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‘Fm‘tes fluctuations de 1’activité économique a court terme

Taux de croissance du PIB en France
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Un décrochage brutal au quatriéme trimestre

EVOLUTION DU PIB FRANCAIS
croissance annuelle, en %
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Comment se détermme 1 équilibre macroéconomique a court terme”

Quelles sont les nteractions entre le marche des biens, le
marché du travail et les marches financiers?

Comment expliquer les fluctuations macroéconomiques?
Récessions, Inflation, Chomage...”

Quelles politiques macroéconomiques pour stabiliser les fluctuations?

Comment sortir de la crise économique actuelle ?

Réponse donnee par le modele IS/LM: Cadre considéré comme
Keynésien
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‘ Composante la plus importante de la demande globale
Consommation représente pres de 60 % de la demande globale

—— Déterminants potentiels

Revenu disponible: Y, =Y-T= Revenu - Impots

Le revenu est ici le revenu macroéconomique comprenant a la fois les
salaires et les revenus du capital (patrimoines mobilier et immobilier)

La consommation dépend également des possibilités d’emprunt et du
codt du crédit (a la consommation).

Les consommateurs sont sujets également a des vagues d’optimisme
et de pessimisme sur leur avenir qui pesent sur leur consommation:
étre optimiste sur I'avenir pousse leur consommation a la hausse.
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‘lectien de consommation keynésienne

1 Loi1 psychologique de Keynes
Keynes, [1936], Théorie Générale, chap. VIII.

« La lo1 psychologique fondamentale sur laquelle nous pouvons nous
appuyer en toute sécurité, a la fois a priori en raison de notre
connaissance humaine, et a posteriori en raison des renseignements
détaillés de I'expérience.. ..

Les agents tendent a accroitre leur consommation quand leur revenu
disponible augmente, mais cet accroissement de la consommation est
plus faible que I"accroissement de revenu disponible »
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« Comportement:
C=C(YpouY,=Y-T

« Fonction de consommation keynésienne :

e L ,
C=cy,+cy Yp

Co permet de prendre en compte les autres déterminants de la
consommation (contraintes de crédit, confiance): dimension exogene
de la consommation.

On considere finalement comme hypothese de base que la
consommation ne dépend pas du taux d’intérét.



C=cy+c. Yy




Q Propension marginale a consommer
Variation de la consommation suite a une variation du revenu disponible

- Variation du revenu disponible A Yp =Y, —Yp
(ex. baisse des impots...)

- Vanation induite de la consommation

'CF=C{)--C11"D’ C=co+cC1Yp
AC=C"-C=c,(Y,—-Yp)=c A Y,

AC

Yo

- Propension marginale a consommer: = ¢4

La propension marginale a consommer est la dérivée de la fonction
de consommation par rapport au revenu disponible.
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- Lo1 psychologique 0 < ¢ < 1

- Empiniquement, la propension marginale a consommer est
estumee entre [0.3 ; 0,5].

Mais une grande disparité existe selon la richesse des agents.
Cette propension est proche de I'unité pour les ménages pauvres et
rationnes sur le marche du crédit.
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[ Dépenses brutes des entreprises pour accroitre le stock de
capital productif (Investissement aussi des meénages mais immobilier)

1 A court terme, I'investissement est une composante de la
demande globale: achat de biens d’équipement

1 Composante essentielle pour comprendre les fluctuations de la

demande et de ["activité économique.
Investissement prive représente 20% de la demande globale. mais

composante beaucoup plus volatile que la consommation.



1 Niveau des ventes courantes et anticipées: effet positif

Role essentiel des anticipations des entrepreneurs, I’'investissement
accroit les capacités de production dans 1’avenir et dépend donc

des débouchés courants et anticipés

 Niveau du taux d’intérét: effet négatif

- S1 ’entreprise ne dispose pas de fonds propres pour acheter un

bien d’équipement, elle doit s’endetter au taux d’intérét qui représente
le cotut de I’emprunt

-S1 I'entreprise dispose de fonds propres, elle peut préférer les placer
sur le marché financier plutot que d’investir dans du capital physique

I=1(Y.i)
1.



| =by+bY - byi

avec by >0, by > O et by > 0.

Au-dela du colit du credit, le taux d'intérét, il peut exister un
rationnement du credit selon le comportement des banques. La
facilité plus ou moins grande a pouvoir obtenir un crédit est capté
par le terme by.
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m) ILes dépenses publiques représentent pres de 20% de la demande
globale (1investissements dans infrastructures, rémunération des
fonctionnaires. ..)

M) Les dépenses publiques G et la fiscalité T sont des paramétres de
politiques économiques dont dispose 1’Etat pour stimuler la demande
et ["activité économique

Niveaux des dépenses publiques et des impots seront considérées comme
fixés a un niveau exogene par le gouvernement.

—



1

d Demande agrégée sur le marché des biens: somme des différentes
dépenses: consommation, investissement privé, et investissement public

Z=C(Y-T)+IYi)+G

[ Relation positive entre demande agrégée Z et revenu Y transite par
la consommation et I'investissement

 Relation négative entre demande agrégée et taux d’intérét
transite par |’ investissement



=) Question du sens de causalité de I'égalité comptable Y=Z (ex-post)

U Identité comptable ne préjuge pas du sens de causalité: est-ce 1’offre
qui détermine la demande ou la demande qui détermine 1" offre ?

On a suppose que l'offre de biens (la production) s’ajustait a la
demande agrégée, sans modification des prix des biens qui sont
supposés fixes (P fixe ou rigide)



quilibre sur le marche des biens (IS)

i

quilibre représenteé par 1’égalité entre 1’Offre et la Demande
Y=7=C(Y-T) +I(Y.1)+ G

‘Représematiou complémentaire de [’équilibre en termes d’égalité

entre I’épargne et I'investissement total (IS)

U Epargne des ménages: S(Y-T)=Y — T - C(Y-T)
Différence entre Revenu disponible et Consommation

J Egalité épargne-investissement S(Y-T)=1(Y.1)) + G- T



La production s’ajuste a la demande globale, mais cette derniere dépend en
retour de ce niveau de production (revenu). Il existe un seul niveau de
production qui €galise offre et demande sur le marché des biens.

) Représentation graphique de 1’équilibre sur le marché des biens
dans un diagramme a 45°

Demande, 2

Pente de zZ: C1 + bl <1

ZZ
A {pour un taux d’interéat j)

ZZ"

¥

(pour un taux d'interet i'> j)

45°

¥ .4

Production, ¥

® Pearson Education Fronce

Au point A, pour un taux
d’intérét i, la production
est eégale a la demande.
Pour un niveau de
production inférieure, la
demande est supérieure,
donc les entreprises
augmentent leur
production jusqu’en A



1 ZZ: représentation de la demande pour un taux d’intérét donné
Fonction croissante de la production, 1.e du revenu, via la consommation
et I'mvestissement

U A : équilibre sur le marché des biens: la demande est égale a 1" offre

A’ : S1taux d’intérét plus élevé. investissement plus faible et demande
globale moindre. Le PIB d’équilibre Y sera en conséquence plus faible

=) Définition de la courbe IS

Tous les couples (Y, 1) vérifiant I’équilibre sur le marché des biens



B Détermination de la courbe IS

{=)
ZF
i A i ~(pour un taux d'intérét §)
-E r
‘E A {pour un taux d'interéat i'= 0
Relation décroissante Jf L
entre production et : Production, ¥
(=37

taux d’interet

Taux d'intérat, |

...........

Courbe S

¥ b
Production, ¥
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La demande globale peut s’exprimer en fonction du revenu et du
taux d'intérét:

Z=C+Il+G=c+alY — T)—I—bg—l—\:?lzyz—bgf—l—G
Cond:i‘gon d’équilibre sur le marché des biens:
Y=co+alY—-—T)+bo+bY —bi+ G
On en déduit que:
(l—c1—b)Y=c—al+by—bi+G

et finalement I'équilibre sur le marché des biens s'écrit de |la facon

sulvante:
co—cl +bp— bai +G
1—c — by

Y = (IS)
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) Quel est I'impact d une hausse de la demande sur la production?

‘Cadre keynésien: la demande détermme la production a court terme.
Quel est I'effet d'une variation des composantes de la demande G ou T ?

Considérons une baisse des impo6ts. Les ménages disposent d’'un
revenu disponible plus élevé. Leur consommation va augmenter, ce qui
provoque une hausse de la demande globale et donc une hausse de la
production globale et des revenus distribués.

En retour, la consommation et I'investissement vont augmenter, ce qui
éleve encore la demande, et ainsi la production.... Mais de moins en
moins.

Effet de multiplication de I'impact initial de la baisse des impats.

Cet effet multiplicateur est de méme nature pour les dépenses
publigues.
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Soit une variation des dépenses publiques AG = G’ — G. Le
niveau de la production d'équilibre sur le marché des biens passe de

YaY’
co—c1 1 +by—boi +G’

Y’ = IS)
1—C1—b1 ( )
d'ol
AY = Y -Y
_a—al +by—bi+G" aq—cal +by—bi+6G
N 1—C1—b1 ].—Cl—bl
_ (6'-¢6)
N 1 —cy — by
AG

].—Cl—bl



On peut donc écrire la variation de la production rapportée a la
variation des depenses publiques:

AY 1

— = > 1
AG 1-c¢-Db

A taux d'intéret donne, la production augmente de facon plus
que proportionnelle. Clest |'effet multiplicateur.

Bien souligner que I'impact de G sur Y est obtenu a taux d’'intérét
donné, or ce dernier est endogéne... va se modifier sur le marché
monétaire, et donc I'impact final de G sur Y se modifiera. Toutefolis,
I'effet multiplicateur sera toujours présent et un point central du
résultat final.



[ Interprétation

A Etape 1: Hausse des dépenses publiques AG de 1 milliard (M) d’euros
augmente la production et donc le revenu de 1 M d’euros

A Etape 2: Une part ¢, du suppleément de revenu est consommee,
entrainant une hausse supplémentaire de la production
et donc durevenu de ¢, x 1 M d’euros

=+

Une par b1 du supplément de production est investie entrainant
une hausse supplementaire de la productionde p; x 1 M d’euros

Etape 3: (¢; + by) % (1 + b1) x 1M = (c1 + b1)? x 1M

Etapej: (c1+ b1y x 1M
Au total la somme des accroissements de revenu est egale a:

IM + (c1 + b1) x IM + (c1 + b1)? % IM + ... = =g x 1M
\ )

!
Suite geométrique de raison (c1+ by)




[ Tllustration graphique
dDéplacement le long de la courbe IS : lorsque Y se modifie sous
’action d’une variation du taux d’intérét 1
dDéplacement de la courbe IS : lorsque Y se modifie sous ’action

d’un facteur autre qu’une variation du taux d’intéret 1
Hausse des dépenses publiques

Hausse de la production a taux d’intérét donne

IS’
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Soit une variation des impots AT = T’ — T. Le niveau de la
production d'équilibre sur le marché des biens passe de Y a Y.

co— a1 l'+bg— bi+ G

Y’ = I1S)’
1—C1—b1 ( )
d’ou
AY = Y —Y
- C[j—ClT’r—l—bg—bgf—l—G_C{]—ClT—l—bo—bgf—l—G
B 1—c — b 1l —c — by
 —a(T"—=T)
B 1—1’.‘1—:‘51
—ClﬁT

].—Cl—bl



‘On peut donc écrire la variation de la production rapportée a la
variation des impots:

AY B —(C
AT 1- c1 — by
‘A taux d'intérét donné, une baisse des impots d'un montant

equivalent a une augmentation des dépenses publiques a un effet
moindre sur la production (AT = —AG < 0);

<0

8] 1
<
1—C1—bl 1—C1—b1
‘A la premiére étape de |'effet multiplicateur, la demande

n'augmente que de ¢; x 1M. La hausse de la demande passe par
'augmentation de la consommation suite a la hausse du revenu
disponible et seule une fraction ¢; de la baisse des impots est

consommeée. ..
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La monnaie est donc demandée pour ses services de transaction, malgre le
codt qu’il y a a ne pas détenir des titres.

Le taux d’intérét détermine donc la demande de monnaie relativement aux
titres: demande « relative » de monnaie
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Flexibilité du taux d’intérét pour assurer
I'équilibre
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On peut aussi définir I'équilibre sur le marché monétaire en termes reels,
en termes d’encaisses reelles M/P.

La variable contrblée par la Banque Centrale est la quantité de monnaie
M et non la quantité réelle M/P. Comme P est fixe, cela revient ici au
méme de raisonner en M/P ou M

définies en termes réels






Augmentation de I'offre de monnaie provoque une diminution du taux d’interét
pour un méme niveau de revenu: déplacement de la courbe LM vers le bas.
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