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LES RECESSIONS/FONT—ELLES
PROGRESSER L’ECONOMIE ?

Pierre FORTIN
Département des sciences économiques
Université du Québec a Montréal

INTRODUCTION

11 faut savoir gré a Camille Bronsard d’avoir eu I’'idée de rendre hommage a
Roger Dehem a I’occasion de sa retraite officielle de la vie universitaire (mais
slirement pas de la vie intellectuelle). Car c’est ici, a I'Université de Montréal,
que le professeur Dehem a entrepris sa carriere en 1947. Qu’on ne s’y trompe
pas : c¢’est Dehem qui a le premier attaqué 1’armature cléricale qui enveloppait la
pensée économique du Québec de 1’apres-guerre. Il a perdu sa premiére bataille
face a I’establishment montréalais de 1’époque, mais il a enfanté une progéniture
intellectuelle qui a, par la suite, gagné le combat pour lui dans la métropole.
Entre-temps, il a poursuivi et complété son oeuvre en terrain fertile a Québec,
ou sa production intellectuelle a ét€ abondante et de grande qualité. Dehem est,
au premier chef, le pére de la pensée classique en économie au Québec. En un
sens trés vrai, fidéles ou mécréants, nous sommes tous ses enfants ou ses petits-
enfants.

1. LA VISION CLASSIQUE ET LES FLUCTUATIONS ECONOMIQUES

Le plus grand probleme du XXe siécle en macroéconomie est celui de
réconcilier la vision classique et quantitativiste de 1’équilibre général avec la
présence d’importantes fluctuations économiques dans 1’économie réelle. Sur
cette question, Dehem n’a jamais dévié des enseignements classiques de
Montesquieu, de Hume, de Walras, de Pareto et d’Allais. Contre Keynes, dont il
a qualifié la conception agrégative de simpliste et a courte vue, il a interprété les
fluctuations économiques comme le fruit de 1’abus des pouvoirs publics (a la
von Hayek), du désordre monétaire (a la Friedman) ou des vagues d’innovations
(a la Schumpeter). Qu’on soit pour ou contre la vision de Dehem, celle-ci cons-
titue un point de référence par rapport auquel nous sommes tous forcés, cons-
ciemment ou non, de nous définir.
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Mon programme de recherche actuel se situe au coeur des préoccupations
fondamentales de Dehem. Ce programme pose la question du lien de causalité
entre les récessions de 1’apres-guerre et le progrés économique. Je pars de la
constatation, faite récemment par le couple Romer (1989), que depuis 1945 cha-
que annonce claire de la part des autorités monétaires américaines qu’elles
allaient réduire ou éliminer I’inflation a bel et bien été suivie d’une contraction
de la base monétaire et d’une récession. D’une maniére heuristique, I’annonce
de la banque centrale constitue un bon instrument d’exogénéisation de la réces-
sion dans une analyse de I’impact de cette derniere sur le progres économique.

2. LA PERSISTANCE DU CHOMAGE ET LE COUT DES RECESSIONS

Par décomposition canonique, le progrés économique est égal au produit du
taux d’emploi et de la productivité du travail. La premicre étape de ma recher-
che a donc consisté a étudier I’existence d’un point fixe classique pour le taux
de chdmage et la vitesse de convergence de 1’économie vers ce point fixe apres
qu’une perturbation monétaire anti-inflationniste 1’en ait éloignée. J’ai employé
a cette fin une version complexe de 1’équation standard suivante pour caractéri-
ser la relation annuelle entre les variations du taux d’inflation (AI) et le niveau
et la variation du taux de chdmage (U et AU):

Al = —d[(1 - h)U - U,) + hAU] + S. %))

Dans cette relation, U, représente le point fixe (équilibre) du taux de chomage ;
S, un aléa de moyenne nulle découlant de perturbations réelles ; a, une constante
positive qui mesure I’effet anti-inflationniste immédiat d’une hausse unitaire du
taux de chdmage ; et h, une constante comprise entre 0 et 1 qui indique 1’impor-
tance relative de 1’effet sur I’inflation de la variation du chdmage, par comparai-
son a I’effet du niveau du chomage, égal de son coté a 1 - h.

L’existence d’un point fixe de chdmage et la vitesse de convergence vers ce
point s’analysent alors facilement. Une conséquence immédiate de 1’équation
(1) est en effet que, si la banque centrale stabilise le taux d’inflation (Al = 0),
comme c’est habituellement son objectif, le taux de ch6mage suivra le proces-
sus autorégressif suivant:

U-U, =hU,-U)+Sl/a, @)

ol U, est le taux de chdmage de I’année précédente. Si h = 0, U est un bruit
blanc de moyenne U, qui refléte les chocs réels. Si h est positif, mais inférieur a
1, U, est encore un point fixe vers lequel U converge. La demi-vie du systeme
est égale a -(log2)/logh et est une fonction croissante de k. Si & = 1, cependant,
U devient une pure marche aléatoire, sans point d’ancrage.

Dans deux textes récents (Fortin, 1991 ; 1993), j’ai estimé 1’équation (1) au
moyen des observations des 20 a 25 derniéres années pour le Canada et les
Ftats-Unis. Jen ai déduit des valeurs du coefficient d’autorégression h égales a
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0,77 pour le Canada et a 0,81 pour les Etats-Unis (demi-vies de 2,5 a 3 ans), la
racine unitaire ne pouvant étre statistiquement rejetée dans aucun des deux cas.
Mon estimation de I’effet anti-inflationniste permanent d’une hausse unitaire
temporaire du chémage, soit a(1 - h), est de 0,10 unité de pourcentage pour les
deux pays. Il faudrait ainsi encaisser 10 unités excédentaires cumulatives de
chomage pour chaque unité de pourcentage qu’on veut retrancher au taux
d’inflation. Ces résultats ressemblent aux estimations analogues effectuées par
d’autres chercheurs avec les données de plusieurs grands pays européens (voir
Blanchard et Summers, 1986; Gordon, 1988 ; Dréze et Bean, 1990). Ils indi-
quent que les effets des récessions anti-inflationnistes sur I’emploi sont beau-
coup plus importants et beaucoup plus durables que ce qu’on croyait il y a dix
ans a peine.

3. L’EFFET DE L’INFLATION SUR LA PRODUCTIVITE

La seconde étape de mon travail consistera 2 mesurer les effets des réces-
sions anti-inflationnistes sur la productivité. L’'une des voies d’impact possibles
est la rétroaction présumément favorable de la réduction du taux d’inflation sur
I’efficacité de fonctionnement de 1’économie. Dans un travail préliminaire sur
cette question (Fortin, 1993), j’ai tout d’abord cherché a identifier statistique-
ment I’effet du niveau moyen et de la variabilité du taux d’inflation sur la crois-
sance de la productivité du travail en estimant la version du modele de croissan-
ce de Solow (1956) modernisée par Mankiw, Romer et Weil (1992) au moyen
des données transversales pertinentes pour 22 pays de I’OCDE entre 1960 et
1985. Je n’ai pu détecter aucun effet significatif des deux premiers moments du
taux d’inflation sur la croissance de la productivité.

J’ai ensuite essayé, toujours dans Fortin (1993), de mesurer au moyen des
données macroéconomiques canadiennes de 1964 a 1991 I’effet temporaire ou
permanent du taux d’inflation passé sur le taux de croissance courant de la pro-
ductivité, une fois extrait I’impact sur cette derniere variable des fluctuations
dans le taux d’utilisation des capacités. Cette fois encore, je n’ai pu identifier
aucun effet significatif de I’inflation sur la productivité.

4. L’ ADVERSITE FORTIFIE-T-ELLE L’ECONOMIE?

Beaucoup d’autres voies de recherche quant a I’impact des récessions sur la
productivité ont cependant été proposées dans la littérature macroéconomique
récente. Un premier courant de pensée, qu’on pourrait qualifier de néo-schum-
pétérien, proclame les vertus des temps difficiles. 11 insiste sur les effets bénéfi-
ques des récessions sur la productivité du systéme économique (voir Hall, 1991 ;
Aghion et Saint-Paul, 1993 ; Caballero et Hammour, 1994). En récession, nombre
d’entreprises moins productives font faillite et sont éliminées. D’autres sont
acquises par de nouveaux propriétaires et de nouveaux gestionnaires, présumé-
ment plus efficaces. L’effondrement des bénéfices, la menace de faillite et le
simple calcul économique appliqué aux usages alternatifs du temps des mana-
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gers poussent enfin la plupart des survivants a se restructurer et a se rapprocher
de la frontiere d’efficacité du moment. Bref, par contrainte ou par intérét, 1’éco-
nomie fait son grand ménage. Les récessions fortifient le caractere.

Un second courant de pensée, qui est fondé sur la théorie financiere et la
nouvelle théorie de la croissance endogéne, met plutot en relief le retard
qu’imposent les récessions au progreés de la productivité (voir Stiglitz, 1993).
Les rationnements accrus sur le marché du crédit et le marché boursier n’élimi-
nent pas les entreprises qui sont les moins prometteuses du point de vue de la
croissance a long terme, mais bien celles qui sont a court de liquidités. Les deux
groupes se recouvrent partiellement, mais sont loin de coincider. Les jeunes
entreprises dynamiques, mais endettées, sont particulierement vulnérables. Les
mémes rationnements et la chute de la demande globale retardent également la
création de nouvelles entreprises productives. Le mécanisme des acquisitions
n’a pas non plus fait ses preuves comme promoteur de la productivité et de la
compétitivité du systéme industriel.

Enfin, en récession, la probabilité de faillite accrue releve sensiblement le
coiit implicite du capital. La disponibilité de fonds internes et externes diminue
et toute forme d’investissement est ainsi découragée. Cela est particulierement
vrai de I'investissement en recherche et développement, qui est trés risqué, diffi-
cile a collatéraliser et ne porte fruit qu’a long terme. Au surplus, la nouvelle
théorie de la croissance endogene ouvre la possibilité que le rythme d’investis-
sement en recherche et développement influe non seulement sur le niveau, mais
sur le taux de croissance méme de la productivité, ce qui amplifierait nettement
les conséquences néfastes des récessions.

Il est incontestable qu’effets bénéfiques et effets néfastes des récessions
coexistent dans la vie économique. Seule la recherche empirique peut détermi-
ner lesquels sont les plus importants en pratique. Le travail préliminaire que j’ai
accompli jusqu’ici a porté sur le comportement de séries macroéconomiques
canadiennes de divers segments de la période de 36 ans allant de 1957 a 1992,
selon la disponibilité des données. Le tableau 1 présente sous forme simplifiée,
mais révélatrice, les résultats qui s’obtiennent en régressant deux mesures diffé-
rentes du taux de croissance de la productivité (la productivité multifactorielle,
ou «résidu de Solow », et la production par heure de travail) sur les valeurs cou-
rantes et retardées du niveau et des variations de deux définitions classiques du
taux global d’utilisation des ressources (le taux d’utilisation des capacités et le
taux de chomage).
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TABLEAU 1

EQUATIONS EXPLICATIVES DU TAUX DE CROISSANCE ANNUEL
DE LA PRODUCTIVITE AU CANADA, 1957-1992 ET SOUS-PERIODES

Equation et période échantillonnale
1 (2) (3) “4)

Variables explicatives 65-92 62-92  65-92 57-92
Constante 0,154 0,020 0,006 0,037
(0,100)  (0,008) (0,110) (0,009)
Inflexion de 1974 -0,017 -0,021  -0,022 -0,024
(0,005)  (0,007) (0,005) (0,007)
Taux d’utilisation -0,160 -0,055 -0,036 -0,019
des ressources (U) (0,118)  (0,181) (0,130) (0,200)
AU 0,611 -1,398 0,269 -0,496
(0,096) (0,290) (0,106) (0,290)
AU(-1) -0,088 1,222  -0,253 0,867
(0,088) (0,314) (0,097) (0,302)
AU(-2) 0,055 0,459 -0,104 0,198
(0,084) (0,314) (0,092) (0,308)
R? corrigé 0,77 0,66 0,67 0,46
Ecart-type 0,011 0,013 0,012 0,015
de la régression
Statistique 2,56 2,46 2,62 2,52
de Durbin et Watson

NOTE : Dans les équations (1) et (2), la mesure de productivité est la productivité multifactorielle (le
«résidu de Solow ») dans le secteur commercial ; dans les équations (3) et (4), il s’agit de la produc-
tion par heure de travail dans le méme secteur. La variable «inflexion de 1974 » est égale a 1 de
1974 2 1992 et a O antérieurement. Dans les équations (1) et (3), la mesure du taux d’utilisation des
ressources est le taux d’utilisation des capacités dans les industries productrices de biens; dans les
€quations (2) et (4), il s’agit du taux de chomage des hommes de 25 ans ou plus. Les chiffres qui
apparaissent entre parenthéses sont les écarts-types échantillonnaux des coefficients estimés corres-
pondants.

SOURCES: Statistique Canada (15-204 et 71-001), Revue de la Banque du Canada et calculs de
I’auteur.

L’estimation tend a2 démontrer que les deux sortes d’effets des récessions sur
la productivité, positifs et négatifs, s’annuleraient mutuellement. En effet, dans
chacune des quatre régressions, I’'impact estimé du niveau du taux global d’utili-
sation des ressources (la variable qui est soulignée dans le tableau 1) sur le taux
de croissance de la productivité est statistiquement négligeable. Cela signifie
que les variations temporaires du taux d’utilisation n’auraient pas d’effet durable
sur le niveau de la productivité. Les protagonistes sont donc renvoyés dos a dos:
les récessions rapprocheraient ’économie de sa frontiére courante d’efficacité,
mais retarderaient 1’évolution de cette frontiére ; les deux effets s’annuleraient.
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CONCLUSION

Ces résultats sont de nature exploratoire. Ils doivent encore étre vérifiés pour
des modeles de productivité moins «naifs», pour des périodes plus longues et
pour d’autres pays. Mais mon verdict préliminaire est le suivant. Premiérement,
les récessions anti-inflationnistes paraissent engendrer un chdmage a la fois
élevé et persistant, en Amérique du Nord comme dans 1’Union européenne.
Deuxiemement, il n’existe pas encore de preuve empirique convaincante qu’a
I’intérieur de la bande des taux d’inflation modérés de 2 a 15 pour cent qui ont
été généralement observés depuis 40 ans dans les pays industriels, la réduction
de I’inflation apporte des gains de productivité importants a long terme.
Troisiemement, le taux de croissance de la productivité canadienne a long terme
ne parait avoir ni bénéficié ni souffert des récessions anti-inflationnistes des 30
derniéres années.

Les récessions font-elles, dans 1’ensemble, progresser I’économie ? Pour
I’heure, je dois répondre a cette question par la négative et par une expression
de profond scepticisme face & 1’enthousiasme néo-schumpétérien de la littéra-
ture théorique récente et de 1’opinion financiére pour les vertus thérapeutiques
de I’adversité macroéconomique. Je ne sais pas si Monsieur Dehem sera
d’accord avec ce jugement, mais il le sera certainement avec 1’affirmation qu’en
derniére analyse ce sont les faits et non les idéologies qui devront trancher.
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