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RULES RATHER THAN DISCRETION : THE INCONSISTENCY OF OPTIMAL PLANS, Finn E. Kydland et Edward C. Prescott (Fiche de lecture)



Finn E. Kydland, économiste norvégien né en 1943, et Edward C. Prescott, économiste américain né en 1940, ont entamé dans les années 1970 une fructueuse collaboration à la Carnegie-Mellon University de Pittsburgh (Pennsylvanie). Elle s’est notamment traduite par la publication de deux articles (dont « Rules rather than discretion : The Inconsistancy of optimal plans » en 1977 dans le Journal of Political Economy) pour lesquels ils recevront en 2004 le prix d’économie de la Banque de Suède en mémoire d’Alfred Nobel. Aux côtés de Robert E. Jr. Lucas et des initiateurs de la nouvelle économie classique, ils ont activement participé à la révolution de la macroéconomie dans les années 1970 et profondément renouvelé, avec cet article, l’étude des politiques économiques.


• L’incohérence temporelle des politiques discrétionnaires

Kydland et Prescott comparent l’efficacité de deux types de politique économique. L’autorité publique peut suivre des règles (rules) préétablies ou, au contraire, mener une politique discrétionnaire (discretion) en adaptant ses choix à chaque période selon les circonstances. Ils montrent qu’il est préférable que l’autorité publique s’en tienne à des règles même si, ce faisant, elle se prive d’une certaine liberté d’action. Cette conclusion paradoxale provient de ce que la politique discrétionnaire souffre d’un problème d’incohérence temporelle (time inconsistency) la rendant inefficace.

Il y a incohérence temporelle lorsque, pour la même question, l’autorité publique ne prend pas la même décision à deux instants différents. Au cours du temps, l’autorité publique dévie de la politique initialement suivie. La question porte alors sur la capacité des agents privés à anticiper ou non ces déviations. Pour Kydland et Prescott, les agents privés connaissent les principes régissant le comportement de l’autorité publique (c’est-à-dire ses objectifs, ses contraintes et ses moyens d’action) et, conformément à l’hypothèse d’anticipations rationnelles, ils utilisent toute cette information pour prendre les meilleures décisions en tenant compte, le cas échéant, des déviations attendues. Les politiques discrétionnaires sont donc inefficaces car elles ne tiennent pas compte de ce mécanisme d’influence de la politique économique sur les comportements des agents privés.

Pour illustrer ce mécanisme, Kydland et Prescott prennent le système de brevet comme exemple. Le brevet protège l’inventeur en lui accordant une position de monopole sur son invention afin qu’il puisse rentabiliser son investissement. Ce système ne pourrait pas fonctionner s’il était régi par une politique discrétionnaire. L’autorité publique aurait en effet intérêt à protéger les inventeurs avant qu’ils investissent puis à leur enlever cette protection une fois l’invention réalisée, afin d’en favoriser la diffusion. Dans ce contexte, les investissements ne seraient jamais réalisés car les agents privés anticiperaient que la politique de protection initialement annoncée ne sera pas poursuivie. Pour que les investissements aient lieu, il faut que l’autorité publique puisse s’engager de manière crédible à ne pas dévier de la politique initialement annoncée – ce que permet une règle et non une politique discrétionnaire.



• L’inefficacité de la politique monétaire discrétionnaire

Kydland et Prescott étudient de manière plus approfondie la politique monétaire. Dans les années 1970, l’existence d’un arbitrage à court terme entre l’inflation et le chômage justifiait l’usage de la politique monétaire pour le réglage conjoncturel de l’économie. Kydland et Prescott montrent que, sous l’hypothèse d’anticipations rationnelles, cette politique est inefficace et coûteuse.

Pour comprendre les implications de cette hypothèse pour la politique monétaire, il faut rappeler que les salaires nominaux ne peuvent généralement pas réagir instantanément à des changements de l’environnement économique, car ils ne sont pas renégociés à chaque instant. Une augmentation de la quantité de monnaie s’accompagnant d’une augmentation des prix, elle entraîne aussi une baisse du salaire réel des travailleurs si les salaires nominaux ont déjà été fixés. Pour les entreprises, cela correspond à une diminution du coût réel du travail les amenant à augmenter leur demande de travail. On comprend dès lors l’intérêt pour les travailleurs d’anticiper l’évolution future de la quantité de monnaie lors de la fixation des salaires nominaux afin de se prémunir contre une baisse du pouvoir d’achat de leur salaire. C’est à ce niveau qu’intervient la différence entre une politique discrétionnaire et une règle. Dans le cas d’une politique discrétionnaire, les travailleurs anticipent que l’autorité monétaire aura intérêt, lorsque les salaires nominaux auront été fixés, à réaliser une expansion monétaire afin de stimuler l’activité économique. Cette anticipation est à l’origine d’une augmentation des salaires nominaux lorsque ceux-ci sont renégociés, assurant aux travailleurs un salaire réel inchangé, avec pour conséquence que l’expansion monétaire n’aura aucun effet sur le niveau d’emploi. Le point important est qu’en plus d’être inefficace (le chômage ne diminue pas) la politique monétaire discrétionnaire est coûteuse, puisqu’elle se traduit par un supplément d’inflation. Le seul moyen pour l’autorité monétaire d’éviter ce biais inflationniste est de s’engager de manière crédible à ne pas ajuster sa politique à la situation économique ; c’est-à-dire à suivre une règle.

Cette analyse de l’inflation a connu un succès important en raison de la forte ressemblance entre la stagflation (c’est-à-dire la coexistence de niveaux élevés d’inflation et de chômage) que connaissaient la plupart des économies industrialisées dans les années 1970 et le biais inflationniste décrit par Kydland et Prescott. Par la suite, la question de la crédibilité des engagements des autorités monétaires est devenue centrale dans la conduite de la politique monétaire.

Avec Rules Rather than Discretion, Kydland et Prescott ont profondément renouvelé l’économie politique en mettant en avant l’importance des choix individuels (tels que les étudie la microéconomie) et des interactions stratégiques (telles que les modélise la théorie des jeux). Après cet article, la politique économique ne peut plus être vue comme le résultat d’une libre manipulation de l’économie par l’autorité publique : il est nécessaire de comprendre les interactions entre les comportements des agents privés et ceux de l’autorité publique. L’étude de ces interactions s’est depuis lors considérablement enrichie, notamment par le rapprochement des sciences économiques et des sciences politiques, pour prendre en compte d’autres dimensions, comme la désignation des responsables politiques ou le rôle des institutions politiques.



Fabien TRIPIER
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KYDLAND FINN E. (1943- )



Après Ragnar Frisch, premier lauréat du prix Nobel d’économie en 1969, et Trygve Haavelmo, qui l’obtint vingt ans plus tard, Finn E. Kydland est, en 2004, le troisième Norvégien à remporter cette récompense. Il partage le prix avec l’Américain Edward C. Prescott, professeur à W.P. Carey School of Business (université de l’État d’Arizona) pour « leurs contributions à la macroéconomie dynamique : l’analyse de la cohérence temporelle des décisions de politique économique et celle des forces responsables des cycles économiques ».

Selon le jury, deux de leurs contributions conjointes, publiées en 1977 et 1982, ont transformé la recherche économique et profondément influencé les pratiques en matière de politique économique, de politique monétaire notamment. Ces travaux se situent dans le cadre de la pensée libérale de la nouvelle économie classique (N.E.C.) qui, avec des auteurs tels que Robert Lucas, Thomas Sargent et Neil Wallace, a mis l’accent sur la rationalité des comportements et des anticipations. La N.E.C. avait pour ambition de démontrer que les politiques économiques étaient sans effet et que les fluctuations cycliques étaient des réponses optimales à des chocs exogènes, autant d’arguments de nature à ôter toute légitimité à l’intervention publique dans l’activité économique.

Né en Finlande en 1943, Finn Kydland est de nationalité norvégienne. Après avoir obtenu en 1968 son diplôme à la Norwegian School of Economics and Business Administration (N.H.H.) de Bergen, il part pour l’université Carnegie Mellon de Pittsburgh (Pennsylvanie), où il obtiendra en 1973 un doctorat d’économie. Il revient enseigner pendant quatre ans à Bergen puis regagne Pittsburgh. Spécialisé dans l’enseignement des politiques fiscales et monétaires, il devient à partir de 1977 professeur d’économie à la David A. Tepper School of Business Administration de Carnegie Mellon.

Les années 1970 sont celles d’un désaveu de l’héritage keynésien qui dominait la pensée économique depuis la crise de 1929. Finn Kydland épouse le courant des « nouveaux classiques » de l’École de Chicago dont le chef de file est Milton Friedman ; il s’applique à répudier les hypothèses et les constructions de la théorie keynésienne en dénonçant l’inefficacité des politiques monétaires et budgétaires du début des années 1970. Destinées à régulariser la demande et à la maintenir à un niveau favorisant un quasi-plein-emploi, ces politiques échouent, selon les nouveaux classiques, à atteindre leurs objectifs. Aussi leur apparaissent-elles inutiles, voire néfastes, en particulier quand Finn Kydland met en évidence que les manipulations de prix par les gouvernements ne font que gonfler le taux d’inflation.

Après avoir récusé les recommandations des keynésiens en matière de politiques conjoncturelles de stabilisation, Kydland montre que les fluctuations économiques constituent la réponse optimale de l’économie à des chocs extérieurs. En matière d’emploi, par exemple, les fluctuations du taux de chômage et l’arbitrage que font les ménages
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