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analytique généralement adopté par les économistes défendant 1’idée d’un abandon de LM
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A note on the interest rate rule and the role of LM curve

Abstract: This note takes part in the debate on the topic “a macroeconomics without LM”. It
shows that, when the central bank does not control directly the interest rates on the money
and financial markets, LM curve has another role to play than to determine in an endogenous
way the money supply when the monetary policy is specified in terms of interest rate rule. In
effect, flexible price LM curve makes it possible to specify the expected inflation rate
dynamics within an analytical framework generally adopted by the economists defending the
idea of abandoning LM in the teaching of the macroeconomics in first cycle.
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1. Introduction

Plusieurs articles récents (Romer, 2000, Abraham-Frois, 2003, Pollin, 2003, Henin, 2003)
ont adressé de séveres critiques au schéma IS-LM traditionnel et ont proposé d’abandonner
LM dans I’enseignement de la macroéconomie en premier cycle. Dans un contexte ou les
Banques Centrales conduisent leur politique monétaire de plus en plus via le controle du taux
d’intérét au lieu des agrégats monétaires, cette remise en cause est 1égitime. Néanmoins, un
abandon complet de LM ou rejet du réle du marché monétaire doit faire I’objet d’un débat
plus approfondi, car cela remet en cause un pan entier de I’économie monétaire.

Selon Friedman (2003), la disparition de LM laisse deux lacunes dans I’étude de la
politique monétaire. D’abord, sans LM, il est plus difficile de prendre en compte I’importance
du systéme bancaire et des marchés de crédit pour la politique monétaire. Ensuite, abandonner
le r6le de la monnaie et la courbe LM laisse ouverte la question quant a la maniere de fixer le
taux d’intérét directeur de la Banque Centrale. Pollin (2003) a apporté quelques réflexions a
ce propos sans toutefois montrer comment on peut intégrer les choix monétaires et financiers.

Nombreuses sont les études actuelles démontrant que 1’avantage d’un abandon de LM dans
I’enseignement de la macroéconomie introductive est appréciable.! Cependant, lorsqu’on
transmet le message que LM ne sert a rien parce que la demande de monnaie est instable, on
prend le risque de dire implicitement que toute la macroéconomie pourrait disparaitre. En fait,
aucune relation macroéconomique n’est stable dans le temps, bien que LM soit
particulierement instable. L’instabilit¢ d’une relation économique pourrait étre due aux
changements de comportement des agents ainsi qu’aux innovations technologiques,
institutionnelles et financieres. A cet égard, LM a particuliérement souffert de ces
changements et innovations. Il convient de les prendre en compte et d’admettre que 1’analyse
de LM comporte beaucoup de limites. De nombreux efforts récents ont été réalisés pour
moderniser la courbe IS, peu a été fait pour renouveler LM.2 S’agit-il d’un phénoméne de
mode et donc temporaire en recherche économique ou d’un changement profond annongant la
fin de la représentation du marché monétaire dans la macroéconomie ?

Il existe deux stratégies conventionnelles pour utiliser LM a titre accessoire dans la

littérature portant sur la régle du taux d’intérét. La premicre utilise LM pour spécifier des

1'Voir Romer D. (2000), Abraham-Frois G. (2003), J.-P. Pollin (2003).

2 Voir King R. G. (2000) pour le nouveau modéle IS-LM. La courbe LM pourrait étre rénovée en intégrant par
exemple la demande de monnaie pour les transactions financiéres dont I’importance est croissante dans les
économies modernes.



régles de ’offre de monnaie et les comparer avec les régles du taux d’intérét. La seconde
utilise la régle du taux d’intérét pour décrire la stratégie monétaire, LM est utilisé pour
déterminer I’offre de monnaie endogeéne. Dans un cadre d’analyse statique adoptant une regle
du taux d’intérét, LM n’interagit pas avec les autres équations et est donc sans importance en
I’absence de I’effet d’encaisse monétaire. Or, ce dernier est plus hypothétique que réel.

Les analyses défendant ’abandon de LM souffrent cependant de son absence. Un signe
important de cette souffrance est qu’on suppose que le taux d’inflation anticipé est donné quel
que soit la nature du choc affectant I’économie. Il faut alors soit formuler une équation de
différence ad hoc pour introduire une dynamique du taux d’inflation courant ou anticipé,? soit
admettre un ajustement instantané du taux d’inflation courant et anticipé a son niveau
d’équilibre.* Or, I’utilisation de LM sous une forme dynamique permet de passer facilement a
I’analyse dynamique de I’inflation. En adoptant une courbe LM dynamique, 1’analyse
proposée ici s’intégre parfaitement dans le modele adopté par Pollin (2003). On retrouve le
role de la monnaie qui permet de réguler les marchés monétaire et financier en admettant que
la banque centrale ne controle pas directement et parfaitement le taux d’intérét sur le marché
monétaire et le taux d’intérét auquel les agents privés prétent et empruntent.

La section 2 présente le modéle d’une économie fermée en y ajoutant LM. Deux approches
sont ensuite discutées pour justifier I'intégration de LM. Les sections 3 et 4 étudient la
stabilité dynamique du taux d’inflation anticipé. La section 5 propose une étude des effets des

chocs. Nous concluons dans la section 6.

2. Le modele DG/CP avec LM

Le modé¢le d’une économie fermée est composé de quatre équations suivantes :

y,=a —b(it—nt“)+8td , (1)
. a * a

i, =1, +m +o(r,—m), avec VL:E’ (2)
T, =7 +cy +¢/, (3)
m,—p, =0y, —yi +g/ 4)

3 On peut par exemple organiser des concours de prévisions ot les meilleurs prévisionnistes sont récompensés,
ce qui permet de disposer des informations réguliéres sur les anticipations du taux d’inflation des agents privés.
4 Les études empiriques (Gordon, 1997) montrent une inertie de I’ajustement du taux d’inflation. L’ajustement
instantané est loin d’étre le cas dans les faits.



ou y, représentant I’output gap de la période ¢, i, —x, le taux d’intérét réel anticipé, i, le taux
d’intérét nominal fixé par les autorités monétaires, . le taux d’intérét réel qui assure
I’équilibre de long terme de 1’économie, 7, = p, — p,_, le taux d’inflation réalisé, n} le taux

d’inflation anticipé, n~ ’objectif du taux d’inflation de la Banque Centrale, m, la masse

d

monétaire, p, le niveau général des prix. €,

g, et g sont des aléas (respectivement choc de

demande, choc d’offre et choc affectant la demande de monnaie). L’équation (1) est une
relation de la demande globale (DG), 1’équation (2) une courbe de Phillips augmentée (CP),
I’équation (3) une fonction de réaction de la Banque Centrale sous forme d’une régle du taux
d’intérét, et I’équation (4) LM a prix flexible.

Les équations (1)-(3) donnent les solutions du revenu et du taux d’inflation en fonction du

taux d’inflation anticipé, de 1’objectif du taux d’inflation de la Banque Centrale et des chocs

comme suit :
1 a * s
yr:l-i—ocbc[_ab(nt -7 +8t)+6‘td], (5)
1 a * d s
T, = T+ abo (m; + abc +ce; +€)). (6)

Le taux d’inflation anticipé est considéré comme donné dans la nouvelle macroéconomie sans
LM. L’analyse des effets de chocs et de politiques économiques se fait donc dans un cadre
statique en évacuant la dynamique sous-jacente du taux d’inflation anticipé aprés la
réalisation des chocs.

L’équation (4) pourrait étre utilisée pour établir une relation entre I’inflation et la

croissance monétaire. En prenant sa différence dans le temps, on a :
_ . . m m
m,—m = p,+p =0y, —yy) =y —i_)+e —&l, (7)
m, —m,_, représente le taux de croissance de la masse monétaire. En notant 6, =m, —m, | et

7, = p, — p,_, hous pouvons réécrire (7) comme suit :

0, —m, =6(y,—y) —y (G, —i)+e" —¢&. (8)
L’équation (8) montre qu’a 1’équilibre stationnaire, il y a une relation simple entre le taux
d’inflation et le taux de croissance monétaire 0 =7 . A court terme, elle établit une relation
entre le taux de croissance monétaire, le taux d’inflation, les revenus et les taux d’intérét

présents et passés. Pour un taux de croissance monétaire donné, LM implique un ajustement

dynamique des différentes variables dans le temps. Autrement dit, I’ajustement dynamique



des taux d’inflation courant et anticipé pourrait dépendre du fonctionnement du marché
monétaire.

En admettant que le taux d’inflation anticipé pourrait évoluer apres 1’arrivé des chocs,
deux approches alternatives permettre de résoudre le modele. Dans la premiere approche, on
admet que le taux de croissance monétaire est maintenu a un niveau fixe compatible avec
I’objectif d’inflation de la Banque Centrale. Cette derniére souhaite que les agents privés

croient en son objectif, malgré que les chocs puissent faire dévier le taux d’inflation réalisé de

son objectif d’inflation m . Pour maintenir les agents privés dans la confiance, la Banque

Centrale doit contrdler le taux de croissance monétaire car sa crédibilité en dépend. Le taux
: rgt oA I . . . . - * .
de croissance monétaire doit étre cohérent avec 1’objectif d’inflation, 6, =6 =z > Bien que

les taux d’inflation anticipé et réalisé puissent étre différents de 1’objectif d’inflation en cas de
choc, ’objectif d’inflation de la Banque Centrale est toujours réalisable lorsque les effets des
chocs disparaissent. Sans ce contrdle, un changement exogéne des anticipations des agents
privés pourrait entrainer I’économie loin de 1’équilibre correspondant aux objectifs d’inflation
et d’output annoncés par la Banque Centrale. L’objectif d’inflation de la Banque Centrale
donne un ancrage nominal a I’économie. Le controle du taux de croissance monétaire le rend
plus crédible aux yeux des agents privés. Ces derniers formulent au mieux leurs anticipations
en fonction de 1’état de 1’économie en ayant ces données comme références. Lorsque les
chocs sont aléatoires, le taux d’inflation anticipé ex ante sera égal au taux de croissance de la
masse monétaire et a 1’objectif d’inflation. Par contre, lorsque les chocs sont connus avec
certitude, il s’ensuit une dynamique d’ajustement tant du taux d’inflation anticipé que du taux
d’inflation réalisé.

La deuxiéme approche admet, comme dans la littérature portant sur la régle du taux
d’intérét, que le taux de croissance monétaire est déterminé de maniére endogéne par le
marché monétaire ou LM. Les agents privés, qui doivent ajuster leurs anticipations lorsqu’un
choc est connu, est confronté a un choix délicat. Puisque le taux d’inflation réalisé et le taux
de croissance monétaire dépendent de leurs anticipations inflationnistes, les agents privés
pourraient se livrer a des exercices de formation d’anticipations sans fondements. Pour limiter
les erreurs, ils pourraient considérer le marché monétaire comme un lieu privilégié de
coordination de leurs anticipations. Sans celui-ci, les agents individuels auront plus de mal a

connaitre les anticipations des autres et a ajuster leurs propres anticipations. La solution

5 Une hypothése alternative est 0, — €' =0 =17 .



proposée par Dai et Sidiropoulos (2003) consiste a supposer que les agents privés utilisent les
données de I’émission monétaire de la Banque Centrale pour former leurs anticipations
inflationnistes. En effet, les informations concernant la croissance monétaire sont publiées par
la Banque Centrale dans le cadre des appels d’offres. En général, lors d’un appel d’offre, la
Banque Centrale fixe un taux directeur et satisfait partiellement ou totalement les demandes
de liquidités émanant des banques commerciales. Ces informations sont scrutées
attentivement par les agents privés qui pourraient ainsi les utiliser afin d’ajuster rapidement
leurs anticipations concernant le taux de croissance monétaire avant de former leurs
anticipations inflationnistes. Le taux de croissance de la masse monétaire 0, est une variable
endogene spécifique dans le sens qu’elle est déterminée de maniere endogene par le modele,
mais elle sert comme une variable exogéne (indicateur) par les agents privés lorsqu’ils
forment leurs anticipations. Dans 1’approche la plus simple, les agents privés prennent le taux

de croissance monétaire calculé lors de chaque appel d’offres comme donné et égal au taux de
croissance monétaire anticipé, 0; =0,. Sachant que les appels d’offres sont organisés tres
réguliérement sur des intervalles de temps beaucoup plus courtes que la période considérée
pour mesurer les autres variables macroéconomiques, cette méthode est une approximation
acceptable. Elle permet un ajustement rapide de I’anticipation du taux de croissance

monétaire pour qu’elle soit la plus proche possible de la réalité.

3. Taux de croissance monétaire fixe

La Banque Centrale, soucieuse de sa crédibilité et du maintien d’un écart raisonnable entre
le taux d’intérét de marché et le taux d’intérét directeur qu’elle contrdle, non explicitement

mod¢lis¢ dans le schéma IS-LM, contrdle le taux de croissance monétaire a un niveau

constant, 0, = 0 =n", en cohérence avec son objectif d’inflation. En utilisant les équations (3),
(5) et (6) dans (8), on obtient une équation de différence du taux d’inflation anticipé comme

suit6 :

. O . (d+abc)d O
T - +

- , 9
Te-1"T T e-1 e-1 ©)

avec ® =abd+y(1+abc)+ay ;et

Q=abcrr +ce +& —(abd+y a)e’ —& )+ (0 —y ac)e’ —&* )+ +abc)(e" —€,).

6 Voir Annexe A.



L’ajustement du taux d’inflation anticipé dépend des paramétres caractérisant la courbe de
Phillips augmentée, la relation de la demande globale, la régle du taux d’intérét ainsi que le
marché monétaire (LM). L’équation (9) permet d’analyser la stabilit¢ dynamique de cette
¢conomie en fonction de la sensibilité du taux d’intérét nominal vis-a-vis de 1’écart entre le
taux d’inflation et I’objectif d’inflation de la Banque Centrale, a savoir a. Pour une valeur

donnée de o, I’ajustement dynamique du taux d’inflation anticipé pourrait étre stable ou non.

Plusieurs cas apparaissent selon la valeur de % , qui est la pente de la droite représentant la

relation entre les taux d’inflation anticipés présent (7t} ) et passé (g ).

0

Etant donné que © >0, la pente %

ne peut qu’étre supérieure a unité ou inférieure a
z€ro, ce qui permet de distinguer quatre cas possibles :

>1,ou a> 1=y

Cas 1. _—
0-1 bo + ybc +y

avec 1—y>0. Lorsqu’une Banque Centrale est plus

soucieuse de la stabilisation de I’inflation par rapport a celle du revenu, elle choisit une valeur
de a plus élevée. Le processus d’ajustement est instable dans ce cas. La dynamique
d’ajustement est illustrée dans le graphique 1.

-y o< 12—y

Cas 2. —1< <0. Cela correspond a la condition —— <o <——mm.
0-1 bd +ybc) +vy bd +ybc+y
s . . 12—y
Sachant qu’on a toujours a >0, on doit imposer donc 0 <o <——— avec 1/2-y>0.
bd + ybc+y

Ces conditions correspondent au choix d’une Banque Centrale plus souciecuse de la
stabilisation de 1’output que de celle de I’inflation. Le processus d’ajustement est stable pour
une valeur de o relativement faible. La dynamique d’ajustement est illustrée dans le

graphique 2.

Cas 3. ®i=—l. Ceci revient a imposer o= 2=y avec 1/2—-y>0. La

-1 bd+ybc+y
dynamique du taux d’inflation anticipé est caractérisée par un cycle. En cas de choc, le taux

d’inflation anticipé oscille entre deux valeurs (voir le graphique 3).

<—1. C’est le cas lorsqu’on a a >1/2——y
®-1 b3 +be +7y

Cas 4. avec 1/2—y>0. La préférence

de la Banque Centrale pour la stabilisation de 1’inflation est plus forte par rapport a celle de
I’output. L’ajustement dynamique du taux d’inflation anticipé est divergent. Celui-ci risque
de s’écarter durablement, en cas de choc, de son niveau d’équilibre stationnaire (voir le

graphique 4).



Dans les différents cas considérés ci-dessus, les paramétres du marché monétaire sont
présents dans les conditions de stabilité (ou d’instabilité) tout comme ceux caractérisant CP et
DG, ce qui montre I’importance de la prise en compte du marché monétaire lorsqu’on rend

endogene le taux d’inflation anticipé.

m

2 A

> T,
Graphique 1. ®/(®@-1)>1 ou WY/(¥Y +abc) > 1.

> T
Graphique 2. -1<0/(®-1)<0 ou —1<¥Y /(¥ +abc)<0.



> T
Graphique 3. ®/(@—-1)=—-1 ou ¥Y/(¥ +abc) =—1.

>

> T4
Graphique 4. @/(®—-1)< -1 ou W/(V¥Y +abc) <—1.

a
Ty A

a
> Ty

Graphique 5. W/(W¥ +abc) > 1.



4. Taux de croissance monétaire utilisé comme indicateur

La Banque Centrale, qui se contente d’annoncer son objectif d’inflation, 7", ne contréle
pas le taux de croissance monétaire, 0, . En utilisant 07 =0, et les équations (1)-(3) et (8), on

obtient : 7

Tt = ¥ T+ Q
" Waigbe 7 Waiabe

avec ¥ =dab—ya’be.

La stabilité¢ dépend de la valeur du rapport Lb On peut distinguer cing cas :

Y +abce
Cas 1. Y >1, qui correspond a o > dtc (voir le graphique 1).
Y +abc ye
Cas 2. —1< v <0, ou de méme, o <o< otcl2 (voir le graphique 2).
Y + abc yc ye
Cas 3. v =—1, qui équivauta a = otel2 (voir le graphique 3).
Y + abce ye
Cas 4. v <—1, qui revient a o+ch2 <a< d+c (voir le graphique 4).
Y +abce ye ye

Cas 5. 0< _v <1, qui implique a < 6— La Banque Centrale est plus soucieuse de la
Y +abce c

stabilisation du revenu que de I’inflation. Le taux d’inflation anticipé converge vers sa valeur
d’équilibre stationnaire (voir le graphique 5).

Comme précédemment, les paramétres caractérisant le marché monétaire jouent un role
important dans les conditions de stabilité (ou d’instabilit¢) du taux d’inflation anticipé. Plus la
demande de monnaie réagit au taux d’intérét, moins le taux d’intérét nominal doit étre réactif
a I’écart entre le taux d’inflation et I’objectif d’inflation pour que I’économie puisse retrouver

des trajectoires d’ajustement stables.
5. Les effets des chocs
Dans les deux approches de formation d’anticipations, les effets des chocs sont identiques

en ce qui concerne les taux d’inflation réalisé et anticipé, le revenu et les taux d’intérét

nominal et réel. La différence se trouve au niveau des effets sur le taux de croissance

7 Voir Annexe B.
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b

monétaire. D’apreés les équations (5) et (6), sachant que 7 =7 a ’équilibre stationnaire, on

obtient :
At Am* 1 Ay Al 1+a
_d = _d = — _d = 0 , —_—
Ag Ag ob Acg

Ag? ob
Aﬁ_Aﬁa_ 1 Ay 1 ot Ai 1+o

2 2

Ae® Agf abc’ At ¢ Ag®  abc

Dans la premicre approche, le taux de croissance monétaire est maintenu constant par une

Banque Centrale soucieuse de sa crédibilité, ce qui se traduit par AA_Gd :AA_Gd =0. En cas de
€ €

chocs persistants, les taux d’inflation réalisé et anticipé a long terme sont différents du taux de
croissance monétaire et de I’objectif de I’inflation de la Banque Centrale, ce qui souléve la
question de crédibilit¢ de la Banque Centrale et implique la nécessit¢ d’un ajustement de
I’objectif d’inflation. Par contre, en cas de chocs transitoires ou stochastique, 1’ajustement est
inutile.

Dans la deuxiéme approche, le taux de croissance monétaire évolue, a long terme, comme

les taux d’inflation réalisé et anticipé. Ils sont donc différents de 1’objectif d’inflation de la

Banque Centrale. On a alors A—ed:L et A = ! .
Ag® ab  Ag®  abc

En rendant les anticipations endogenes, les effets des chocs sont différents de ceux de
Pollin (2003), qui étudie plutot les effets a court terme dans le sens que ceux-ci sont constatés
avant que les anticipations ne soient ajustées.

L’ajustement dynamique des différentes variables dépend de celui du taux d’inflation
anticipé. La trajectoire d’ajustement du taux d’inflation anticipé et donc celles des autres
variables peuvent étre facilement déterminées en suivant les différents schémas dynamiques

présentés ci-dessus. Il n’est donc pas nécessaire de les reproduire ici.

6. Conclusion

Le marché monétaire a un autre role a jouer que de déterminer le taux de croissance de la
masse monétaire lorsque la banque centrale ne controle pas directement les taux d’intérét sur
les marchés monétaire et financier. Deux approches permettent d’intégrer le marché
monétaire dans I’analyse d’une économie fermée caractérisée par une relation de la demande

globale, une courbe de Phillips augmentée et une régle du taux d’intérét. On peut notamment
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utiliser la courbe LM dynamique pour étudier 1’ajustement du taux d’inflation anticipé et celle
des autres variables (revenu, taux d’inflation, taux d’intérét nominal et réel, et éventuellement
taux de croissance monétaire). Un avantage supplémentaire de ces approches est qu’elles
permettent de lier la stabilit¢ dynamique de 1’économie a la sensibilité du taux d’intérét
nominal vis-a-vis de 1’écart entre le taux d’inflation et 1’objectif d’inflation de la Banque
Centrale. Cette sensibilité traduit les préférences des autorités monétaires pour les objectifs
d’inflation et d’output. Les paramétres, caractérisant la courbe de Phillips, la relation de la
demande globale et le marché monétaire, déterminent le niveau de sensibilité du taux d’intérét

compatible avec la stabilité dynamique de 1’économie.

Annexe A. Equation de différence du taux d’inflation anticipé : taux de croissance de la

masse monétaire fixe

En utilisant les équations (3), (5) et (6), on peut écrire les €équations de retard d’une période

pour le taux d’intérét, le revenu et le taux d’inflation comme suit :

i =+, va(n,  —1), (A.1)
Vi = lob(Ely —w el )+, (A2)
(z", +abcr +ce’ +¢€' ). (A.3)

T =
1+ abc

On en déduit que

a
i —i=n +alm,~m_)-n’=n-n | +———[n] -7, +C(8zd _8;1—1)"'3; —& 1], (A4)

1+abc

1 d d
Ty = = 1+ obe [”ta _”ta—l +c(e, _8t—1)+8ts _Sts—l]s (A.S)

1 a a s N
Vi =Y =T lmab(a —ml o el + el =], (A.6)

Utilisant ces résultats, 1’équation (6) ainsi que 0, =0, on peut rééerire I’équation (8)

comme suit :

0- m[ni‘ +oben +cel +¢7] (A7)

s s d _d : oy : d _d s s
[—ab(n} -nf; +&f —&7,) +e —e ] =y (] -7, —————[n] -7, +ce] —e,) +e; — ]+ —&).

:1+abc (1+abc)

En regroupant les termes, on a
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[-1+abd + vy (1+ abc) + ayln; =

(aab+ v (1+abe) + ay)n? |, — (1+ abc)d —abd(ef —& ) +8(ef —&! )

. (A.8)
—ay[e(e! —ed ) +&f —&' ]+ (1+abec)(e™ —el,) +aben +ce! + .
L’équation (A.8) peut étre réécrite sous une forme plus compacte comme suit :
) l+abd)d Q
=, (A9

Te-1 e-1 o-1'
avec ® =abd +y(1+abc)+ay et

Q=oberr + ca—:f1 +¢; —(aob+ya)(e —€; )+ (O -y ow)(&si1 — af_l) +(1+abe)(g" —&) .

Annexe B. Equation de différence du taux d’inflation anticipé : faux de croissance

moneétaire variable utilis¢ comme indicateur

L’équation (8) permet d’écrire :
OF - =8(y{ -yia) -V (if —if)+el™ — €l (B.1)

La différence entre (8) et (B.1) donne :

0 -60 -, -1) =8[(¥ - yea) - V¢ - o] =[G =i (@ =T )]+ —ef — (& —&). (B.2)
L’équation (3) implique que
Yyt =Yi, =0. (B.3)

L’¢équation (2) donne une équation de différence pour le taux d’intérét anticipé :
ip —i, =m —ny, +a(ry —7) (B.4)
Utilisant (A.4) et (B.1), on obtient :

2
o°bc o
—o)m; —m)+

d_d N, o5 s
(1+abc) (1+(>Lbc)[c(‘c’t Er)+e —&i]. (B.5)

(i —1p) _(i? _i?-l) =(

En admettant 0, =07, ¢ =0 et &} =0 et en utilisant (B.3)-(B.5) ainsi que (A.5)-(A.6),
on peut réécrire (B.2), en regroupant les termes, comme suit :
[860 —yo’be + abeln? =[880 — ya’beln?, + 8[—ab(e! — &5 ) +& —&! ]
—ay[e(e =&t )+l —&f 1+ (1+abe)(e™ &™)+ (aber” +cel +&b)
Une forme compacte de la relation précédente se présente comme suit :

ks a
T[t‘l + .
¥ + abce Y + abce

(B.6)

a
Tct

avec ¥ =dab—vya’be.
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