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en sommes rendus là aujourd'hui. {Traduit de 
l'anglais) 

André KUCZEWSKI 

Administration & Policy Studies 
McGill University, Montréal 

ÉCONOMIE INTERNATIONALE 

MARRIS, Stephen. Déficits and the Dol
lar: The World Economy at Risk. Wash
ington (D.C.), Institute for International 
Economies, coll. « Policy Analyses in 
International Economies », no. 14, 1985, 
385 p. 

D'une qualité et d'un intérêt exception
nels, l'étude de Stephen Marris fait le dia
gnostic macro-économétrique d'un dangereux 
malaise dont souffrirait l'économie mondiale. 
L'auteur en infère des conséquences dramati
ques pour les prochaines années, et il propose 
des prescriptions pour en minimiser les dé
gâts. 

À certains égards, l'auteur serait plus 
qualifié que quiconque pour ce genre d'analy
se. Il fut, en effet, le conseiller économique 
du Secrétaire-Général de l'OCDE au cours de la 
période mouvementée 1975-1983. À l'emploi 
de l'OCDE pendant près de trente ans, Marris a 
participé à tous les débats de politique écono
mique au fil des conjonctures nationales. Key-
nesien depuis toujours, son optique franchit 
difficilement le court terme. À cet égard, elle 
diverge foncièrement de celle des monétaristes 
dont les thèses ont inspiré la plupart des gou
vernements depuis près de dix ans. L'on com
prend ainsi d'emblée que Marris est radicale
ment critique à l'égard du reaganisme, en 
théorie et en pratique. 

C'est précisément et paradoxalement à 
une faille entre les principes prêches et la 
politique pratiquée par le Président Reagan 
que Marris impute la cause première du malai
se en cours. Il s'agit du déficit budgétaire 
énorme qui afflige les États-Unis depuis cinq 
ans. Ce déficit aurait été le principal facteur 

de la hausse des taux d'intérêt, du dollar et du 
déséquilibre de la balance des paiements cou
rants. L'effet stimulant sur l'activité économi
que aux États-Unis a été accompagné d'un 
endettement externe considérable. Les États-
Unis auraient fait appel à l'épargne étrangère, 
surtout japonaise, pour financer un excès de 
consommation privée et publique. 

Le renchérissement du dollar et du crédit 
aux États-Unis auraient induit les autres pays à 
pratiquer des politiques monétaires et budgé
taires restrictives, ce qui expliquerait notam
ment le chômage élevé en Europe. 

Les déséquilibres budgétaire et commer
cial aux États-Unis, par leur ampleur, seraient 
déstabilisants pour l'économie mondiale à 
moyen terme. En effet, un dollar surévalué 
donne lieu à une accumulation démesurée de 
titres américains dans les portefeuilles étran
gers. Cette accumulation aurait ses limites. 
D'autre part, la désindustrialisation aux États-
Unis, consécutive à la surévaluation du dollar, 
provoquerait une vague de protectionnisme 
qui remet en cause les spécialisations interna
tionales. 

Le repli du dollar, amorcé en mars 1985, 
n'a pas été jugé suffisant par l'auteur, à l'au
tomne de cette année. Toutefois, marqué sans 
doute par l'expérience de la dégringolade du 
dollar en 1978 et 1979, l'auteur craint une 
grave déstabilisation si le jeu des spéculateurs 
provoquait une dépréciation en catastrophe de 
la monnaie américaine. La Fédéral Reserve 
serait alors acculée à resserrer brusquement le 
crédit, pour éviter un retour de l'inflation. 
Une dévaluation exagérée du dollar aggrave
rait aussi dangereusement le marasme écono
mique dans le reste du monde. Le chômage se 
remettrait à monter en Europe, et le tiers-
monde serait menacé d'une nouvelle crise fi
nancière. 

À partir d'une interprétation pessimiste 
de la conjoncture récente (1985), l'auteur éla
bore trois scénarios économétriques pour la 
période 1986-1990. Selon que la surévaluation 
du dollar se prolongera plus ou moins, que le 
crédit des États-Unis se maintiendra moins ou 
plus longtemps, le rééquilibrage de la balance 
des paiements se fera de façon plus ou moins 
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fracassante par des fluctuations excessives des 
taux de change et d'intérêt. Selon le pire 
scénario, la valeur du dollar pourrait tomber à 
128 yens, à 1,33 DM et à 0,93 FS ! 

Marris est conscient des contraintes poli
tiques à la poursuite de politiques de régula
tion économique pour prévenir ou atténuer les 
évolutions dramatiques portées par les désé
quilibres en cours. Chaque gouvernement est 
conditionné par le legs du passé, tel qu'il 
apparaît dans les comptes financiers et dans 
les principes directeurs. C'est ce qui explique 
les politiques restrictives de redressement pra
tiquées en Europe au cours des années récen
tes. Aux États-Unis, une philosophie de ré
duction du fardeau fiscal, de réarmement et de 
rigueur monétaire a causé un déficit budgétai
re effarant, lourd de conséquences pour l'éco
nomie mondiale. 

La solution au problème courant est théo
riquement facile à déterminer: il s'agit de 
réduire le déficit aux États-Unis et de prati
quer des politiques fiscales et monétaires plus 
expansionnistes en Europe et au Japon. L'é
quation de l'épargne et de l'investissement 
serait ainsi mieux réalisée à la fois aux États-
Unis (par augmentation de l'épargne) et au 
Japon (par augmentation de l'investissement). 

Au point de vue institutionnel, Marris 
espère que la crise dramatisera la nécessité 
d'un renouveau de la coopération effective 
entre les grandes nations. Malgré le caractère 
spectaculaire des sommets de tout ordre et la 
multiplicité des organismes internationaux de 
coopération, les politiques demeurent con
ditionnées par les impératifs et les préjugés 
nationaux. Les suggestions faites par Marris 
sont multiples et vagues. Elles aboutiraient, en 
fait, à un renforcement de la bureaucratie 
internationale. Malgré son expérience, Marris 
n'a pas encore surmonté sa naïveté à cet 
égard. 

Bien que les conclusions de l'auteur re
joignent celles faites tout récemment par Da
vid Stockman, ancien directeur du budget au
près de la Maison-Blanche, elles n'ont pas 
encore été entérinées par les marchés finan
ciers au printemps 1986. Ceux-ci sont encore 
en voie de capitaliser les effets positifs de la 

chute du prix du pétrole. Survenue après la 
parution de l'étude prospective de Marris, 
cette circonstance heureuse ne semble pas 
avoir été escomptée dans toute son ampleur 
par l'auteur. Ceci montre à quel point les 
scénarios économétriques les mieux élaborés 
peuvent être rapidement invalidés, du moins 
en partie, par des faits exogènes nouveaux. 
L'histoire de la macro-économétrie est jalon
née de scénarios dramatiques tombés en dé
suétude. Que l'on se rappelle ceux relatifs à la 
pénurie structurelle de dollars des années cin
quante, de la pléthore de dollars des années 
soixante, de la pénurie d'énergie des années 
soixante-dix, des effets du surendettement des 
années quatre-vingts. À force d'avoir crié trop 
souvent « au loup », les macro-économètres 
ont de la peine à se faire encore entendre. 

Bien qu'elle alimente utilement l'imagi
nation, l'étude de Marris ne devrait pas alar
mer outre mesure. Si les conclusions qu'il tire 
d'un diagnostic sérieux sont plausibles, les 
marchés ont des vertus auto-correctrices qui 
dépassent l'entendement des keynesiens invé
térés. 

Roger DEHEM 

Département a" économique 
Université Laval, Québec 

CORBO Vittorio, KRUEGER Anne O., and 

OSSA Fernando (Ed) Export-Oriented De
velopment Stratégies : The Success of Fi-
ve Newly Industrializing Countries. Boul-
der and London, Westview Press, Coll. 
« Westview Spécial Studies in Social, 
Political, and Economie Development », 
1985, 350 p. 

Cet ouvrage est le résultat d'un colloque 
qui s'est tenu au Chili en 1981 à la « Pontifi-
cia Universidad Catôlica » et qui était consa
cré à l'examen de l'expérience des pays d'A
sie du Sud-Est, et aussi du Chili, qui ont suivi 
des politiques économiques orientées vers 
l'exportation (Pays nouvellement industriali
sés). 

De nombreuses études ont déjà montré 
combien le style de développement suivi par 


