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Avant-propos
La plupart des étudiants abordent le cours de Macroéconomie en premier cycle universitaire avec des connaissances fort limitées dans le champ disciplinaire de l’Economie, et ce, indépendamment du cursus scolaire poursuivi au niveau Lycée (scientifique, littéraire, économique, etc.).

Aussi, l’apprentissage de la science économique en première et deuxième année des études universitaires reste pour beaucoup fort laborieux. Qui plus est, les notions nouvelles des cours classiques d’économie restent généralement abstraites et prennent difficilement racine dans le  vécu des étudiants. C’est dans le souci de pallier cette insuffisance que ce cours a été élaboré.
Notre cours de macroéconomie a l’ambition de contribuer à l’acquisition des connaissances de base dans la discipline macroéconomique au travers d’une méthodologie simple mais rigoureuse.
Plus spécifiquement, il s’agira d’atteindre les buts suivants :

· Assurer l’acquisition des connaissances en Economie conformément aux programmes nationaux d’enseignement supérieur;
· Développer l’aptitude des étudiants à analyser, décrypter et concevoir les modèles macroéconomiques;
· Familiariser les étudiants avec la méthodologie et l’approche méthodologique hypothético-déductive de la macroéconomie ;
· Renforcer chez l’étudiant la conscience d’être partie prenante d’une discipline jeune, l’Economie, dont le devenir dépend des questionnements sur les sujets d’intérêt collectifs.

A travers le choix des thématiques et des exemples, nous avons voulu former le jugement de l’étudiant de façon à le rendre autonome et confiant dans son raisonnement dès lors que celui-ci respecte les critères de rigueur, de mesure et de nuance nécessaire à toute démarche scientifique.
Enfin, un cours de macroéconomie qui ne se rapproche pas du quotidien des étudiants peut s’avérer ennuyeux. Ainsi, nous avons voulu autant que possible coller au plus près de la réalité, en présentant pour chaque concept  des illustrations qui plongent l’étudiant dans le quotidien de ces concepts macro-économiques.
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 Introduction
L’économie est une science relativement récente. Sa naissance remonte à Adam Smith (1776). Elle s’est ensuite développée sous l’impulsion des classiques anglais (David Ricardo, Robert Malthus, etc.) et français (Jean Baptiste SAY) avant de s’imposer comme discipline scientifique. D’autres courants, nés soit en réaction (le Marxisme et ses continuations) soit en prolongement (keynésianisme) des courants traditionnels vont contribuer à forger le corpus de connaissance de l’économie. La science économique moderne se décline en plusieurs branches : macroéconomie, microéconomie, gestion, finance, etc.
La macroéconomie (dont le terme est introduit en 1933 par l’économiste norvégien Ragnar Frisch) est une discipline économique qui appréhende l’Economie au travers de l’analyse des relations entre les grandeurs agrégées (Inflation, Croissance, Emploi, Chômage, etc). Elle s’oppose ainsi à la microéconomie qui vise à analyser le processus de formation des décisions agents économiques obéissant à une logique d’optimisation. Mais au delà de la simple distinction entre macro et microéconomie, il sied de s’interroger sur le rôle de l’économie en tant que discipline scientifique, sur les rôles des économistes ainsi que sur la spécificité de la macroéconomie au niveau méthodologique.

Pour répondre à ces 3 préoccupations, adoptons le schéma intellectuel ci-dessous :
A. Que fait l’économie ?
En tant que disciplines des sciences humaines et sociales, l’économie s’intéresse à plusieurs questions dont les plus importantes sont :
1. La rareté 
La discipline économique est la science de la “rareté”. L’économie s’intéresse aux biens rares. Les biens “air”, “eau saline” n’étant pas des biens rares ne font pas partie du champ disciplinaire de l’économie.
2. La décision
Le processus de prise de décision intéresse particulièrement la discipline économique. L’économie cherche à rendre compte de “comment les agents économiques forment des arbitrages en vue de parvenir à des décisions rationnelles ?”
3. Le bénéfice
L’économie veut rendre compte de la formation d’un OUTPUT bénéfique à partir d’un INPUT initial. L’économie en tant que médium d'évaluation permet de comparer les avantages aux coûts des projets.
4. L’efficience
L’efficience peut être définie comme la capacité de l’économie de produire des biens et services demandés par les agents au meilleur coût.  
B. Que font les économistes ?

Les économistes chercheurs et praticiens en s’intéressant aux problématiques soulevées ci-haut contribuent au progrès de la connaissance grâce à :
1. La prévision

Les économistes tentent de former des anticipations sur l’évolution de la conjoncture économiques. Ils tentent ainsi d’anticiper l’évolution de la croissance, de l’inflation, du chômage, etc. La fonction de prévision est fondamentale car elle permet de forger ou de renforcer un avantage concurrentiel.
2. L’analyse
Le processus analytique décompose un phénomène social ou économique en ses éléments constitutifs et à isoler les éléments pertinents pour la formation du jugement aux éléments non pertinents.
3. La recherche
Les économistes, grâce à la recherche fondamentale, travaillent à l’amélioration de l’état des connaissances disponibles pour la discipline. Ils peuvent ainsi soit confronter les théories existantes à l’observation empirique, soit en concevoir de nouvelles.
4. Le traitement des données

Les économistes développent les données à l'état brute en vue de ressortir les liens, les interactions et les causalités entre différentes données (data mining). 
Quoique poursuivant des buts semblables (ou du moins des buts rapprochés), les économistes aboutissent parfois à des conclusions différentes, voir même contradictoires. Deux explications peuvent être avancées pour répondre à cette interrogation. 
La première est le fait que les économistes s’appuient avant tout sur des théories, elles mêmes représentatives de l’état actuel des connaissances, donc perfectibles. Or, une théorie généralement admise à une époque peut dévernir obsolète à une autre.
La deuxième raison, c’est la pluralité des écoles de pensées en économie. On oppose généralement les classiques (libéraux, néo-libéraux) aux keynésiens (néo-keynésiens). Entre ces deux extrêmes  on peut classer les économistes marxistes, ceux de l’école autrichienne, les ingénieurs français, les monétaristes, etc
.
C. A quoi s’intéresse la macroéconomie ?
La discipline macro-économique s’intéresse principalement aux problématiques suivantes :
1. La croissance
La création des richesses est une question fondamentale des économies modernes. La macroéconomie cherche à étudier les déterminants de la croissance économique dans des pays, régions ou sous région.
2. Les déterminants de la croissance
La croissance n’est pas un processus linéaire. Elle fluctue dans la durée. Ainsi, la discipline macro-économique tente d’élucider les déterminants de la variabilité de la croissance.
3. Le chômage
L’emploi procure un revenu, lequel permet aux agents d’épargner et de consommer.  Le chômage revêt une importance capitale dans l’analyse macroéconomique à cause des perturbations qu’elle induit sur les équilibres économiques.
4. L’augmentation des prix
Le système des prix adossé à la monnaie comme intermédiaire des échanges permet de fixer la valeur relative des biens et services échangés. En cas d’augmentation générale et continue des prix, on parle d’inflation. Celle-ci est soit d’origine monétaire soit causée par les prix.
5. L’impact de la globalisation sur l’équilibre des comptes nationaux
La macroéconomie s’intéresse aux effets de la globalisation économique et financière sur l’équilibre des comptes financiers des pays. Elle analyse les flux physiques et financiers créés par les échanges.  Au niveau des flux financiers, elle s’intéresse particulièrement aux  investissements directs étrangers (IDE) et aux investissements de portefeuille.
6. Les politiques économiques
Les politiques monétaires, budgétaires et fiscales ou de régulation font partie du champ d’analyse de la macroéconomie. Les politiques économiques analysées sont soit celles des Etats, soit celles des organisations internationales.
LES CONCEPTS ECONOMIQUES DE BASE
La construction du raisonnement macroéconomique fait appel à l’analyse des relations entre les agrégats macroéconomiques. Il suppose une bonne connaissance des grandeurs économiques fondamentales (Revenu, Consommation, Epargne, Investissement, Emploi, etc.) en vue d’une bonne construction du raisonnement. 

Ce chapitre vise à présenter de manière synthétique les concepts économiques de base qui servent au socle du raisonnement économique. Il servira également à analyser les principaux indicateurs macroéconomiques et à appréhender le circuit économique dans sa globalité.
1. Le marché
Le marché est le lieu physique ou virtuel d’échange des biens et services. Sur un marché se confrontent une offre et une demande qui aboutit à la formation d’un prix et des quantités d’équilibre.
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Les composantes du marché
La composition d’un marché fait apparaître l’offre et la demande.
L’offre
Sur un marché, l’offre émane des producteurs. L’offre des biens et services est proportionnelle au prix. Plus le prix augmente, plus les producteurs sont disposés à offrir leur production sur le marché.
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 La demande
Sur un marché, la demande émane des consommateurs. La demande des biens et services est inversement proportionnelle au prix. Plus le prix augmente, moins les consommateurs sont disposés à acheter. A l'inverse, si le prix baisse ils demanderont plus de biens.
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A l’équilibre
La rencontre de l’offre et la demande aboutit à la formation du prix d’équilibre.
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  Application
Soit un marché formé d’un bien aux conditions ci-après :
	Prix (en UC)
	Offreurs (quantité en Kg)
	Demandeurs (quantité en Kg)

	7
	500
	4500

	12
	1000
	3000

	19
	1500
	2500

	22
	2500
	1000

	25
	3000
	200

	
	
	


TAF :
1. Construire les courbes d’offre et demande 
2. Déterminer le prix d’équilibre
2. Le circuit économique
1.1. Définition
En comptabilité nationale, une unité institutionnelle est un centre autonome de décision économique. Elle peut être soit une ou plusieurs personnes physiques (ménages) soit une personne morale (Entreprise, États & collectivités, Associations, etc.).
Les unités institutionnelles ayant la même activité principale et la même source principale de revenue forment un secteur institutionnel. Les principaux secteurs institutionnels sont les suivants :
	Catégories
	Agents
	Activités principales
	Revenus

	Ménages

	
	
	

	APU
	
	
	

	Entreprises non financières
	
	
	

	Entreprises financières
	
	
	

	Reste du monde
	
	
	


1.2. Schéma simplifié du circuit économique

LES INDICATEURS MACROECONOMIQUES 
La construction du raisonnement macroéconomique fait appel à l’analyse des relations entre les agrégats macroéconomiques. Il suppose une bonne connaissance des grandeurs économiques fondamentales (Revenu, Consommation, Epargne, Investissement, Emploi, etc.) en vue d’une bonne construction du raisonnement.
Présenter une esquisse sur  les concepts de croissance, de stabilité des prix  et de chômage mesurées respectivement par le produit intérieur brut (PIB), l’indice de prix de consommation (IPC) et le taux de chômage constitue l’objectif de ce chapitre.
L’analyse de chacun de ces indicateurs sera déclinée à travers les sections suivantes.
3. Produit intérieur brut (PIB) et croissance économique
1. Notions
Le PIB ou Produit intérieur Brut permet de mesurer la croissance.  Le PIB est la valeur en équivalent monétaire (dirhams, dollars, euros, francs, etc.) de l’ensemble des biens et services finaux produits  au sein d’un pays pendant une année
.
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Certains biens  ne sont pas inclus dans le calcul du PIB :
· Les biens intermédiaires
· Les biens ne faisant pas l’objet de transactions
· Les activités en dehors du marché
Les biens intermédiaires
Les biens intermédiaires sont des biens qui entrent dans la fabrication d’autres biens appelés “biens finaux”. Dans le cas de la fabrication d’une voiture, par exemple, le châssis, le câblage, les sièges, etc. constituent des biens intermédiaires. Ils n’apparaissent pas dans le calcul du PIB.
Les biens intermédiaires
Les biens et services fournit à titre “gratis” ou échangés en dehors des circuits formes des échanges n’apparaissent pas dans les statistiques
.
2. PIB nominal et PIB réel
On se propose de mesurer le PIB du Maroc pour l’année 2011. Comment doit on procéder pour calculer le PIB : en valeur ou en quantité ?
Etape 1
	Année
	Quantité en tonnes
	Prix unitaires en dh/tonnes
	
	

	2007
	1000
	120 dh
	
	

	2008
	1000
	120 dh
	
	

	2009
	900
	140 dh
	
	


Etape 2
	Année
	Quantité en tonnes
	Prix unitaires en dh/tonnes
	Valeur de la production au prix courant
	

	2007
	1000
	100 dh
	 100 000 dh
	

	2008
	1000
	120 dh
	 120 000 dh
	

	2009
	900
	140 dh
	 126 000 dh
	


Etape 3
	Année
	Quantité en tonnes
	Prix unitaires en dh/tonnes
	 
	Valeur de la production au prix constant

	2007
	1000
	100 dh
	 
	 100 000 dh

	2008
	1000
	120 dh
	 
	 100 000 dh

	2009
	900
	140 dh
	 
	 90  000 dh


Dans cet exemple, le PIB de l’année 2009 est 126 000 dh en dirhams courants et 90 000 dh en dirhams constants en considérant 2007 comme année de référence.
Représentation graphique



3. Le déflateur de PIB
Le déflateur de PIB est une mesure globale du niveau général des prix d’une économie. C’est un indicateur qui explique de combien les prix ont varié par rapport à une année de référence.
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Exemple
1. Calculer le déflateur de PIB d’une économie affichant un PIB nominal de 100 contre un PIB réel de 80
Réponse : 100/80 *100 = 125
2. Quel est le PIB nominal d’une économie affichant un PIB réel de 200 de contre un déflateur de 120 ?
Réponse : X/200 *100 = 120 ⇛ X=200*120/100=240
3. Quel est le PIB réel d’une économie dont le PIB nominal est de 300 et le déflateur de PIB est de 150 ?
Réponse : 300/X  *100 = 150 ⇛ X=300*100/150=200
4. Indice des prix de consommation et stabilité des prix
1. Notions
L’IPC ou Indice des Prix des biens de consommation permet de mesurer le niveau général des prix, et donc l’inflation.  L’IPC est calculé à partir d’un panier des biens et services représentatifs de la consommation des ménages.
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	Paniers des biens
	Année de référence 2011
	Année de référence 2012
	Année de référence  2013

	2011
	20 dh
	100
	50
	40

	2012
	40 dh
	200
	100
	80

	2013
	50 dh
	250
	125
	100


L’IPC de 2011 en considérant 2011 comme année de référence est 100. En effet 20/20*100=100 ; 
5. Chômage et emploi
1.      Notions
La question de l’emploi est une problématique fondamentale au sein des économies modernes.  On peut distinguer 3  types de chômages : 
· chômage frictionnel  
· chômage structurel 
· chômage cyclique 
1. Le chômage frictionnel
Les travailleurs impactés par cette forme de chômage sont des chômeurs de transit. Généralement, ils ont quitté un emploi et sont à la recherche d’un autre.
2. Le chômage structurel
Les travailleurs impactés par cette forme de chômage sont ceux qui sont ceux qui ne disposent pas des qualifications nécessaires pour être absorbés par le marché du travail(savoir obsolète, faibles aptitudes physiques et/ou mentales).
3. Le chômage cyclique
Le chômage cyclique est causé par le ralentissement ou la récession économique. Quand l’économie connaît un cycle de contraction, il y’a destruction d’emploi.
Les deux premières formes de chômage -frictionnel et structurel- sont quasi-permanentes au sein d’une économie. Elles forment le taux de chômage naturel.  On parle de “plein  emploi” lorsque le taux de chômage tourne autour de 4% ou 5% au sein de l’économie. N’apparaissent alors que les chômages frictionnel et structurel.
6.   Cycle économique
La croissance économique n’est pas un processus linéaire.  La croissance connaît une évolution en “dents de scies”. Ainsi, un cycle économique peut être défini comme “un mouvement d’expansion et de contraction de l’activité économique”
.
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On distingue principalement 3 grands cycles économiques :
· Le cycle de Juglar
· Le cycle de Kitchen
· Le cycle de Kondratiev
· Le cycle de Juglar
 Le cycle de Juglar dure de 6 à 12 ans. Le cycle de Juglar est caractérisé par 4 phases : expansion -Retournement - Contraction & Décélération - Reprise. 
Durant la phase d’expansion, il y a accumulation de capital et augmentation d es investissements L’augmentation de la production anticipé par les producteurs va les emmener à demander de la main d’œuvre, donc à embaucher. La réduction de chômage augmente la consommation qui exerce un effet bénéfique sur la croissance.
Le plein emploi des facteurs va épuiser les capacités de productions. C’est le retournement ou la crise.  Les coûts de production réduisent la marge des producteurs qui vont réduire leur demande en main d’œuvre augmentant le chômage et entraînant l’économie dans le ralentissement puis la récession.
Enfin la récession va entraîner la baisse des coûts des facteurs  de production  préparant ainsi les conditions préalables à la reprise.
· Le cycle de Kitchen
 Le cycle de Juglar dure de 6 à 18 mois. Il est caractérisé par 2 phases : expansion- Contraction
Durant la phase d’expansion, il y a accumulation de capital et augmentation d es investissements L’augmentation de la production anticipé par les producteurs va les emmener à demander de la main d’œuvre, donc à embaucher. La réduction de chômage augmente la consommation qui exerce un effet bénéfique sur la croissance.
· Le cycle de Kondratiev
 Le cycle de Kondratiev dure  autour de 50 ans correspondant aux phases d’innovation technologiques. Il est également caractérisé par 2 phases : expansion- Contraction

Les phases d’expansion correspondent à une innovation technologique importante suivi d’une diffusion des grappes d’innovation. 
Grâce à l’analyse des relations entre les différentes grandeurs économiques, la macroéconomie permet de prédire l’évolution future de la conjoncture économique par le biais des modèles d’analyse macroéconomique. Elle permet en outre de déployer des mesures contra cycliques en réponse à des situations de baisse du produit et d’augmentation de chômage.
LE MODELE OFFRE AGREGEE-DEMANDE AGREGEE
& LA POLITIQUE BUDGETAIRE
Le PIB peut être calculé soit par la demande agrégée soit par  l’offre agrégée.  La demande globale agrège le consommation des ménages (C), l’investissement des entreprises (I), les dépenses du gouvernement (G) et le solde des exportations (Xn).  La courbe de la demande globale est de croissance par rapport au niveau général des prix. L’offre globale est une grandeur agrégée de  la production industrielle et manufacturière (P). A court terme, la courbe de l’offre globale croît proportionnellement au niveau général des prix. A long terme, la courbe prend une allure parallèle par rapport à l’axe des prix.
La rencontre des deux courbes permet de déterminer “l’équilibre général” de l’économie qui est le point de création des richesses nécessaires aux besoins de l’économie compte tenu de la dotation factorielle initiale du pays. La courbe de Philips établit une relation inverse entre l’inflation et le chômage. Pour répondre à ces deux défis -chômage et inflation-, le gouvernement peut recourir à la politique budgétaire. Celle-ci rend  compte des dépenses et recettes de l'Etat.  
Ces deux dernières ne sont pas neutres.  Une dépense de 100 UM induit des effets d’entraînements au sein de l’économie supérieurs à la valeur initiale de la dépense initiale. On parle d’Effet multiplicateur.
Les sections qui suivent vont  permettre de détailler chacune des notions cités ci-haut.
7. Le modèle « Offre agrégée Demande agrégée »
1. L’équilibre du modèle
La demande agrégée et l’offre agrégés sont  fondamentales dans l’analyse macro-économique.
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 (i)


où : 



- C : consommation des ménages



- I : investissement



- G : Dépenses du gouvernement



- Xn : Solde des exportations
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 (ii)
où : 



- Pdn  : Production des unités industrielles
A l’équilibre, l’offre globale égalise la demande global, i  e (i)=(ii)
⇒[image: image13.png]C+I+G+Xn
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2.  Modification de l’équilibre
- Coté demande 
Lorsque le niveau général des prix augmente,  la demande agrégée baisse. Inversement, la baisse généralisée des prix entraîne une augmentation de la demande agrégée. L’augmentation de la demande entraîne un déplacement de la courbe de la demande vers la droite et la baisse de la demande   déplace la courbe vers la gauche.
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- Coté Offre
Deux situations sont à distinguer du côté de l’offre agrégée : le court terme et le long terme. 
A court terme, l’augmentation des prix n’entraîne pas automatiquement l’augmentation des coûts des facteurs et des coûts salariaux. Ainsi, la courbe de l’offre agrégée glisse vers la gauche en cas d’augmentation du niveau général des prix à CT.
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A long terme, l’augmentation des prix n’entraîne l’augmentation des coûts des facteurs et des coûts salariaux. Au niveau du plein emploi, l’augmentation des prix n’exerce plus d’influence sur l’offre globale car l’économie a atteint le stade de pleine utilisation des capacités productrices. Ainsi, la courbe de l’offre agrégée de long terme est perpendiculaire à l’axe de la production et parallèle à  l’axe des prix. 
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Interprétation
En considérant une économie en équilibre “E” obtenu par la rencontre de l’offre agrégée et de la demande agrégée. 
Lorsque la demande globale augmente (la courbe de la demande se déplace vers la droite), les producteurs vont tenter de répondre à cette augmentation en augmentant la production (la courbe de l’offre va se déplacer vers la gauche). Un nouvel équilibre s’établit en “E*”. Cet équilibre de court terme permet aux producteurs de réaliser plus de profits.  A long terme, les prix des ressources (main d’œuvre et autres facteurs de production) augmentent et la production baisse (la courbe de l’offre agrégée se positionne perpendiculairement à l’axe de production et parallèle à l’axe des prix.
En période de récession, la baisse de la demande agrégée (déplacement la courbe de la demande vers la gauche) entraîne une baisse du niveau général des prix  (sous l’hypothèse  de la flexibilité des prix).  La baisse de la demande entraîne une chute de la production. Le nouveau point d’équilibre se fixe sur la courbe de long terme sur un point plus bas que le point d’équilibre initial.
3. Écart inflationniste et écart récessionniste
L’écart inflationniste est un concept qui désigne la situation d’une économie réalisant une croissance effective supérieure à sa croissance potentielle. En considérant une économie de plein emploi (taux de chômage inférieur à 4%), on désigne par écart inflationniste l’excès de la production effective sur la production anticipée.
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L’écart récessionniste désigne la situation d’une économie réalisant une croissance effective inférieure à sa croissance potentielle. 

Selon que l’économie est en surchauffe (inflation) ou contraction (récession), l’Etat peut recourir soit à la politique budgétaire ou à la politique monétaire. En présence d’inflation, le recours à la politique budgétaire se manifeste par une augmentation des impôts ou une baisse des dépenses pour baisser la demande agrégée. Inversement, en cas de récession, la baisse des impôts et l’augmentation  des dépenses relancent la consommation, et donc le produit.
5.      La courbe de Phillips
La courbe de Phillips permet de comprendre comment l’augmentation de la production agit sur l’inflation et le chômage. 
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A court terme, l’augmentation de la demande agrégée entraîne un déplacement de la courbe de demande vers la droite. Elle s’accompagne parallèlement d’une augmentation de l’inflation couplée d’une baisse du chômage. 
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A long terme, l’augmentation de la demande globale n’impacte plus l’offre globale au niveau du plein emploi. La courbe inflation-chômage devient insensible au mouvement de la courbe d’offre agrégée de long terme. 
8. Demande agrégée - Offre agrégée et Politique budgétaire
La politique budgétaire consiste en l’utilisation du pouvoir de dépenses et d’imposition de l’Etat en vue d’orienter la conjoncture économique. 
Elle peut être discrétionnaire ou non discrétionnaire. Une politique fiscale est dite non discrétionnaire si elle est assimilée à des lois de stabilisation qui permettent de relancer l’économie en cas de récession ou de stabiliser l’économie en période de surchauffe. 
Elle est dite discrétionnaire si l’action de l’Etat est requise pour corriger un déséquilibre macro-économique (vote d’une loi de finance rectificative, nouveau code des impôts, etc.).
1.      Opposition théorique classique - Keynésiens
La tableau ci-dessous permet de résumer les principaux points de divergence entre les deux écoles : 
	Classiques
	Néo-keynésiens

	Raisonnement au niveau MICRO 
(individualisme méthodologique)
	Raisonnement au niveau MACRO
(holisme)

	Salaire = Coût
	Salaire = Revenu

	Chômage volontaire
	Chômage involontaire

	Autorégulation des marchés
	Pas d’équilibre spontanée


Pour les classiques; il est  important de raisonner du côté de l’offre. Ils sont ainsi qualifiés d’économistes de l’offre  (l’offre  crée sa propre demande selon JB SAY).
La Courbe d’offre des classique s est insensible à la variation des prix, et partant au mouvement de la courbe de demande. 
Les économistes libéraux postulent une flexibilité totale des prix à la hausse comme à la baisse. En cas de récession, la contraction de la demande déplace la courbe de demande vers la gauche
Ce qui entraîne la baisse du niveau général des prix de P* à P**
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Pour les Keynésiens; il est  plus pertinent de raisonner du côté de la demande.  En cas d’excès d’offre sur la demande, le surplus de production n’entraîne pas automatiquement une baisse des  prix. Les keynésiens postulent qu’il existe une rigidité des prix à la baisse
L[image: image24.png]Keynésiens

OG:

DG

PIB



es 
Les deux équilibres -classiques et keynésiens- sont ils contradictoire s au sein d’une économie ? NON. Puisque chacune des situations décrites apparaissent dans une économie en fonction de l’horizon temporelle considéré.
A court terme, l’augmentation de la demande entraîne l’augmentation de l’offre. En  effet, l’inflation induite par la demande ne grève pas encore les gains de productivités générés par la nouvelle situation d’équilibre. 
A long terme, l’inflation entraîne le renchérissement du prix des ressources (coût salariaux +coût des autres facteurs). Ce nouvel équilibre va obliger les producteurs à ne plus augmenter leurs productions quelque soit le niveau de prix afin de rester compétitif.
En cas de récession, l’offre globale va baisser afin de s’ajuster à la demande globale.  A partir d’un seuil, l’offre ne répond plus à la variation des prix.
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2.      Politique budgétaire : multiplicateur budgétaire
Lorsque le gouvernement, les firmes ou les particuliers dépensent, l’effet de leur dépense se trouve amplifié au sein de l’économie grâce au multiplicateur des dépenses.
Soit un ménage qui dispose d’un revenu mensuel de 100 UM. Si ce ménage consacre 80 UM à consommer et 20 UM à l’épargne, on peut conclure que le ménage à une propension moyenne à consommer de 8 et une propension moyenne à épargner de 2. Comment avons - nous trouver ces valeurs ?
Propension moyenne ou propension marginale ?
1. Propension moyenne à consommer (à épargner)
La propension moyenne à consommer (à épargner) est la part moyenne du revenu affecté à la consommation (à l’épargne).
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où : 

- R : revenu disponible

- C : consommation

- E : épargne
2. Propension marginale à consommer (à épargner)
La propension marginale à consommer (à épargner) est la portion additionnelle de revenu affecté à la consommation (à l’épargne).
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où : 

- R : revenu disponible

- dC/dR : variation de la consommation par rapport à la variation du revenu

- dE/dR :  variation de l'épargne par rapport à la variation du revenu
Dans l’exemple ci-haut indiqué PmC = 80/100=0,8 ⇒PmE= 1-0,8=0,2. 
3. Le multiplicateur des dépenses
Le multiplicateur de dépenses est défini comme l’inverse de la propension marginale à épargner. 
Pour une PmE = 0.2, le multiplicateur de dépense est donné par l’équation suivante :
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Application
1. Rappel : [image: image36.png]Multiplicateur de dépenses = 1/PmE




	
	Multiplicateur

	1. PmC = 0.9
	PmE= 1-PmC = 1-0.9= 0.1 ⇒M = 1/(1/10)=10

	2. PmC = 0.8
	

	3. PmC = 0.5
	

	4. PmC = 0
	


2. Graphique de l'équilibre macro-économique d’un pays “A”
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Calculer l’augmentation minimale des dépenses publiques qui pourrait combler l’écart récessionniste de 40 millions d’UM :
a. Si la PmC est de 0.5
b. Si la PmC = 0.8
Solution
Pour résorber l’écart récessionniste, il faudrait augmenter la demande globale et, ainsi, déplacer la courbe de demande globale vers la droite. L’augmentation des dépenses gouvernementales participe de cette stratégie.
a.  Si la PmC =0.5⇒PmE= 1-05=0.5 (1/2) et le M=1/(1/2)=2
Pour clore le gap le gouvernement devra dépenser 40 millions UM/2 supplémentaires
Soit une augmentation de dépenses gouvernementales de 20 millions UM
b. Si la PmC=0.8⇒M=1/(1/5)=5
Soit une augmentation de dépenses gouvernementales de 8 millions UM
On constante qu’il existe une relation inverse entre le multiplicateur et le volume de dépenses nécessaire à la résorption de l’écart. Si le multiplicateur est grand, l’augmentation de dépenses sera minime, et vice versa.
4. Multiplicateur et Fiscalité
Reprenons l’exemple du pays “A” traversant une situation d’écart récessionniste
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Pour augmenter la demande globale, et partant relancer l’économie, le gouvernement a le choix entre deux instruments de la politique budgétaire :
- l’augmentation des dépenses (exemple précédent)
- la baisse des impôts
On souhaite calculer la baisse minimale d’impôts et taxes que pourrait consentir le gouvernement afin de combler l’écart récessionniste de 40 millions d’UM :
a. Si la PmC est de 0.5
b. Si la PmC = 0.8
Solution
a.  Si la PmC =0.5⇒PmE= 1-05=0.5 (1/2) et le M=1/(1/2)=2
Pour clore le gap le gouvernement devra dépenser 20  millions UM. Que se passe-t-il si le gouvernement décide une réduction d’impôt ?
NB : La modification à la baisse de la fiscalité (réduction d’impôts et taxes) a un effet moins important sur la demande globale que l’action sur les dépenses. En effet, les ressources supplémentaires mises à la disposition des agents économiques ne sont pas dépensées en totalité. Une partie du revenu supplémentaire est épargnée. Ainsi, dans l’exemple ci-contre , une baisse de l’imposition de 20 millions UM libère un revenu supplémentaire d’autant à disposition des agents économiques. Mais cela ne suffit pas à combler le gap récessionniste. Un allègement fiscal de 40 millions UM s’avère nécessaire pour résorber le gap.
En effet si la PmC = 0.5 et la PmE= 0.5
                      ⇕
Augmentation de dépenses =Montant d’allègement fiscal x PmC =20 millions
Augmentations de dépenses = Montant d’allègement fiscal x PmE= 20 millions UM
Si la PmC=0.8⇒PmE= 0.2
Alors Montant allègement fiscale sera de 10 millions UM 
car Modification globale des dépenses =(Allègement fiscal x PmC ) x Multiplicateur
Remarque :
On peut calculer la modification de la demande globale causée par une modification de la fiscalité en utilisant la relation ci-dessous :
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3. La croissance économique
Soit une augmentation de dépenses gouvernementales de 8 millions UM
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LE SYSTEME BANCAIRE & LE MARCHE MONETAIRE
Les économistes se sont longtemps opposés sur le rôle de la monnaie au sein des économies. Simple voile et sans réelle influence pour certains (les monétaristes), intermédiaires des échanges avec une influence réelle sur l’activité (les keynésiens), la monnaie reste néanmoins au cœur du débat économique.
Etudier la monnaie revient à examiner les principales fonctions de celle-ci, les composantes de la masse monétaires ainsi que les déterminants de la conduite de la politique monétaire.  
Dans ce chapitre, nous allons présenter les déterminants de la demande et de l’offre de monnaie, la relation entre l’offre de monnaie et la demande globale et les instruments de politique monétaire. Une esquisse sur les taux d’intérêts donnera plus d’éclairage à la réflexion sur la monnaie.
9. Offre et Demande de monnaie
Les agents économiques demandent de la monnaie pour trois motifs principalement :
· motifs de transactions
· motifs de précaution
· motifs de spéculation
1. Motifs de transactions
La demande de monnaie pour des motifs de transaction répond au besoin des agents de disposer des liquidités afin de faire face aux transactions courantes.
Ex : achat des biens et services
2. Motifs de précaution
La demande de monnaie pour des motifs de précaution répond à la préférence des agents pour la détention des actifs liquides
 par opposition aux autres actifs (bonds, actions, etc.
3. Motifs de spéculation
La demande de monnaie pour des motifs de spéculation répond au besoin des agents de pouvoir disposer des encaisses pour des besoins futures.
La demande de monnaie est une fonction croissance du prix - le taux d’intérêt en l'occurrence Plus le taux d’intérêt est élevé moins les agents vont détenir des encaisses réelles. Moins le taux d’intérêt est élevé, plus les agents sont enclins à détenir de la monnaie. Ainsi, la courbe de demande de monnaie est décroissance par rapport à l’axe des ordonnées. Elle se déplace vers la droite en cas d’augmentation de la demande de monnaie et vers la gauche en cas de baisse de ma demande.
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L’offre de monnaie émane de la banque centrale qui est l’organe chargé du contrôle de l’émission monétaire et de la conduite de la politique monétaire d’un Etat. La courbe de l’offre de monnaie est parallèle à l’axe des ordonnées. 
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10. La politique monétaire
La politique monétaire peut être définie comme l’ensemble des actions conduites par la banque centrale pour contrôler la quantité de monnaie en circulation et assurer la stabilité des prix.
Pour atteindre ce but, la banque centrale définit des objectifs intermédiaires et opérationnels. Ainsi, la banque centrale choisit une cible monétaire (M1, M2 ou M3) qu’elle s’efforce à atteindre grâce à l’activation d’une panoplie d’outils.
Les outils de politique monétaires sont :
· les taux d’intérêts
· les réserves obligatoires
· l’open market
1. Les taux d’intérêts
La banque centrale contrôle l’offre de monnaie grâce à ses principaux taux directeurs : les taux de prêt marginal, le taux de refinancement interbancaire et le taux d’avance à 24 heures. Grâce à la hausse ou la baisse de ces taux, la banque peut injecter des liquidités supplémentaires dans l’économie ou en retirer.
2. Les réserves obligatoires
La banques commerciales sont tenues de conserver une fraction des dépôts de la clientèle sous forme des réserves dans un compte logé à la banque centrale. 
En cas de forte tension de liquidité sur le marché interbancaire, la banque centrale peut baisser le taux de réserves obligatoires afin de libérer des liquidités à disposition des banques commerciales. A l’inverse, en cas de surchauffe la banque centrale peut rehausser le niveau de réserves requis pour contenir les tensions inflationnistes. 
3. L’open market
La technique d’open market permet à la banque centrale d’intervenir directement sur le marché monétaire en position d’acheteur ou de vendeur des titres publics pour injecter de la liquidité au sein de l’économie ou pour en éponger les excès.
La technique d’open market peut également être pratiquée sur devises dans les pays dont l’économie subit le phénomène de dollarisation
.
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Dans une situation d’écart récessioniste (économie dont la croissance effective est inférieure à la croissance potentielle), l’autorité de monnaie réagit en augmentant la quantité de monnaie. Ce qui détend les taux débiteurs appliqués par les banques commerciales. La baisse des taux relance l’investissement et bonifie la demande globale entraînant la résorption du gap de croissance.
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A l’inverse
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Les 3 instruments de politique monétaire
	
	Augmenter la quantité de monnaie
	Baisser la quantité de monnaie

	Taux d’intérêt
	Baisser
	Augmenter

	Réserves obligatoires
	Baisser
	Augmenter

	Open Market
	Achat des titres
	Vente des titres


Multiplicateur monétaire et réserves obligatoires
Les liquidités injectées au sein de l’économie par la banque centrale ont un effet supérieur à la quantité injectée par celle-ci. On parle du multiplicateur monétaire qui est une grandeur permettant de mesurer la diffusion au sein de l’économie de chaque unité de monnaie injectée.
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Application
On souhaite mesurer l’impact au niveau de l’offre de monnaie des opérations suivantes :
1. Achat par la banque centrale des bons du trésor pour une valeur de 500 millions d’UM sachant que le ratio de réserve obligatoire est de 0.10.
2. Le dépôt dans un compte bancaire d’une somme de 100 UM sachant que le RR=0.10
Réponses :
1.  L’achat des bons du trésor entraîne une augmentation de M
[image: image48.png]Multiplicateur = 1/(1/10) =10




⇓
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2. Le dépôt de l’argent dans un compte bancaire augmente M
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Le dépôt de 100 UM entraîne une augmentation de la masse monétaire dans une proportion moindre que ne le permet le multiplicateur car les 100 UM initiaux sont déjà inclus dans la masse monétaire.
Exercices 
	Changement
	RR
	Multiplicateur
	Changement dans l’offre globale de M

	1. La BC achète 80 UM d’obligations
	10%
	1/(1/10)=10
	⇑ 800 UM

	2. La BC vends 100 UM d’obligations
	20%
	1/(1/20)=20=5
	⇓ 500 UM

	3. La BC achète 30 UM d’obligations
	50%
	1/(1/50)=2
	⇑ 60 UM

	4. La BC vends 20 UM d’obligations
	100%
	1/1=1
	⇓ 20 UM

	4. Un dépot de 50 UM dans un compte bancaire
	20%
	1/(1/20)=20=5
	⇑ 200 UM


Taux d’intérêt réel et taux d’intérêt nominal
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	Taux d’intérêt réel
	Taux d’intérêt nominal
	Inflation anticipée

	
	8%
	2%

	3,5%
	
	2%

	3%
	1.6%
	


Fonds prêtables et Effet d’éviction
La demande de fonds prêtables est déterminée par la demande des fonds émanant des ménages (financer l’achat d’un véhicule ou d’un logement par exemple), des entreprises (pour financer un investissement productif par exemple) et par le gouvernement (pour combler un déficit fiscal).
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Il existe une relation inverse entre la demande de fonds prêtables et les taux d’intérêts. Des taux d’intérêts élevés incitent les prêteurs à prêter d’avantage mais ils découragent les emprunteurs à demander de fonds. La baisse des taux stimulent la demande des fonds et pénalisent l’offre des fonds.
Pour financer un déficit budgétaire, le gouvernement peut s’endetter d’avantage. En augmentant sa demande de fonds prêtables, il se produit une augmentation des taux d’intérêts. Ce qui prive les entreprises des fonds pour investir. Ce phénomène porte le nom d’effet d’éviction. 
Bilan des établissements de crédit
Le bilan d’une banque fait ressortir les engagements de la banque et les emplois qu’elle en fait.
	Actif
	Passif

	Réserves                                                         20 UM
Excès de réserve,                                         30 UM
Prêts à la clientèle                                      50 UM
Autres                                                           
	Dépôts                                                  100 UM
Prêts de la banque centrale          100 UM
Fonds propres                                     50 UM


ECHANGES INTERNATIONAUX et MARCHES “ FOREX”
Un pays peut acheter à l’étranger une partie des biens et services dont il a besoin pour sa population. Les échanges internationaux permettent de renforcer l'efficacité économique grâce à la spécialisation. En effet, le commerce mondial est basé sur les avantages comparatifs des pays, lesquels permettent.
Un pays peut acheter à l’étranger une partie des biens et services dont il a besoin pour sa population. Les échanges internationaux permettent de renforcer l'efficacité économique grâce à la spécialisation. En effet, le commerce mondial est basé sur les avantages comparatifs des pays, lesquels permettent à chaque pays de se spécialiser dans la production des biens dont il est le plus doté en facteurs et d’acheter à l’extérieur les biens pour lesquels il est moins favorisé.
Les échanges internationaux génèrent dont des entrées et sorties des flux physiques (biens et services) et des capitaux. Le document comptable qui enregistre ces flux est appelée “balance de paiement”. Une balance de paiement comprend deux grandes composantes : le compte courant et le compte financier. Il est déficitaire ou excédentaire selon qu’un pays a plus importé ou exporté des flux.
11. La balance de paiement
La balance de paiement est un état comptable qui enregistre des mouvements entrants et sortants des flux physiques et financiers.  
Soient les flux d’échange entre le Maroc et l’UE. En faisant l’hypothèse d’un commerce équitable où chaque pays équilibre ses importantes par ses exportations (exportation nette =0), on a le profil d’échange ci-dessous :



Maroc



UE
Compte courant

X = M




X = M
Compte financier
Flux sortants = Flux entrants
Flux sortants = Flux entrants
Le compte courant enregistre la différence entre le total des importations et le total des exportations (biens, services, transferts, etc.) tandis que le compte financier retrace la propriété des capitaux détenus par les non résidents et les capitaux détenus par les résidents.
Dans la réalité, les termes de l’échange sont rarement équitables. En fonction de la spécialisation de l’économie, des dotations factoriels initiaux et des caractéristiques monétaires des pays, l’échange aboutit à un déficit commercial chez l’un et à un excèdent chez l’autre.



Maroc



UE
Compte courant

X < M




X > M




Déficit





Surplus
Compte financier
Flux sortants < Flux entrants
Flux sortants > Flux entrants

Le pays (Maroc) qui affiche un déficit au niveau du compte courant le transforme en excédent au niveau du compte financier suite aux flux entrants des capitaux. Et vice versa.

Un flux des capitaux sortants (respectivement entrants) net positif indique que le pays investit plus en achetant des obligations étrangères que des obligations nationales (investit dans les obligations nationales).
12. Le marché Forex

L’achat et la vente à l’étranger expose l’acheteur et le vendeur au risque de change du à l’obligation de l’une des parties de transformer en monnaie locale la devise étrangère reçue en paiement.

Soit le marché Forex du dirham marocain et de l’Euro
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Le marché FOREX obéit à la loi de l’offre et de la demande dans les deux sens parce que la monnaie demandée est en même temps offerte et vice versa. Dans l’exemple ci-haut nous tentons de déterminer le prix du MAD dirham par rapport à l’EURO.
Sur le marché de change marocain, les offreurs de monnaie locale sont les entreprises, institutionnels et banques résidentes. Ils offrent la monnaie locale pour acheter des devises étrangères nécessaires à leurs achats à l’étranger. Les demandeurs de la monnaie locale, ce sont les européennes.
Dans l’exemple haut, les termes de l’échange initial est de 1/1. En augmentant la demande du MAD dirham émanent des européens, il s’ensuit une augmentation  de l'offre de l’EURO par rapport à au MAD dirham. Ainsi le dirham s'apprécie et l’euro se déprécie. Et vice versa
Les éléments qui déterminent de l'appréciation ou la dépréciation d’une monnaie sont les suivants :
1. Les préférences
2. Le niveau général des prix
3. Le revenu
4. Les taux d’intérêt
Exercices d’application 
Déterminer le sens de la fluctuation de la monnaie nationale dans chacun des cas suivants :
	
	MAD
	EURO

	1. Les touristes préfèrent le Maroc pendant l’AID
	
	

	2. Le gvnt marocain a consenti à des coupes sur les taxes sur les revenus
	
	

	3. Un taux d’inflation énorme dans la zone euro
	
	

	4. Taux d’intérêt élevé en Europe
	
	

	5.L’Europe va imposer des nouveaux tarifs aux importations marocaines
	
	

	6. Le Maroc est en récession économique
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� M.Baslé, F.Benhamou, B. Chavance, J. Leobal, A. Geledan, A.Lipietz (1988)  : “ Histoire des pensées économiques”, ed. SIREY, pages 373


� La production d’une entreprise marocaine installée en France ne sera pas comptabilisée dans le PIB du Maroc mais dans le PIB de la France.


� Bien que n’apparaissent pas dans  les statistiques pour des raisons évidentes de moral, les activités illicites, la prostitution, etc. participent à la production des revenus dans des nombreux pays en développement


� Selon le dictionnaire de l’Economie, éditions Larousse, 2000.


� Actifs liquides : qui peut être transformé en moyens de paiement sans coût de transaction important et sans risque de perte en capital. La monnaie est l’actif le plus liquide car étant elle-même un moyen de paiement.


� Dollarisation de l’économie : circulation concomitante du dollars américain à côté de la monnaie nationale suite à une perte de confiance des agents économiques en la monnaie locale.


� Déficit commercial = solde des exportations négatifs=Importations<Exportations. A l’inverse, l’excédent budgétaire correspond à une situation de solde des exportations positif, i.e Exportations>Importations.
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