Mai

ﬁ.ﬂ"Y No 1997 — 09

CEPI]

»'ETUBES PROSFECTIVES
ET D'INFORMATIONS
IIIIIIIII ONALES

Incertitude sur le choix du modeéle de rationalité

Pierre Villa



CEPII, document de travail n° 97-09

TABLE OF CONTENTS

RESUME 4
SUMMARY 6
I.INTRODUCTION 8

2. POLITIQUE ECONOMIQUE CONTRE MARCHESFINANCIERS 10

2.1. L'Etat est keynésien et les marchés sont NEC 12
2.2. L'Etat et les marchés sont keynésiens 15
2.3. L'Etat est classique et les marchés sont keynésiens 16
2.4. L'Etat et les marché sont classiques 18
2.5. Taxinomie 19

3. COORDINATION ENTRE PAYSAVEC INCERTITUDE SUR LE

MODELE 21
3.1. Lesfonctions de réaction et |'équilibre non coopératif 23
3.2. Le monde est keynésien 24
3.3. Lemonde est classique 25
3.4. La coordination subjective : le point de vue des hommes 26
3.5. La coordination objective : le point de vue de Dieu 27

4. BARRO-RICARDO CONTRE CHRIST-KEYNES 29
a) Supposons que les consommateurs soient keynésiens 31
b) Supposons que les consommateurs soient classiques 31

5. CONCLUSION 33

REFERENCESBIBLIOGRAPHIQUES 35

LISTE DESDOCUMENTSDE TRAVAIL PUBLIESPAR LE CEPIl 36



Incertitude sur le choix du modéle et rationalité




CEPII, document de travail n° 97-09

RESUME

Que le monde rédl soit classique ou keynésien, il s'impose aux agents. Ceux-ci ne
peuvent en macro-économie imposer durablement une doctrine qui ne soit pas conforme
aux faits. Nous illustrons cette proposition réaliste néoplatonicienne dans trois exemples:
la politique économique de I’ Etat contre son interprétation par les marchés financiers, la
coordination des politiques économiques dans un monde a deux pays et la politique
économique de I'Etat face a un secteur privé représenté par les consommateurs. Les
concepts d’incertitude intrinséque et extrinseque ne sont pas opératoires pour |'analyse.
Dans tous les cas, I'incertitude est « objective » et porte sur le modéle de I’ économie, et
non pas sur les états de la nature, ni sur |I'ensemble des stratégies de I’ autre joueur dont la
fonction objectif est parfaitement connue du premier joueur. Il N’y a donc jamais de
« régression al’infini» portant sur les «croyances a propos des croyances.

La question qui se pose aux macroéconomistes est la suivante : quel est dans cette
situation le long terme?

La suite du résumé vise a préciser notre démarche. L’incertitude sur le modéele
N’ est pas économétrique, mais résulte d’'un conflit de doctrine. Dans le premier exemple,
politique économique contre marchés financiers, deux représentations s affrontent,
symbolisées par la fonction doffre macro-économique. Pour les Keynésiens, les
anticipations sont adaptatives et tournées vers |’ arriere, pour les partisans de la Nouvelle
économie classique, €lles sont rationnelles et tournées vers I’ avant. Laréalité du monde est
donnée par le comportement des agents privés qui valident |I'un ou I" autre modédle. C'est ce
gue nous résumons en disant que le monde est keynésien ou classique. Il existe deux
institutions macro-économiques (il y a no-bridge) : I'Etat et les marchés financiers,
caractérisés par deux fonctions objectif. L’'Etat vise un certain niveau de production et
d'inflation, les marchés financiers cherchent seulement a ne pas étre trompés et visent
donc a réduire I’ écart entre les anticipations d’inflation et les réalisations. Chaque agent
connait parfaitement la fonction d' utilité de I’ autre. La discussion porte sur les croyances
des ingtitutions concernant la réalité du monde. L’équilibre est celui d'un jeu non
coopératif de Nash entre I’ Etat et les marchés financiers, le comportement réel du secteur
privé n' étant pas une variable stratégique, mais fournissant |’ancrage de la réalité. Une
analyse taxinomique montre alors que la rationalité des institutions, au sens ou elles ne
font pas d'erreurs d'anticipations sur les prix et les quantités, ne peut conduire qu'a
adopter un modéle adéquat a la réalité du secteur privé. Dans un monde keynésien, des
marchés classiques induisent |’ Etat en erreur en lui faisant croire que la production ne
peut ére modifiée, tandis qu'un Etat classique se trompe tout seul en croyant que la
politique est inefficace. Dans un monde classique, un Etat keynésien se trompe sur les
guantités en raison de son objectif de production et sur les prix en raison de sa
représentation erronée des anticipations. Il induit les marchés en erreur. A I'inverse, un
marché keynésien fait des erreurs d’ anticipation de production, mais pas de prix, ce qui
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n'induit pas I’ Etat en erreur. Dans un jeu répété, ces institutions ne peuvent donc imposer
une vision du monde erronée puisqu’ elles font des erreurs d’ anticipation.

Le deuxiéme exemple reprend cette configuration en étudiant la coordination
entre deux pays dont I'un croit que le monde est keynésien et a un objectif de production et
de prix tandis que I’ autre croit que le monde est classique et a pour objectif de réduire la
variance des prix. Suivant la réalité du monde, le pays qui se trompe fait des erreurs de
prévision et n'est pas rationnel. Mais la difficulté est de définir une coordination entre les
pays alors qu'ils nont pas la méme représentation du monde et que les gains de
coordination doivent étre définis par rapport a un vrai modéle de I'économie. La
coordination n’améliore pas I’ équilibre lorsqu’ elle est basée sur le fait qu'un quelconque
des pays maintient sa représentation du monde et qu'il considére que I'autre, qui a une
représentation différente, se trompe. En effet, il ne s'agit que d’ un équilibre non coopératif
avec conjecture sur le comportement de I'autre, qui reste inefficace. En outre, cette
situation ne permet pas une coordination puisque les deux pays restent en conflit sur la
nature du vrai modéle. En revanche si, a |’ observation des résultats, le pays qui se trompe
accepte de modifier son modéle, des gains sont possibles parce qu'il ne fait plus d’ erreurs
d'anticipation et parce que lors d' une coopération, il sera possible de mesurer les gains par
rapport au vrai modéle de I’ économie.

Le troisieme exemple étudie la situation en économie fermée ol les agents privés
ont un comportement ricardien ou keynésien par rapport ala politique budgétaire. Dans un
monde keynésien, aprés une relance budgétaire de I’ Etat, des consommateurs ricardiens
refusent de consommer car ils pensent que leur revenu n’ a pas augmenté. La production ne
saccroit donc que du montant des dépenses publiques sans effet multiplicateur et
I’ épargne privée augmente du méme montant que le déficit budgétaire, mais elle n’est pas
désirée. Dans un monde classique, aprés une relance budgétaire de I'Etat, des
consommateurs keynésiens sont obligés, contrairement a leurs anticipations, de réduire
leurs dépenses pour financer le déficit budgétaire qui est inefficace. Ains, les
consommateurs ne peuvent durablement maintenir un comportement qui ne soit pas
conforme alaréalité de |’ économie.
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SUMMARY

Whether the world is classical or keynesian, it is compelling for agents. They
cannot, in macroeconomics, command a belief which does not fit the facts. We illustrate
this proposition with three examples: the economic policy of the government vs its
interpretation by financial markets, the co-ordination of economic policies in a two
country world and the economic policy vs private consumers behaviour. Extrinsic and
intrinsic uncertainties are not relevant in this framework. In all cases, uncertainty is
« objective » and concerns the model of the economy, and not the states of nature, neither
the set of strategies of the other player, whose objective function is perfectly known by the
first player. So there is never an « infinite regress problem » concerning the « beliefs about
beliefs».

The question addressed to macroeconomists is : How can we thus define the long
run ?

The following paper aims at clarifying our approach. Uncertainty about the model
is not econometric, but the consequence of a conflict about doctrines. In the first example,
economic policy against financial markets, two representations are conflicting themselves,
symbolised by the macroeconomic supply. From a Keynesian point of view, expectations
are adaptive and backward looking, from a New Classical Economy point of view, they are
rational and forward looking. The world's redlity is given by private agents' behaviour,
which ratifies the models. We summarise this by saying that world is Keynesian or
classical. Two macroeconomic institutions exists (there is no bridge) : the government and
financial markets, characterised by their objective functions : the government seeks a level
of production and prices ; financial markets do not want to be deceived and want to reduce
the discrepancy between inflation expectations and actua inflation. Each agent knows
perfectly well the other’s utility function. Beliefs of institutions about the reality of the
world are thus discussed. Nash non-cooperative equilibrium between the government and
financial markets is obtained, while the behaviour of the private sector is not a strategic
variable. A taxonomic analysis shows that the rationality of institutions, in the sense that
their expectations are rational, leads them to approve the true model. In a Keynesian
world, classical markets put the government into the wrong by announcing to it that
production cannot be changed, moreover a classical government takes the wrong road
alone, by believing that economic policy is ineffective. In a classical world, a Keynesian
government is mistaken concerning production targets and prices because of incorrect
expectation of inflation and wrong target of production. This government misleads the
financial markets. On the other hand, Keynesian financial markets are mislead about
production, but not about prices, and this does not mislead the government. In a repeated
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game, these institutions cannot impose their erroneous world vision whenever their
expectations are wrong.

The second example extends this framework in the case of coordination between
two countries. The first one believes that the world is Keynesian and has a target of
production and prices. The second believe that the world is classical and aims at reducing
the variance of prices. According to real world, the mistaken country makes expectation
errors and is not rational. But what is difficult to define is the coordination between
countries which have not the same world vision. Cooperation gains must be computed
according to the true model of economy. Coordination is not improving when it is based
on the fact that each country maintains its world vision, and considers that the other is
wrong, which has another vision. Indeed, this is a non-cooperative equilibrium, with the
conjecture that the behaviour of the other is wrong. So it is inefficient. Moreover this
situation cannot allow a true cooperation because the two countries do not agree on the
true model. In contrast, if after observing results, the wrong country changes its model,
gains are possible because of two facts : (1) there are no more expectations errors, (2) the
gains of cooperation can be computed according to the true model of the economy.

The third example studies the case of a closed economy where private agents are
Ricardian or Keynesian. In a Keynesian world, after an expansionist fiscal policy,
Ricardian consumers do not want to consume, because they believe that their income has
not increased. Output increases thus on the same scale as public expenditures, without a
multiplier effect. Private savings increase thus by the same amount as the public deficit,
but it is not desired. In aclassical world, after a public expenditure expansion, Keynesian
consumers must reduce their consumption, even though they expected not to, in order to
finance the budget deficit, which is inefficient. So, consumers cannot adjust behaviour to
the long term, when this behaviour is contradictory to the economic reality.

J.E.L. classification numbers, HO.

Keywords: Keynesian and Ricardian expectations, International cooperation, Nash
equilibrium,
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I ncertitude sur le choix du modéle et rationalité

Pierre VILLA

|. INTRODUCTION

Les marchés financiers ont acquis ces derniéres années une importance
considérable dans la régulation macro-économique. Une premiére école, liée aux
anticipations rationnelles, leur attribue trois qualités : ils uniformisent les anticipations des
agents, ils mettent en concurrence les Etats et ils éliminent les politiques aventureuses qui
ne seraient pas soutenables (c'est-a-dire ne seraient pas prolongeables a I’ identique a long
terme) et qui ne sont pas méme crues par les agents privés lorsgu’ elles sont annoncées.
Ces vertus attribuées sont fondées sur trois arguments: tout d'abord, les marchés
financiers connaissent le vrai modéle de I’ économie, en second lieu leur fonction objectif
représente bien celle des agents privés et donc I'utilité sociale, enfin I'incertitude est
purement « intrinseque », au sens que Azariadis et Azariadis-Guesnerie donnent a ce
terme, c'est a dire objective, et porte principalement sur le choix de la politique
économique. |l n'y aurait donc pas de prophéties autoréalisatrices, ni d'interaction entre la
représentation du monde et les faits. Le monde serait objectif, ce qui ne veut pas dire qu'il
est transparent.

A linverse, les économistes qui attribuent un effet nuisible aux marchés
financiers sappuient sur le fait que les marchés sont incomplets’. Ils ne peuvent
discriminer tous les états de la nature et doivent donc en particulier émettre des jugements
subjectifs sur la politique économique puisgu’ils ne peuvent en évaluer les conséquences
dans tous les états de la nature, (qu’ils ne connaissent d’ailleurs pas forcément) et parce
gue la politique économique méme peut définir ces états de la nature. Dans cette situation,
les marchés introduisent une incertitude « extrinseque » au sens de Azariadis-Guesnerie,
c'est a dire subjective. En d' autres termes, ils apportent un arbitraire psychologique dans
la mesure ou ils jugent du caractére soutenable d’ une politique économique et peuvent la
rendre soutenable parce que leurs actions sont des signaux et ont un effet réd sur la
politique. Par exemple, une fuite de capitaux au niveau international et une hausse du taux

! Conseiller Scientifique au CEPIl (Centre Etudes Prospectives et d'Informations Internationales) - 9 rue
Georges Pitard - 75015 Paris-FranceE.Mail : PIERRE.VILLA@CEPII.FR

2 Cest avec beaucoup d’ humour que Azariadis (p. 393-395) cherche & compléter les marchés sous I’ empire
romain, face ala Pythie de Delphes ou la Sibylle de Cumes. Mais nous savons depuis Héraclite que le Maitre
dont I’ oracle est a Delphes, ne dit, ni ne cache il signifie.
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d'intérét a long terme sur la dette publique informe les agents que la politique est non
soutenable et contraint I'Etat a un ajustement budgétaire restrictif. Ainsi les marchés
seraient « autovalidants ». Comme le dit Orléan: « Certaines opinions, a priori, sans
rapport avec les fondamentaux de I’ économie peuvent se trouver validées ex post par le jeu
des arbitrages financiers».

Ce point de vue est méme parfois considéré comme général. La valeur
fondamentale (du taux de change rédl par exemple), le régime de I’ économie (chémage ou
plein-emploi) ne comptent pas. Seul importe le fait que tous les agents agissent de méme,
gu'il 'y a pas de ma a se tromper avec tout le monde, ce qui, du coup, valide les
anticipations. Par exemple, si les agents croient que le régime prévalent de I’ économie est
keynésien, une relance budgétaire aura des effets bénéfiques sur la consommation et le
monde est effectivement keynésien. Si les agents pensent que le régime est classique,
I’ équivalence ricardienne va jouer et les agents vont réduire leur consommation ; cela
obligeral’ Etat a accroitre les imp6ts plus tard pour financer e déficit budgétaire.

La réalité économique ne serait pas objective, €elle serait le fruit des
représentations et des croyances.

C'est a critiquer ce point de vue idéaliste en macro-économie qu’ est consacré cet
article. Pour cela nous présentons trois modeles macro-économiques simples, qui ont
valeur de métaphore, opposant des agents ayant des doctrines antagonistes, plongés dans
un monde objectif qui ne correspond pas forcément a leur doctrine. D’une maniéere
générique, les doctrines qui s opposent sont évidemment, méme si elles sont réactualisées
par les recherches récentes, la doctrine classique et la doctrine keynésienne parce que leur
opposition est le moteur des conseils de politiqgue macro-économique. Nos exemples ne
font aors quillustrer, dans la mesure ou les résultats sont déa contenus dans les
hypothéses, qu’aucun agent macro-économique ne peut durablement imposer, au seul
motif de la rationalité, a un autre agent un comportement contraire a la réalité du monde
au nom d'une représentation contraire a cette réalité. Des marchés, qui croient que le
monde est classique, ne peuvent imposer a I’ Etat une politique classique si le monde est
keynésien. La seule coordination efficace entre deux pays suppose que les gouvernements
ont la bonne représentation. Enfin des consommateurs ne peuvent remettre en cause, au
nom de I'équivalence ricardienne, une politique keynésienne, s'il y a effectivement du
chdémage keynésien. Bien sir un agent peut imposer a un autre un comportement, mais il
ne sera pas rationnel, c'est a dire qu’il ne sera pas efficace au sens ou sa situation s'en
trouvera détériorée. Dans tous les cas, I'incertitude est objective et porte sur le modéle de
I’économie et non sur les états de la nature, ni sur I'ensemble de stratégies de I'autre
joueur dont la fonction objectif est connue. Il n'y a donc jamais de régression a I'infini
portant sur les croyances a propos des croyances.

Les moutons de Panurge sont peut-&tre mimétiques, mais le monde réel est bien
la: ilssenoient.
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2. POLITIQUE ECONOMIQUE CONTRE MARCHESFINANCIERS

Ni I'Etat, ni les marchés financiers ne peuvent imposer un point de vue non
conforme a la théorie objective utilisée par le secteur prive.

On se place en économie fermée et on suppose qu'il y a deux agents actifs : I’ Etat
et les marchés financiers. Deux théories sont en concurrence : la théorie keynésienne et la
théorie NEC de Barro et Gordon (1983). Ces théories ne se distinguent pas par la fonction
de demande (qui ne fait pas probléme en macro-économie) mais par I’ offre. Exprimé de
maniéere brutale, en théorie keynésienne, I'inflation est donnée par une courbe de Phillips
traditionnelle ou I'inflation dépend de I'inflation initiale. En théorie NEC, I'inflation est le
résultat d’ une courbe de Phillips augmentée qui dépend de I’ inflation anticipée.

Le modele keynésien s’ écrit

@) y'=g-sr-dp+y,
@  P=p tayT-p

® y'=y

Le modéle classique s écrit

) y'=g-sr-dp+y,

2) p=p*tay’-p,

@) y'=y°

ou y est la production, p les prix, P, est le niveau général des prix en début de
période, p* = E(p,/1,) est le prix anticipé par les agents privés, les marchés
financiers ou I'Etat selon la théorie en laguelle ils croient (I, est I'ensemble

d'information de la période t). g représente la politique budgétaire et r est le taux

d'intérét nominal de court terme et représente la politique monétaire. Les variables sont en
logarithme sauf les dépenses publiques qui sont en part de PIB et le taux d'intérét qui est
en point de pourcentage. Les variables Y, €t p, représentent des chocs de demande et

d offre qui ont lieu au cours de la période.

Dans ce modéle, il y a deux catégories d'incertitude, mais il n’est pas encore
possible de les qualifier d' «intrinséque » ou d' « extrinségue ». La politique économique va
dépendre de la représentation qu'en ont les marchés financiers (incertitude
« extrinseque »). L’incertitude «intrinseque» porte normalement sur la politique
économique et donc sur le « vrai » modéle de I’ économie : keynésien ou classique. Mais
quel est le vrai modele ? De plus les chocs exogénes P, €Y, qui affectent I’ économie

seront « intrinseques » s'ils correspondent a la technologie, aux godts ou aux dotations, en
revanche ils seront « extrinseques » s'ils modifient la conception que les agents (Etat ou
marchés financiers) ont de I’ économie.
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Pour aller plus avant il nous faut préciser quels sont les acteurs. Nous supposerons
gu'il existe deux acteurs influents : |I' Etat et les marchés financiers. Le troisiéme acteur, le
secteur priveé, qui représente la société civile, se conforme a I’ économie réelle et donc au
vrai modéle de I'économie. Ce n'est donc pas un acteur du jeu, mais c'est lui qui
détermine la vérité du monde. L’ Etat a un objectif qui consiste a minimiser sa fonction de
perte qui pondére inflation et chdmage. Soit :

@ Lo =E’[v- 9)* +ap’|ouEP = E(/17)

ItG est I'ensemble d’information de I'Etat qui comprend les chocs Y, €t p,
observés au cours de la période, le modéle en lequel il croit et la fonction d' utilité des
marchés financiers. L'Etat sait que les marchés financiers I’empécheront de faire de
I"inflation surprise, mais il ne connait pas les stratégies des marchés financiers, ni le vrai

modéle de |’ économie. Y représente une production objectif de I’ Etat qui correspond & un
niveau de chémage désiré tandis que I’ objectif d’inflation est I'inflation nulle.

Les marchés financiers minimisent une fonction de perte différente telle qu'ils
sont indifférents au chdmage et ne veulent pas étre trompés par I'inflation

®) Ly = EtM [(pt - pta)z] ol EtM = E('/ItM)

I tM est I'ensemble d'information des marchés financiers qui comprend les chocs

Y, €t P, observés au cours de la période, le modele en lequel ils croient et la fonction

d'utilité de I’Etat._Les marchés savent que I'Etat pondére chémage et inflation par les
paramétres @ €t Y, maisils ne connaissent pas les stratégies de I’ Etat, ni le vrai modele

de |’ économie

L’'Etat a pour instrument les dépenses publiques ou la politique monétaire, les
marchés financiers utilisent la fixation des prix. Leurs fonctions de réaction sont donc
données par :

&) E:E:O
flg
My _

5 =0

) fip

Ces deux comportements ameénent aux deux fonctions de réaction suivantes
©®  E°[(y.- ¥)+aap]=0 : Ea
) E” [pt - pf‘]z 0 : marchés financiers

11
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Commengons par deux remarques liminaires. Tout d’abord, dans ce modele les
politiques monétaire et budgétaire jouent un réle symétrique. La politique monétaire n’ est
anti-inflationniste que parce gqu’elle exerce un effet négatif sur la demande. De plus la
hausse du taux d’intérét n’a aucun effet anti-inflationniste per se parce qu’elle ne produit
pas un signal original anti-inflationniste tandis qu’ elle n’a aucun effet inflationniste parce
gu'on néglige les charges d'intérét sur les entreprises. Cette neutralité supposée est
volontaire dans le modéle de fagon a ne pas introduire d’ effet secondaire a notre propos.
Dans la suite nous supposerons donc que I’ Etat fixe un policy-miRM :

(8) PM =g- sr

L a seconde remarque concerne la fonction objectif des agents et leurs instruments.
On aici une représentation macro-économique simplifiée du fait que I'Etat fixe le taux
d'intérét de I’ actif nominal et les marchés (incomplets parce que ne connaissant pas le vrai
modéele de I’ économie) fixent le prix de I'actif réel en déterminant les prix quel que soit
I’aléa sur le vrai modéle de I’ économie.

Ces comportements ne sont pas suffisants pour déterminer |'équilibre macro-
économique. Il faut pour aler plus avant définir les croyances des agents et la situation
réelle du monde. Il est alors malheureusement nécessaire de procéder a une analyse
taxinomique. Le fil de cette derniéere peut étre déroulé a partir des états du monde ou des
croyances. Le déroulement logique n'est pas altéré par I'ordre des dichotomies. Nous
avons donc choisi arbitrairement de partir des croyances.

Nous définissons I'équilibre macro-économique comme un équilibre non
coopératif de Nash entre les deux joueurs déterminé dans un état du monde fixé par le
secteur prive.

2.1. L'Etat est keynésien et les marchés sont NEC

L’ Etat applique la meilleure politique de son point de vue en mettant en oeuvre sa
fonction de réaction (6) et en supposant que I'économie est régie par les équations
keynésiennes (1), (2) et (3). L’Etat anticipe donc que la production et les prix sont donnés
par :

PM - d(p| B po)+yo
1+ad

©  ES(y)=

aPM +(p| B po)+ayo
1+ad

(10) EZS(p)=

La meilleure réponse des marchés financiers est, compte tenu de leurs croyances
classiques:

@y  EM(p)=p]

12
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Soit, comptetenu de (1'), (2') et (3') :

12  EM(y, =P
a

L’ équilibre non coopératif de Nash peut aors étre défini avant que les agents ne
connaissent le monde réel comme le point fixe des fonctions de réaction, en tenant compte
du fait que chague agent connait la fonction d'utilité de I'autre. Ainsi il peut étre défini
facilement a partir du comportement des marchés financiers qui est réactif. Ces derniers
anticipent que:

1) p?=E"EZ(p,)

Le point important est que les marchés connaissent la fonction d' utilité de I’ Etat
de méme que ce dernier connait la fonction d'utilité des agents financiers. Cependant
I’ asymétrie, indépendamment des croyances, provient du fait que I'Etat « propose » une
politique, tandis que les marchés en «disposent» par leur comportement réactif.

L’ équilibre de Nash est donc caractérisé par.
14 E"(p)=E"ES(p).

Cette équation se réécrit:

éy- EM(y)u_y- p,/a
14) EM =E' & t 0= 0
( ) t (pt) t g aa H aa

Les équations (6), (9), (10) et (11) déterminent la politique mixte PM de I’ Etat
qui dépend a la fois de ses préférences et du fait qu'il sait que les marchés imposent
['absence d’ erreur de prévision sur les prix il ne peut faire d'inflation surprise, soit

aPM :)7' po/a_ (P, - Py) +ay,
1+ad aa 1+ad

(15)

(16) EZ(y)=Y-aaE’(p)
C’est a ce stade qu’on introduit la réalité du monde.

(i) Si le monde est keynésien, les équations (9), (10) (15) et (16) déterminent
aussi les vraies valeurs de la production et des prix, ce qui donne

y- pola_ P - Po

an y= 2

aa a
(18) p= M

aa

13
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Les marchés sont donc rationnels pour les prix qu’ils ont anticipés sans biais
(EM (p)=(Y- p,/a)/aa), mais ils ne sont pas rationnels pour les quantités (ils
ont anticipé : E," (y) = p, / ). L'Etat de son cdté n'"est pas rationnel pour les quantités
puisqu'il anticipe 1" équilibre vrai : EC (y) = Y- aap = p,/a , etil nel'est pas non
plus pour les prix puisqu'il anticipe &I’ équilibrevrai ES (p) = p, .

La non rationalité des agents provient du fait que les marchés financiers, en étant
classiques dans un monde keynésien, induisent en erreur |’ Etat.

(ii) Si le monde est classique, les équations (1), (2') et (3') déterminent les vraies
valeurs de la production et des prix

17) Yy, =p,/a

(18) p, =p;
En utilisant I’ équation (14), on obtient les vrais prix d’ équilibre
_Y-p/a
(19 p=
aa

La demande est fixée par I'équation (3'). Du fait que la production est fixée par
I offre, la politique mixte de I'Etat est endogene au vrai équilibre et elle est déterminée
par :

(15) PM=p,/a-y,+d((y- p,/a)/aa)

A I'équilibre vrai, les marchés ont anticipé EM(y)=p,/a e
E'(p)=(Y- p,/a)/(aa) sans bisis et sont rationnels. L'Etat anticipe a
P, +ad(y- po/a)
1+ad aa(l+ad)
_aap, ad(y- p,/a)
EG - _ o 0
c=y 1+ad 1+ ad
erreur d' anticipation sur les prix et les quantités.

I'équilibre vrai EC (p) = , en vertu de I'équation (10) et

, en vertu de I'équation (9). Il fait donc une

Lorsgque le monde et les marchés sont NEC, les marchés sont rationnels mais
I’ Etat keynésien commet une double erreur liée a sa conception du monde : d' une part il se
trompe en considérant I'inflation initiale au lieu de I'inflation réelle et d’autre part son
objectif de production est erroné par rapport a la production réalisée.

14
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2.2. L'Etat et les marchés sont keynésiens
Les deux agents pensent que le monde est régi par les équations (1), (2) et (3).

L’ Etat applique sa meilleure politique et anticipe donc une situation qui est donnée par les
équations (6) ou (16) tandis que les marchés jouent

EtM(pt) = pta = pl +aEtM (yt) - yo
C'est ace stade qu'il faut introduire laréalité du monde.

(i) Si le monde réel, représenté par la société civile, est keynésien, la production
et les prix sont donnés par les équations

_ PM +d(py- P)+Yo
1+ad

(200 Y,

2) P =P tay - P

L’ Etat pense que le monde est keynésien et donc
2 ES(Y) =V

2  EZ(p) =P

L es marchés financiers pensent que le monde est keynésien, ce qui implique

(24 p*=EMES(p)=EY(p)=L L
aa

A I'équilibre de Nash entre les deux agents et du fait que le comportement de
I’ Etat est donné par les équations (9), (10) et (16), on a

y +aa -
EtG (yt) = y (pO pl)

1+aa?®
G _(p, - pp) tay
B (P) = aa
PM = - y0+(1+ad)y+(aa- d)(p, - P)

1+aa’®
De méme les anticipations des marchés financiers valent

):y- yt

E (p, A

15
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M —_ G
Et (yt) =y- aaEt (pt)
La comparaison des anticipations de I'Etat et des marchés avec les réalisations
montre que les deux agents sont rationnels. Les représentations keynésiennes dans un
monde keynésien sont validées.

(i) Si le monde est NEC, la production et les prix réels sont donnés par
(20) y=p,/a

(2r)y p=p°

L’ Etat ayant une représentation keynésienne joue

EC(Y,) = V- aaES(p,)

Les marchés financiers keynésiens anticipent :

— — M

EtM(pt) - ptal - pl +aEt (yt)' po

A I'équilibre de Nash, et en vertu de I'équation (14), L'Etat a anticipé
ES(y,)=Y-aap, e ES(p,)=p, ,cequi nest pas rationnel pour la production
ni pour les prix, et les marchés ont anticipé EM (p,) = EMES(p,) = p, et donc:
EM (Yy) = P,/ @, cequi n'est pas rationnel pour les prix.

Du fait que les deux agents ont une représentation keynésienne dans un monde
classique, I'Etat se trompe sur les quantités et sur les prix en raison de son objectif de
chdmage et de sa représentation erronée des prix, tandis que les marchés financiers ne se

trompent que sur les prix en raison de leur comportement réactif vis avis de I'Etat qui les
induit en erreur.

2.3. L'Etat est classique et les marchés sont keynésiens

L'état pense que le monde est classique et régi par les équations (1), (2) et (3). Il
croitdoncque p = p° et y = p,/a. Safonction de réaction est grandement simplifiée

dans la mesure ou il pense qu'il ne peut pas modifier le niveau de production. Il est alors
amené a mettre en oeuvre une politique mixte telle que

ES(y)=p,/a

ES(p)=0

16
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Les marchés financiers croient que le monde est keynésien et appliquent donc la
fonction de réaction:

EtM (pt) =P +aEtM (yt) - po

C’est ici que nous introduisons le monde réel.

(i) Si le monde est keynésien, il est décrit par les éguations (1), (2) et (3). Du fait
que |’ Etat fixe une politique mixte telle que les prix soient nuls, la production est égale a
(équation (2)):

Yi :(po' p|)/a

la politique mixte est déterminée implicitement par I’ équation de demande (1)

PM:y' yo:(po' p|)/a' Yo

A I'équilibre de Nash, ona: EM (p,) = EEZ(p,) =0 . L'Etat anticipe
ES(y,)=p,/a e EZ(p) =0 aorsquil obtient y=(p,- p,)/a e p=0.
Il n'est donc pas rationnel pour les quantités. Les marchés anticipent E, (p,) =0 et

E”(Y,)=(p,- p,)/a ; ils sont donc rationnels. Lorsque les marchés sont
keynésiens a I'image du monde, ils imposent leur politique a I'Etat classique et sont
rationnels.

(i) Si le monde réd est classique, il est déterminé par les équations (1'), (2') et
(3'). A I'équilibre, on adonc:

y=p,/a

p=p
Du fait que I’ Etat est classique, il met en place une politique mixte telle que
EtG(yt) =p,/a

E°(p)=0

L’ équilibre réel est abtenu pour.

p=0

y=p,/a

17



CEPII, document de travail n° 97-09

L’Etat est donc rationnel puisqu’il ne commet pas d' erreur d’ anticipation tandis
gue les marchés keynésiens ne sont pas rationnels pour les quantités du fait qu'ils ont
anticipé:

EtM (yt) :(po' pl)/a

M —
Et (pt) =0
Si le monde est classique comme |’ Etat, ce dernier méne la bonne politique tandis
gue les marchés, croyant a un univers keynésien, font des erreurs d’ anticipation sur la
production, méme s'ils ne se trompent pas sur les prix.

2.4. L'Etat et les marché sont classiques

L’ Etat pense que le monde est régi par les équations (1'), (2') et (3'). 1l joue donc,
comme dans le paragraphe précédent, un policy-mix tel que

ES(y)=p,/a

ES(p)=0

L es marchés sont classiques et donc ils jouent

E"(y)=p,/a

E"(p,) =

A I’équilibre de Nash entre les deux joueurs, on a donc

E"(p)=0

(i) Si larédlité est keynésienne, le monde est décrit par les équations (1), (2) et

(3). La politique mixte PM de I'Etat est fixée par |'équation de demande et comme en
outre il choisit une politique de prix nut PM = p,/a- y,, d ou:

y= (po - P ) la

p=0

L’Etat et les marchés commettent des erreurs d' anticipation sur les quantités. En
croyant que le monde est classique aors qu'il est keynésien ils se trompent sur

I’ ajustement provenant de la courbe de Phillips malgré leurs anticipations rationnelles de
prix. Cet exemple montre que larationalité ne peut porter uniquement sur les prix.

18
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(ii) Si le monde est classique, il est décrit par les équations (1'), (2') et (3'). La
politique mixte de I'Etat est de méme implicitement fixée par la demande et on a de
maniére évidente:

ES(p)=E"(p)=p] =

G — M —
Et (yt)_Et (yt)_pola
L’Etat et les marchés sont rationnels parce qu'ils ont la bonne représentation du

monde. |l s'agit d' une situation ou les deux agents se coordonnent sur le fait que la
politique économique est objectivement inutile.

2.5. Taxinomie
Cette analyse taxinomique peut étre résumée dans les tableaux 1 et 2.

Tableau 1 : le monde est keynésien

Marchés

Keynésien Classique

Etat
R NR
Keynésien R - R
I R * NR

Classique NR — NR
R : rationnel

NR : non rationnel
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Tableau 2 : le monde est classique

Marchés
Keynésien Classique

Etat

NR R
Keynésen NR »> NR

i i

NR R
Classique R " R
R: rationnel

NR : non rationnel

On peut imaginer un « super-jeu » dynamique, pour reprendre la terminologie
moderne (et en étant pédant), ou les agents maodifient leur représentation du monde chague
fois qu'ils se trompent. Si on se place dans un monde keynésien, avec une procédure
dynamique ou les agents changent de représentation chaque fois qu’ils sont non rationnels,
la procédure d'essai et d erreur sera telle qu'ils finiront par devenir keynésiens et donc
rationnels. Certes on peut penser une situation oU successivement |I'Etat devient
alternativement keynésien et classique, alors que les marchés restent classiques. Il en
résulte une configuration de probabilité non nulle ou les deux agents se trompent et les
marchés financiers imposent a I'Etat de ne pas reconnaitre que la situation est
keynésienne. Si on attribue une probabilité %2 de changer de représentation quand on se
trompe et une probabilité 1 de ne pas changer de doctrine lorsqu'on a raison, cette
situation correspond a un équilibre alternatif ou I’ Etat change de doctrine et les marchés

persistent et dont |a probabilité est de (1/4)™ , N étant le nombre d'itérations du jeu.

Cette probabilité tend vers 0 dans un jeu répété. En revanche, il existe une probabilité
111

minimale valant : ——— = — d arriver a un régime de croyances conforme aux faits.

442 32
Le régime ou les marchés induisent en erreur un Etat keynésien (qui a raison) a donc une
probabilité limite nulle dans un jeu répété. La réalité s'impose « presgue srement », au
sens des probabilités, aux agents.
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En revanche, dans un monde classique, il n’ existe pas de sous-équilibre ot un des
agents resterait keynésien tandis que I’ autre imposerait la doctrine classique conforme aux
faits. Au bout de deux périodes, le régime classique s'impose. Dans un univers de
changement de doctrine probabilisable, la probabilité de retomber dans des représentations

. o 11 1
classiques est au minimum de —— = —

44 16

Ces taxinomies montrent donc que la doctrine classique dans un monde classique
s'impose plus facilement que la doctrine keynésienne dans un monde keynésien. Dans le
deuxiéme cas, ce n'est seulement qu'a la limite que le monde keynésien simpose. La
raison de ce résultat est bien sir a rechercher dans les hypothéses. Le comportement des
agents financiers est double : d’une part ils ne s'intéressent pas au chdmage et d’ autre part
ils ne veulent pas se faire duper par I'inflation. Ce comportement, doublement réactif, leur
permet ainsi de s'imposer face a une réalité keynésienne et face a un Etat qui a un objectif
de chdmage. L’'Etat ne dispose pas de ces arguments face a une réalité classique et il se
rend plus rapidement aux faits. Cette asymétrie, qui est déja contenue dans les hypotheses
du modéele, rend, a notre avis, bien compte des faits. Elle pourrait donner aux marxistes un
argument pour justifier le fait que I Etat est un « reflet » de la société capitaliste. Nous leur
répondons que le modeéle est trop simple pour affirmer une telle assertion et que le réle de
I'Etat ne se limite pas a la politique conjoncturelle, mais qu'il concerne aussi
I’accumulation du capital humain dont la dépendance a la société capitaliste reste encore a
démontrer.

3. COORDINATION ENTRE PAYSAVEC INCERTITUDE SUR LE MODELE

Les gains de la coordination des politiques économiques entre pays sont assez
bien identifiés. Cependant un certain nombre de travaux se sont interrogés sur un des
obstacles principaux a la coordination concréte : les pays ne sont pas d’ accord sur le vrai
modele de I’ économie. L’ article origingl sur ce sujet, de Frankel et Rockett (1988), étudie
les gains de coordination suivant plusieurs modéles, mais, a notre avis, il pose mal le
probléme parce qu'on n'y discerne pas avec quel modéle les pays définissent leurs
fonctions de réaction, ni la procédure de coordination optimale, ni avec quel modéle on
mesure les gains « objectifs » de coordination. Il n'y a aucune raison pour que les modeles
qui déterminent les comportements (et qui sont peut-étre subjectifs) soient les mémes que
le modéele qui permet de mesurer les résultats de la coopération, qui, lui, doit étre objectif.
C'est pourquoi, sans doute, afin de contourner le probléme, les travaux ultérieurs,
principalement ceux initiés par Ghosh et Ghosh (1991), ont cherché a préciser la question.
Pour ces études, que nous qualifierons de typique du positivisme anglo-saxon, il n’existe,
du point de vue sémantique, qu’'un seul vrai modéle de I’ économie. L’incertitude sur le
modéle est donc simplement celle que les agents rencontrent parce qu'ils ne connaissent
pas avec précision le vrai modéle. Elle ne porte pas sur la nature du vrai modéle, mais sur
la maniére dont il approxime la réaité: elle est donc purement économétrique ; en un
mot, ¢’ est une incertitude sur la valeur des coefficients.

Cette approche a obtenu des résultats intéressants que nous alons rappeler
brievement.
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Le vrai modéle n'est pas connu des pays, mais il est une réalisation de plusieurs
modeles aléatoires qui sont définis par des coefficients incertains. Dans cette configuration
les politiques optimales non coopératives au sens de Nash et coopératives au sens de la
solution Nash-bargaining vont dépendre de la représentation que les pays se font du vrai
modele, c'est a dire, dans un cadre usuel linéaire-quadratique, de |’ espérance et de la
variance des coefficients qui définissent le modéle. La coordination entre deux pays
apporte un gain dans la mesure ou elle permet a un des pays, non seulement de tenir
compte dans sa fonction de réaction de I'incertitude qui pése sur les coefficients de sa
propre représentation de I’ économie, mais aussi de tenir compte, par la coopération, de
I"incertitude du modéle qui régit I'autre économie et qui a un impact en retour sur sa
propre économie: en anglais: effet de spillover.

Pour préciser la situation, considérons les deux exemples de Ghosh et Ghosh
page 330-334. Si I'incertitude ne porte que sur les coefficients de report, a I’ équilibre de
Nash, chaque pays considere que I'impact de sa politique est certain et correspond au vrai
modele auquel il croit. Il est donc amené a faire « trop de politique », car il croit que le
modéele est certain et que la politique est « certainement » efficace alors qu’'en rédité il
existe de grands aléas sur les résultats a cause des effets de report. La coordination
I’amene donc afaire « moins de politique » parce que les résultats qui prennent en compte
I"impact de I’ autre économie sont plus aléatoires. Si au contraire I’ incertitude porte sur les
coefficients d'impact nationaux de la politique, la politique non coopérative de Nash
amene le pays a faire une politique « plus faible » que s'il n'y avait pas d'incertitude.
Deux cas peuvent se présenter. Si les effets de report d'un pays sur |’ autre sont certains et
positifs, le pays ne fait « pas assez de politique » a I’ équilibre non coopératif, si les effets
de report sont négatifs, il fait « trop de politique » a I’ équilibre non coopératif. Les gains
de coopération sont alors dus au fait que la coordination permet de prendre en compte les
effets de report qui sont certains et donc de mener une politique économique plus efficace
qui n'est pas bridée par I'incertitude des résultats. La politique non coopérative est moins
ou plus activiste que la politique optimale parce que la coordination réduit I’ incertitude et
prend en compte le signe des effets de report.

Cette approche nous parait cependant considérablement limitée d’ une part parce
gue le conflit entre les gouvernements porte beaucoup plus sur la doctrine économique que
sur la précision des modéles qui la représentent et d’autre part parce que ces conflits de
représentation sont surdéterminés par la situation réelle de I’ économie. Mais, s'il y a un
conflit sur la nature du modédle, il est nécessaire de définir ce qu'on entend par
coordination et par rapport a quel modéle. C'est a préciser ces deux questions qu’ est
consacré la suite du paragraphe.

Pour situer les problémes, nous considérons un monde a deux pays, dont le
gouvernement du premier croit que le monde est keynésien et le gouvernement du second
croit qu'il est classique. En reprenant les notations de la premiére partie, les deux
représentations se distinguent uniquement par les équations d’ offre. Pour des raisons de
commodité qui s éclairerons par la suite nous n’introduisons pas d'interaction d offre
entre les deux pays.
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25) y,=APM, +BPM,+y}

(26) P, =P +ay, - B

25) y,=APM,+BPM,+Yy;

(26) P, =p;+ay,- p;

avec: A>|B| >0

Pour simplifier, on supposera ycl) = y§ =Y, e pé = p§ = Po

3.1. Lesfonctions de réaction et I'équilibre non coopératif

Le premier pays est keynésien et a une fonction de perte (avec des notations
évidentes):

L1 = El[(yl,t - y)z +ap12,t]

avec E; = E(./1,) ou |, est I'ensemble d’'information comprenant les chocs
P, et Y, ,le modéle en lequel le gouvernement du pays 1 croit et la fonction objectif de

I"autre pays.

Il fixe son policy-mix detelle sorte que

L _ o _
@ o E,[y,, - v+aap,]=0

soit :
): y+aa(p0 - pl)
1+aa’

(29)  Ey(yy) =APM +BPM, +y,

(28) E1 ( Vit

L’ équation (29) fixe la politique mixtePM, .

Le second pays est classique, il ne croit pas qu’on puisse déplacer la production
de son niveau naturel et il a pour fonction de perte (avec des notations évidentes)

L, =E, [( pZ,t)Z]
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avec E, = E(/1,) ol |, est I’ensemble d’information comprenant les chocs

P, €t Y, ,lemodele en lequel croit le gouvernement du pays 2 et la fonction objectif de
I"autre pays.

Il fixe sa politique mixte de telle sorte que :

fiL,
1PM,

(30) =E,(p,;) =0

soit :

B)  Ex(y)=p/a

32  Ey(py)=p =

A I équilibre non coopératif de Nash, on a

— _ y+aa(p0- p|)
E,(y,)=APM,+BPM, +y, =
1(y1) 1 2tYo 1+aa’

E.(y,)=APM, +BPM, +y, :&
a

On appelle LlN et Li les pertes correspondantes des pays. C'est a ce niveau que
nous introduisons la réalité du monde définie par les agents privés.

3.2. Le monde est keynésien
Il est représenté par les équations (25) et (26) ainsi que (25'") et (26'")
(25") Y, = APM,+BPM,+y;
(267) P, =p tay,- pg
Comme la demande est la méme quelles que soient les représentations, on:a
Y1 = Ei(W)

Y, = E,(Y,)

En revanche les réalisations des prix ne sont pas les mémes que les valeurs
anticipées:
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p, = Ei(py)
P, * Ey(p,)=p; =0 (équatims (26"), (30) et (32))

Le pays qui croyait que le monde était classique se trouve dans une situation non
optimale puisqu’il fait une erreur de prévision. Celle-ci se traduit par lafonction de perte

DL, =L, - L =0
DL, =Ly +p- Ly =p >0

Le pays «classique» est amené, indépendamment de toute coordination, a
modifier sa doctrine pour la représentation keynésienne.

3.3. Lemonde est classique
Il est représenté par les équations (25'), (26') ainsi que (25-3) et (26-3)
(253) y,=APM, +BPM, +y}
(26-3) Py =P +ay,- P
Le pays keynésien anticipe
E,(y1) = Y- aak (p,)
Ei(p) =P +aEi(y,)- P
Le pays NEC anticipe :
E,(y.)=p, /2
E,(p,)=0

La réalité du monde du monde refléte son caractére classique et les politiques
économiques:

Y=Y, =p,/a
p, =0

plz(y_ po/a)/(a a)
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Le pays keynésen commet une erreur sur les quantités égae a:

o=d-aalm-p) B

5 et sur les prix égale a
l+aa a
ay+(p, - la-y
P= y+(p > pO) + Po y . Le pays classique ne commet aucune erreur, ni sur
l+aa aa

les prix, ni sur les quantités. Ains le pays keynésien se trouve dans une situation plus
défavorable, bien qu'il soit sur sa courbe de meilleure réponse, parce qu'il fait des erreurs
d’ anticipations, alors que le pays classique est a son optimum non coopératif
DL,>0etDL,=0
Dans un équilibre non coopératif, ou deux modéles sont en concurrence,
I"inefficacité provient du fait que un des agents commet des erreurs de prévision et non pas
du fait que les agents ne jouent pas leur fonction de réaction optimale.

Il reste maintenant a fixer la procédure de coordination. On peut en définir deux :
la coordination subjective et la coordination objective.

3.4. La coordination subjective : le point de vue des hommes

L es pays se coordonnent selon leurs croyances : le pays keynésien croit que I’ autre
est classique et qu’il setrompe. |l sait donc que I’ autre joue

EZ(yZ) = pO /a et EZ(pZ) :0

Il lui attribue la fonction de réaction PM, telle que:

APM,+BPM, +y,=p,/a

Mais il minimise sous cette contrainte sa fonction objectif L, considérant que le
monde est keynésien pour lui (équations (25) et (26)) et classique pour I’ autre (éguations

(25') et (26')) :

L
1 PM,

é _ B u
= Egyr- YA+ B(- ) +a ap,(A- —)g=0
] a

Cela donne la méme fonction de réaction que pour I’ équilibre non coopératif

fiL,
1PM,

(27) =E,[y,- y+aap,]=0
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Le pays « classique » croit de méme que I’ autre se trompe en étant keynésien. |l
fixe sa politique mixte PM, de facon a minimiser sa perte L, sous la contrainte (25),
(26), (25’) et (26'). On obtient:

Bl  Eyy,)=p,/a

32 E,(p)=p=

Les fonctions de réactions sont donc les mémes que pour I'équilibre non
coopératif de Nash. Coopérer en supposant que |’ autre pays a tort et en lui attribuant son
modéle supposé erroné n’ apporte aucun gain. Ce résultat N’ est pas général ; il a été acquis
volontairement dans notre modélisation parce que nous avons supposé que chague pays ne
se distinguaient que par les fonctions d' offre et que celles-ci ne présentaient pas de lien
d'un pays a I'autre : les courbes de Phillips sont indépendantes. Du coup la politique
économique ne joue sur les prix que par son impact sur la demande. Ce choix de
modélisation est volontaire car il vise a mettre en évidence la différence entre la
coordination subjective et la coordination objective.

3.5. La coordination objective : le point de vue de Dieu

Aprés une phase de politique non coordonnée, chague pays peut se rendre compte
de I'erreur de prévision commise. La coordination consiste alors a faire admettre au pays
qui s'est trompé de modéele d’'en changer tandis que le pays qui possede le bon modéle
reste sur ses positions. En termes de théorie des jeux, il bloque sa représentation du monde
parce qu'il est déja sur son optimum.

(i) Si le monde est keynésien, le pays classique se rend compte qu'il a fait une
perte en croyant que le monde est classique, il adopte alors la représentation keynésienne.

LZ

Comme les chocs sont symétriques, il adopte laréaction =p, =0, soit:

2

y, =APM, +BPM, +vy,
P, =R +ay2' po =0
D’ou: E,(y,) =P P :’:1 i

E,(p,) =0

tandis que le premier pays adopte |la méme politique optimale

y +aa -
E\(y,) = Y22 P)
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E — )_/ B El(yl)
(py) =522

aa

Du fait que le monde est keynésien, les variables anticipées sont égales aux
variables réalisées. Les deux pays sont dans une situation optimale. Le passage a la bonne
théorie a profité au pays qui subissait un cot sans que cela nuise a son partenaire.

(i) Si le monde est classique, le pays keynésien peut de méme améliorer sa
situation en adoptant une politique classique, soit

TL _

q P|\;|1 = El(yl - y)ta aEl(pl) =0
E,(p) = p°
Soit:

E.(y))=p,/2a
E.(p) =(Y- R, /@) /(a &)
Ce qui fixe la politique mixte optimale.

De méme le pays classique méne une politique :
E,(Y,)=p,/2
E,(p,) =0

L’ équilibre classique est obtenu pour Y=Y, =p,/aet
P, =(Y- P, /8)/(aa), p, =0

Les deux pays sont donc a I’ optimum de leur fonction objectif puisqu’ils ne font
pas d’ erreur de prévision.

La coordination subjective est inefficace au contraire de la coordination objective.
Attribuer une fonction de réaction erronée a son partenaire, méme si celui-ci se trompe de
bonne foi, conduit a une contreproductivité de la coordination. La seule coopération
efficace consiste d'abord a identifier le vrai modéle de I’ économie puis a mettre en place
un procédure de coopération. Dans un monde keynésien, un pays qui croit que laréalité est
classique est amené a faire des erreurs d'anticipations de prix parce qu'il n'a pas les
moyens, a lui tout seul, de stabiliser I'inflation. Dans un monde classique, un pays qui
croit que la réalité est keynésienne commet des erreurs sur les quantités et les prix parce
qu'il se donne un objectif de chémage intenable et parce qu'il croit que I'inflation dépend
de I'inflation initiale. Une représentation correcte de la réalité est nécessaire pour définir
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une procédure de coordination efficace au sens de Pareto, ¢’ est a dire augmentant I’ utilité
des partenaires, et qui permette de mesurer les gains de coordination.

4. BARRO-RICARDO CONTRECHRIST-KEYNES

Le débat sur I'efficacité de la politique budgétaire de régulation s est récemment
réanimé en raison de travaux qui veulent montrer qu’ une politique budgétaire restrictive
nNa pas nécessarement dimpact récessionniste. L’'argumentation Sarticule
essentiellement sur la propriété d' équivalence ricardienne (Barro (1974)). En effet les
autres arguments avancés sont secondaires et non fondamentaux parce qu'ils jouent sur
des variables qui peuvent étre contrdlées. Citons deux exemples. Le premier est lié a la
dette publique : une restriction budgétaire fait baisser le taux d'intérét a long terme. Le
second est lié a I’ économie ouverte : une restriction budgétaire diminue la demande dans
le secteur abrité et donc les salaires dans ce secteur. Puis par effet de diffusion cela réduit
les salaires du secteur exposé et permet accroitre la compétitivité. Dans le premier cas, une
politique monétaire appropriée et dans le second la politique des revenus permettent de
compenser les effets s on le désire. La seule opposition de fond concerne donc le
comportement de consommation. Or en ce domaine on avance fréquemment I’'idée que le
comportement des consommateurs est autoréalisant. S'ils croient que le monde est
keynésien, aprés une relance budgétaire de I'Etat, ils augmentent leurs dépenses. En
conséquence la production et les rentrées fiscales sen trouvent accrues et leur
comportement validé. Si au contraire ils croient que le monde est classique, aprés une
relance budgétaire, ils pensent que I'Etat va étre obligé d'augmenter de maniére
discrétionnaire les impbts parce que les dépenses publiques sont inefficaces. lls
n’ augmentent donc pas leur consommation. En conséquence la production et les rentrées
fiscales «automatiques» sont inchangées et leur comportement est autovalidé.

Dans ce paragraphe, nous voulons au contraire montrer que cette conception du
comportement autovalidant est erronée. Les consommateurs ne peuvent étre rationnels en
adoptant un comportement ricardien dans un monde keynésien, ni un comportement
keynésien dans un monde classique. IIs commettent alors des erreurs de prévision qui leur
codtent et ils seront amenés forcément a modifier leur conception du monde pour les
adapter a la réalité objective et devenir ains rationnels. Ils ne peuvent durablement
imposer a I'Etat une politique classique s le monde est keynésien, ni une politique
keynésienne si e monde est classique.

Pour éclairer cette assertion il n'est pas besoin de construire un modéle
compliqué, intertemporel ou a générations d'agents. Il suffit de considérer un modéle
traditionnel de la macro-économie, comme celui proposé par Creel et Sterdyniak (1995)
dans leurs encadrés 2 et 3 (p. 75 et 78). Nous allons méme considérer un modéle encore
plus simple, négligeant la dette publique. Les complications formelles, qui peuvent
paraitre inutiles a un lecteur non averti, ont seulement pour but de bien préciser ce que
nous appelons représentation des agents.

On se place en économie fermée sans investissement. La demande est la somme
de la demande désirée des agents privés et des dépenses publiques
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y'=C’+g
L’ offre est exogene et fixe

Yy =Y,=0

Quand le monde est keynésien : yd <y®, la production est déterminée par la

demande: Yy = yd . Quand le monde est classique:: yd > yS , la production est fixée
par I'offre: y = 0.

Les consommateurs ont deux représentations du monde. Quand ils sont
keynésiens, leur consommation anticipée est

C’ = E¢(C) = Ex(R)- E((T)

Ec(R =y
Ec(T) =ty
avec .

E =E(/l) ou I estleur ensemble d'information qui comprend
les dépenses publiques et le modéle keynésien en lequel ils croient.

R estlerevenu, T sontlesimpdtset t est le taux apparent de fiscalité en début
de période ( correspond a une fiscalité non discrétionnaire qui peut étre anticipée).

Lorsqu’ils sont classiques, leur consommation anticipée s’ écrit
C’ = Ec(C) = Ec(R)- Ec(T)

E.(R) =9

E.(M=g

L’Etat distribue des revenus monétaires g pour acheter les dépenses publiques et
leve des impbts ensuite.

Dans cette représentation : E. = E(/I.)

oi |, est I'ensemble

d'information comprenant les dépenses publiques et le modéle ricardien en lequel ils
croient.

L e déficit budgétaire de |’ Etat est
D=g-T

L es revenus effectifs réels sont déterminés par la production
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R=y

Comme dans la premiere partie, il est nécessaire de procéder a une anayse
taxinomique.

a) Supposons que les consommateurs soient keynésiens
(i) Si le monde objectif est keynésien, la production est déterminée par
y=C'+g=R-ty+g
d'olly = % : formule de Christ (1968)
et D=E,(D)=0

Une relance par les dépenses publiques justifie les anticipations du
consommateur. Le déficit budgétaire anticipé et réalisé est nul.

(ii) Si le monde objectif est classique, on a:
y=R=0

y'=9g>0

La consommation anticipée est :
E.(C)=0-0=0

La consommation réalisée est :

C=0-g=-g<0

Les agents privés font donc une erreur d’anticipation : ils ne sont pas rationnels et
leur situation est non optimale. En outre le déficit budgétaire s’ écrit

D=E,(D)=g>0

Il n'est pas soutenable dans un jeu répété ou les agents privés persisteraient a étre
keynésiens.

b) Supposons que les consommateurs soient classiques

(i) Si le monde objectif est keynésien, la production est déterminée par
y=E.(C)+g=g9
L a consommation anticipée est

E.(C)=0
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La consommation réalisée est :

C=0
Le déficit budgétaire est
D=(1-t)g>0

L’ épargne a augmentée du méme montant. Le consommateur a donc fait une
erreur de prévision sur son revenu mais pas sur sa consommation et le déficit budgétaire
n'est pas soutenable dans un jeu répété ou les consommateurs persisteraient a étre
classiques car |’ épargne correspondante n’ est pas désirée.

(ii) Si le monde objectif est classique, on a:
y= R=0
y'=g>0

La consommation anticipée et réalisée est nulle et le déficit budgétaire peut étre
financé par un impdt additif qui éponge la monnaie supplémentaire émise par I’ Etat pour
acheter les biens.

Seules des représentations en accord avec les faits sont soutenables. Si les
consommateurs croient a I’équivalence ricardienne dans un monde keynésien, ils sont
amenés a trop épargner, ce qui est inefficace, et S'ils sont keynésiens dans un monde
classique, ils sont obligés de réduire leur consommation pour épargner le déficit public
gu'ils désirent atort.

Cette analyse taxinomique nous améne a une remarque importante. En fait, il
s avéere maintenant inexact d' affirmer, comme au début de ce paragraphe, que les résultats
ne dépendent pas de la dynamique. Le probléme n’est pas que I’ équivalence ricardienne
soit fondamentalement une question dynamique parce que rien n’empéche de fare les
mémes raisonnements dans un cadre intertemporel. Mais si les agents se trompent, ils
doivent changer de modéle au cours du temps. |l faudrait procéder a une analyse en termes
de jeux dynamiques qui dépasse le cadre de cette simple note. En outre et surtout, on ne
saurait plus quel est le long terme. On peut tres bien imaginer une situation ou les agents
changent de théorie parce qu'ils se trompent. Mais comme ils ne savent pas quel est le vrai
modele, ils deviennent alternativement ricardiens et keynésiens et le modéle cycle dans
I’ espace des représentations du monde. Le long terme est difficile & définir car il dépend
du court terme. Ainsi Credl-Sterdyniak trouve dans |’ espace réel ou les agents sont tous
keynésiens des cycles de Goodwin (pp 95-97). Certains pourraient penser que cette
situation confirme I’ aphorisme athussérien selon lequel la macro-économie serait une
histoire sans sujet ni fin, simplement |’ opposition capitalistes-propriétaires terriens de
Ricardo aurait été remplacée par |'opposition salariés-marchés financiers; d autres
pourraient penser que cette opposition ne fera que produire de nouvelles techniques
d’ analyse inter-temporelle qui sont a advenir.
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Sans entrer dans la théorie des jeux des représentations, la définition habituelle en
macro-économie, selon laquelle le long terme serait classique et le court terme keynésien
pose probleme. Un exemple concret apparait lorsqu'on applique le critére de dette
publique de Maastricht. Si le long terme est classique, le secteur privé n’acceptera de
détenir la dette publique que pour une valeur précise du taux d'intérét réel. Baisser leratio
dette/PIB, c'est baisser a long terme le taux d'intérét réel. Mais, en outre, si la politique
monétaire consiste a fixer le taux d'intérét nominal, une hausse de ce dernier revient, a
ratio de dette publique donné, a accroitre les taux d'inflation anticipée et réalisée, ce qui
est paradoxal. Le probleme est plus profond qu'il n'y parait. On sait que les banques
centrales luttent contre I'inflation a court terme en augmentant leur taux d’intérét parce
gu'elles pensent que le monde est keynésien. La hausse du taux d'intérét provoque une
contrainte sur la dette publique qui fait boule de neige, d'autant plus que la politique
monétaire restrictive provogue une récession. |l n'y a donc aucun moyen d'atteindre le
long terme classique a partir du court terme keynésien. La fiction d'un long terme
classique et d'un court terme keynésien est dans ce cas intenable, ce qui devrait avoir un
impact sur les représentations des agents. La seule solution que nous connaissions est celle
de Laffargue (1995), qui consiste a supposer que les salariés sont keynésiens et les
capitalistes ricardiens (ils consomment et ils investissent). Ces derniers fixent le taux
d'intérét réel qui égalise leur épargne a leur investissement. A court terme la hausse du
taux d'intérét augmente la demande des consommateurs keynésiens par effet de revenu et
baisse celle des consommateurs ricardiens par effet de substitution. Cela permet de
résoudre a court terme |’ excés de demande provoqué par la baisse de I’ investissement et de
I’offre. Mais son raisonnement n’est tenable que parce que le taux d’intérét nominal est
endogene : il se place dans un modéle d’' économie ouverte de portefeuille. En économie
fermée, le probléme reste entier.

5. CONCLUSION

Evidemment ces modéles ne démontrent rien puisque les conséguences sont déja
contenues dans les hypothéses. Toutefois ils Sinscrivent dans le fil des méthodes
d'intervention en économie politique de D. Ricardo : on utilise des formalisations simples
pour inférer des conclusions a partir d’ hypotheses tranchées. Le débat depuis les « corn
laws » n’ oppose plus les propriétaires fonciers aux capitalistes mais les marchés financiers
aux salariés. De plus les représentations et les anticipations comptent beaucoup plus en
raison d’'une part de la critique de Lucas et d'autre part de la dématérialisation de la
monnaie et des biens. |l est donc important de connaitre les représentations du monde qui
soutiennent les argumentations des groupes sociaux. C'est pourquoi, nous avons pris le
parti, d'une part de distinguer formellement les théories des différentes catégories
d' agents, avec un arsenal de notations inutilement lourd, mais qui devrait clarifier la
question, et d' autre part, de ne retenir que des théories largement reconnues. Le choix de
ces théories était dicté par le fait qu'elles sont un savoir commun et parce qu'elles
expriment le conflit durable, du moins en Europe, entre les positions libérales, soutenues
théoriquement par les théses de la NEC, et les positions socia-démocrates, soutenues
théoriquement par les théses keynésiennes.

Ce que nous voulions illustrer par des exemples est I'idée trés simple que s les
représentations ne sont pas unifiées et s elles ne sont pas purement scolastiques, elles ne
peuvent pas étre soutenue durablement contre la vérité des faits. Et c'est sans doute
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I"apport principal des anticipations rationnelles que de mettre I’ accent sur le fait que des
anticipations ne peuvent ére formulées indépendamment des mécanismes réels. Nos
exemples illustrent donc que lorsque deux agents macro-économiques ont des
représentations différentes, dont au moins une est vraie (que ce soit I'Etat face aux
marchés financiers, deux Etats entre eux ou un Etat face au secteur privé), ils finissent par
se coordonner sur le vrai modéle - S'ils sont rationnels. Mais on peut imaginer des
situations temporaires non efficaces ou un agent impose son point de vue.

Au niveau philosophique, cet article soutient le point de vue rédiste néo-
platonicien en macro-économie: |I'économie réelle existe et les représentations sont le
résultat de I histoire de la pensée. Il s'éoigne du point de vue positiviste qui considére
qgu'il n'y a qu'un seul modéle théorique et que les modéles empiriques ne sont qu’une
représentation simplifiée et approximative du réel dont la précision peut étre constamment
améliorée par des méthodes économétriques. L’incertitude n'est pas ici un probleme de
mesure par les appareils statistiques, mais elle est radicale: pourtant il n'y a pas de
concours de beauté.

Enfin la formalisation proposée est incidemment un programme de recherche
pour les macro-économistes. Les modélisateurs ont pris | habitude de raconter une fiction :
le monde serait classique a long terme et keynésien a court terme. La plupart des modéeles
macro-économiques empiriques et des maguettes macro-économiques théoriques décrivent
donc un gjustement du court terme au long terme oul le dernier est anticipé des le premier,
vers |'avant, de maniére rationnelle ou pseudo-rationnelle. La critique de Lucas et de la
NEC consiste a rompre avec cette fiction et a décrire un monde classique dés le court
terme, revenant a une conception pré-keynésienne. Notre approche vise a renverser
I'ordre: le long terme est déterminé par le court terme. La dynamique s'en trouve
changée, mais surtout on ne sait plus quel est le long terme des modéles macro-
économiques : il peut y avoir des bifurcations ou des cycles de type Goodwin ou des cycles
limites, mais portant sur les représentations. Le long terme est sous-déterminé. Penser le
long terme quand il y a un conflit de représentation est alors un vrai programme de
recherche.
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