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situation de fait est tolérée tant
que la politique monétaire
engendre les résultats
escomptés par la société.

L’approche contractuelle
pourrait représenter un bon
substitut au conservatisme,
lequel semble offrir une rente
aux banquiers centraux en leur
permettant de s’abriter
derriére leur mandat. Cette
approche, telle que développée
par ’économiste Carl Walsh
(1995) ne néglige pas la
question des incitations. Elle
limite I'indépendance de la
banque centrale a la gestion
des instruments et implique la
responsabilité personnelle des
dirigeants dans la mesure ou
leur sort est fortement

conditionné par les résultats de
la politique monétaire. C’est
pourquoi I'indépendance de la
banque centrale sous forme
contractuelle semble une voie
prometteuse a explorer pour
répondre a la contestation des
décisions technocratiques.

Le schéma contractuel de la
Banque centrale de la
Nouvelle-Zélande pourrait
servir de modele: le
gouverneur de la banque
centrale est responsable des
résultats de la politique
monétaire. Il jouit d'une
indépendance instrumentale
entiere. En revanche les
objectifs de la politique
monétaire sont définis en
collaboration avec le ministre

des finances. En cas de
mauvais résultats, le
gouvernement qui doit rendre
compte au parlement s’arroge
le droit de changer
temporairement |'orientation
de la politique (procédure
d’«override»). De méme, le
gouverneur peut voir sa
rémunération et/ou le budget
de I'institution révisés a la
baisse, voire perdre son poste.

Ce modele a au moins le mérite
de ne pas conférer un statut de
dieux de 1'Olympe aux
dirigeants de la banque
centrale. Ils sont eux aussi des
mortels. Et comme tels ils
doivent rendre des comptes
aux mortels qui patissent de
leurs décisions.
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