Il est comptabilisé comme temps à produire des biens et services  alors qu’il est consacré à produire des connaissances. Si la comptabilité excluait ce temps du temps passé à produire, la productivité ne serait pas affectée par la baisse de production. Mais comme ce n’est pas le cas, les statistiques donnent l’impression que la productivité diminue lorsque l’apparition d’une nouvelle TG oblige les individus à investir du temps dans l’acquisition de connaissances nouvelles. 

En définitive, il se peut que l’apparition de nouvelles TG engendre réellement des récessions difficiles à détecter, tout comme il se peut qu’elles n’engendrent que des récessions statistiques, qui masquent la réalité de la croissance. 

FIN

Y





N





t





Yt





� EMBED Equation.3  ���





Yt





0





Y0





0





Yt





� EMBED Equation.3  ���





t





Y0





Yt





0





Yt





� EMBED Equation.3  ���





t





Y0





Yt





0





Yt





� EMBED Equation.3  ���





t





Y0





Yt





0





Yt





� EMBED Equation.3  ���





t





Y0





Yt





� EMBED Equation.3  ���





� EMBED Equation.3  ���





y





x





� EMBED Equation.3  ���





� EMBED Equation.3  ���





Baisse de la demande présente de loisir  





ES





Baisse de � EMBED Equation.3  ���





Augmentation de la demande de loisir et donc baisse de l’offre de travail





Baisse du prix relatif du loisir  courant par rapport à la consommation future





Hausse de � EMBED Equation.3  ���





Hausse de l’offre de travail





Hausse de � EMBED Equation.3  ���





ER





Y0





Y1





Y1





Y2





Y2





Y1





Y3





Y4





E








PAGE  
41

_1163593702.unknown

_1163664650.unknown

_1163667317.unknown

_1166378094.unknown

_1166378683.unknown

_1166385594.unknown

_1166385839.unknown

_1166420133.unknown

_1166385077.unknown

_1166378631.unknown

_1165245313.unknown

_1165250851.unknown

_1166378071.unknown

_1165325902.unknown

_1165326351.unknown

_1165250887.unknown

_1165249273.unknown

_1165249445.unknown

_1165246032.unknown

_1165245036.unknown

_1165245220.unknown

_1163667576.unknown

_1163667679.unknown

_1165244976.unknown

_1163667628.unknown

_1163667545.unknown

_1163667071.unknown

_1163667189.unknown

_1163667258.unknown

_1163667101.unknown

_1163666471.unknown

_1163666584.unknown

_1163664732.unknown

_1163663240.unknown

_1163663750.unknown

_1163663916.unknown

_1163664511.unknown

_1163663813.unknown

_1163663484.unknown

_1163663628.unknown

_1163663375.unknown

_1163599162.unknown

_1163600746.unknown

_1163663133.unknown

_1163663192.unknown

_1163606135.unknown

_1163606440.unknown

_1163599649.unknown

_1163599873.unknown

_1163599581.unknown

_1163594878.unknown

_1163598392.unknown

_1163598861.unknown

_1163598159.unknown

_1163593866.unknown

_1163594547.unknown

_1163593791.unknown

_1161423315.unknown

_1163590647.unknown

_1163592651.unknown

_1163592990.unknown

_1163593486.unknown

_1163592779.unknown

_1163592181.unknown

_1163592477.unknown

_1163591908.unknown

_1161437817.unknown

_1161438329.unknown

_1163587692.unknown

_1163588014.unknown

_1161438043.unknown

_1161436752.unknown

_1161437003.unknown

_1161434246.unknown

_1161434552.unknown

_1161363678.unknown

_1161422976.unknown

_1161423039.unknown

_1161423182.unknown

_1161422989.unknown

_1161368860.unknown

_1161369306.unknown

_1161369562.unknown

_1161420192.unknown

_1161369400.unknown

_1161369219.unknown

_1161363752.unknown

_1161357439.unknown

_1161357985.unknown

_1161363042.unknown

_1161357605.unknown

_1161357700.unknown

_1161090646.unknown

_1161357411.unknown

_1161072150.unknown

