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Cours n°1

Chapitre 1. Fondements de la politique économique et mondialisation

1.
La macroéconomie est une discipline éminemment politique.

La macroéconomie est une discipline éminemment politique. Elle s’intéresse au fonctionnement de l’économie globale : évolution de l’emploi, chômage, balance de paiements etc…

Elle est, par ailleurs, la source de débat du caractère plutôt politique qui comporte sur 2 visions : 
-
faut-il une régulation publique;

· ou la régulation par le marché suffit-elle ?

Ces écoles se sont enrichies avec le temps. On ne peut plus se contenter à une seule vision. « Il n’y a jamais une seule explication mais au moins deux » (Keynes)

En outre le débat perturbe le champs politique. Or, ce débat ne doit pas être exagérée, le consensus est beaucoup plus important. Ainsi il faut enseigner ces débats.

La préoccupation idéologique s’ajoute à l’analyse économique malgré l’exigence de rigueur scientifique. Quelles sont les déterminantes du taux de croissance, du chômage, de la répartition du revenu, de taux d’intérêt ? De surcroît, les questions de la dimension internationale sont abordées par les médias, dans les débats politiques. Par ailleurs, leur aspect morale est élevé comme jamais.

De ce fait, la macroéconomie ne peut pas être étudiée sans confronter aux phénomènes publiques.

Ainsi la macroéconomie devient un terrain conflictuel : 

-
d’une part, elle exige le rigueur, une certaine corrélation entre l’hypothèse et la conclusion,
-
d’autre part, vu l’effet de l’idéologie il faut prendre distance nécessaire entre la réalité et l’élément idéologique.

2.
Les phénomènes à expliquer : petite histoire des grandes évolutions macroéconomiques :

Carré magique des objectifs de la politique économique de Nicolas Kaldom :

· croissance

· plein emploi

· stabilité des prix

· équilibre des échanges extérieurs
2.1 Croissance
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La différence entre l’Europe et USA depuis des années 70s (fin des trente glorieuses) a été constatée :

· dans les années 70-80s il n’avait pas de différence de la performance ;

· dans les années 80s la croissance aux USA s’établit à un niveau plus élevée que la croissance européenne ;

· dans les années 90s les 7% de la croissance aux USA est enregistrée et depuis elle est constamment supérieur à celle de l’Europe.

Il peut y avoir des décrochages.

A cette époque-ci la croissance d’une région du monde n’entrain pas forcément celle de l’autre région. 

A titre d’exemple au Japon jusqu’à la fin des 80s la croissance est meilleure.

Par contre, depuis les 90s elle subie la crise grave et décolle à peine du « 0 ».

[image: image3.wmf] 

-

Convergence des niveaux de vie ?

Echantillon

de 121 pays

-4,00

-2,00

0,00

2,00

4,00

6,00

8,00

0

2 000

4 000

6 000

8 000

10 000

12 000

PIB par habitant 1960, dollars constants

Taux de 

croissance 

annuel moyen du 

PIB par habitant

(1960-1998)

Le décrochage commence en Europe au début des 80s et au Japon au début des 90s. De même en France et en Allemagne sauf le recul en Allemagne au début des 90s à cause de l’unification de l’Allemagne.
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Chômage

L’Europe souffre particulièrement par rapport aux USA. Pourtant on y observes les remissions à la fin des 80s et 90s.

Ainsi, le taux de chômage aux USA est inférieur de celui de l’Europe dont le décrochage a eu lieu à partir du 1982 en même temps que le PIB.

Au Japon le niveau est très bas mais la mesure est différente le système social n’est pas le même donc, l’enregistrement n’est pas le même non plus.

Le système est similaire dans toute l’Europe : en France, en Allemagne. Aux Pays-Bas la baisse considérable de 30% a été enregistré dans les années 90s. En Angleterre le modèle hollandais fonctionne : environs 3% du taux. 

2.3 Inflation
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L’inflation est importante et similaire dans les années 70s dans tout le monde. 5-10% était la règle générale. On assiste au début des 80s à la désinflation : elle est plus rapide aux USA en étant largement la conséquence de la politique non-coopérative.

1985-1986 en Europe il n’y a plus vraiment d’inflation mais le taux d’inflation s’élève à 6%. Aux USA il s’approche de 3%.

Au Japon depuis les 70s ou le taux s’élevait à 20% il est inférieur de celui des USA.
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Dans les 80s on assiste à la baisse des taux d’inflation. Environ 3% en Allemagne et en France ce qui est inférieur de celui des USA. Cependant en 1990 l’unification en Allemagne augmente le risque de l’inflation.
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2.4 Balance des opérations courantes

Bien que depuis des 80s le Japon est en crise il y a toujours 3% de PIB consacrés aux échanges extérieurs..

En Europe la situation est excellente : depuis 80s elle presque toujours excédentaire sauf 1991 à cause d’exportation de l’armée américaine pendant la Guerre du Golf ce qui a au contraire équilibré la situation aux USA. On observe par ailleurs, en Europe l’hiérarchie inverse selon qu’il s’agit des échanges extérieurs ou de l’emploi et la croissance.
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Le déficit aux USA a une tendance à s’aggraver depuis 1990. Le cas de l’Allemagne qui devient déficitaire au début des 90s alors qu’avant 1989 elle était excédentaire s’explique par l’unification de l’Allemagne. Ainsi les investissements ont été effectués en faveur de l’Allemagne de l’Est au lieu de partir à l’étranger.

3.
Révolution et contre-révolution: un siècle de macroéconomie.

L’émergence de la macroéconomie ne se fait qu’au XXème siècle. De la sorte au début du XX siècle de nombreux instituts statistiques pour les études des cycles et des évolution récurrentes ont été établis.

Deux visions importantes se sont formées : 

·  La théorie autrichienne de la « némésis » (Schumpeter) selon laquelle rien ne peut ni ne doit être fait pour contrer les évolutions et pour éviter les fluctuations. IL faut laisser la dépression s’accomplir 

· politique de stabilisation par les grandes travaux publiques représente une autre théorie dans les années 20s – « ephimisme ».

Cependant toutes ces théories ne rendent pas possibles les prévisions. C’est là, à l’occasion de la « grande dépression » que survient la révolution keynésienne d’où est un terme « slump » pour nommer la sévère dépression.

Or dans le cas de « slump », que faire? Les ingrédients économiques de la recette sont :

· analyse de la limitation de la régularisation par le marché ;

· fonctionnement de la politiques de dépenses publiques ;

· cadre analytique permettant d’évaluer les interventions publiques.

Il en suit que d’une analyse partielle on peut passer à une équilibre générale d’un ensemble des marchés.

Pour Capitale, il peut y avoir un équilibre de sous-emploi, on peut intervenir sur le marché par intermédiaire d’un autre marché – considération simultanée de l’ensemble des marchés.

Ainsi les résultats de la révolution keynésienne sont :

· compréhension l’effet de la perturbation sur les variables clés ;

· incitation à développer la comptabilité nationale ;

· cadre conceptuel pour évaluer la politique économique – ECONOMETRIE.

Se pose cependant le problème de relier cette macroéconomie émergente à la microéconomie classique.
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Pour certains il fallait refonder la microéconomie sur la macroéconomie keynésienne.
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Pour d’autres(traditionalistes), le keynésianisme en lui-même était une erreur.
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Ainsi dans les années 50s-60s, au moment où la théorie keynésienne atteint sa maturité elle a été développée dans le « synthèse néo-classique » (Samuelson) afin de résoudre le phénomène de « no bridge » de l’incompatibilité fondamentale entre macro- et microéconomie. Venant de l’époque MacCartisme cette synthèse représente la théorie générale de l’équilibre du marché à long terme tandis que le raisonnement de Keynes a été fondé sur le court terme.

Pourtant dans les années 70s la crise de l’économie keynésienne intervient. Les nouveaux courants naissent et chacun veut gagner sa voit. De plus chacun est en soi anti-keynésien et peut être qualifié de révolution et de la contre-révolution.

4. Le bouleversement de la fin des années 60 : la réconciliation entre la micro et la macroéconomie.

Trois vagues qui soulignent la crise de l’économie keynésienne, et qui ont vu leur crédibilité s’accroître accompagnées par l’inflation des 70s.

La lutte contre l’inflation devint donc prédominante.

1ère vague : MONETARISME

Il critique la macroéconomie keynésienne en raison de son horizon temporaire qui néglige l’effet de long terme et propose plutôt de distinguer les effets transitoires (à court terme) et les effets permanents (à long terme) d’une politique économique. Ainsi la politique de relance peut avoir l’effet plus fort dans l’avenir.

Néanmoins, les keynésiens ont intégré ensuite aussi les anticipations à long terme.

Ainsi la vague monétariste est échouée.

2ème vague : REVOLUTION DES ANTICIPATIONS RATIONNELLES.

C’est une nouvelle école classique, réactionnelle à Keynes, néo-néoclassique.

Elle introduit la première hypothèse de rationalité des anticipations dans toutes les prévisions macroéconomiques. In en déduit qu’il ne peut y avoir d’erreurs d’anticipations, celles-ci ne peuvent être qu’aléatoires.

De ce fait les théories sont inefficaces, de même la politique économique. Par ailleurs, il n’existe pas de déséquilibre sur le marché - il est parfait, et ne connaît pas le problème de chômage. Les fluctuations, s’ils elles arrivent sont temporaires.

Cette vague a été abandonnée à cause de son irréalité.

3ème vague : THEORIE DU CYCLE REEL.

Les fluctuations reflètent des choix temporaires des agents. Or, ces choix sont optimaux, donc, les fluctuations sont optimales.

Cette théorie permet de mieux modéliser les évolutions réelles comme la croissance mais pas le phénomène de chômage.

Conclusion de ces 3 vagues :

Elles ont apporté les réponses partielles dans le raisonnement global. Aujourd’hui le champ économique est beaucoup plus unifié. Il n’y a plus de division patente entre macro- et microéconomie. Le problème de « no bridge » fut résolu. Propositions macroéconomiques se fondent sur le raisonnement microéconomique. Le seul écart qui reste est lié à la symétrie des problèmes.

5. Macroéconomie et mondialisation.

La mondialisation dont les conséquences sont les flux de toutes sortes : financiers, commerciaux, humains etc., modifie les économies des Etats- Nations en économies ouvertes. Mais en quelles mesure la mondialisation est-elle une réalité ou un alibi ?

Ce dont plaignent les pays émergents n’est pas la mondialisation mais la fermeture des marchés dans les pays riches.

Les marchés ne sont pas parfaits, et les Etats ne sont des adeptes du libéralisme.

Les intervenantes publiques sont souvent fondés sur des stratégies non-coopératives.

6. Macroéconomie et crises financières.

La macroéconomie est particulièrement adaptée à l’étude des crises, du chômage. 

Keynes (Harris Lectures) :

« Nous vivons aujourd’hui la plus grande catastrophe économique du monde moderne -- la plus grande catastrophe due presque entièrement à des causes économiques. On me dit qu ’à Moscou, l ’on considère que ceci est la dernière et la suprême crise du capitalisme, et que l ’ordre social existant n ’y survivra pas. On croit aisément ce qu ’on désire. Mais si cette crise se trouve plus tard analysée par l ’historien économique, il y a, c ’est vrai, une possibilité -- je n ’irai pas plus loin -- qu ’elle soit interprétée comme un tournant majeur (…) 

Pas plus qu ’une possibilité, cependant. Car je crois profondément que notre destin est entre nos mains et que nous pouvons sortir de cette crise si nous effectuons les choix adéquats -- ou plutôt si ceux qui détiennent l ’autorité de par le monde le font ». 

Jacques Rueff (Revue d ’Economie Politique) :

« L ’erreur de raisonnement est ici manifeste : la crise ne résulte pas du système capitaliste, puisqu ’elle n ’est apparue qu ’à l ’instant et dans les domaines où l ’on a empêché de jouer le mécanisme caractéristique du système dont on prétend démontrer l ’inefficacité (la flexibilité des prix et des salaires). Ce que prouve le chômage anglais, ce n ’est pas l ’impuissance du mécanisme des prix, mais bien au contraire, le fait que lorsqu ’on en paralyse le fonctionnement, aucun équilibre économique ne saurait subsister ». 

7. L’exigence de la théorie.

Il est absurde de séparer la réalité et la théorie. Théorie est un support indispensable à toute action. La moindre action est toujours précédée par une idée de cette action même inconsciemment.

Ainsi vont toutes les sciences exactes. Ainsi va l’économie.

Cours n° 2

Chapitre 2. CROISSANCE, PROGRES TECHNIQUE ET «nouvelle ECONOMIE »

La croissance est un phénomène difficile à appréhender. Elle permet de comprendre les déterminants tels que l’offre productive. L’analyse de la croissance fournit un cadre général qui permet de comprendre les évolutions économiques de court et de long terme. 

L’analyse du potentiel de production, c’est l’analyse de l’offre productive qui est au cœur du problème entre le long terme et le court terme. A court terme l’analyse de la croissance permet de comprendre le niveau d’emploi, l’inflation, la conjonction entre l’offre et la demande. A long terme, l’étude du potentiel de croissance permet de comprendre la croissance du niveau de vie. 

Pourquoi observe-t-on des déséquilibres liés à une productivité inférieure à ce potentiel ? Entre 1991 et 1997, l’Europe a connu un taux de croissance d’environ 1,3% alors que son potentiel de production permettait un taux de croissance de 2,6%. Se référer au potentiel de croissance permet de juger de la situation économique actuelle.

1. Les faits stylisés de la croissance


La croissance est un phénomène fabuleux qui raconte le progrès économique de l’humanité.
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Graphique : Evolutions du PIB aux Etats-Unis, au Japon et en France entre 1870 et 2000

L’évolution du PIB reflète l’évolution de la croissance de l’économie, pas l’évolution de la croissance par habitant. Le PIB représente la croissance macro-économique.

Entre 1870 et 200, le PIB aux Etats-Unis et au Japon a été multiplié par 100, en France par 15. Sur un siècle, la production s’est accrue de manière considérable. Il n’apparaît pas de limitation «naturelle » de la croissance.
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Graphique : Evolutions du PIB par habitant aux Etats-Unis, au Japon et en France entre 1870 et 2000


On observe une certaine convergence du niveau de vie par habitant. Il a été multiplié par 15 aux Etats Unis, par 12 en France, par 20 au Japon (sur la période 1890-2000).


Qu’est ce qui explique ce progrès économique et social constant ?
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Tableau : Evolution du taux de croissance moyen du PIB par tête entre 1950 et 2000

Entre 1950 et 2000, le niveau de vie en France a été multiplié par 4. Cependant ce demi-siècle peut être divisé en deux périodes distinctes :



- la période des Trente Glorieuses, de 1948 à 1973, marquée par une très forte croissance en Europe. Dans cette période, le taux de croissance moyen du PIB par tête est de 5% en France, de 6% en Allemagne, de 7% en Espagne. La croissance du niveau de vie est plus importante en Europe qu’aux Etats-Unis. Les chiffres de la croissance des Trente Glorieuses aux Etats-Unis ont été exagérés. La révision des comptes nationaux a conduit à augmenter la croissance américaine sur l’ensemble de cette période. Cette révision n’a pas eu lieu en Europe.



Cependant, on observe une croissance en Europe plus rapide qu’aux Etats-Unis, et une croissance au Japon plus rapide qu’en Europe.



- la seconde période débute avec le choc pétrolier de 1973 qui ternit le système de change fixe mondial organisé par les accords de Bretton Woods. Ce système avait déjà été modifié en 1971 avec la fin de la convertibilité en or du dollar. Après 1973, les changes deviennent flexibles. La croissance baisse dans les pays occidentaux : elle est divisée par deux, voire parfois plus.


Dans les pays en développement, la croissance a été relativement élevée pendant les Trente Glorieuses, notamment en Corée, à Taiwan, en Chine, au Nigeria, en Afrique du Sud. La croissance ralentit de manière plus différenciée que pour les pays industrialisés. La Corée et Taiwan ne connaissent pas de réel ralentissement. Les «dragons » apparaissent dès les années cinquante.


On observe un phénomène nouveau après 1973 : la très forte croissance de la Chine. Depuis 1973, le taux de croissance réel (qui inclut l’inflation) de la Chine est en moyenne de 8,7%. 


La Russie connaît un taux de croissance négatif. Sur 27 années, le taux de croissance moyen de ce pays est négatif. 


La différence entre la croissance macro-économique et la croissance du niveau de vie s’explique par la croissance de la population.


Entre 1973 et 2000, dans tous les pays il y a une augmentation du niveau d vie. IL n’y a que trois exceptions :

· la Russie : le  niveau de vie passe de 6 000$ par habitant en 1973 à 4 000$ en 19999

· le Nigeria : le niveau de vie passe de 1 141$ en 1973 à 1 030$ en 1999

· l’Afrique du Sud
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Graphique : Simulation de croissance du PIB

Ce graphique permet l’évolution du niveau de vie en fonction du taux de croissance. Comment évolue le niveau e vie en fonction de différents taux de croissance ?

On observe que même avec un taux de croissance bas, le niveau de vie augmente. Une différence de 0,5% du taux de croissance sur un siècle a des conséquences considérables sur l’évolution du niveau de vie. Pour un taux de croissance de 3%, le niveau de vie est multiplié par 12. Pour un taux de croissance de 3,5%, il est multiplié par 20. La croissance a des effets considérables sur le long terme.

Pouvoir agir la croissance potentielle est donc un enjeu phénoménal. Peut-on accroître la croissance potentielle ? Cette question est l’enjeu essentiel de la politique économique.  

Evolution de la croissance des pays industrialisés
Il y a différentes attitudes pour expliquer cette évolution.

Pour certains, la période des Trente Glorieuse est une exception dans l’analyse économique. Ce phénomène n’est pas reproductible car il est impossible de soutenir un taux de croissance de 5% sur le long terme. Cette période est exceptionnelle car elle est circonstancielle, liée à la reconstruction de l’après-guerre et au rattrapage par rapport aux Etats-Unis. La période qui a débuté en 1973 est en fait un retour à la normale, un retour à la croissance séculaire des pays industrialisés (du début du XIXème sicle au début du XXème siècle).

Pour les autres, l’après 1973 est la période des «Trente Médiocres » ou encore des «Trente Piteuses », marquée pas une série de dysfonctionnements de l’économie mondiale. Une nouvelle période débuterait actuellement, une période faste telle que celle des Trente Glorieuses, conséquence du développement des nouvelles technologies. Pour les partisans de cette idée, il est possible d’imaginer retrouver une croissance aussi élevée que pendant les Trente Glorieuses.

Le débat sur ce sujet reste ouvert étant donné l’ambiguïté des conséquences de la hausse de la croissance américaine dans la seconde moitié des années 90.

2. Les déterminants de la croissance

Cette question est essentielle car pouvoir agir sur la croissance est un enjeu fondamental, étant données les conséquences sur le niveau de vie. Il est donc important de comprendre les déterminants de la croissance. Depuis la naissance de l’économie politique, les économistes réfléchissent sur la croissance, sur «les causes de l’enrichissement des nations ». Les différentes écoles, des mercantilistes aux marginalistes, ont apporté des éléments de réponse qui restent pertinents, qui gardent tout leur pouvoir explicatif.

2.1 L’énigme de la croissance : enquête sur les causes de l’enrichissement des nations

¤ la réponse des mercantilistes :
La croissance vient de la conquête (les mercantilistes espagnols), du développement l’industrie qui permet de limiter les importations et d’une politique agressive d’exportation (Colbert). Cette politique économique a dominé pendant un siècle et demi, particulièrement en Espagne, en Angleterre et en France. Le but de cette politique est de faire rentrer le maximum d’argent,  de devises et d’or dans les pays.

Il y a deux critiques principales à cette théorie :

· elle confond le capital productif et la monnaie

· elle a entraîné un appauvrissement réel de l’Espagne qui a négligé son développement industriel

Cette politique est d’emblée non coopérative, le bue étant d’exporter plus que les autres. Cette théorie joue sur une variable essentielle : la compétitivité. L’économie doit être compétitive afin de permettre d’exporter plus.

Pour Schumpeter, la théorie mercantiliste est une erreur de la pensée.

Pour Keynes, la politique mercantiliste a un double avantage :

· elle permet de se débarrasser des excédents de marchandise par l’exportation, permettant ainsi d’éviter une réduction du travail et le chômage. 

· elle permet de faire entrer des capitaux dans le pays, entraînent une baisse des taux d’intérêt et favorisant l’investissement.

La politique économique a donc toujours des conséquences aujourd’hui.

¤ la réponse des physiocrates :

Dans cette théorie, seule la terre est capable de donner plus qu’elle ne coûte. Pour Quesnay, la terre est l’unique source de richesse, seule l’agriculture permet de libérer une partie de la population pour d’autres activités. 

Cette école est restée localisée. Elle contient pourtant certains éléments de la pensée classique :

· le libre échangisme

· la confiance dans les marchés

¤ la réponse des classiques : « le monde est fini »

Le pessimisme classique ressemble à celui des écologistes dans les années 70 quand le club de Rome parle de «la croissance zéro ». Pour eux, la croissance contribue à détruire l’environnement. Il y a une parenté entre la perspective des classiques et le développement des préoccupations environnementalistes. 

Pour les classiques le monde est fini à cause de la rente. La terre n’est pas le seul facteur de croissance ; il y a aussi le capital et surtout l’accumulation de capital. Il y a une possibilité de croissance par accumulation du capital. Mais l’école néoclassique a du mal à s’extraire de la pensée agricole. Elle émet deux propositions majeures :

· toute amélioration du niveau de vie de la population entraîne une croissance exponentielle de la population (Malthus)

· la production agricole se heurte à la fertilité décroissante de la terre. Ricardo explique que les agents rationnels s’intéressent en premier lieu aux terres fertiles ; avec l’accroissement de la population, il devient nécessaire d’augmenter la production et de mettre en culture des terres de moins en moins fertiles. La rente est issue des terres les plus fertiles, alors que le produit des terres les moins fertiles est vendu aux coûts de production

Plus la population augmente, plus la production par travailleur baisse. Le niveau de vie ne peut donc que baisser. Pour les classiques, la rente mesure l’avarice plus que la générosité divine. Il existe un état stationnaire où la croissance s’établit à un point de survie nécessaire aux habitants. Cet état stationnaire existe en raison de la décroissante fertilité des terres.

Ce problème de fertilité décroissant est similaire au problème des ressources non renouvelables. S’il n’y a pas de planification, il est possible d’atteindre un état stationnaire.

¤ la réponse des marxistes :

Pour les marxistes, seul le travail donne plus qu’il ne coûte. C’est la théorie de la plus value. Le travail loue sa force de travail en échange d’un salaire qui est égal à ce qui est nécessaire pour faire vivre le travailleur. La quantité de travail nécessaire pour faire vivre le travailleur est plus faible que la production du travail. La plus value doit être la plus grande possible, par l’augmentation du temps de travail, et en jouant sur la productivité du travail par accumulation du capital afin de faire accroître la plus value relative.

Mais le capital ne peut délivrer plus qu’il ne coûte : ce qu’il produit est égal  à ce qu’il coûte. La plus value provient donc du travail vivant.

Le profit  est égal au rapport de la plus value par rapport au coût du travail vivant et du travail mort (le capital). C’est la loi tendancielle de la baisse du taux de profit : plus il y a accumulation du capital, plus le profit se réduit. Par conséquent, pour Marx, le système capitaliste porte en lui les germes de sa destruction. La croissance ne peut être que de courte durée.

¤ la réponse des marginalistes :

La croissance est possible par accumulation du capital, mais pas celle du niveau de vie. Le raisonnement marginaliste s’effectue dans un monde régit par 2 lois :

· la loi des rendements marginaux décroissants : si le nombre de travailleur est constant, on peut accroître la production totale en augmentant le stock de capital. Mais la production totale est de plus en plus faible, et le taux de profit diminue.

· la loi de la baisse tendancielle des profits permet d’éviter cette perte : l’accumulation du capital doit aller avec l’augmentation de la population. La croissance du capital doit aller avec une augmentation de la population. Il est possible d’accroître la production si le capital augmente proportionnellement au travail. 

Cependant , si la croissance macro-économique est possible , celle du niveau de vie ne l’est pas.

2.2 La théorie moderne de la croissance

¤ le modèle de Solow ( Prix Nobel d’Economie en 1987, Professeur au MIT): 

La théorie de Robert Solow admet qu’il est impossible de remettre en cause ni la loi des rendements décroissants, ni la loi des rendements d’échelle constants. Cependant, Solow n’explique pas seulement la croissance par des facteurs économiques ; pour lui la croissance ne peut être expliquée qu’avec le progrès technique. Seul ce facteur permet de comprendre la croissance du niveau de vie.

 Fonction de production et répartition du revenu national :
La fonction de production mesure la production qu’il est possible d’obtenir.

La fonction de production comprend deux facteurs : le capital (K) et le travail (L)

Y = f (K,L)

Pour une technologie donnée, la production est d’autant plus élevée que le travail et le capital sont abondants.

La fonction de production obéit à la loi des rendements d’échelle constants : 

10 hommes + 10 machines = 100 unités

20 hommes + 20 machines = 200 unités

on a donc : 

2Y = f (2K, 2L)

ou plus généralement, z étant un nombre quelconque :

zY = f (zK, zL)

La fonction de production obéit également à la loi des rendements marginaux décroissants . Lorsque l’on augmente un facteur de production, en maintenant constant l’autre facteur, la production augmente :

PML
 = f (K, L + 1) – f  (K, L)

Lorsque l’un des facteurs est maintenu constant, l’augmentation de la production qu’il est possible d’obtenir en accroissant marginalement la quantité de l’autre facteur est de plus en plus faible. La productivité marginale des facteurs décroît.
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Graphique de la fonction de production

Pour chaque unité de distance parcourue, la progression est de moins en moins importante. Quand la quantité de travail augmente, la production augmente, même si elle le fait de plus en plus lentement. La production du travail additionnel est toujours positive : il y a toujours une croissance de la production, mais cette augmentation est toujours de plus en plus faible.

La productivité marginale du travail est une fonction décroissante du travail.

Cette loi s’applique également au capital.

Théorie de la répartition : pour les entreprises, la maximisation du profit implique qu’en situation de concurrence parfaite, les facteurs soient payés à leur productivité marginale.

Profit = Recettes - Coûts






     = P. PML – W ( avec W = salaire)

la maximisation est possible jusqu’au moment où le travailleur supplémentaire ne rapporte plus rien à l’entreprise. Le profit est maximum quand il n’est plus possible de l’augmenter, quand on a :

P . PML – W = 0

ou quand PML = W / P

on observe la même chose pour la demande de capital :

Profit = Recettes – Coûts

= (P.PMK) – R

(avec R = taux d’intérêt, c’est à dire le coût de l’unité de capital)

Quand les facteurs sont rémunérés à leur productivité marginale, on a :

Profit = Production – Coût du Travail – Coût du Capital

    =        Y
      –     (PML . L)      –   (PMK . K)

En situation de concurrence parfaite, le profit est nul, ou plutôt le surprofit, car la rémunération des facteurs à la productivité marginale épuise ce produit

Y = (PML . L) + (PMK . K)
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La part du profit est égale à la rémunération qui revient au capital. Il y a surprofit quand la concurrence est imparfaite. 

Comment sont déterminés les taux d’intérêt?

L’offre et la demande de financement se confrontent sur le marché des fonds prètables. Les ménages ont une fonction de consommation :

C = (1 – s) Y

Avec s = propension à épargner

Exemple : si le salaire d’un ménage est de 100(W), que la consommation est égale à 80(C), l’épargne est égale à 20 (S), alors la propension à épargner (s) est égale à 0,2. On a donc 

S = sY
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Graphique : Equilibre du marché des fond prétables

L’augmentation du capital, c’est l’investissement

r = taux d’intérêt réel

 la croissance économique par accumulation du capital :

Y /L = f (K/L, 1)

                                                   ou Y = f (K)

 l’équilibre économique :

Y = C + I

C = (1-s)Y

Y = (1 – s) y + I

I = s y

Puisque Y = f (K), on a                                I = sf (K)

Comme Y est une fonction de K, on obtient l’équilibre si  I = sf (K)

 le partage entre investissement et consommation :

Graphique

Le capital par tête augmente de fait . Le capital s’use dans le processus de production.

L’amortissement 
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A. La règle d’or de l’accumulation

La croissance du stock de capital par tête permet l’élévation du niveau de vie. Chaque unité d’augmentation du capital permet d’élever l’utilité du capital, mais de façon décroissante. Si le capital augmente, la productivité diminue, mais reste positive. Le problème est le suivant : la croissance du stock de capital n’est possible que pour autant que l’investissement est supérieur à l’amortissement ; et l’investissement, c’est l’augmentation du stock de capital. Nous avons deux éléments :

un élément positif, qui est l’investissement, qui permet d’augmenter le stock de capital,

un élément négatif, qui est l’amortissement, qui réduit le stock de capital.
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Donc, la droite qualifiée de k est la droite d’amortissement, c’est-à-dire par exemple 10% chaque année : 10% du capital est détruit, chaque année, par le processus de production. Et la seconde courbe, qui vaut à peu près 30% de la première, montre que l’épargne est une fonction du revenu : si les individus consacrent 30% de leur revenu à l’épargne, comme à l’équilibre l’épargne est égale à l’investissement, ce sont en même temps les sommes consacrées à l’investissement.

Donc, ce que l’on remarque sur ce graphique, c’est que tant que l’épargne et donc l’investissement est supérieur à l’amortissement, le stock de capital croît. Donc le niveau de vie augmente.

Il augmente jusqu’au point où il n’est plus possible d’accroître le stock de capital, et jusqu’au point où l’amortissement va dépasser l’investissement.

On voit dans l’écart hachuré entre la droite et la courbe dans la première moitié du graphique que, évidemment, l’investissement est supérieur à l’amortissement.

i - k = 0

k étant l’amortissement.

L’investissement est supérieur à l’amortissement, donc le stock de capital croît avec le niveau de vie.

Au point k*, l’amortissement est égal à l’investissement, et si l’amortissement est égal à l’investissement, il n’y a plus d’augmentation nette du stock de capital.

L’addition que représente l’investissement est complètement compensée par la soustraction que représente l’amortissement.

Et si on se déplace vers la droite, on s’aperçoit alors qu’à ce moment-là l’amortissement est supérieur à l’investissement. Alors si l’amortissement est supérieur à l’investissement, que se passe-t-il ? Le stock de capital baisse, puisque chaque année on met davantage de machines au rebut, qu’on en ajoute par l’investissement.

Donc on va nécessairement, quel que soit le point de départ, converger vers ce qu’on appelle l’équilibre stationnaire, ou équilibre d’état régulier, c’est-à-dire niveau de vie y* caractérisé par un capital par tête k*, et un investissement par tête i*.

On va nécessairement y arriver, parce que si on est en dessous de ce stock de capital, la mécanique de l’épargne et de l’amortissement fait que le stock de capital va augmenter, parce que chaque année l’investissement est supérieur à l’amortissement.

Si on a dépassé le stock k*, si on a un stock de capital plus grand que k*, il va baisser, puisque chaque année l’amortissement sera supérieur à l’investissement. On va nécessairement converger vers k*. 

Cette convergence vers k* nous enseigne aussi que les pays dont le stock de capital est faible (en début de développement) vont avoir une croissance relativement forte, parce que plus le stock de capital est faible, plus la productivité marginale du capital est forte, c’est-à-dire plus l’addition d’une unité de capital entraîne une augmentation du niveau de vie, c’est-à-dire du rapport d’Y/L. Par définition, lorsqu’on a atteint k*, il n’y a plus de croissance. Le niveau de vie reste constant, on ne peut plus accumuler le capital, augmenter le stock de capital. Et si on ne peut plus augmenter le stock de capital, comme la source de croissance que nous considérions ici était exclusivement l’accumulation du capital, il ne peut plus y avoir de croissance. Il n’y a croissance que tant qu’on se situe en dessous de k*. D’où l’idée d’une convergence des économies, une idée du modèle de Solow, dont nous verrons plus tard si elle est réaliste.

Déjà on peut avoir comme intuition que même si on ne peut plus accumuler au-delà de k*, finalement les niveaux de vie entre les pays vont différer en raison même de leur différence de taux d’épargne.

On peut se dire que, dans le graphique précédent, on ne peut plus croître au-delà de k*, et la raison en est que l’investissement est égal à i*. Mais si on fait un effort supplémentaire d’épargne, si on déplace cette courbe, on s’aperçoit qu’on peut continuer de croître. D’où l’idée qu’une politique d’épargne peut engendrer une croissance supplémentaire, en tout cas une augmentation générale du niveau de vie.
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Influence d’une politique de l‘épargne

On voit sur ce graphique qu’on a pris deux économies absolument identiques, mais que l’une est caractérisée par le stock de capital k1 et le taux d’épargne s2, et que l’autre est caractérisée par le stock de capital k2 et le taux d’épargne s1. (Il aurait mieux valu harmoniser les numérotations.)

L’économie qui a le taux d’épargne le plus élevé continue à accumuler, parce qu’elle consacre des sommes supplémentaires à l’investissement, davantage que la première économie.
L’économie caractérisée par la courbe d’épargne rouge-orange, on s’aperçoit que cette économie aboutit au niveau de revenu Y1.

Mais on pourrait accroître l’accumulation du capital dans

l’économie, si on faisait un effort d’épargne supplémentaire. Dans ce cas là on arriverait au niveau de vie Y2, supérieur à Y1 (les gens sont censés être plus riches).

C’est la question fondamentale que se pose la théorie de la croissance, parce que si c’était aussi simple, on pourrait se dire il suffit d’avoir le taux d’épargne le plus élevé possible pour croître le plus possible et pour dépasser le niveau de vie de tous les autres pays. Dans mon exposé, je parle de niveau de vie d’une façon un peu fausse, comme le revenu par tête. Or, le niveau de vie, c’est la consommation par tête, les sommes que vous consacrez à l’entretien et à la permanence de votre consommation.

Dans ce cas, le problème de la croissance n’est pas de maximiser le revenu par tête, d’obtenir le revenu par tête le plus élevé, mais d’obtenir le niveau de consommation le plus élevé, ce qui n’est pas la même chose.

Je parle à l’équilibre stationnaire, avec l’idée que le niveau de consommation soit de façon permanente le plus élevé

La règle d’or de l’accumulation

C’est un problème qui a été posé dans les années 1960, et résolu par un auteur qui s’appelle Edmund Fells, dans un article qui s’appelle « la Règle d’or de l’accumulation ». La règle d’or de l’accumulation, c’est obtenir la consommation par tête la plus élevée, dans un régime d’état régulier, c’est-à-dire de façon permanente. L’objectif de l’activité économique n’est pas d’épargner le maximum, mais au contraire de consommer le maximum. En réalité, si vous épargnez trop, il se peut que vous soyez pauvre en niveau de vie ; riche en revenu, mais pauvre en niveau de vie.

Cette règle est assez simple à comprendre : la consommation, c’est le revenu moins l’épargne, c’est-à-dire selon notre notation :

C* = f (k*) - k*.

En régime d’état régulier, on a épargne = investissement = amortissement.

s* = i* = k*

Donc le problème de la règle d’or est exposé ainsi : l’augmentation du capital permet d’accroître le capital par tête et donc le revenu. Mais pour que la consommation augmente, il faut que le revenu augmente davantage que l’épargne. Si mon revenu augmente de la même façon que mon épargne, ma consommation reste constante. Pour que ma consommation augmente, il faut que le revenu augmente davantage que l’épargne.

Si j’augmente mon stock de capital d’une unité, par définition, mon revenu par tête augmente comme la productivité marginale du capital. La productivité marginale du capital, c’est précisément l’augmentation du revenu qui résulte de l’augmentation d’une unité de capital.

La productivité marginale du capital mesure une augmentation du revenu. Si j’augmente le capital d’une unité, je dois consacrer 10% de cette unité à l’amortissement. Ma consommation augmente à l’amortissement : les sommes que je consacre à l’amortissement sont les sommes que j’épargne en plus pour permettre le financement de l’amortissement.

D’où une idée simple : 

la règle d’or de l’accumulation est atteinte lorsqu’il n’est plus possible d’augmenter la consommation, c’est-à-dire lorsque la productivité marginale du capital devient égale au taux d’amortissement. A ce moment-là, il n’est plus possible d’augmenter la consommation.

Si je me situe à un niveau de capital plus faible, je sais que la productivité marginale du capital est plus élevée, donc que l’augmentation du revenu est supérieure à l’amortissement, et inversement.

Graphiquement, cela donne :
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Supposons une économie et posons-nous la question : à quel moment atteint-on la règle d’or ? A quel moment a-t-on une consommation par tête qui est maximale ? Graphiquement, cela apparaît de façon évidente ; vous vous apercevez que vous obtenez la consommation par tête la plus élevée au niveau de capital k**. Si vous allez jusqu’au niveau k*, votre revenu est plus élevé, mais votre niveau de consommation est plus faible. Ce qui mesure le niveau de consommation,

c’est l’écart entre la droite de l’amortissement et la fonction de production. Si vous voyez le niveau de consommation en k**, c’est-à-dire la distance verticale qui sépare la fonction de production et la droite d’amortissement, vous vous apercevez que cette distance verticale est

 plus élevée en k** qu’en k*. Certes, en k* vous avez un niveau de revenu plus élevé, mais le niveau de consommation est plus faible, parce que l’effort d’épargne qui correspond à ces deux niveaux d’état régulier est donné par la courbe qui est une translation de la courbe la plus haute, qui est le taux d’épargne. En k**, les sommes que vous devez consacrer à l’épargne sont beaucoup plus faibles qu’en k*.

La question que je me pose est une question simple : en assimilant le bien-être au niveau de consommation, l’objectif de la croissance, c’est d’obtenir le niveau de consommation le plus élevé, et non pas le revenu le plus élevé. Comment est-ce que je peux déterminer le niveau de consommation le plus élevé ? En choisissant mon taux d’épargne tel que ce taux d’épargne permette, compte-tenu du niveau de revenu que me permet l’accumulation de capital, d’obtenir le niveau de consommation le plus élevé.

La première courbe, la plus haute, c’est le niveau de production par tête, le revenu par tête ; la droite k*, c’est l’amortissement ; qu’est-ce que me dit cette droite ? Elle me dit : si le stock de capital est de 100, je dois consacrer 10 à l’amortissement ; je dois épargner 10F.

Si mon stock de capital est de 1000, je dois épargner 100F. On s’aperçoit qu’au fur et à mesure que le stock de capital est important, les sommes qui doivent être épargnées augmentent, pour maintenir ce stock de capital. Pour savoir quand mon niveau de consommation sera le plus élevé, je fais la différence entre le revenu, qui est la fonction de production (la courbe la plus haute) et les sommes que je dois épargner, qui sont représentées par la droite. Dans ce cas-là, je m’aperçois à vue d’œil que je n’ai pas intérêt à aller jusqu’en k*. Il est clair que l’écart entre la fonction de production et la droite d’amortissement est beaucoup plus élevé en k** qu’en k*. Donc, en k**, j’ai une situation beaucoup plus efficace du point de vue de la consommation. Une situation beaucoup plus efficace, dans la mesure où c’est une situation qui me permet de maintenir de façon permanente un niveau de consommation plus élevé. En k*, je meurs plus riche (j’ai accumulé plus de capital), mais je vis plus pauvre (cette accumulation de capital aura réduit mon niveau de vie), et cela de façon permanente, pour toutes les générations. Or, la règle d’or de l’accumulation, ce n’est pas de mourir riche, c’est d’avoir le niveau de vie le plus élevé, de consommer davantage de façon régulière. 

Ici, nous considérons uniquement les équilibres réguliers, les équilibres permanents. Cela ne signifie pas que mon augmentation de consommation aujourd’hui va entraîner une augmentation de ma consommation demain ; je peux maintenir de façon permanente, avec le stock de capital k** un niveau de consommation qui est beaucoup plus élevé que celui que je peux maintenir avec un stock de capital plus important k*.

B. La transition vers la règle d’or et l’équité intergénérationnelle
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Cela étant dit, il est intéressant de se poser la question suivante : supposons qu’on ne soit pas à l’équilibre de la règle d’or, qu’est-ce qui implique que la productivité marginale du capital soit égale au taux de l’amortissement ? 

Supposons même que nous soyons au niveau k* ; et posons-nous la question de l’équité intergénérationnelle, et de savoir quelles générations vont être sacrifiées si l’on revient au stock de capital de la règle d’or. 

Si on est à un niveau de capital trop élevé, pour se rapprocher du niveau de la règle d’or, il faut baisser ce niveau de capital. Comment baisse-t-on ce niveau de capital ? En épargnant moins. On doit passer d’un stock de capital de 1000 à un stock de capital de 500. Un stock de capital de 1000 oblige à épargner 100, pour être maintenu de façon constante, de façon à ce que ces 100 permettent de remplacer ce qui est détruit dans le processus de production. Un stock de capital de 500 oblige à épargner non pas 100, mais 50. C’est une situation des plus confortables : non seulement on vous demande de baisser votre épargne, mais si vous baissez votre épargne, votre niveau de consommation va augmenter. Et sur ce graphique, on a le niveau de revenu, de consommation et d’investissement qui est égal à l’épargne. Ce dont l’on s’aperçoit, c’est qu’on demande aux Français, par exemple, d’épargner moins. Ils vont baisser leur niveau d’épargne, donc le niveau d’investissement, et cela va leur permettre d’augmenter leur niveau de consommation, même si leur revenu par tête sera plus faible. En k**, le revenu par tête est plus faible qu’en k*. Ici, toutes les générations vont gagner, dans la mesure où l’ajustement au nouveau taux d’épargne permet d’une façon permanente d’augmenter le niveau de consommation de l’ensemble des générations.

Le problème est évidemment plus délicat si l’on est en dessous du stock de capital de la règle d’or. Si l’on est en dessous du stock de capital de la règle d’or, cela veut dire qu’on épargne pas suffisamment ; cela veut dire qu’en épargnant davantage on pourrait augmenter de façon permanente le niveau de consommation ; mais simplement, il va y avoir ici une inégalité entre générations qui va se construire. On va dire aux générations présentes qu’elles doivent augmenter leur effort d’épargne ; alors évidemment, au moment où elles augmentent leur effort d’épargne, leur niveau de consommation baisse, puisque l’épargne, ce sont les sommes qui ne sont pas consacrées à la consommation. Mais comme cela permet d’accroître le niveau de capital ; ensuite, de façon permanente, cela va conduire à un accroissement du niveau de consommation. Donc dans cette hypothèse, il y a une inégalité entre les générations présentes et les générations futures. Puisque pour augmenter de façon permanente le niveau de consommation il faut augmenter le niveau de capital, il faut que les générations présentes acceptent de faire un effort d’épargne supplémentaire, donc de réduire leur consommation. On constate ici que les générations présentes voient leur niveau de consommation baisser, puis à partir d’une certaine génération, le niveau de consommation va augmenter pour toutes les générations futures. C’est une situation qui est en débat aujourd’hui, et qui préside notamment à des débats sur la retraite par capitalisation ; qui consiste à dire que, si vous voulez que les générations futures ne soient pas obligées de réduire leur consommation pour vous servir votre propre retraite, il faut que vous augmentiez votre effort d’épargne, de façon à ce que le stock de capital dans l’économie augmente. C’est l’un des arguments du débat d’aujourd’hui. 

Ce qui est clair, c’est que ce raisonnement sur l’équilibre intergénérationnel, sur l’équité intergénérationnelle, n’est valable que si l’on a atteint l’état régulier de l’économie, qui est évidemment l’équilibre de plein-emploi. Tant qu’il y a du chômage – même si le chômage décroît, il est encore de 9% et c’est quand même un chômage de masse, en situation de chômage, on ne peut pas dire qu’on est à l’équilibre d’état régulier. Et il peut paraître complètement inadapté, en situation de chômage de masse, de dire à la population de se serrer la ceinture, de réduire son niveau de consommation ; cette réduction du niveau de consommation pourrait avoir exactement l’effet inverse de celui recherché, car l’augmentation ici du niveau de consommation passe par une augmentation du niveau de revenu, donc de la croissance ; alors qu’il se peut qu’en situation de chômage de masse, un effort d’épargne supplémentaire – on comprendra cela beaucoup mieux lorsque nous passerons au court terme – aboutisse exactement à l’effet recherché, à savoir une baisse de croissance. Vous avez suffisamment lu, entendu, qu’un des principaux moteurs de la croissance aujourd’hui en Europe, c’est la consommation. Si la consommation baissait, ce moteur ne serait plus allumé.

C. Règle d’or de la croissance

Croissance de la population

Nous avions considéré jusqu’ici la population comme constante. S’il y a croissance de la population, croissance de la force de travail. S’il y a croissance de la population, croissance de la force de travail, cela signifie qu’on peut faire échec à la décroissance des rendements du capital. Si j’augmente L au même rythme que k, dans la même proportion de k, est-ce qu’il y a une croissance des rendements marginaux du capital ? Non. Il y a ce que – souvenez-vous du cours précédent – on avait appelé la loi des rendements d’échelle constants. Si je double le stock de capital avec une force de travail donnée, je réduis le rendement du capital. Mais si je double et le stock de capital, et le nombre d’ouvriers, il n’y a aucune raison pour que le rendement du capital soit réduit ; il suffit pour le comprendre de considérer que j’ai une usine qui comprend dix machines, dix salariés ; je crée une usine à côté qui comprend dix machines et dix salariés, je ne vois pas pourquoi la seconde usine produirait moins que la première.

Donc l’augmentation de la population va mettre en échec la loi des rendements décroissants du capital, jusqu’à un certain point. Vous voyez bien que le capital par tête va baisser sous l’effet de l’augmentation de la population, c’est une tautologie. K / L diminue lorsque L augmente. 
Pour essayer de comprendre l’évolution du stock de capital par tête - n’oubliez pas que les petites lettres k, i, sont le stock de capital par tête et l’investissement par tête - nous avons cette relation (le reste va être exactement la même chose que ce que nous avons vu précédemment) : comment évolue le stock de capital par tête ? Il augmente sous l’effet de l’investissement : si j’achète des biens d’équipement supplémentaires, j’augmente le stock de capital par tête. Il diminue maintenant sous l’effet de l’amortissement mais il diminue aussi – le stock de capital par tête – sous l’effet de l’augmentation de la population. Exemple : une petite entreprise ; quand j’embauche de nouveaux salariés, le stock d’ordinateurs par tête baisse. Pour qu’il ne baisse pas, il faut que j’achète des ordinateurs supplémentaires. Mais si je n’achète pas d’ordinateurs supplémentaires, l’embauche de nouveaux travailleurs fait que le nombre d’ordinateurs par tête baisse. Donc la dynamique d’évolution du capital, c’est celle-là : le capital augmente sous l’effet de l’investissement et baisse sous l’effet de l’amortissement et de l’augmentation de la population, n étant le taux de croissance de la population. On peut l’écrire ainsi, en regroupant entre eux les facteurs qui font réduire le stock de capital par tête, c’est-à-dire l’amortissement et la croissance de la population ; mais à part ça, on retrouve les résultats qui sont exprimés dans le graphique de tout à l’heure, qui résumait la situation – à savoir que le capital par tête augmente dès le moment où l’investissement est supérieur à ce que l’on doit maintenant appeler l’investissement requis pour maintenir constant le stock de capital par tête, qui est  + nk

Je prends un exemple simple : chaque année, je dois mettre au rebut deux ordinateurs. Chaque année, j’embauche deux salariés de plus. Le nombre d’ordinateurs requis que je dois acheter pour maintenir constant le stock de capital, c’est quatre : il faut que je remplace les deux que je mets au rebut, et il faut que j’en achète deux pour les deux que j’embauche. Donc chaque année je dois acheter quatre ordinateurs pour maintenir constant le stock de capital par tête. Maintenant, si j’en achète cinq, cela veut dire que le stock de capital par tête augmente. Donc tant que l’investissement est supérieur à l’investissement requis pour maintenir le stock de capital par tête constant, alors le capital par tête augmente, et inversement.
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Equilibre avec croissance de la population

Le capital, et donc le revenu par tête atteint donc son maximum dès le moment où l’investissement, où l’épargne – on raisonne à l’équilibre, est égale à l’investissement requis pour maintenir constant le stock de capital par tête. On a exactement le même raisonnement que précédemment : si la courbe en rouge est censée mesurer la fonction d’épargne, et donc celle d’investissement, cette courbe en rouge est mal tracée ; pourquoi ? Je vous ai dit que sur une montagne, on augmente toujours : chaque pas nous fait augmenter un peu moins que le pas précédent, donc la dernière partie de la courbe aurait dû

être quand même croissante ; mais enfin le point important à comprendre sur ce graphique, c’est qu’il va arriver un moment où je ne peux plus augmenter mon stock de capital par tête, pour les raisons exactement que je vous exposais précédemment  : ce moment est atteint lorsque toutes les sommes épargnées sont consacrées à l’amortissement. Si je suis à gauche de k*, je le vois sur le graphique : la courbe en rouge est plus élevée que la courbe en bleu, c’est-à-dire que l’investissement est supérieur à l’amortissement, et donc le capital par tête augmente ; si je suis à droite de k*, la courbe en rouge passe en  dessous de la courbe en bleu, et donc l’épargne est inférieure à l’amortissement, et donc mon stock de capital par tête diminue. Là j’atteins un niveau de capital par tête, et donc un niveau de revenu par tête que je ne peux plus augmenter. Alors vous me direz : c’est la même chose que tout à l’heure. Oui, mais à une différence près. 

Le revenu par tête (=le capital par tête) atteint un niveau où il ne peut plus croître, mais la croissance macroéconomique elle, est positive. 

Pourquoi ? Parce que si le revenu par tête est constant, et que le nombre de têtes augmente, le revenu total de la nation augmente comme la croissance de la population. Comme précédemment, on atteint l’équilibre d’états réguliers, c’est-à-dire l’équilibre où le capital par tête, le revenu par tête est constant au point où l’investissement est égal à l’investissement requis pour maintenir constant le stock de capital par tête, mais qu’à ce moment, parce qu’il y a croissance de la population, il se passe quelque chose au niveau macro-économique. Si Y/L et K/L sont constants lorsque L augmente (au taux de 2% l’an), il faut que Y et K augmentent aussi au taux de 2% l’an. Là, on a un peu desserré la contrainte, c’est-à-dire on s’est aperçu que même si on ne peut plus augmenter les niveaux de vie, on peut quand même connaître une croissance économique, et que la croissance économique est égale à la croissance de la population. Si la population augmente de 2%, pour que le revenu par tête reste constant, il faut que le PIB augmente aussi de 2%. Si la population française augmentait de 10%, et que le taux de croissance était de 5%, il y aurait une baisse du revenu par tête. Pour que le revenu par tête soit croissant, il faut que, lorsque la population augmente de 10%, le revenu augmente de 10% ; et pour que le capital par tête soit constant, c’est la même chose. Donc on a un équilibre d’état stationnaire ici où le revenu par tête est constant, le capital par tête est constant, mais le revenu global de la nation, le PIB augmentent au même rythme que la population, comme le taux de croissance de la population. On peut se poser une petite question à partir de là, qui va nous permettre de décrire deux faits stylisés : d’abord, comme vous le notez, les pays qui ont la croissance de la population la plus forte, ont généralement le niveau de vie le plus faible. 

Niveau de vie, rentabilité et croissance de la population.
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J’ai pris ici deux pays qui sont caractérisés par une même technologie, mais simplement un pays a une croissance de la population qui est plus importante que l’autre. Si l’un croît de 3% et l’autre de 2%, cela signifie que l’investissement requis pour maintenir le capital par tête constant est plus élevé dans le pays qui croît le plus vite. Prenons les entreprises qui représentent ces deux pays - les taux d’amortissement sont supposés être égaux entre les deux économies - une entreprise où le nombre d’embauches est de deux par an, l’autre où le nombre d’embauches est de quatre par an. Dans celle où le nombre 

d’embauches est de deux par an, il me suffit d’acheter deux ordinateurs par an pour maintenir le stock de capital constant. Dans celle où le nombre d’embauches est de quatre par an, je dois acheter quatre ordinateurs par an. Donc pour maintenir le stock de capital constant, dans celle où la population croît plus vite, je dois épargner davantage, consacrer davantage à l’investissement requis pour maintenir le stock de capital constant. Or j’ai considéré que ces deux économies avaient le même taux d’épargne, qui est représenté par la relation s1, et donc je m’aperçois que le pays où la croissance de la population sera la plus forte aura un niveau de capital par tête plus faible que le pays où la croissance de la population est plus faible. Et donc s’il a un niveau de capital par tête plus faible, il a un niveau de revenu par tête plus faible aussi. Premier fait stylisé, qui correspond largement à l’observation : les pays où la croissance de la population est la plus forte ont tendance à être les plus pauvres, parce qu’ils n’ont pas suffisamment de ressources pour arriver au même niveau de capital par tête que les autres pays.

2e fait stylisé de la croissance : rentabilité du travail élevée si croissance de la population élevée

Il y a un deuxième fait stylisé qui est important, et qui peut me permettre de compenser le premier. Ce deuxième fait stylisé, c’est que 

les pays qui ont un taux de croissance de la population plus élevé ont aussi une rentabilité du capital plus élevée. 

Pourquoi ont-ils une rentabilité du capital plus élevée ? Parce qu’ils ont un stock de capital plus faible. Rappelez-vous la loi des rendements marginaux décroissants : si vous avez un capital par tête plus faible, vous avez une productivité marginale du capital plus élevée. C’est la productivité marginale du capital qui mesure pour l’instant la rentabilité du capital. Rappelez-vous la théorie de la répartition : nous avons vu que les facteurs étaient rémunérés à la productivité marginale du capital. Ce que l’on peut dire, c’est que dans les pays où la croissance de la population est plus forte, la rentabilité du capital est plus élevée. Je vous ai fait comprendre analytiquement comment les capitaux peuvent être attirés par les pays en développement. Les capitaux peuvent être attirés par les pays en développement, tout simplement parce que ces pays ont une rentabilité plus forte ; et s’ils ont une rentabilité plus forte, c’est parce qu’ils ont un niveau de capital par tête plus faible, du fait de la croissance plus importante de leur population. Alors si les capitaux vont dans les pays qui ont la rentabilité du capital la plus forte, c’est comme si le pays épargnait davantage ; et donc on s’aperçoit que finalement le pays qui a la croissance de population la plus forte pourra rejoindre le pays qui a la croissance de la population la plus faible. C’est comme si dans ce pays on s’arrangeait pour que la fonction d’épargne soit plus élevée. C’est comme ça qu’on a voulu expliquer le miracle asiatique, etc. Vous comprenez que, compte tenu de ces différences, la rentabilité du capital peut être deux ou trois fois plus élevée, dans les pays où la croissance de la population est forte ; dans ce cas là, vous comprenez l’attrait pour les investisseurs d’aller dans ces pays. Surtout lorsque les marchés de capitaux sont globalisés. Lorsque les marchés de capitaux sont globalisés, les détenteurs de capitaux n’ont qu’une logique, c’est d’obtenir le rendement maximum pour leur capital. La logique implique qu’ils vont aller investir là où la rentabilité du capital est la plus élevée parce qu’ils obtiennent un revenu plus élevé. C’est le deuxième fait stylisé de la croissance. Mais méfiez-vous des faits stylisés, ils ne correspondent jamais, presque jamais à toute la vérité ; ils ne nous donnent qu’une vérité partielle.

Jusqu’à présent, nous n’avons pas vraiment réussi dans notre enquête à expliquer la croissance des niveaux de vie au-delà d’un certain point. Ce que nous avons vu, c’est que lorsque le capital par tête était inférieur à k*, le niveau d’état régulier, le niveau de vie augmentait. Dès le moment où le capital atteignait ce niveau k*, le niveau de vie cessait d’augmenter. Les faits stylisés que je vous ai présentés la semaine dernière montrent que les niveaux de vie se sont élevés de façon constante depuis deux siècles. Il nous reste à expliquer la cause de l’augmentation du niveau de vie. Mais il faut que nous trouvions la cause de l’augmentation du niveau de vie sans remettre en cause la structure de ce que l’on a appris jusqu’à présent. Et la structure de ce que l’on a appris jusqu’à présent, c’est que de toutes les façons joue la loi des rendements marginaux décroissants, et que de toutes les façons joue la loi des rendements d’échelle constants. Comment faire pour régler ce problème ? On doit la solution de ce problème à Solow, qui a dit : il y a une seule réponse, c’est le progrès technique. 

Le progrès technique

Le progrès technique va permettre d’accroître la rentabilité du travail et la rentabilité du capital. Le progrès technique va mettre en échec la loi des rendements décroissants. Le raisonnement est exactement le même que celui que je viens de vous faire sur la croissance de la population. Mais maintenant, qu’est-ce qui se passe ? Une chose assez simple ; l’exemple le plus simple du progrès technique, c’est celui qui joue le rôle d’un agrandisseur du nombre d’heures travaillées. En d’autres termes, chaque année une unité de travail produit davantage. Au début du siècle, une unité de travail produisait par exemple un bien. Aujourd’hui, une unité de travail produit dix fois plus de biens. Donc l’idée est de dire : tout se passe comme si la population avait été multipliée par dix. Avec une heure aujourd’hui, on produit dix fois plus qu’avec une heure au début du siècle ; tout se passe comme si on avait multiplié la population par dix, comme si on avait travaillé dix heures. Le résultat va être très simple : l’accroissement de la population ne va plus être représenté par le taux de croissance de la population n, mais par le taux de croissance de la population plus le taux de croissance du progrès technique. On va se dire : le nombre d’heures efficaces, d’unités efficaces, croît comme la somme de la croissance de la population et du progrès technique. 

Le progrès technique a pour effet « d ’augmenter » la force de travail, parce qu ’il en augmente l ’efficacité.
On peut alors mesurer la force de travail en « unités efficaces ».

Y = F (K,L) sans progrès technique

Y = F (K, LxE) où E mesure l’efficacité du travail

On a alors :

Y/LxE = F (K/LxE,1)
ou

y = f(k)

où y et k représentent le revenu et le capital par unités efficaces, et non plus le capital par tête.

Comment évolue le stock de capital par unité efficace, le stock de capital divisé par L que multiplie E? Il augmente du fait de l’investissement, il baisse du fait de la dépréciation, il baisse sous l’effet de l’augmentation de la population, et il baisse sous l’effet de l’augmentation du nombre d’unités efficaces, c’est-à-dire E, sous l’effet du progrès technique. J’aurais pu dire que j’appelle n’=n+g, c’est la croissance de la population des unités efficaces, n étant le taux de croissance de la population, g le taux de croissance du nombre d’unités efficaces. Une fois cela dit, on s’aperçoit que finalement on a exactement la même expression que tout à l’heure, simplement on a agrandi la croissance de la population puisque l’effet du progrès technique est un effet d’agrandisseur de la population; l’accroissement de la population, ce n’est plus n, c’est n + g. Donc le stock de capital évolue de la même façon que précédemment, et on obtient le même résultat que précédemment. 

Si E croît au taux g, le capital par unité efficace évolue de la façon suivante :
k = sf(k) - k - nk – gk

k = sf(k) - ( + n + g) k
Tant que l’investissement par unité efficace est supérieur à l’investissement requis pour maintenir constant le capital par unité efficace, le capital va croître, et au-delà de ce point le capital va baisser, puisque l’investissement requis pour maintenir constant le nombre d’unités efficaces devient supérieur à l’épargne. Exactement le même résultat que dans les deux modèles précédents; simplement, substantiellement, ce résultat est radicalement différent, parce que ce que l’on a atteint au terme de ce raisonnement, c’est de dire que le capital par unité efficace atteint un point où il n’est plus susceptible d’augmenter, où il est constant. Mais c’est le capital par unité efficace, ce n’est pas le capital par tête. Et on a dit que le revenu par unité efficace atteint un point où il reste constant; mais c’est le revenu par unité efficace, ce n’est pas le revenu par tête. Donc cela signifie qu’à la fois le capital par tête et le revenu par tête vont augmenter. On a atteint un point où k* est constant et k* c’est k que divise L que multiplie E; donc de combien augmente le capital de la nation? Pour que capital soit constant, il faut que le capital de la nation augmente au taux qui fait augmenter le dénominateur. L’augmentation du n, c’est-à-dire du taux de croissance de la population; l’augmentation de E, c’est le taux du progrès technique, c’est-à-dire g. Donc on se dit le capital global de la nation augmente au taux n+g. Mais si le capital global de la nation augmente au taux n+g, de combien augmente le capital par tête? Il augmente au taux du progrès technique. Le taux de croissance du capital est supérieur au taux de croissance de la population, puisque le taux de croissance de la population c’est n, le taux de croissance du capital c’est n+g, donc cela signifie que le capital par tête augmente au rythme du progrès technique. Et même chose pour le revenu par tête. La croissance macro-économique, ici elle est très simple à comprendre; pour que y* reste constant, il faut que Y, c’est-à-dire le PIB, augmente comme la somme du taux de croissance de la population; Pour que y* soit constant, il faut que Y augmente au taux de n+g.

Mais si le PIB augmente au taux de n+g, on voit bien que le PIB augmente davantage que la population, et donc qu’il y a une augmentation du niveau de vie. Et cette augmentation du niveau de vie est exactement égale au taux du progrès technique. Le PIB augmente au taux de n+g, donc la, population augmentant au taux n, je trouve que le PIB par tête va augmenter au taux g. Donc nous venons de voir que ce n’est que maintenant que nous avons réponse à notre question: la seule source d’augmentation des niveaux de vie au-delà d’un certain point que permet l’accumulation du capital, c’est le progrès technique. Sans progrès technique, on ne sait pas expliquer l’augmentation des niveaux de vie. Donc on a bien compris maintenant l’articulation de la théorie de la croissance, la théorie de la croissance nous a appris qu’à un niveau de capital très faible, il y a comme source de l’augmentation du taux de croissance d’abord l’accumulation du capital, mais cette accumulation du capital a des limites, puisqu’elle atteint le point où elle ne peut plus être financée, le point où l’épargne est égale à l’investissement requis pour maintenir le stock de capital par tête constant; au-delà de ce point, la seule cause de l’augmentation du niveau de vie, c’est le progrès technique. Voilà la leçon du modèle de Solow - dont vous avez admiré l’élégante simplicité; 

Mais maintenant, que devient la règle d’or de l’accumulation ? Nous avons vu la règle d’or de l’accumulation dans une économie où il n’y avait ni croissance de la population, ni progrès technique. Mais le principe du raisonnement est tout à fait le même. La consommation, c’est la différence entre le revenu et l’épargne; on a mis l’investissement entre parenthèses parce que l’épargne est toujours égale à l’investissement; nous avons vu que le revenu, c’est f(k*) et que l’investissement requis pour maintenir le capital par tête constant, c’était +n+g que multiplie k*. Donc ce que nous cherchons à faire, c’est à maintenir, à maximiser l’écart entre la fonction f(k), qui représente le revenu, et l’investissement requis, c’est-à-dire l’épargne, c’est cela que nous cherchons à maximiser pour avoir la consommation la plus forte. Le raisonnement est simple: tant que l’addition d’une unité de capital me permet d’augmenter le revenu plus que l’épargne, j’augmente la consommation; mais si l’augmentation du stock de capital me fait augmenter l’épargne plus que le revenu, à ce moment-là je réduis la consommation. On retrouve la même condition que précédemment, à savoir que la productivité marginale du capital doit être égale à la somme de ce qui réduit le capital par tête, c’est-à-dire l’amortissement plus la croissance de la population efficace. Or on peut très bien raisonner en terme de productivité marginale nette du capital, la productivité marginale nette du capital étant la productivité marginale du capital moins la dépréciation, moins les sommes que je consacre à la dépréciation. Or il est clair que comme les facteurs sont rémunérés à la productivité marginale, la productivité marginale nette du capital est égale au taux d’intérêt. D’où la règle d’or, dans une économie avec croissance de la population et avec progrès technique

le taux d’intérêt doit être égal au taux de croissance économique, qui est la somme de la croissance de la population + le progrès technique. 

On est arrivé à un résultat, qui est intéressant parce qu’il est assez facile à confronter empiriquement aux faits: deux données, taux d’intérêt - que l’on peut obtenir, taux de croissance - que l’on peut obtenir. On peut voir si l’accumulation du capital a été telle qu’elle a correspondu ou n’a pas correspondu à la règle d’or de l’accumulation pendant les différentes périodes en France, c’est ce que nous verrons dans un instant.

C’est précisément là que je voulais en venir: nous allons tenter de confronter le modèle de Solow aux faits, et d’abord essayer de résumer les faits stylisés que nous pouvons déduire du modèle de Solow. Il y a un auteur qui s’appelle Kaldor (fin des années 1950, début des années 1960), qui a résumé les faits stylisés de la croissance en six - nous n’allons pas tous les reprendre, parce que certains sont plus complexes que d’autres; 

2.3 Les faits stylisés de Kaldor

2.3.1 Croissance de la productivité du travail

Le premier fait stylisé, c’est la croissance de la productivité du travail.

Pourquoi est-ce que c’est la croissance de la productivité du travail? Parce que c’est ça le progrès technique; le progrès technique a pour effet d’accroître la productivité du travail, d’accroître le nombre d’unités efficaces.

Graphe : la productivité du travail : Etats-Unis et Japon.

[image: image32.wmf]0,0%

1,0%

2,0%

3,0%

4,0%

5,0%

6,0%

7,0%

1973

1976

1979

1982

1985

1988

1991

1994

1997

2000

Allemagne

France

Moy. mobile sur 4 pér. (Allemagne)

Moy. mobile sur 4 pér. (France)


Lorsque l’on regarde l’évolution entre la productivité du travail dans différents pays - ici, nous avons la productivité aux Etats-Unis et au Japon, nous constatons qu’à part quelques périodes de récession où la productivité a été négative, la productivité du travail a toujours augmenté à un rythme paisible. En pointillés, on a pris des moyennes mobiles, pour lisser les évolutions qui sont dues au court terme. Par exemple on sait bien que s’il y a une récession brusque, si le taux de croissance devient négatif; que devient le capital  par tête, que devient le revenu par tête? Il baisse; et on va dire que le revenu a baissé - non; c’est juste une affaire d’évolution conjoncturelle. En essayant de prendre une vision un peu plus lissée des évolutions, on s’aperçoit que la productivité a toujours augmenté, même au Japon, et que cela est un fait que toutes les théories avant la théorie de Solow ne parvenaient pas à expliquer.

Graphe : la productivité du travail : France et Allemagne.
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Si je considère l’évolution de la productivité en Allemagne et en France, j’en déduis les mêmes conclusions: la productivité du travail a généralement été toujours positive; quand je dis généralement, il n’y a aucune exception dans le graphique tel qu’il est tracé, même pendant les périodes de récession. Elle s’est approchée pendant les périodes de récession de 0, mais elle a toujours été positive. Il y a vraiment quelque chose qui fait que le travail est chaque année plus efficace que l’année précédente. Raisonner en termes d’unités efficaces n’est pas aussi étrange que cela puisse paraître, puisque c’est ce que nous racontent les faits économiques: chaque année, le travail est plus efficace; pourquoi? c’est le progrès des connaissances, le progrès technique, l’apprentissage, l’éducation que nous sommes en train d’essayer de faire ici ...

Donc si nous comparons les Etats-Unis et la zone Euro, cette comparaison nous servira plus tard lorsque nous parlerons de la nouvelle économie, on s’aperçoit - et on le verra mieux lorsque l’on étudiera la nouvelle économie - que la productivité du travail dans la zone Euro (depuis 1986, mais en fait depuis le milieu des années 1970 cela est vrai - a une tendance décroissante. Chaque année, le travail devient plus efficace, mais son efficacité croît à un rythme ralenti. 
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Voilà la comparaison entre l’Union Européenne et les Etats-Unis mais cette fois-ci pour ce qui concerne l’investissement, qui est le deuxième fait stylisé; 

2.3.2 Croissance du capital par tête

Le deuxième fait stylisé, c’est la croissance du capital par tête, c’est le capital par unité efficace qui reste constant. Mais le capital par tête, par travailleur, croît. Or le fait de la croissance continue du capital par tête est un fait que critiquait Marx, qui disait que cette croissance continue du capital par tête contenait le germe de son propre arrêt, qui est la baisse du taux de profit. Or ici le taux de profit ne baisse pas, et le capital par tête peut continuer d’augmenter, tout simplement sous l’effet du progrès technique. Et nous voyons que l’investissement, qui mesure l’augmentation du capital, a été en moyenne positif sur l’ensemble de la période, mais nous constatons quand même un certain décrochage de l’investissement européen par rapport à l’investissement aux Etats-Unis. Pour le Japon, c’est encore plus dramatique; si nous comparons les Etats-Unis et le Japon, nous nous apercevrons réellement qu’il y a un problème dans les années 1990, que l’investissement privé au Japon, en moyenne, sur dix ans, a été nul. Une situation qu’il conviendra d’expliquer plus tard, lorsque nous aurons aussi compris les évolutions du court terme. 

2.3.3 Constance de la part de chaque revenu

Le troisième fait stylisé de Kaldor est de dire que, si en principe les facteurs sont payés leur productivité marginale, comme le progrès technique a un effet d’agrandissement des facteurs de production, la productivité marginale ni du travail, ni du capital, ne devrait baisser; et donc les parts relatives, le partage du revenu national, qui s’effectue selon la théorie de la répartition en payant chaque facteur à sa productivité marginale, la part de chaque facteur dans le revenu national devrait être constante. 

Graphe : le partage du revenu national
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Donc ici c’est la part de travail dans le revenu national aux Etats-Unis. On s’aperçoit que cela a un peu augmenté, mais si on considère la période 1965-2000, la part du revenu du travail dans le revenu national est restée étonnamment stable. Ce n’est pas vrai dans tous les pays: si l’on regarde la France, on s’aperçoit au contraire qu’il y a une certaine décroissance de la part du travail, c’est-à-dire du partage du revenu national au détriment du travail, que la part du travail dans le revenu national est de l’ordre de 56% aujourd’hui. Et cela alors qu’elle était de l’ordre de 61% au début des années 1980. Donc il y a une baisse de la rémunération relative du travail par rapport à celle du capital. Si on en croit la théorie de la répartition, qu’est-ce qui peut faire que la part du travail dans le revenu national baisse, et notamment lorsque l’on compare cela aux Etats-Unis? Tout simplement que le taux d’intérêt a augmenté plus vite en Europe qu’aux Etats-Unis, ce qui fait que la part qui va au capital a été plus importante, et donc qu’il restait moins pour le travail. Mais nous verrons cela plus tard.

2.3.4 La règle d’or de l’accumulation

Le quatrième fait stylisé, c’est la règle d’or de l’accumulation.

La règle d’or de l’accumulation nous dit que 

sur longue période, en régime d’états réguliers, le taux d’intérêt doit être égal au taux de croissance
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Nous avons mis sur le graphique le taux d’intérêt et le taux de croissance, l’écart entre le taux d’intérêt et le taux de croissance. L’écart entre le taux d’intérêt et le taux de croissance, qui est un élément essentiel de la compréhension macroéconomique, mesure aussi le degré dont nous dévions de la règle d’or de l’accumulation - qui nous dit que le taux d’intérêt doit être égal au taux de croissance. Si nous considérons les Etats-Unis, à part deux épisodes de récession, la règle d’or de l’accumulation est à peu près vérifiée. Certes, il y a des périodes où le taux d’intérêt est supérieur au taux de croissance; mais enfin l’écart est léger, sauf en période de récession. Si nous considérons maintenant la zone Euro, nous nous apercevons - ce qui légitime la remarque que nous faisions sur le partage du revenu national entre salaire et profit tout à l’heure - que l’écart critique a été assez fortement négatif pendant une période relativement longue; et notamment pendant la période 1989-1997. Entre 1989 et 1997, l’écart critique (la différence entre le taux d’intérêt et le taux de croissance) devait être de trois points, ce qui est assez considérable: cela signifie que le taux d’intérêt était supérieur au taux de croissance d’environ trois points. Cela explique la baisse de la part des salaires dans le revenu national; cela explique aussi que la croissance ait été un peu étouffée en Europe pendant cette période. 

2.4 Confrontation du modèle de Solow avec les faits

La conclusion du modèle de Solow est de dire qu’il devrait y avoir convergence des niveaux de vie par structure du modèle: la structure du modèle était que quel que soit le niveau de capital dont on partait, on allait avoir dans une première période une croissance rapide par accumulation du capital si on partait d’un niveau de capital bas, ou une croissance lente par accumulation du capital, si on partait d’un niveau élevé de capital; et d’autre part, deuxième facteur de la croissance, le progrès technique.

Le progrès technique est, dans le modèle de Solow, exogène; c’est-à-dire qu’il tombe du ciel. Il tombe du ciel, la connaissance circulant librement, les niveaux d’éducation augmentant partout, il n’y a pas d’appropriation du progrès des connaissances. Comme le progrès technique est exogène, il est disponible pour tous les pays. Donc en principe une prédiction du modèle de Solow est de dire qu’il devrait y avoir convergence des niveaux de vie entre les pays; cela signifie que lorsque l’on part d’un niveau de revenu par tête très faible, le taux de croissance doit être plus élevé que lorsque l’on part d’un niveau de revenu par tête élevé. Le niveau de revenu dépend du niveau de capital par tête: si le capital par tête est faible, le revenu par tête est faible.
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Or lorsqu’on observe un échantillon de 120 pays, on s’aperçoit qu’il n’y a pas vraiment de relation, qu’il n’y a pas de convergence. On  s’aperçoit au contraire, si l’on suivait ce graphique, que plus le revenu par tête était élevé - celui qui a été choisi ici est celui qui correspondait à l’année 1960 - plus la croissance était forte. Mais enfin en réalité il n’y a pas de relation. Ce que nous dit ce graphique, c’est qu’il n’y a pas de relation; mais il prend un échantillon de 120 pays: il mélange les pays industrialisés, les pays non-industrialisés. 

Convergence pour les pays de l’OCDE.
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Si on prend uniquement les pays de l’OCDE, on s’aperçoit que l’hypothèse de la convergence marche. L’hypothèse de la convergence marche, puisque la droite a l’inclination voulue. Cela signifie que plus le PIB par habitant était faible en 1960, plus le taux de croissance est élevé. Donc lorsque l’on considère les pays de l’OCDE, on s’aperçoit qu’il y a eu quand même convergence des niveaux de vie. Il y a eu convergence des niveaux de vie, et l’hypothèse du modèle de Solow a été vérifiée. On verra lorsque l’on étudiera la croissance endogène que les théoriciens de la croissance ont essayé de répondre à cette question: pourquoi le niveau de vie dans les pays pauvres

n’a-t-il pas augmenté pour converger vers le niveau de vie des pays riches; et ils ont inventé une nouvelle théorie, dans laquelle on ajoute un facteur de production, qui est par exemple le capital humain, et qui consiste - non pas à faire des différences entre le capital humain dans différents pays - qui consiste à dire qu’il y a un avantage durable à partir d’un niveau élevé de capital humain.

Convergence conditionnelle.
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 Donc si les pays dont le niveau de capital humain est le plus élevé ont un certain taux de croissance, ils vont conserver leur avantage de façon durable par rapport aux pays où le niveau initial de capital humain était faible. Lorsque l’on corrige l’échantillon de cet effet du niveau initial de capital humain, on s’aperçoit que la convergence fonctionne. On l’appelle la “convergence conditionnelle”, parce qu’on a corrigé les niveaux de capital humain.
Voilà donc ce que l’on peut dire de la théorie de la croissance: on a compris quelles étaient les sources de la croissance, on a compris quels étaient les mécanismes, et on a compris les raisons pour lesquelles il est important d’avoir un schéma de pensée qui permet d’interpréter les évolutions de points importants, comme l’évolution de la part relative des revenus dans le revenu national, et

l’éloignement par rapport à la règle d’or de l’accumulation - ou le rôle du progrès technique. 

Le problème avec  l’explication que nous avons donnée jusqu’à présent de la théorie de la croissance, et qui est l’explication la plus utilisée, dans 90 ou 95% des cas: cette explication fait finalement dépendre le taux de croissance de la croissance de la population effective et de la croissance du progrès technique. Comme le progrès technique est exogène, on se dit qu’il y a dans cette théorie de la croissance un aléa immanent à la théorie, qui fait qu’on ne peut pas avoir de prévision à long terme sur ce que va être la croissance séculaire par exemple, parce qu’on ne sait pas anticiper le rythme du progrès technique. Si le progrès technique est exogène, on ne sait pas de quoi il dépend. Et donc on peut connaître des périodes où le progrès technique est très élevé, et des périodes où le progrès technique est très faible. Par exemple, l’une des raisons majeures de la crise que les pays de l’OCDE ont traversée depuis le début des années 1970, c’est une baisse du rythme du progrès technique. Cette baisse du rythme du progrès technique n’a pas vraiment été expliquée: il y a bien sûr des explications concurrentes, des débats, mais il n’y a aucun consensus sur les raisons de la baisse du progrès technique depuis le milieu des années 1970. A l’inverse, il y a une hypothèse selon laquelle depuis quelques années, le rythme du progrès technique commençait à croître de façon plus rapide sous l’effet notamment des nouvelles technologies de l’information et de la communication. 

3. Nouvelle économie

L’hypothèse « nouvelle économie » consiste à combiner deux faits importants des années 1990 : la diffusion des nouvelles technologies de l’information et de la communication, et la globalisation. La globalisation, parce qu’elle rendrait inutile – vous allez voir comme c’est faux – la lutte contre l’inflation ; parce que de toute façon la globalisation signifiant une importante intensification de la concurrence, cela va jouer un effet à la baisse des prix : donc il n’y a pas besoin d’avoir une action aussi restrictive que l’avaient eue les politiques monétaires dans les années 1980 pour obtenir un taux d’inflation faible. Et la deuxième hypothèse, c’est l’existence des nouvelles technologies de l’information et de la communication. Ces nouvelles technologies de l’information et de la communication, on pourrait quand même se poser une question importante  en ce qui les concerne : pourquoi, alors que finalement ces nouvelles technologies de l’information et de la communication sont avec nous depuis trente ans au moins – bien sûr, il y a eu une accélération depuis le début des années 1980, pourquoi n’auraient-elles d’effet qu’à la fin des années 1990 et aux Etats-Unis seulement ? Il y a des raisons théoriques qui permettent d’expliquer cela ; ces raisons théoriques relèvent de la distinction conceptuelle que l’on peut faire entre innovation spécifique et innovation générique. 

Une innovation spécifique, c’est une innovation comme il s’en produit mille fois par an, qui consiste à améliorer un processus de production, qui consiste à inventer le Téflon, les poêles Tefal – ou même à inventer le Concorde. Ce sont des innovations spécifiques, en ce sens qu’elles ne s’appliquent qu’à certains biens, qu’à certains secteurs. Ces innovations font donc croître l’économie, le rythme du progrès technique.

A côté de ces innovations, il y a ce que l’on appelle les innovations génériques, et qui concernent les technologies à but général – le général s’oppose au spécifique. Cela signifie que ces innovations vont concerner l’ensemble des secteurs de production. Là il y en a très peu ; il y a très peu d’innovations génériques : la dernière que l’on ait véritablement connue, c’est l’électricité. Donc si on considère les nouvelles technologies de l’information et de la communication comme une innovation générique, comme  des technologies qui peuvent être utilisées dans tous les métiers, et donc contribuer à accroître la productivité dans tous les métiers – par exemple, cela peut être utilisé en cours, cela peut être utilisé par mon coiffeur, cela peut être utilisé pour la fabrication de robots sophistiqués – si l’on considère les nouvelles technologies de l’information et de la communication comme relevant de la catégorie « innovation générique », ces innovations génériques vont se diffuser à l’ensemble des métiers, et produire une augmentation généralisée de la productivité. Une augmentation de la productivité dans tous les secteurs : tous les métiers vont voir leur productivité s’accroître du fait de ces innovations ; ce qui n’était pas le cas de l’invention du Téflon, pas le cas du Concorde ; mais c’est le cas, dit-on, des nouvelles technologies de l’information et de la communication. Si cette interprétation est vraie, alors on sait expliquer pourquoi il y a eu un tel décalage entre l’apparition de ces nouvelles technologies et leur effet concret sur la productivité. Par exemple, pour ce qui concerne l’électricité, on n’a pu distinguer l’effet sur la productivité qu’au bout de deux décennies. L’apparition de nouvelles technologies, en effet, implique un apprentissage de l’ensemble des métiers ; la diffusion de ces nouvelles technologies va passer par des phases douloureuses, des phases de restructuration, des phases de licenciement, qui sont autant de phases d’appropriation de la technologie. Pour que la technologie ait vraiment de l’effet sur la productivité, il faut qu’elle soit appropriée. On a fait par exemple des études aux Etats-Unis et on s’est aperçu qu’en réalité, si la productivité a commencé à croître pendant la seconde moitié des années 1990, c’est parce que le pourcentage des entreprises qui s’étaient réorganisées autour des nouvelles technologies avait atteint 80% dans la seconde moitié des années 1990. Il ne suffit pas d’acheter un ordinateur pour s’approprier les nouvelles technologies : encore faut-il savoir l’utiliser, et faut-il savoir l’utiliser pour l’objectif qui permet d’accroître sa propre productivité ; et cela demande une très longue phase d’apprentissage. 

Or cette phase de diffusion d’une nouvelle technologie générique, on sait aussi – et cela, on le sait à cause de l’électricité – va correspondre à une phase de forte croissance des inégalités. Puisqu’il s’agit d’une technologie générique, c’est-à-dire d’une technologie qui s’applique à l’ensemble des secteurs de l’économie, il est clair que ce qui va être valorisé pendant cette phase de diffusion de la nouvelle technologie, c’est le savoir transférable, le savoir qui va être transférable d’un secteur à un autre, d’un métier à un autre. Voilà pourquoi le travail qualifié, pendant les phases de diffusion des nouvelles technologies génériques, recevra une prime : parce que ce savoir est transférable d’un secteur à un autre. Alors que le travail non qualifié, lui, va subir une décote : le travail non qualifié n’est pas transférable d’un secteur à un autre. Donc il y a, inscrit dans le processus de diffusion, une hypothèse de croissance assez forte des inégalités dues à l’introduction des nouvelles technologies. Mais maintenant, on voit aussi l’antidote : c’est que, une fois la diffusion achevée, une fois les technologies appropriées par tous les métiers, il n’y a plus de prime aux savoirs transférables ; et donc, on devrait à nouveau assister à un resserrement des inégalités. Tout cela ne relève que d’hypothèses ; et il y a certains éléments qui permettraient de les valider, et d’autres éléments qui permettraient de ne pas les valider du tout. 

Par exemple, pour Robert Gordon, l’économiste le plus réputé en matière d’analyse de la nouvelle économie – je vous donnerai une liste de sites la semaine prochaine – il ne semble pas que ces nouvelles technologies de l’information et de la communication aient un effet important sur la productivité. En vérité, nous sommes en train de parler d’innovations passées : là où aurait dû se produire la vraie augmentation de productivité, c’est lorsque l’ordinateur portable est apparu. Depuis, chaque année, on assiste à des innovations, mais en réalité ces innovations ne permettent aucune augmentation de la productivité : des logiciels de plus en plus gros, des machines de plus en plus complexes, il y a une espèce de course à la puissance, mais qui en définitive n’augmentent pas vraiment la productivité ; on aurait dû lire l’effet « nouvelle économie » non pas à la fin de ce siècle, mais dans les années 1980.
les conditions de la croissance américaine dans les années 1990.
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Il y a quand même des éléments qui montrent que les années 1990 ont été, aux Etats-Unis, des années assez particulières : si on compare les cycles de croissance entre eux – les deux dernières années des cycles de croissance : 1988-1990 et 1998-2000, on s’aperçoit d’une notable différence. D’abord, il faut savoir que les années 1999 et 2000 sont les dernières années du plus long cycle de croissance que les Etats-Unis ont connu depuis la Seconde Guerre Mondiale. Donc si je 

compare les deux dernières années de chaque cycle, par exemple pour ce qui concerne la croissance du PIB, le taux de chômage, l’investissement productif, les prix et la productivité, je m’aperçois d’une notable différence. D’abord, le cycle des années 1990 a ceci de particulier que le taux de croissance du PIB continue d’être très élevé : 4,7% - c’est énorme. C’est un taux de type « Trente Glorieuses ». Il faut savoir que ce sont les deux dernières années d’un cycle de dix ans de croissance. On s’aperçoit aussi qu’à la grande différence des cycles précédents, la productivité du travail est très élevée (c’est la dernière ligne du tableau). Alors que traditionnellement en fin de cycle, la productivité du travail était faible. On s’aperçoit enfin et peut-être surtout que le taux d’inflation est très faible, comparé aux deux dernières années des cycles précédents. Les deux dernières années des cycles précédents, même dans les années 1960, on avait atteint un taux d’inflation très élevé, de l’ordre de 5,1% ; même taux d’inflation dans les deux dernières années du cycle des années 1980. 

Accélération de la croissance de la productivité du travail aux Etats-Unis à la fin des années 1990.
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Or on s’aperçoit que dans les deux dernières années du cycle des années 1990, non seulement le taux d’inflation atteint en moyenne aux Etats-Unis le niveau très faible de 2,3%, mais qu’en plus il est en diminution par rapport aux années précédentes : la dernière ligne du tableau montre l’accélération ou la décélération du taux d’inflation ; quand le chiffre est positif, cela veut dire qu’il y a une accélération du taux d’inflation, quand le chiffre est négatif, cela veut dire qu’il y a une décélération du taux d’inflation. Ce que l’on perçoit pour ce qui concerne les années 1960 comme les années 1980, c’est que la fin du cycle a toujours correspondu à une accélération de l’inflation, alors que le cycle des années 1990 était au contraire caractérisé par une décélération de l’inflation. C’est cela qui donne la substance à l’hypothèse de nouvelle économie aux Etats-Unis. Cependant, on va regarder la productivité moyenne du travail, si l’on prend cette fois-ci non pas les deux dernières années du cycle, mais des périodes un peu plus longue – elle a quasiment atteint son niveau des Trente Glorieuses dans les cinq dernières années aux Etats-Unis. Et lorsque l’on essaye de mesurer l’évolution du trend de la productivité, de la tendance de la productivité, on s’aperçoit que, alors que sur la période 1973-1975, le trend de la productivité était de l’ordre de 1,5% par an, on atteint maintenant un trend de 2,5% par an depuis 1995. Donc l’hypothèse de nouvelle économie, en tout cas aux Etats-Unis, prend corps en raison de ces données. La critique qui est faite de cette hypothèse, c’est d’une part que cinq ans, c’est trop court pour juger d’une inflexion importante de la tendance de la productivité ; comme on l’a vu, le rythme de la productivité a tendance à fluctuer ; et deuxièmement, il y a eu un tas de chocs que les Etats-Unis ont connus dans les années 1990 et qui se sont tous révélés positifs. C’est assez rare pour une économie – c’est une question de chance, vous savez que la plus grande qualité d’un homme politique c’est d’avoir de la chance ; et la plus grande qualité d’une économie, c’est aussi d’avoir de la chance en combinant un certain nombre de chocs positifs.

Cours n°4 (Mardi 13 mars 2001)

Question sur le progrès technique. 

L’étudiant :  Hypothèse selon laquelle le progrès technique pourrait être assimilé à une augmentation du travail n’a rien avoir avec le réel mais il suffirait d’augmenter la fonction de production 

Reprise : en fait l’étudiant a découvert de lui-même le débat sur la neutralité du progrès technique (C’est-à-dire que le progrès ne modifierait pas trop les détenteurs de capitaux et les travailleurs).

La neutralité au sens de Harrod (1942)

Utilise le progrès technique comme facteur d’augmentation du travail . 


Y = F (K, L, E)

La neutralité au sens de Solow. (1969)

Le progrès  technique agit dans le sens d’une augmentation du capital


Y = F(E . K, L)

La neutralité au sens de Hicks (1932)

Fait changer la fonction de production (multipliée par une constante)


Y = E . F(K, L)

Les formes 2 et 3 se ramènent à la forme 1 sous certaines conditions (existence d’un état d’équilibre régulier et fonction de production de type Cobb-Douglas) et seule la forme 1 a pour implication générale que le ratio volume de capital sur capital produit (K/Y) reste constant. Ce qui est empiriquement vérifié. Le débat reste vif mais est tranché. 

3.1  Les conditions de la croissance aux Etats-Unis dans les années 1990.

Analyse de la nouvelle économie et explication de l’augmentation de la productivité aux Etats-Unis depuis 1996. 
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Il s’agit d’un cycle qui se termine par une croissance plus forte de la productivité. Les indicateurs de la nouvelle économie se traduisent par une augmentation relativement permanente de la croissance potentielle ( 4% aux Etats-Unis 

(Croissance potentielle = croissance du progrès technique + croissance de la population)

Mais en examinant la situation de près certaines interrogations demeurent :

Il s’agit d’une période courte et ce qu’on observe correspond-il à une évolution structurelle (plutôt que conjoncturelle) ? Une baisse des prix des matières premières peut expliquer par exemple une augmentation de la productivité du travail.

La Policy mixte  des années 1990 aurait été parfaite (ce qu’affirment les fans de Greenspan)

+ un facteur important : la baisse des coûts de santé. ( ce qui ne correspond pas exactement à dire une baisse du volume des dépenses de santé car il faut compter sur les effets de la réorganisation des dépenses). Une baisse des coût correspond à une baisse du coût du travail.  Une autre explication de ce cycle réside dans la nouvelle économie.

On a cherché à mesurer le progrès technique et sa diffusion. On observe qu’il a beaucoup touché le secteur producteur de nouvelles technologies et de communications.

Mais on ne voit pas trace de l’augmentation de la productivité dans le secteur des services (70% de l’activité économique)

Dans les secteurs producteurs de biens durables, la productivité a augmenté mais plus en raison de l’augmentation du ration K/L. Le capital par tête a augmenté car le prix des nouvelles technologies a beaucoup baissé (de 28% / an depuis 1987). Or s’il y a une baisse des prix du capital, il est normal que l’on en achète plus, que l’on investisse plus. Le capital par tête augmente et le progrès devient une causalité dans cette analyse empirique. On assiste à une hausse des investissements dans le secteur des biens durables. 

Question : est-ce que la nouvelle économie peut atteindre l’Europe ? 

La réponse à cette question dépend de la réponse à une autre question « Une région qui n’est pas productrice de nouvelles technologies peut-elle bénéficier d’une augmentation de sa productivité ? » Faut-il être producteur d’un bien pour bénéficier du progrès technique dans ce secteur ? 
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En théorie, non car elle profite de la baisse des prix et va augmenter le capital par tête. Mais cette théorie s’inscrit dans l’hypothèse de la concurrence pure et parfaite car elle suppose que les producteurs de nouvelles technologies renoncent à leurs rentes. Or les innovateurs veulent percevoir une rente et la diffusion des nouvelles technologies n’est pas complète.

3.2 Une contagion à l’Europe ?

On constate en France un écart important sauf dans le matériel de communication. En 1970, en ce qui concerne le matériel informatique, les deux pays partaient du même niveau (( 3,7%) mais en 1998 France = 5,4% et Etats-Unis = 10,8%

Il y a un retard en France qui ferra que l’effet nouvelle économie, s’il existe, apparaîtra sur le tard. Ce retard est normal car on a constaté (cf. cours précédent) que l’investissement était plus dynamique dans les années 1990 aux Etats-Unis. 

Il a augmenté 
en France sur 10 ans au rythme de 
1,8% / an



aux Usa



5,7% / an

Il y a donc un retard accumulé en Europe dans l’investissent mais on verra qu’il est dû à des politiques économiques maladroites. 

Mais ce retard est aussi une opportunité. Le capital par tête (K/L) n’a pas atteint son optimum et offre des possibilités de rattrapage supplémentaires. Les optimistes reprennent le schéma des Trente Glorieuses et affirment qu’il est possible que ça se reproduise si l’hypothèse de la nouvelle économie est vérifiée. 

Une autre façon de dire la même chose : cf. site internet.

Tableau Investissement dans les TIC. Part de la FBCF du secteur privé non résidentiel. % 

France Japon USA. 1985-1990-1996

4. Chômage et progrès technique

Quelles relations entretiennent-ils ? cela correspond à deux sous-questions

4.1 Le progrès technique est- il défavorable à l’emploi ?

Il s’agit de la vieille question des machines (Ricardo) et de l’hypothèse de la fin du travail. Quelques éléments de réponse pour savoir si le progrès technique est défavorable. 

La théorie de la croissance dit qu’il n’est pas défavorable car il est (comme nous avons pu le répertorier) une source de l’augmentation des niveaux de vie, 

Une version optimiste de la « fin du travail » montre que l’objectif final est de vivre sans travailler, dans une société d’abondance il y aurait une désutilité du travail. (C’est utopique car pour l’instant nous ne sommes pas dans une société d’abondance et il s’agit toujours de lutter contre la rareté)

Une version pessimiste de la « fin du travail » : 

La production ne peut finalement pas augmenter aussi vite que le progrès technique. Cf. définition du taux de croissance (croissance de la population + croissance du progrès technique) Pour que la croissance du progrès technique arrive à faire baisser l’emploi, il faudrait que la croissance de la production soit inférieure à la croissance du progrès technique. Si la croissance de la production = croissance du progrès technique, alors l’augmentation de la population ne permettrait pas une augmentation de l’emploi. Il y aurait 1% chaque année de diminution qui conduirait à une diminution de l’emploi. Pour résoudre le problème il faudrait que le rythme du progrès technique soit plus faible. 

Une arithmétique simple de la croissance française

Croissance potentielle :
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 étant le taux de croissance potentielle, n étant le taux de croissance de la population active et g* celui de la productivité du travail .

.

y est la croissance effective, l , la croissance de l’emploi et g, la croissance effective de la productivité du travail
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Cela signifie un baisse du taux de croissance de la productivité. Or celle-ci est la seule source de croissance des niveaux de vie. Enrichir la croissance en emploi revient à appauvrir les gens. Il y aurait un arbitrage entre enrichissement de la croissance et enrichissement des gens. 

Sur longue période :

Tableau comparatif de la productivité et du chômage aux Etats-Unis ;

	Périodes
	Productivité (tx de croissance annuel moyen)
	Taux de chômage

 (moyenne)

	1870-1880
	2,28
	-

	1880-1890
	1,86
	-

	1890-1900
	1,96
	10,4

	1900-1913
	1,98
	4,7

	1913-1929
	2,39
	4,8

	1929-1938
	0,74
	16,8

	1938-1950
	4,03
	5,7

	1950-1960
	2,41
	4,5

	1960-1970
	2,51
	4,7

	1970-1979
	1,92
	5,9

	1979-1990
	0,80
	7,1


On pourrait dire qu’il y a une relation inverse, une corrélation négative entre l’étude du progrès technique et celle du taux de chômage. 

Plus le progrès technique est rapide, plus le taux de chômage est faible ; soit l’inverse de la proposition induite dans la question des machines. 

Mais il faut faire attention aux années 1930 où le progrès technique a été nul car la demande était trop faible. Ces années mises à part, il n’y a pas de relation entre progrès technique et chômage. En tout cas c’est ce qu’on observe aux Etats-Unis et en France. 

4.2 La question de la neutralité du progrès technique

Les faits stylisés impliquent que le progrès technique semble être neutre. Il  y a deux types de progrès technique. 

· Le premier permet d’économiser du travail Cela implique pour rester à l’équilibre économique que la demande de capital augmente, et donc que la rémunération du capital augmente. (le travail devient moins utile et le capital plus important). Cela doit conduire à une modification permanente de la structure de la répartition entre travail et capital.  C’est imaginable par exemple avec l’introduction des tracteurs dans l’agriculture. Une hausse de la productivité  et une baisse de la population agricole. Cette baisse permettant d’économiser du capital. 

La deuxième forme de progrès technique qui permet d’économiser du capital, c’est le travail en équipe qui permet d’augmenter la durée d’utilisation des équipements et d’obtenir une production plus grande. 

Il devrait conduire à une augmentation  de la demande de travail et une baisse de la demande de capital  et donc à une augmentation de la part des salaires. 

Mais cela ne s’observe pas non plus.  

D’où l’hypothèse selon laquelle le progrès technique est neutre. 

Cependant,  c’est en moyenne que l’on constate que le progrès technique serait neutre. Or une autre forme de progrès technique qui ne considérerait pas les différentes catégories de travail comme homogènes, montrerait une non-neutralité du progrès technique. 

Si le progrès technique faisait croître la productivité de certaines catégories, cela pourrait expliquer le chômage européen, et c’est la thèse selon laquelle les nouvelles technologies ont crée une désaffection du travail non-qualifié.

Dans cette thèse, la désaffection devient un processus permanent dont les conséquences sociales sont importantes. 

Je vous renvoie à la théorie du O-Ring (boulon) : la qualité d’un produit vaut ce que vaut le maillon le plus faible qui la compose (cf. La navette Discovery) 

On peut supposer que le salaire réel moyen continue d’augmenter au rythme du progrès technique disons, de 2% /an mais cette moyenne cache des disparités. 

Il progresse par exemple de 4% pour les travailleurs qualifiés et est nul pour les travailleurs non-qualifiés. Cela augmente les inégalités entre travailleurs. 

Cette croissance peut avoir des effets différents sur les économies selon les législations sociales appliquées.

Aux Etats-Unis, on a constaté l’apparition de travailleurs pauvres (celui qui touche moins de la moitié du salaire médian) 

Dans d’autres pays cette inégalité n’est pas autorisée comme en France où la gestion du salaire minimum doit suivre le salaire moyen.

En conséquence, il y a développement du chômage quand le salaire minimum est supérieur à la productivité marginale des travailleurs non qualifiés. Alors ils ne seront pas employés. 

Ainsi on a essayé de mettre en œuvre une politique sociale pour y remédier.

Aux Etats-Unis c’est l’impôt négatif sur le revenu, en France, la prime à l’emploi.

L’impôt négatif sur le revenu doit compenser la faiblesse du rémunération du travail (a été mis en place par Friedmann) 

En France, le travailleur touche un chèque de l’administration fiscale si son salaire est trop faible. 

Ces mesures répondent à l’idée de la non neutralité du progrès technique, les non-qualifiés vont avoir des revenus plus faibles, ce qui est inacceptable et qu’il faut compenser socialement. Cette thèse a des implications importantes mais elle est vérifiée.

Cependant à  mon avis elle n’est pas tout à fait valable. La qualification n’est pas un état mais un processus. Cette thèse considère que le travailleur n’est pas en qualification permanente et propose une vision dualiste de l’emploi. Cette vision signifie que l’on va accorder aux agents un poids prépondérant. On les prend à un moment ce qui n’est pas vrai empiriquement. 

On y reviendra  car la désaffection peut également avoir comme origine la concurrence des pays à bas salaires. 

5. Etude de la croissance endogène. 
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Les prédictions du modèle de Solow se sont toutes avérées vraies sauf celle de la convergence des niveaux de vie entre les pays. 

La source de croissance est double. 

D’une part l’accumulation de capital qui atteint un point stationnaire. K/L devient constant à partir d’un certain niveau de capital. Les pays qui partent d’un niveau de capital faible devraient avoir un taux de croissance supérieur aux autres et donc « converger », mais cette convergence ne s’est pas produite. Si on compare le capital par tête en 1950 et le taux de croissance, on ne trouve pas la relation recherchée. 

Cependant on remarque une convergence globale au sein des pays de l’OCDE. 

Le graphique de la convergence conditionnelle s’avère réalisable quand on contrôle le processus d’éducation. 
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Pourquoi n’y a t-il pas convergence ? 

Pour répondre à cette question il faut partir de la faiblesse de la théorie de Solow : le progrès technique est considéré comme gratuit, c’est-à-dire qu’il n’entre pas dans le partage de la valeur ajoutée entre travail et capital. A cela s’ajoute l’hypothèse des rendements marginaux décroissants et des rendements d’échelle constants. Sans cette dernière hypothèse, il serait possible de rémunérer le progrès technique sans épuiser le profit. 

2 x L ; 2xK 
= 2,3 Y 
et l’on pourrait payer le progrès technique. 

Si on revient à Adam Smith où l’on trouve l’origine de la croissance endogène : « la division du travail dépend de la taille du marché ».  Adam Smith montrait dans l’exemple de la fabrique des épingles que si on pouvait produire plus, il y avait des rendements croissants d’échelle ; mais encore faut-il qu’il y ait une demande d’épingles. 

Si les gens s’enrichissent, la demande est plus forte et permet la mise en œuvre d’un système de production plus efficace. La croissance est endogène et non plus la conséquence d’un progrès technique exogène.

Mais Adam Smith n’a pas utilisé cette « illumination » dans ses travaux parce qu’en règle générale, quand les rendements sont croissants à l’échelle, il y a apparition de monopole. 

Théoricien de la croissance endogène mais s’il y a monopole, une rente apparaît que la société doit rémunérer. Il faut donc faire en sorte que les rendements restent croissants sans qu’il y ait apparition de monopoles. 

5.1 Les externalités

Toutes les entreprises, quelque soit leur taille bénéficient d’externalités

Une externalité, c’est la conséquence intentionnelle et non marchande d’une activité. Il y a externalité quand le coût et le bénéfice privé d’une activité diffèrent du coût et des bénéfices sociaux. 

On peut externaliser une partie de ses coûts de fonctionnement pour que le coût privé deviennent inférieur au coût social. C’est l’exemple des farines animales qui relèvent d’une internalisation des coûts. De même pour remédier au problème de la pollution, on a fait en sorte que le pollueur soit le payeur.  Du coup il y a eu création d’un marché de droits à polluer. Cependant, la conséquence importante, si l’on fait payer des coûts de pollution aux entreprises, il se peut que leurs activités ne soient plus rentables. Aussi internaliser les coût peut-il avoir de graves conséquences. 

Les externalités positives sont celles où les coûts sociaux sont supérieurs aux bénéfices privés. 

Les rendements d’échelle privés restent constants mais les rendements d’échelle sociaux sont croissants. C’est à ces externalités que la théorie de la croissance endogène va se référer.

Plusieurs types d’externalité :

Le premier est relatif aux effets d’agglomération. (le fait que les entreprises ont intérêt à s’installer là où il y a déjà d’autres entreprises. Elles bénéficieront des places de parking déjà installées pour les clients…etc) Mais pour conséquence, le rendement d’un investissement privé sera d’autant plus élevé que le stock de capital de la Nation sera élevé (s’il y a déjà beaucoup d’entreprises) mais en même temps tout le monde en profitera. Un pays qui partira d’un capital faible ne bénéficiera pas de ces externalités et le processus de convergence ne pourra pas se produire. 

Le deuxième est relatif aux dépenses en Recherche & Développement qui dépendent du stock de capital. Il y a un processus de croissance endogène car l’accumulation antérieure permet une meilleure rentabilité des investissements. 

D’autres externalités : 

Une est liée au niveau d’éducation.  L’illétrisme est un obstacle à la diffusion des nouvelles technologies. Le niveau d’éducation constitue une externalité dont bénéficient les entreprises. Lorsqu’un individu investit dans l’éducation, la société en bénéficie davantage et c’est pourquoi partout l’éducation est subventionnée. 

Les pays en voie de développement connaissent un double handicap car ils partent d’un niveau d’éducation plus faible mais avec un développement démographique plus fort, l’effort financier doit être également plus élevé. 

La convergence conditionnelle montre bien qu’il y a dans l’écart de croissance entre « riches et pauvres » un élément endogène qui rend le rattrapage difficile. 

Une autre externalité est liée aux infrastructures publiques qui rendent plus efficaces le rendement du secteur privé. 

Cela nous ramène à Romer, un économiste qui disait qu’il est inutile de réinventer la roue quand on peut l’inventer.

C’est l’exemple du miracle asiatique qui importait des biens et en même temps la Recherche et développement. Mais il y avait une seconde condition à remplir pour que ça fonctionne, celle de l’éducation pour pouvoir reproduire ces technologies qui étaient dans les produits importés. 

Tableau  
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-
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selon les régions dans le monde. 

Il y a des stratégies de développement que la croissance endogène peut permettre d’expliquer. 

Le progrès technique résulte d’une activité privée.

Les rendements d’échelle sont croissants s’ils peuvent bénéficier d’une rente de monopole.

Le monopole n’est pas associé à la taille mais à l’innovation. 

Modèle de Schumpeter : Les individus produisent de l’innovation par la recherche et en résolvant au coup par coup les problèmes qu’ils rencontrent dans leurs activités.

Schumpeter et le modèle de la concurrence monopolistique.

Schumpeter repense le modèle de la concurrence pure et parfaite par le fait que chaque entreprise différencie son produit par la publicité. (il n’y a plus homogénéité). Chaque entreprise bénéficie donc d’un monopole mais reste en concurrence car elle vend un produit qui est substituable. C’est donc ce type de marché là qui est retenu et c’est là qu’intervient l’idée fondamentale de Schumpeter, à savoir l’idée de « destruction créatrice ». 

Cette formulation résume une idée très simple :

Les innovations sont produites par des individus qui sont motivés par une récompense au cas où leur innovation réussit. Cette récompense c’est une rente de monopole, car l’innovation confère une place unique au produit. Mais c’est là qu’intervient la concurrence car en même temps qu’ils génèrent de nouveaux produits, de nouveaux savoirs, et bien, les innovateurs d’aujourd’hui détruisent les rentes des innovateurs d’hier parce qu’ils rendent leurs innovations obsolètes.  C’est pour ça qu’il y a processus de destruction. 

Le premier arrivé décroche la mise mais il peut être dépassé un peu plus tard et perdre sa mise. 

Alors la croissance est endogène car elle résulte de l’activité même des agents. Elle a deux conséquences, elle produit à la fois une extériorité positive et une extériorité négative. 

Extériorité positive, il y a augmentation du savoir

Extériotité positive , il y a destruction des savoirs anciens. 

Retour sur l’étude empirique de la croissance économique française sur longue période

Cf  diapo, page  4 de ce cours.

Comment décomposer le taux de croissance en trois éléments : 
croissance potentielle










croissance effective
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Croissance potentielle – croissance effective = 
un écart.
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La croissance effective est égale à la croissance potentielle + écart entre croissance de l’emploi et croissance de la population active  et + l’écart entre la croissance de la productivité effective  du travail et de sa croissance potentielle. 

Une baisse du taux de croissance effective peut s’expliquer par trois facteurs : 

Elle vient d’une baisse du taux de croissance potentielle, 

Elle vient de ce que l’emploi a augmenté moins vite que la population active (le chômage a donc augmenté)  

ou de ce que les travailleurs ont été moins productifs qu’ils auraient pu l’être.

En principe  la croissance devrait être égale à la croissance potentielle mais elle est différente que dans la mesure où l’emploi et la productivité n’ont pas évolué de la même façon que la population ou la productivité. 

Cette équation nous permet de trouver les cause d’une baisse de la croissance effective. 

Tableau arithmétique simple de la croissance française en %

	1965-1975

1975-1985

1985-1995
	1.
	2.
	3. = 1+2
	4.
	5.
	6. (3+4+5)

	
	productivité potentielle
	population active
	productivité pot. + pop. Active
	productivité – productivité potentielle
	Emploi de la population active
	Croissance effective

	
	3,4
	0,9
	4,4
	0,3
	-0,3
	4,4

	
	1,9
	0,8
	2,7
	0,4
	-0,7
	2,3

	
	1,8
	0,5
	2,3
	0,2
	-0,2
	2,2


On peut dire qu’une des causes de la baisse de la croissance effective, c’est bien que la croissance potentielle a baissé entre 75 et 85. (entre autre sous l’effet d’une baisse de la croissance de la population active)

Deuxième élément si on regarde la colonne 4 on peut s’étonner du fait que la productivité a été supérieure à la productivité potentielle du travail. Elle est supérieure sur toute la période.

Le troisième facteur de l’équation précédente,  c’est la colonne 5, la différence entre l’emploi et la population active qui peut expliquer très précisément l’augmentation du chômage en France depuis 1965.  (l’emploi a augmenté moins vite que la population active)

Si j’essaye d’étudier la croissance effective, je m’aperçois que finalement :

la croissance effective a été supérieur ou égale à la croissance potentielle entre 65 et 75





inférieure




entre 75 et 85





presque égale




entre 85 et 95

Pourquoi ? est-ce que la productivité du travail a augmenté plus vite que la productivité potentielle ? 

Croissance par accumulation du capital, la croissance de la productivité est supérieure à la croissance potentielle mais dans ce cas là pourquoi depuis 1975 est-elle inférieure alors que le chômage augmente ? 

Deux facteurs d’augmentation de la productivité du travail : 

Le premier c’est l’accumulation  du capital, l’augmentation du capital par tête, le capital par tête comprend le produit par tête (qui est la productivité du travail). Donc il est normal que la productivité du travail soit supérieure à celle qui ne serait que la conséquence du progrès technique. 

Dans la période 65-75 c’était la fin de la période de rattrapage des pays européens par rapport aux Etats-Unis. Il y avait une croissance par accumulation, une convergence par accumulation du capital. Il n’y a pas débat là-dessus. Mais pourquoi depuis 75, la productivité du travail est-elle inférieure ? 

Une explication possible (mais que Fitoussi ne trouve pas terrible) : les entrepreneurs ont substitué du capital au travail à partir de 1975 parce qu’ils trouvaient que les coût salariaux étaient trop élevés. 

Si les coûts salariaux sont trop élevés, la réaction d’une entreprise qui veut maximiser  son profit, c’est de réduire le travail et de lui substituer du capital dans le processus de production. Ce qui a le double effet d’augmenter la productivité du travail. (comme la productivité du travail est décroissante, si vous réduisez le nombre de travailleurs, on augmente la productivité)  Dans la substitution du capital au travail, il y a une force qui pousse à accroître la productivité. Cette substitution aurait pour cause un déséquilibre entre le prix relatif des facteurs et le coût relatif du travail (celui-ci étant trop élevé par rapport au coût relatif du capital.) mais la conséquence de tout ça, c’est un écart négatif entre l’emploi et la population active, c’est-à-dire que l’économie a systématiquement crée moins de postes qu’il n’en fallait pour accueillir les nouveaux arrivant sur le marché du travail. (sur toute la période le chômage a augmenté)

Que conclure ? 

Sur l’écart entre emploi et la population active, le calcul est en personnes et non en heures où l’écart aurait été beaucoup plus grand. Le nombre d’heures travaillées a en effet beaucoup baissé. Cette baisse s’est produite de façon spontanée et même avant la loi sur les 35h. Cette spontanéité peut s’interpréter comme une réaction à l’apparition du chômage. Le chômage s’accroissant, la population trouve un moyen spontané de partager du travail, en réduisant son nombre d’heures travaillées.  Ou bien, on peut penser qu’en réalité la population a exprimé sa préférence pour le loisir, les gains de productivité peuvent être affectés en effet à deux usages au moins. Le premier usage, c’est l’augmentation de la consommation et le deuxième c’est l’augmentation des loisirs. 

Si avec 10h de travail vous produisez 10% de plus, vous pouvez soit réduire 10% de plus, soit travailler 10% de moins. Vous pouvez affecté les gains de  productivité, soit à l’augmentation du niveau de vie, soit à la réduction du travail.

Il se peut (c’est sûr) que l’enrichissement conduit à une demande accrue pour le loisir et donc à une réduction spontanée du temps de travail.

Jusqu’au début des années 80, c’est probablement le produit d’un choix spontané pour le loisir et après le partage de l’emploi. 

Cours n°5 (27 mars 2001)
Conclusion sur la théorie de la croissance


Nous avons vu que l’augmentation du PIB résultait :

 -de l’augmentation des facteurs de production

- du progrès technique


alors que l’augmentation des niveaux de vie résultait essentiellement :

- de l’accumulation du capital dans les pays en développement

- du progrès technique dans les pays développés.

Ainsi, les différences de taux de croissance qu’on peut observer entre les pays de l’OCDE proviennent pour 75% des différences d’efforts consentis en recherche-développement.


Le progrès technique est donc le « facteur résiduel » de la croissance ; il explique ce que les autres facteurs (accumulation du capital, croissance de la population…) n’expliquent pas. On parle aussi de « résidu de Solow ». Pour certains économistes c’est la preuve que notre ignorance des facteurs de la croissance est encore grande.


Mais les théoriciens de la croissance endogène ont cherché à expliciter ce résidu en se référant notamment aux externalités.


On constate que la productivité du travail a tendance à s’élever d’un pourcentage constant dans les pays développés :

* 1.7% par an en France dans les années 90

* 2.8% par an aux Etats-Unis dans la deuxième moitié des années 90

Cette augmentation s’explique par le progrès technique entendu au sens large c’est-à-dire non seulement l’amélioration des facteurs physiques mais aussi celle de l’éducation, de la santé, de la sécurité ou encore le processus d’apprentissage (cf. Kenneth Arrow). Toutes ces améliorations rendent la combinaison homme/travail plus efficace.


Du coup, la théorie de la croissance endogène réhabilite le rôle de l’Etat. Les externalités contribuent au processus de croissance. Or, un des résultats de la théorie néo-classique est le suivant : chaque fois qu’il existe une externalité, l’intervention de l’Etat est bénéfique.

    Ex pour une externalité négative : une entreprise pollue, le coût que représente cette pollution est dit « socialisé » c’est-à-dire qu’il est supporté par tous. L’Etat va faire en sorte de contraindre l’entreprise à l’internaliser, à le « privatiser ». L’entreprise doit alors prendre en compte le coût de cette internalisation dans ses coûts de production.

   Ex pour une externalité positive (dans ce cas le bénéfice social est supérieur au bénéfice privé) : soit une activité privée qui a une rentabilité (privée) de 3% par an. Si le taux d’intérêt est supérieur à cette rentabilité, cette activité ne sera pas entreprise. Mais il se peut qu’elle ait une rentabilité sociale de 7% ; autrement dit si cette activité n’est pas entreprise on a une perte nette d’efficacité. L’intervention publique doit internaliser ce bénéfice social pour permettre à l’activité de se développer. C’est le cas pour l’éducation qui est subventionnée dans presque tous les pays du monde, pour la recherche-développement, pour certaines formes d’investissement comme les investissements directs en provenance de l’étranger ou encore pour la construction et l’entretien des infrastructures lourdes d’un pays.


L’Etat intervient également par des politiques de l’innovation (brevets par exemple), des politiques de crédit aux entrepreneurs, aux jeunes…


Ainsi la théorie de la croissance endogène, qui est une théorie d’inspiration libérale, aboutit à un résultat paradoxal puisqu’elle légitime l’intervention du gouvernement dans la politique de croissance à long terme. En revanche elle reste opposée à l’intervention à court terme.


Le chef de file monétariste Milton Friedmann a dit « Nous sommes tous keynésiens à court terme mais tous néo-classiques à long terme ». Il semble qu’actuellement on ait plutôt tendance à dire l’inverse : « Nous sommes tous libéraux à court terme mais keynésiens à long terme ».


Le chapitre 3 va justement s’intéresser de plus près au court terme.

Chap.3 L’économie nationale et la zone euro dans la mondialisation


Le changement essentiel de ces vingt dernières années, c’est l’émergence de la mondialisation à la fois comme solution et comme problème ;

- solution pour les « dragons » qui s’ouvrent largement aux échanges

- problème pour certains pays développés qui lui imputent leurs problèmes de chômage et de pauvreté.


Mais la mondialisation n’est pas un phénomène entièrement nouveau. On peut le faire remonter au moins jusqu’au lendemain de la seconde guerre mondiale ; le souvenir cuisant du protectionnisme des années trente et de son issue fatale incite à la libéralisation, entreprise sous l’égide des Etats-Unis. C’est le GATT (general agreement on tariffs and trade) qui entre en vigueur le 1er janvier 1948. Il s’agit d’un cadre de négociations et pas d’une structure permanente.


Les grands principes du GATT :

- Non-discrimination, c’est-à-dire généralisation de la clause de la nation la plus favorisée

- Elimination des restrictions quantitatives aux échanges (contingentements)

- Désarmement douanier.


Des exceptions sont néanmoins tolérées. Elles peuvent être de deux types :

- structurelles. 

*En cas de déficits importants entre les différents partenaires commerciaux : des préférences tarifaires peuvent ainsi être accordées aux pays en développement.

*Les unions douanières sont autorisées à condition que la protection moyenne mise en place par l’union soit inférieure à la protection antérieure à l’Union.

- conjoncturelles.


 Le GATT a été étendu à de nombreux produits. Le dernier cycle de négociations, l’Uruguay round s’est terminé en 1994 à Marrakech. L’acte final de l’Uruguay round a mis en place l’Organisation mondiale du commerce (OMC) qui remplace le GATT. L’OMC, contrairement au GATT est une structure permanente. Ses compétences sont élargies puisqu’elle traite non seulement des échanges de biens mais aussi des échanges de services et des problèmes liés à la propriété intellectuelle. C’est aussi un organe de règlement des différends, toujours dans l’optique libérale qui vise à favoriser les échanges.


La mondialisation s’est ainsi inscrite progressivement dans des institutions internationales ; l’OMC est désormais une institution dont la nécessité ne peut souffrir de véritable remise en cause. En revanche le débat est encore possible sur les règles qu’elle doit appliquer.

Introduction : Intégration régionale et mondialisation


Pourquoi la mondialisation favorise-t-elle l’intégration régionale ?


La théorie qui explique le mieux les échanges aujourd’hui est la théorie gravitationnelle des échanges : l’intensité des échanges entre deux pays est inversement proportionnelle à la distance qui les sépare.


La mondialisation, qui délivre des obstacles aux échanges, favorise donc les échanges entre pays et régions proches. En ce sens, on peut dire que l’UE est une bonne réponse à la mondialisation.
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1er document : Vue d’ensemble de la zone euro : croissance mondiale des échanges de biens et de capitaux :


On constate que les échanges commerciaux ont été multiplié par 2 en 12 ans pendant que les échanges de capitaux (investissements directs étrangers et investissements de portefeuille étaient multiplié par 7 ou 8.


La croissance des échanges de capitaux est donc le phénomène dominant.
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2ème document : Taux de croissance du PIB en valeur dans la zone euro 1970-2000

3ème document : Taux de croissance du PIB en valeur ; comparaison zone euro/Etats-Unis :


On remarque une différence importante au profit des Etats-Unis ces dernières années.
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4ème document : PIB effectif et écart de production
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PIB effectif= taux de croissance effectivement enregistré


Ecart de production : c’est la différence entre le taux de croissance effectif et le taux de croissance potentiel (qui mesure ce que l’offre productive aurait permis de réaliser).


Sur dix ans, cet écart a toujours été négatif : le PIB a toujours été inférieur à ce que l’offre productive aurait permis de réaliser. Pourquoi ? C’est l’objet de ce chapitre. La demande joue évidemment un rôle.
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5ème document : Le taux d’ouverture :


moyenne des importations et des exportations/ PIB


Ce taux croît fortement aux Etats-Unis ; il croît partout sauf au Japon.

6ème document : Le taux d’ouverture des pays de la zone euro :
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On voit que la zone euro est plus fermée que chacun des pays pris séparément :

Taux d’ouverture de la zone euro :  13.1% (à peu près celui des Etats-Unis)

Taux d’ouverture de la France :       24.8%

Taux d’ouverture de l’Irlande :        71.8%


La zone euro est moins vulnérable aux turbulences extérieures que ne l’étaient chacun des pays qui le composaient.

1. L’économie ouverte ; concepts de base

1.1 Les instruments d’analyse des échanges internationaux

1.1.1 La balance des paiements
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C’est un compte qui retrace l’ensemble des transactions d’un pays avec le reste du monde. Il porte à la fois sur des flux et sur des stocks (actifs).

7ème document : La balance des paiements (nouvelle présentation proposée par le FMI) :


La balance courante est le solde le plus important ; il représente la « richesse de la nation ».


Dans la balance des opérations en capitaux on trouve les mouvements de capitaux unilatéraux, par exemple les fonds reçus de l’UE.


Il est parfois difficile de faire la distinction entre investissements directs étrangers et investissements de portefeuille. Ex : le rachat d’Universal par Vivendi ?


Il existe un poste erreurs et omissions qui a d’ailleurs considérablement augmenté dans les années 90 ce qui prouve que la comptabilité nationale est encore loin d’être parfaite. 


Si la balance globale (échanges de biens, de services et d’actifs) est excédentaire, le surplus se retrouve en monnaie :

- soit dans les banques commerciales (fonds privés)

- soit dans la réserve de la banque centrale (fonds publics)

8ème document : La balance des paiements en France en 1999



La banque de France a perdu une grande partie de son rôle au profit de la banque centrale européenne. Que signifient désormais les variations des avoirs de la banque de France ? De même qu’il n’a pas de balance des paiements entre l’Alsace et le Limousin, il n’y en a plus entre les pays de la zone euro.


L’euro desserre ainsi la contrainte extérieure et permet une plus grande autonomie de la politique économique européenne.


Les réserves représentent une des contreparties de la masse monétaire en circulation : si les réserves augmentent, la masse monétaire augmente. C’est en cela que la politique monétaire dépend du résultat des échanges extérieurs.

1.1.2 Quelques indicateurs

- Le degré d’ouverture : 0.5(M+X) / PIB

M : importations

X : exportations

- Le taux de couverture : X / M

- La part de marché globale : X / M*

M* : somme des importations des pays étrangers

Cette part de marché globale ne fait que décroître en raison notamment de la multiplication du nombre de pays et du développement des pays du Tiers-Monde. Cette baisse est relative et ne signifie en aucun cas un appauvrissement.

- Le taux de pénétration : Importations / Demande intérieure

1.1.3 Taux de change et termes de l’échange


Première définition :


Le taux de change est le nombre d’unités de monnaie nationale nécessaire à l’acquisition d’une unité de monnaie étrangère. C’est le prix en francs des devises étrangères.


Ex : e(F/$) = 7.34


Le prix en francs d’un bien dont le prix est exprimé en monnaie étrangère est : p = ep*, où p* est le prix en monnaie étrangère.


Selon cette définition, lorsque e augmente, la monnaie se déprécie et inversement.


Deuxième définition :


Le taux de change est le nombre d’unités de monnaie étrangère nécessaires à l’acquisition d’une unité de monnaie nationale. C’est le prix de la monnaie nationale en devises étrangères. 


L’euro est défini ainsi : ê(euro/$) = 0.89


Selon cette définition, quand ê baisse, la monnaie se déprécie.


Pour obtenir le prix en francs d’un bien dont le prix est exprimé en monnaie étrangère il faut alors diviser ce prix par le taux de change :

P = p* / ê   donc e = 1/ ê


Le taux de change effectif


Une monnaie peut s’apprécier par rapport à une monnaie et se déprécier simultanément par rapport à une autre. Comment caractériser l’évolution de son taux de change alors que les taux de change « classiques » sont bilatéraux ?


On calcule le taux de change effectif, c’est-à-dire la moyenne, pondérée par le volume d’échanges extérieurs, des taux de change bilatéraux d’un pays donné.


Par exemple en janvier 1999, le dollar avait tendance à baisser par rapport à l’euro mais à monter par rapport aux monnaies d’Asie et d’Amérique latine. Les Etats-Unis commercent globalement plus avec ces derniers pays ; le taux de change effectif montrait une appréciation nette du dollar.


Les termes de l’échange


Sur longue période, on peut supposer que les échanges sont équilibrés puisque l’endettemen,t tout comme l’accumulation d’actifs, a une limite.


pX = ep*M*   

(la valeur des exportations en monnaie nationale égalise la valeur des importations en monnaie nationale (monnaie étrangère X taux de change))


donc X /M* = ep*/p


Les termes de l’échange X /M* sont égaux au taux de change réel ep*/p.


Ce ratio définit les termes réels de l’échange : il faut X unités de biens nationaux pour obtenir M* unités de biens étrangers. Si ce ratio augmente, les termes de l’échange se détériorent et inversement.


C’est un concept important pour les pays en développement ; on a beaucoup parlé d’inégalité des termes de l’échange car ces pays exportaient des matières premières dont la valeur baissait pendant que la valeur des produits manufacturés qu’ils importaient augmentait. Il leur fallait alors exporter de plus en plus pour importer le même quantité de biens. On en parle moins aujourd’hui car il y a eu en partie appréciation des termes de l’échange, en particulier pour les pays exportateurs de pétrole.


ep*/p mesure le taux de change réel qui est considéré comme l’un des principaux indicateurs de la compétitivité. S’il augmente, la compétitivité s’améliore.


 Mais si les termes de l’échange s’apprécient, la compétitivité baisse, ce qui peut d’abord sembler paradoxal. Cela révèle le caractère non-coopératif que peuvent revêtir les échanges internationaux. Un pays qui cherche à améliorer sa compétitivité cherche à exporter plus mais il devra exporter de plus en plus pour importer la même quantité de biens.


En effet, la compétitivité est un concept relatif ; un pays ne peut gagner en compétitivité que si un autre a perdu en compétitivité. Les politiques de compétitivité ont fondamentalement un côté pervers. Ce peut être un jeu à somme négative. Mais il existe des politiques de compétitivité qui ne se fondent pas sur les prix mais sur la qualité, sur le progrès technique…


On comprend du même coup les effets ambigus que peut avoir une dévaluation : d’un côté elle accroît la compétitivité et de l’autre elle détériore les termes de l’échange. (Dévaluer c’est augmenter e).Mais dans la zone euro qui n’a un taux d’ouverture que de 13.1%, l’effet d’une variation du taux de change est atténué. Une dévaluation du franc signifiait une dévaluation par rapport à l’ensemble des autres monnaies ; aujourd’hui une dévaluation de l’euro n’implique une dévaluation que par rapport aux pays extérieurs à la zone euro. La politique de change a perdu de son importance.

1.2 La loi d’un seul prix


C’est une des lois les moins vérifiées mais les plus importantes de l’économie.


Elle est relative à l’arbitrage, c’est-à-dire à l’activité qui tend à égaliser les prix d’un même bien quelle que soit sa localisation. Ex : les voitures d’une même marque en Europe. A un moment donné le prix d’une voiture peut-être moindre en Belgique en France ; les gens auront alors tendance à acheter des voitures en Belgique pour les revendre en France, mais ce-faisant il font pression sur la demande ce qui se traduit par une augmentation des prix, alors qu’en France l’offre croissante de voitures belges fait baisser les prix jusqu’à ce que le prix soit le même dans les deux pays.


pV – pA / pA tend vers 0

pV : prix de vente
pA : prix d’achat


Il est probable que l’introduction de l’euro comme monnaie d’échange, en rendant la comparaison des prix plus aisée, va faciliter et accélérer ces processus d’arbitrage. Cela se traduira par une intensification de la concurrence.


Internet a le même type d’effets.


La loi d’un seul prix est une tendance, une loi pas toujours vérifiée dans les faits mais très utile.

1.2.1 Le théorème de la parité des pouvoirs d’achat

p = ep* d’où ep*/ p =1

Une même unité monétaire doit avoir le même pouvoir d’achat dans différents pays.

La parité des pouvoirs d’achat est très utilisée pour comparer les niveaux de vie. Le théorème n’est pas « vrai » car il implique une concurrence pure et parfaite qu’on ne trouve pas dans les faits. Mais il implique que les taux de change réels des pays devraient tendre vers 1. Le taux de change nominal d’un pays serait alors égal au rapport des prix  e= p/p*.


Ce théorème –tant ses conditions sont exigeantes, n’est jamais vérifié sous cette forme. Mais il permet de comprendre l’impact des différences de taux d’inflation :


E = taux d’inflation national – taux d’inflation étranger


Par exemple, avant l’euro, la France était beaucoup plus inflationniste que l’Allemagne ce qui induisait une dépréciation du franc par rapport au mark. Ensuite la France s’est pliée à une politique de désinflation compétitive qui lui était imposée par le SME. Aujourd’hui avec la monnaie unique, le taux de change n’est plus un instrument de compétitivité au niveau national.


Le taux de change n’est plus un moyen de rétablir sa compétitivité ; c’est désormais la flexibilité des salaires qui s’en charge. Si les prix augmentent dans un pays à la suite d’un choc exogène, le poids de l’ajustement va peser sur les salaires. La flexibilité des salaires prend le relais du taux de change.


De fait, en 2000 en France, les salaires n’ont augmenté que de 0.2%. La gauche plurielle pousse à une politique plus généreuse en matière de salaires mais ce qui bloque c’est justement le problème de la compétitivité. Une hausse des salaires pourrait entraîner une hausse du chômage, sauf si la BCE conduit elle-même une politique qui fasse monter les prix dans l’ensemble de la zone euro. Les gouvernements nationaux n’ont plus la même marge de manœuvre dans la mise en œuvre de leurs politiques salariales. Mais une marge subsiste néanmoins aujourd’hui en France, qui a le taux d’inflation le plus faible de la zone euro.

Cours n°6 (3 Avril 2001)

Rappels du cours précédent : définitions.
Taux de change nominal(e) : c’est le prix d’une unité monétaire exprimé dans une autre unité monétaire. Permet de convertir un prix exprimé en monnaie étrangère (P*)en monnaie nationale(P):   P=eP*

Dépréciation de la monnaie nationale= Hausse du taux de change= augmentation du prix en monnaie nationale des devises étrangères. 

Appréciation de la monnaie nationale= baisse du taux de change

Taux de change réel (er): exprime le prix relatif des produits étrangers par rapport aux produits nationaux(P*/P) exprimé en monnaie nationale: er= e (P*/P)

C’est un indicateur de compétitivité: une hausse de er indique que les prix étrangers exprimés en monnaie nationale augmentent par rapport aux prix nationaux: la compétitivité nationale s’améliore.(et réciproquement: détérioriation de la compétitivité nationale quand er baisse).

Régime de taux de changes parfaitement flexibles: les taux de changes sont déterminés librement par le jeu de l’offre et de la demande sur le marché des changes. Il n’existe ni taux de change officiel, ni intervention des autorités monétaires pour influencer l’évolution du marché des changes. Il  n’y a donc pas de politique de change.

Régime de taux de changes fixes: le gouvernement détermine un taux de change officiel (la parité) par rapport à un étalon reconnu par la communauté internationale, et s’engage à intervenir sur le marchés des changes de façon à maintenir le taux de change au niveau officiel ou à l’intérieur de marges de fluctuationdéfinies par le système monétaire international en vigueur. Ainsi, les changes ne sont pas fixes mais connaissent des fluctuations limitées autour d’une parité qui, elle, est censée demeurer stable. Dans un régime de changes fixes, il arrive que les banques centrales ne soient plus en mesure de maintenir le taux de chane à l’intérieur des marges de fluctuations autorisées. Les gouvernements procèdent alors à des modifications de la parité officielle de la monnaie: déevaluation ou réevaluation.

Déevaluation et réevaluation sont des modifications du taux de change officiel qu’un gouvernement s’engage à maintenir à  l’intérieur des marges de fluctuations autorisées dans un sustème de changes fixes. 

Risque de change: tout agent qui détient un montant d’une devise étrangère différent de celui qu’il doit à un autre agent encourt un risque de change (suivant l’évolution des taux de change, il peut perdre ou gagner de l’argent).

La parité des pouvoirs d’achats (PDA): théorie qui voit dans les mouvements des prix relatifs des biens et des services domestiques et étrangers le facteur déterminant essentiel des taux de change. Cette théorie comporte une variante absolue qui explique le niveau des taux de change (tdc) et une variante relative qui explique leurs variations.

La parité absolue des pouvoirs d’achats (PDA): en concurrence pure et parfaite, en l’absence d’obstacles aux échanges, de coûts de transports et de transaction, un prix unique prévaut sur le marché international. Si un même bien est présent en France et  dans un autre pays, son prix dans les 2 pays doit être le même, après conversion par le taux de change, en raison de la concurrence et des arbitrages des agents rationnels: P=eP*

En généralisant, si P et P* ne représentent plus le prix d’un bien particulier mais le niveau général des prix, on a P=eP*

soit e= P*/P   le tdc bilatéral entre les 2 monnaies est déterminé par le rapport du niveau général des prix dans les 2 Pays. A l’équilibre, e=1

La parité relative des pouvoirs d’achats (PDA): le % de variation du tdc est déterminé par l’écart entre le taux d’inflation interne et le taux d’inflation à l’étranger. Une inflation supérieure à l’inflation étrangère augmente le tdc, et réciproquement.

Cours

Un pays ne peut garder longtemps une inflation supérieure à celle qui prévaut à l’étranger (sinon, hausse du tdc, et perte de compétitivité). C’est ce qui explique les nombreuses dévaluations du francs par rapport au mark (propension française à l’inflation>propension allemande). 

Problème: dans le cadre de la monnaie unique, il n’est plus possible de dévaluer (ou de réévaluer). Que se passe-t-il alors quand un pays a un taux d’inflation (tdi) supérieur aux autres? Comment peut-il rétablir sa compétitivité? 

Dans le cadre de la monnaie unique(changes fixes), il existe des mécanismes  régulateurs: perte de compétitivité-> ralentissement de l’activité-> augmentation du chômage-> baisse des salaires-> regain de compétitivité...La variable d’ajustement devient le salaire. Dans les pays qui sont intégrés, comme aux Etats Unis, ce phénomène est accéléré par la mobilité du travail (égalisation des salaires sur l’ensemble du territoire). La mobilité du travail est l’un des mécanisme qui permet de lutter contre les chocs asymétriques. 

Mais en Europe, il exite des obstacles linguistiques et culturels à la mobilité du travail(qui est beaucoup plus faible qu’aux Etats Unis). Le passage à la monnaie unique réduira les marges de manoeuvre des gouvernements. Il faudra faire peser sur les prix une pression plus grande pour rétablir la compétitivité, puisque la dévaluation sera exclue.

Question de la salle sur la comparaison de la France et de l’Irlande: « effet Balassa »: les différences en termes de niveaux de développement induisent des différences en termes de niveaux d’inflation acceptables. 

L’Europe est une construction bizarre: 

1_les souverainetés nationales sont limitées par des règles adoptées de concert, qui réduisent les marges de manoeuvre des gouvernements nationaux.

2_C’est pourtant au nom de ces souverainetés nationales qu’on empêche une souveraineté supranationale d’émerger.

La seule possibilité laissée aux gouvernements est la concurrence sociale et/ou fiscale. Cette concurrence deviendra pourtant de plus en plus inacceptable au fur et à mesure que les pays se rapprocheront les uns des autres, en termes de développement, de niveaux de vie,etc. C’est ce qui explique la multiplication des plans de réduction d’impôts, un peu partout dans l’UE.(ex: quand le gouvernement baisse la TVA d’un point, cela entraîne un ralentissement-artificiel- de l’inflation).

Diapositives: le tdc réel varie beaucoup, dans la réalité: il existe de nombreux facteurs explicatifs de tdc réel autres que les prix.

Pourquoi l’euro chute-t-il par rapport au dollar?

Théorème de la parité des taux d’intérêts (ti): 





ti national (r)= ti étranger(r*)+ variation anticipe du tdc(e°)

L’activité d’arbitrage sur les marchés d’actifs financiers a tendanciellement pour conséquence l’égalisation du rendement de ces actifs(d’où une tendance à l’égalisation des ti).

(on emprunte là où le ti est le plus faible, on prête là où il est le plus fort).

Les différences de ti reflètent les écarts d’inflation anticipés. Avec la monnaie unique, disparition des dévaluations/ des réévaluations: tendance à l’égalisation des ti de long terme dans les pays membres.

2.1 L’équilibre du marché des changes.

Représentation de l’offre et de la demande d’une monnaie particulière sur le marché des changes. Hypothèse: les courbes ont la formes habituelle. 

Soutenir une monnaie (en changes fixes): acheter cette monnaie avec des devises étrangères.

En changes fixes, la Banque Centrale intervient pour maintenir la parité. Si elle n’a pas besoin d’intervenir, c’est que les déséquilibresentre les différentes économies ne sont pas automatiques.

2.2. L’équilibre du marché des biens et services.

2.2.1 Le cadre comptable. 

Indique ce que l’économie peut produire(le niveau de production que l’on atteindrait si l’on utilisait tous les facteurs de production, en concurrence pure et parfaite). Hypothèse de flexibilité parfaite des prix-> impossibilité d’un déséquilibre sur le marché des biens et des services->offre= demande, théoriquement. Car en réalité, il existe des déséquilibres. Quelles sont les causes des fluctuations de la production et de l’emploi? L’économie retourne-t-elle à l’équilibre après un choc?

Il existe 2 explications possibles aux fluctuations de la production et de l’emploi: 

i-la théorie des cycles réels

ii-l’imparfaite flexibilité ds prix et des salaires.

2.2.2 Modélisation. 

On pose:

A=  absorption=dépenses totales des agents résidents

C= consommation

I=investissement

G=dépenses publiques

M= importations

X= exportations

E= prodcution nationale

on a 

A= C+I+G

soit

A-M=C+I+G-M

la dépense totale portant sur la production nationale est donc:

E=C+I+G+X-M

2.2.3 Deux définitions du revenu national:

i-optique de la dépense: 

revenu= somme des dépenses

Y=C+I+G+(X-M)

soit

Y-A= X-M

Chaque fois que le revenu national est supérieur à l’absorption, il y a un excédent de la balance commerciale.

ii)Optique de l’utilisation du revenu:

Y=C+S+T

(T=impôts)

C+I+G+(X-M)=C+S+T

(S-I)+  (T-G)= X-M

S-I= (X-M)+(T-G)

=(-Se)+(-Sp)

I= S+Se+Sp

Se= épargne étrangère

Sp=épargne publique

S= épargne des agents résidents privés

Quand il y a un excès d’épargne, on achète/prête à l’étranger.

En Europe, S>I

Aux Etats-Unis, S<I.
Cours n°7

On avait vu 2 définitions du revenu national et

C+I+G+(X-M)=C+S+T

Donc, 

I   =           S  
    + 
Se 
  + 
Sp

Invest. = Epargne privée + Ep. extérieure + Ep. publique

Se = solde de la balance des paiements (si <0 alors l’extérieur finance l’activité)

Si Sp>0 alors on a un excédent public.

Epargne et investissement en Europe et aux Etats-Unis (en % PIB)


· Aux USA :

· Le solde financier privé devient négatif à partir de 99. Aujourd’hui, le solde est record : l’investissement privé est supérieur à l’épargne privée.

· Excédent budgétaire de l’Etat à partir de 1998

· La différence entre cet excédent budgétaire et le solde financier est compensée par l’extérieur. C’est pourquoi la balance des paiements est déficitaire.

Rq : Le ralentissement économique américain peut devenir une crise, ie si l’endettement privé devient insoutenable. On aura alors baisse du cours des actions --> baisse de la solvabilité des entreprises --> crise.

· En Europe, 

le secteur privé a toujours été excédentaire (même si il baisse) et le secteur publi a toujours été déficitaire. La somme privé + publique est positive. Cela signifie que la richesse de l’Europe augmente en terme d’acquisitions étrangères (point de vue positif) ou que l’épargne européenne sert à financer la croissance américaine (point de vue négatif).

2.3 L’équilibre de la Balance des Opérations Courantes (BOC)

· Les exportations, notées X, dépendent du revenu du reste du monde (noté y*) et de la compétitivité du pays considéré (mesuré par le taux de change réel eP*/P). Ce que l’on peut noter :

X = X (y*,eP*/P)

On peut remarquer que X augmente si y* augmente ou si eP*/P augmente.

· Les importations, notées M, augmenteront d’autant plus que le revenu français est important et d’autant moins que la compétitivité des produits nationaux est grande. Ce que l’on peut noter :

M = m(e)Y

· Le solde, la balance des opérations courantes (BOC), est :

BOC = X - mY

Si on suppose que eP*/P est fixe et que y* est exogène alors, la fonction d’exportation est constante et donnée :

On obtient le graphe ci-contre. On voit qu’il existe un et un seul revenu (noté Ye) qui permet d’assurer que les exportations sont égales aux importations, c’est-à-dire un équilibre de la BOC.

Ce revenu Ye n’est pas nécessairement égale au revenu tel que le plein emploi soit réalisé. A Ye donné, le chomage est possible. Le choix politique consistera à privilégier le plein emploi ou l’équilibre de la balance des opérations courantes.

Par exemple, aux début des années 80 en France, le plan d’austérité mené par le gouvernement avait pour objectif d’assurer l’équilibre de la BOC. Ainsi, la baisse des revenus a permis d’améliorer la compétitivité et donc de réduire les importations.

Dans la zone Euro, on peut rétablir l’équilibre de la BOC en laissant l’euro se déprécier . Cela permet d’augmenter la compétitivité des entreprises européennes et donc de réduire les importations).

Rq : Atteindre l’équilibre de la BOC n’est certes pas une fin en soi. Mais, un déficit signifie que le pays emprunte des capitaux au reste du monde. Cela se justifie tant que le taux de rentabilité des capitaux investis est supérieur au taux d’emprunt. Dans le cas contraire, l’extérieur deviendra une contrainte importante.

2.4 La fonction de consommation

A) Le débat : Keynes (la stagnation ?)

Selon Keynes, la fonction de consommation des agents dépend de leur revenu. Il en va de même au niveau national. On aura une courbe de dépendance de la forme :


La propension à consommer c décroît au fur et à mesure que le revenu Y augmente. Car, plus les revenus augmentent, et plus les besoins sont satisfaits.

Si l’épargne est la partie du revenu qui n’est pas consommée, alors on montre que la propension à épargner s vérifie :

c + s = 1

Ainsi, si la propension à consommer baisse alors la propension à épargner augmentera (si c diminue alors s augmente).

On aura une stagnation lorsque l’économie nationale sera tellement riche que l’épargne (qui finance les investissements) sera trop importante.

Rq : paradoxe de l’épargne.

Si  S augmente, alors, selon la théorie de la croissance, C diminue et donc Y diminuera aussi ce qui rendra impossible l’augmentation de l’épargne.

Rq : On a négligé dans cette approche le rôle joué par la politique fiscale sur l’épargne. En effet, si les taxes sont importantes sr les revenus de l’épargne, alors on encouragera les ménages à consommer plutôt qu’à épargner.

B) Friedman : le revenu permanent

Selon Friedman, les individus ne fondent pas leur consommation sur leur revenu courant mais plutôt sur leur revenu permanent (noté Yp). Yp est la moyenne des revenus que l’individu pense gagner tout au long de sa vie.

On note Cp la consommation permanente de l’individu. Cp est une fraction de Yp, son revenu permanent. 

Les individus recherchent un lissage de leur courbe de consommation. Ils ne veulent pas que leur consommation suivent immédiatement leur revenu. C’est l’épargne qui va fluctuer et qui va permettre de conserver une consommation permanente stable.

Ce modèle permet de comprendre pourquoi les politiques économiques sont difficiles à mettre en oeuvre. Les fluctuations de l’épargne rendent difficiles les moyens d’action sur la consommation.

Théorème de l’équivalence ricardienne :

Certes, une baisse des impôts augmentent temporairement le revenu disponible des ménages. Mais les individus sont des agents rationnels et ils anticipent l’augmentation prochaine des impôts. Ainsi, la baisse des impôts n’engendrera pas nécessairement une augmentation du revenu permanent.

Selon Ricardo, il y a équivalence entre les 2 modes de financement du déficit public (par les impôts ou par l ‘épargne publique). En effet, la désépargne publique (c’est-à-dire l’augmentation des dépenses publiques) engendre une augmentation de l’épargne privée.

C) Modigliani : le cycle de vie

Selon Modigliani, les individus veulent maintenir leur consommation constante pendant leur retraite. Ainsi, ils constituent tout au long de leur vie, une épargne qui leur servira à consommer pendant le moement de leur retraite.

On note N, le début de la retraite et L la mort de l’individu. Entre O et N, l’individu épargne et constitue sa richesse totale (notée RT) qui va être dépensée jusqu’à sa mort. (Le jour de sa mort, l’individu n’a plus d’argent).

Dans ce modèle, plus l’espérance de vie augmente et plus l’épargne doit être importante.

Débat : Pour financer les retraites, faut il faire le choix du système par capitalisation ou par répartition ?

· Par capitalisation, l’individu constitue pendant sa vie active un capital qu’il dépensera lorsqu’il sera à la retraite (cf. Modigliani). Le poids de sa retraite ne pèse donc pas sur les générations futures. Chaque génération fait  un effort pour maintenir son niveau de consommation constant, il n’y a pas d’équité intergénérationnelle.

· Par répartition, les jeunes prêtent à l’Etat qui reverse l’argent aux retraités. Il y a une sorte de contrat intergénérationnel. Si l’espérance de vie augmente, alors les jeunes doivent payer davantage pour les retraités.

Finalement, (selon Fitoussi), les 2 systèmes reviennent au même. En effet, la richesse totale accumulée pendant sa vie active, n’est rien d’autre qu’un droit sur les générations futures. C’est un droit d’acheter les biens produit par la population active. A l’équilibre (lorsque taux d’intérêt et taux de croissance sont égaux), les 2 systèmes sont équivalents.

Il y a tout de même un danger dans le financement par capitalisation : celui de lobbying. En effet, si les individus placent leur argent auprès d’investisseurs, ceux-ci qui représentent un marché très important pourraient biaiser les règles du jeu.

Evolution des taux d’épargnes des ménages (cf. transparent)

On constate que le taux d’épargne est nul aux USA en 2000. Cela est du au fait que pendant les années 90, il y a eu aux USA, une envolée du patrimoine financier des ménages américains. Or, 

Richesse Totale = épargne + patrimoine financier

Les cours de bourse augmentant, la valeur de leur patrimoine financier (= la valeur des actions ou des biens immobiliers) a augmenté. Ils n’avaient donc pas besoin d’épargner.

A court terme, on a 

C = a + b Yd
où C = consommation

a = consommation autonome (indépendante du revenu)

Yd = revenu disponible = Y – T (c’est-à-dire le revenu après impôts)

b = propension marginale à consommer

En supposant que les impôts sont proportionnels au revenu, on a :

T = tY

Donc, 

C = a + b(1-t)Y

2.5 L’investissement

2.5.1 Le poids du futur : le rôle majeur des anticipations

Lorsqu’on effectue un investissement aujourd’hui, en 2000, celui-ci générera des flux dans le futur. En 2001, on aura Rt+1, en 2002 on aura Rt+2 etc...

Mais 100 F en 2000 ne sont pas égaux à 100 F en 2001. En effet, si on place 100 F aujourd’hui à un taux d’intérêt de 10%, on obtiendra :

2000
2001
2002
...

100F
110F
121F
...

Ainsi, percevoir un montant de Rt+n en année n signifie que cet argent vaudrait aujourd’hui :

Rt+n / (1+ r)n

où r est le taux d’intérêt. Il mesure la dépréciation du futur. Il mesure le « coût de l’argent ». Si on avait r = 0%, alors 100F en 2000 = 100F en 2003. Plus r est bas, plus le futur est proche.

On définit la Valeur Présente Nette (VPN) d’un investissement comme la différence entre le coût d’un investissement (noté C) et ce qu’il va rapporter, c’est-à-dire les flux futurs actualisés.

VPN = -C + Rt+1 / ( 1+ r ) + Rt+2 / ( 1+ r )2 + Rt+3 / ( 1+ r )3 + ... + Rt+n / ( 1+ r )n
On définit le taux de rendement interne () comme le taux d’intérêt qui permet d’avoir VPN = 0. Ainsi, placer de l’argent dans un investissement dont le taux de rendement interne est  revient à trouver un placement dont le taux d’intérêt est .

On définit le ratio de Tobin (noté q) par :

q = r / 
où r est le taux d’intérêt du marché et  le taux de rendement interne de l’investissement.

Si les marchés étaient parfaits, on aurait q = 1. Si ce n’est pas le cas, cela signifie qu’il y a des opportunités d’échange. Par exemple, si q > 1, alors on a intérêt à emprunter (au taux r) pour investir dans l’entreprise qui a un taux de rendement interne de ses investissement égal à 
Dans les années 90, en France, il y a eu une hausse considérable des taux d’intérêt (r a augmenté). Il était donc impossible de trouver des investissements tels que  > r. Entre 91 et 97, l’opération la plus rentable pour les entreprises étaient de rembourser leur dette et de ne pas investir. Il y avait donc obligation pour les entreprises de se restructurer. Sinon, les entreprises seraient devenues des proies faciles d’OPA boursières. Pour cela, elles ont du baisser leurs coûts : baisse des investissements, licenciements... bien que ces entreprises puissent faire des profits (exemple : Danone en avril 2001).
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Contributions

				C		I		G		X		M		Δ stocks		Y

		France, 1997, mds FF		4,509.1		1,473.0		1,986.2		2,093.2		1,849.2		-   7.6		8,204.7

		P: France

				1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		Consommation privée, à prix constants		4052946		4155748		4188200		4217444		4213031		4238716		4306102		4361067		4365537		4516029		4620634		4742793.214

		Consommation des administrations publiques, à prix constants		1622484		1663059		1706607		1768043		1842183		1853027		1851388		1892497		1932436		1937837		1986599		2013384.981

		Total des investissements fixes, à prix constants		1506826		1554369		1530066		1504660		1406325		1427665		1457661		1456291		1456496		1552852		1664580		1764614.706

		Variation des stocks privés, à prix constants		38707		39386		28425		9834		-81598		-6297		30147		-8803		-4533		47052		16042		16576.764

		Exportations de biens et services, à prix constants		1292756		1354567		1428758		1502631		1501677		1620762		1747452		1801564		2018715		2174845		2257718		2547458.506

		Importations de biens et services, à prix constants		1323915		1393402		1429800		1454542		1399799		1518622		1637732		1661500		1780171		1981523		2056534		2313826.767

		Produit intérieur brut, à prix constants		7189804		7373727		7452256		7548070		7481819		7615251		7755018		7841116		7988480		8247092		8489039		8771001.403

		P: France

						1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		Consommation privée, à prix constants				1.4		0.4		0.4		-0.1		0.3		0.9		0.7		0.1		1.9		1.3		1.4

		Consommation des administrations publiques, à prix constants				0.6		0.6		0.8		1.0		0.1		-0.0		0.5		0.5		0.1		0.6		0.3

		Total des investissements fixes, à prix constants				0.7		-0.3		-0.3		-1.3		0.3		0.4		-0.0		0.0		1.2		1.4		1.2

		Variation des stocks privés, à prix constants				0.0		-0.1		-0.2		-1.2		1.0		0.5		-0.5		0.1		0.6		-0.4		0.0

		Exportations de biens et services, à prix constants				0.9		1.0		1.0		-0.0		1.6		1.7		0.7		2.8		2.0		1.0		3.4

		Importations de biens et services, à prix constants				1.0		0.5		0.3		-0.7		1.6		1.6		0.3		1.5		2.5		0.9		3.0

		Produit intérieur brut, à prix constants				2.6		1.1		1.3		-0.9		1.8		1.8		1.1		1.9		3.2		2.9		3.3

						2.6		1.1		1.3		-0.9		1.8		1.8		1.1		1.9		3.2		2.9		3.3

		P: France

						1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		Consommation privée, à prix constants				2.5		0.8		0.7		-0.1		0.6		1.6		1.3		0.1		3.4		2.3		2.6

		Consommation des administrations publiques, à prix constants				2.5		2.6		3.6		4.2		0.6		-0.1		2.2		2.1		0.3		2.5		1.3

		Total des investissements fixes, à prix constants				3.2		-1.6		-1.7		-6.5		1.5		2.1		-0.1		0.0		6.6		7.2		6.0

		Variation des stocks privés, à prix constants				1.8		-27.8		-65.4		-929.8		0.0		0.0		-129.2		0.0		0.0		-65.9		3.3

		Exportations de biens et services, à prix constants				4.8		5.5		5.2		-0.1		7.9		7.8		3.1		12.1		7.7		3.8		12.8

		Importations de biens et services, à prix constants				5.2		2.6		1.7		-3.8		8.5		7.8		1.5		7.1		11.3		3.8		12.5

		Produit intérieur brut, à prix constants				2.6		1.1		1.3		-0.9		1.8		1.8		1.1		1.9		3.2		2.9		3.3





Tableau

				Consommation privée		FBCF		Dépenses publiques		Exportations		Importations		Variation des stocks		Croissance du PIB

				C		I		G		X		M		Δstocks		Y = C + I + G + X - M + Δstocks

		1990		1.4		0.6		0.7		0.9		1.0		0.0		2.6

		1991		0.4		0.6		-0.3		1.0		0.5		-0.1		1.1

		1992		0.4		0.8		-0.3		1.0		0.3		-0.2		1.3

		1993		-0.1		1.0		-1.3		-0.0		-0.7		-1.2		-0.9

		1994		0.3		0.1		0.3		1.6		1.6		1.0		1.8

		1995		0.9		-0.0		0.4		1.7		1.6		0.5		1.8

		1996		0.7		0.5		-0.0		0.7		0.3		-0.5		1.1

		1997		0.1		0.5		0.0		2.8		1.5		0.1		1.9

		1998		1.9		0.1		1.2		2.0		2.5		0.6		3.2

		1999		1.3		0.6		1.4		1.0		0.9		-0.4		2.9

		2000		1.4		0.3		1.2		3.4		3.0		0.0		3.3





BPC

		

		P: Communauté Européenne des 12 (<= 2002) (EU sauf  GBR, DNK,  SWE)

				1980		1981		1982		1983		1984		1985		1986		1987		1988		1989		1990		1991		1992		1993		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000		2001		2002

		Zone euro		-1.691		-1.458		-0.972		-0.114		0.483		0.779		1.731		1.092		1.009		0.77		0.087		-1.137		-0.883		0.379		0.205		0.705		1.099		1.55		1.208		0.446		-0.017		0.119		0.388

		Etats-Unis		0.083		0.161		-0.17		-1.095		-2.399		-2.805		-3.305		-3.388		-2.372		-1.767		-1.326		0.11		-0.755		-1.245		-1.681		-1.479		-1.578		-1.689		-2.47		-3.565		-4.331		-4.45		-4.326

		Japon		-1.043		0.413		0.63		1.753		2.773		3.748		4.264		3.48		2.716		2.182		1.502		2		3.023		3.085		2.784		2.156		1.431		2.24		3.174		2.459		2.762		2.716		3.017





BPC
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Epargne

		Etats-Unis		1978-85		1986-93		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		Epargne (S)		19.7		16.9		16.4		17.0		17.3		18.1		18.8		18.5		18.2

		Privée		19.9		17.9		17.0		17.1		16.5		16.2		15.7		14.4		13.4

		Publique		-0.2		-1.1		-0.6		-0.1		0.8		1.9		3.2		4.0		4.8

		Investissement (I)		21.2		18.9		18.8		18.7		19.1		19.9		20.8		21.1		21.9

		Privé		17.7		15.2		15.6		15.5		15.9		16.7		17.6		17.7		18.5

		Public		3.5		3.7		3.2		3.2		3.2		3.2		3.2		3.3		3.3

		Prêt net (S - I)		-1.5		-2.0		-2.4		-1.7		-1.8		-1.8		-2.0		-2.6		-3.6

		Privé		2.2		2.7		1.4		1.7		0.6		-0.6		-2.0		-3.3		-5.1

		Public		-3.7		-4.7		-3.8		-3.3		-2.4		-1.3		0.0		0.7		1.5

		Union européenne		1978-85		1986-93		1994		1995		1996		1997		1998		1999		2000

		Epargne (S)		20.7		20.4		19.8		20.6		20.4		21.0		21.3		20.9		21.3

		Privée		20.9		21.2		22.4		22.7		22.0		21.1		20.4		19.5		19.2

		Publique		-0.2		-0.8		-2.6		-2.2		-1.6		-0.1		0.8		1.4		2.1

		Investissement (I)		21.5		21.2		19.7		20.0		19.4		19.6		20.5		20.7		20.9

		Privé		17.6		18.0		16.9		17.4		16.9		17.3		18.1		18.3		18.5

		Public		3.9		3.3		2.8		2.6		2.5		2.4		2.4		2.4		2.4

		Prêt net (S - I)		-0.8		-0.8		0.1		0.6		1.0		1.4		0.8		0.2		0.4

		Privé		3.2		3.2		5.5		5.3		5.1		3.8		2.3		1.1		0.7

		Public		-4.1		-4.0		-5.4		-4.8		-4.1		-2.5		-1.5		-1.0		-0.3






