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Chapitre 3 : Les Politiqgues économigues

Avant d’aborder les politiques économiques conjorgltes (politique budgétaire et politique
monétaire), il est nécessaire de faire un rappelesmodéle I1S-LM. C’est en effet ce dernier
qui permet d’analyser I'efficacité des politiquéi®es ci-dessus.

Section 1 :Le Modéle IS-LM

Le modéle IS-LM (appelé également modéle Hicks-ldaphsest un modéle qui décrit
I'équilibre simultané sur le marché des biens etises et sur le marché de la monnaie. L'une
des particularités de ce modeéle est la mise enedeua de l'interdépendance du secteur
monétaire et du secteur reel.

I-La courbe IS

La courbe IS exprime I'équilibre sur le marché désns et services. Ce marché est en
situation d’équilibre quand l'offre est égale alemande des biens et services (Og = Dg).
Cet équilibre s’écrit: Y=C+1 oul=S  S(Y)=1(@) avec S(YPOet I(i)<O.

La courbe IS représente I'ensemble des combinaisotie le taux d’intérét (i) et le revenu
global (Y) qui assurent I'équilibre entre I'investement (1) et I'épargne (S).

Il existe une infinité de points (i, Y) qui réaligd’égalité entre l'investissement et I'épargne
(I=S).'ensemble de ces points forment ainsi larbeusS.

Y
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> oY
« Courlsex
Ainsi, X (i, Y) ,formant la courbe IS, réalisent IégalitéSl

Comme le montre le graphique, le revenu global €g) fonction décroissante du taux
d'intérét (i): Y =f (i) avecY =f(i)<0
(i) est déterminé sur le marché de la monnaie.

Une ! (i) par exemple ( décidée par les autorités mamsta— 1 | (I'investissement étant
une fonction décroissante de=t} 1+ S (I'égalité entre | et S est toujours assurge) Y
(S=f(Y)’ >0).
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lI-La courbe LM

La courbe LM exprime I'équilibre sur le marché denhonnaie. Ce marché est en équilibre
guand I'offre de monnaie (M) est égale a la dematedmonnaie (L).

Cet équilibre s’écrit: M =L M = MOffre de monnaie est exogene)

L=Li+ L2

L1:Demande de monnaie pour les transactionsL1=f (Y) avec L=f(Y) >0

L2:Demande de monnaie pour la spéculation 2=1(i) avec k=f(i)’ <0

Donc My=L1(Y) + L2(i)

La courbe LM représente I'ensemble des combinaiseng) et (Y) qui assurent I'équilibre
entre I'offre de monnaie (M et la demande monnaie (L) (L = M).
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« Courbe LM »
La courbe LM comporte (03) zones:
-la zone horizontale (zone de «trappe a liquidjté quand (i) est a son niveau minimum,
I'activité est faible (Y est basy L2augmente (b= f (i)’ <0) et L1 est faible car Y est faible.
Toute injection de monnaie profitera a la spécarati
-la zone verticale : quand (i) est & son niveau,feriveau de I'activité est élevé (Y est a un
niveau éleve). test nulle car toute la monnaie disponible seraségl uniguement pour les
transactions.
-la zone intermédiaire : une hausse de£Yyne hausse dei(L1=f (Y) >0)
icitoutetY =1i etlati= | L2ett L1
Sur le marché de la monnaie, il existe une relgtimsitive entre (i) et (Y) : LM est croissante.
Ici c’est la variation de (Y), déterminé sur le ofa des biens et services, qui induit une
variation de (i).

lI- L’équilibre simultané sur les deux marchés
Le graphique IS-LM refléte I'équilibre simultanérdes (02) marchés et permet de déterminer
le revenu et le taux d’intérét d’équilibre (i*, Y.*)
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Le point d’intersection des courbes IS et LM cepand au point unique d’équilibre (i*, Y*)
qui assure I'équilibre simultané sur les (02) masch

(Y*) permet de déterminer le niveau de I'emploi jNt€cessaire pour produire ce volume de
production (Y* ne correspond pas forcément au rewad plein emploi Ye. Il s’agit souvent
du revenu de sous emploi).

Section 2 :La Politigue budgétaire

1/Définition

la politique budgétaire peut étre définie commaedamble des mesures visant a réguler la
demande globale en agissant sur la consommatioméeages (C)et sur l'investissement des
entreprises (I) par une augmentation (ou une bat=se dépenses publiques (G) ou par une
baisse (ou une hausse) de la fiscalité (Tx). Ce tgopolitique reléve donc du role de I'Etat.

2/Les instruments de la politique budgétaire

le budget de I'Etat (a travers les dépenses puidiq@, la fiscalité :Tx et éventuellement les
transferts :Tr) constitue le principal moyen d’'mention de I'Etat dans le domaine
economique et social.

LesMultiplicateurs budgétaires constituent le fondement de I'action budgétaird' Eiat.

Un Multiplicateur budgétaire (MB) est le rapport entre la variation du revenu etaaation
d’'une grandeur budgétaire (dépenses ou impotsiaqigtermingMB= AY/AG (0uATx) ou
c’est laAG (OUATX) = AY).

Il existe (02) types de Multiplicateurs budgétaires

-le multiplicateur des dépenses publiques (G et Tr)

-le multiplicateur de la fiscalité

le multiplicateur des dépenses publiques (au deinH s

AY = (1/1-c)AG le multiplicateur (k) = 1/1-c  AY =k AG

AG = AY (AY > AG car 1/1-¢ 1)

le multiplicateur des transferts

AY = K ATr k' =c/l-c ATr = AY avecAY = (c/1-c)ATr)

le multiplicateur des transferts est plus faible dg multiplicateur G car Kk (c<1 <
c/l-c< 1/1-c).

le multiplicateur fiscal

Quand les dépenses publiques et I'investissemarég pont constant?\Go =0 etAlo =0), et
Tx =Txo ( imp0t forfaitaire, indépendant du revenu Y), aluteATxo= AY tel que

AY =k” ATxo avec k= - c/1-c (Y et Tx varient en sens inverse)
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une baisse des impbts par exemple de 5 KTxo(= -5) , si ¢ = 0,8, induit une hausse du
revenudeAY = -c/1-c (ATxo) =- 0,8/1-0,8 (-5) = + 20 u.m.

le multiplicateur des impots est également plusléague le multiplicateur G car K’k.

En période de récession économique, I'Etat pewdryehir soit a travers la hausse des
dépenses publiquest G) ou la baisse de la fiscalité Tx) pour enclencher un effet
multiplicateur dans le but de relancer 'activitgogomique (1 Y).

Le budget de I'Etat joue donc un réle contra-cyodi@u niveau de I'’économie nationale.

Analyse de l'efficacité de la politique budgétaire travers le modeéle IS -LM

La politique budgétaire peut consister en l'augragom des dépenses publique$sj ou en

la réduction des imp6ts Tx).

Dans le deuxieme cas, un& = 1t Dg (cetter Dg se traduit par le déplacement de la courbe
IS vers la droite).

Si l'offre de monnaie( Mo) reste constante, ceadwdid a unetdu revenu global (Y) et

uner taux d'intérét (i).
A
B, LM
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La1G =1 Dg (IS -1S1) ( le point d’équilibre passe de (A)a (B 1Y (Yo - Y1).
Cette hausse du taux d’intérét (ii1) entraine le découragement de I'investissemengépri
Les entrepreneurs privés se trouvent ainsi evidoésarché par la hausse du taux d'intérét,
suite a l'intervention de I'EtattG). c’est ce qu'on appelledffet d’éviction ( « Crowding-
out effect »).
Efficacité de la poI‘itique budgétaire selon les (Q%ones de la courbe LM
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-Si l'état de I'économie correspond a la zone hariale de la courbe LM (zone
Keynésienne), la politique budgétaire est parfattetrefficace : une hausse des dépenses
publigues (G) induit une relance de l'activité économiqueY) sans augmenter le taux
d’intérét (i reste inchangé). Donc I'effet d’évimti a ce niveau de la courbe LM est nul.

-Au niveau de la zone intermédiaire : un€& (IS1- 1S") = 1Y (Yi1- Y1) (mais cette
hausse du revenu est moins importante que cella dene horizontale). Cette hausse de Y
s’accompagne d’'une hausse du taux d’intérétii— i1’), ce qui pénalise l'investissement
privé. Donc l'effet d’éviction existe au niveau dette zone et l'efficacité de la politique
budgétaire dépendra du degré de sensibilité darlation de (i) a la hausse de la demande e
monnaie.

-Au niveau de la zone verticale (zone classique)pdlitigue budgétaire est inefficace : la
hausse des dépenses publiqueS)(est sans effet sur le revenu national (Y comstan
aboutit a unei (i2— i2'), ce qui pénalise fortement l'investissement gr{’effet d’éviction
estici trés éleve).

Les limites de la politique budgétaire

-I'intervention de I'Etat dans la sphére économigigeles dépenses publiques provoque des
effets d’éviction.

A court terme, une hausse des dépenses publignascées par I'emprunt, provoque de
l'inflation, ce qui aboutit a la baisse de I'invissement privé1(G = raréfaction des fonds

11 = prix de vente= 1 inflation et donc une perte de compétitivité dednomie).

A moyen et long terme, une politique de relance Ipardépenses publiques aboutit a la
détérioration de la balance commerciale (du faitalegmentation des importations de biens
et services).

-'Ecole des Anticipations Rationnelles dont I'émence remonte aux années 1970 considére
gue les anticipations rationnelles des agents ecaitrent |'effet expansionniste des politiques
de relance par les dépenses publiques. Si par égdengouvernement décide de mener une
politique de relance ( par le déficit budgétair@nme les agents sont rationnels (ils savent
gue ce déficit budgétaire, financé aujourd’hui pamprunt public, sera remboursé a I'avenir
par une hausse dimpéts). Ce raisonnement condimrec ces agents a réduire leur
consommation au profit de I'épargne qui leur petraetle payer cette hausse d’'impéts. En
agissant de la sorte, les agents contrecarrepffls positifs de la politique de relance.

-la thése de LAFFER permet également de mettrevielerice I'inefficacité de la politique
budgétaire. Ainsi, un accroissement des dépend®gpes financé par une hausse des impbts
conduit a une baisse des recettes publiques («timopot tue I'mpot »).

Recettes 4
Fiscales

Rec max

Taux de pression
Tx optimal fiscale

« la courbe de LAFFER »

Au déla dun certain de prélévements obligatoirdses recettes publiques baissent (la
surimposition des revenus décourage le travaiinstelstissement).
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En outre, l'alourdissement de la pression fiscalecke des revendications salariales, ce qui
aboutit a l'inflation.

Section 3 :La Politigue monétaire

1/ Définition

La politique monétaire est I'ensemble des mesuigsnt & réguler la demande globale en
agissant sur le volume de la masse monétaire ealaiion. Ainsi, un accroissement de la
masse décidée par les autorités monétaires a ffetide réduire le taux d’intérét, qui aboutit
a une relance de l'investissement et du revenuagl@iolitique monétaire expansive). A
linverse, une politique monétaire restrictive pabbutir & une baisse de I'investissement et
par conséquent un ralentissement de I'activité @coque.

2/ Les instruments de la politique monétaire

Les principaux instruments permettant de contrideolution de la masse monétaire et celle
du taux d’intérét sont :

2.1/ les Réserves obligatoird®0)

les réserves obligatoires sont les réserves impopéae la banque centrale aux banques
commerciales en proportion de leurs dépots ou des lerédits. Le niveau des RO est un
moyen qui permet aux autorités monétaires de centté volume de la masse monétaire.
Ainsi, un niveau élevé de RO restreint la créatimmétaire et inversement.

2.2/ le contrdle du coult de refinancement

la banque centrale intervient également a travessopérations de refinancement (appelées
€galement opérations de réescompte). On parleéescompte quand la banquentrale
rachéte une créance que la banque avait escomfaé@mande d'un client.

Le schéma suivant met en évidence les opérati@ssarnpte et de réescompte.

marchandises

»

Grossiste Détaillant

<
<«

Signe un effet de commerce
Le grossiste se retrouve avec un portefeuille
d’effets non échus qu’il va escompter aupres
liquidités de la banque centrale (ojemad’escompte)

remise defesfde commerce a la banque

v

Banque
Commerciale

A

Remise des effets en situation d'illiqutdi la banque cle
Non échus demande le concalesa BC

Liquidités= Mt des effets-intérét (Tx de réescompte
v (opération de réescompte)
Banque ceniza
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En réescomptant ces effets, la banque centrale d#éla monnaie. Ainsi, si la autorités
moneétaires veulent une politique monétaire expandigncouragement des crédits a
I'économie), ils réduiront le taux de réescompte.

2.3/ le contrdle de la quantité de monnaie centrale

ce contrble passe par la maitrise du volume désarefements, des crédits accordés a I'Etat
et des variations du stock d'or et des devisespd®i exemple, la banque centrale veut
empécher le cours de la monnaie nationale de baske doit vendre des devises (ce qui
entraine une baisse de la masse monétaire) esament.

2.4/ 'Open Market

une opération d’'open market consiste en l'acqoisitbu cession des titres sur le marche
monétaire par la banque centrale. Ceci qui perneebanque centrale d’influer sur le volume
de la masse monétaire et par conséquent sur laintketaux d’intérét.

2.5/ les taux directeurs

il s’agit des niveaux max et min fixés par la bamgentrale aux taux d’intérét bancaires. Ces
taux directeurs influencent les taux d’'intérét darché monétaire.

3/ Les objectifs de la politigue monétaire

3.1/ la maitrise de l'inflation (objectif interne)

la hausse du taux d'intérét (toutes choses égalesaifleurs) conduit a une baisse de la
demande des crédits des ménages et des entrdptifagorise par la méme les placements).
3.2/ la stabilité du taux de change (objectif ex¢gr

le taux de change dépend de l'offre et de la demaeddevises. Une hausse du taux d’intérét
par exemple permet d’attirer les capitaux a coertne. Ceci entraine une hausse de la
demande de monnaie nationale et une appréciatidawude change du pays (la monnaie
devient forte).

4/ Efficacité de la politique monétaire a traversé modéle IS-LM
Une politigue monétaire expansive se traduit grggdrinent par un déplacement de la droite
LM vers la droite.

A LMo

N

v

Yo VY1
—

-latM (LM0 -LM1) = L i(io - i1)) = 1t Dg (C+l)= 1Og (1Y).
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Efficacité de la politigue monétaire selon les zde la courbe LM
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L’efficacité de la politique monétaire dépend dedme dans laquelle se trouve I'économie au
début de la période considérée.

-Si ISocoupe LM dans la zone horizontale (zone de la ga@plquidité), 'augmentation de la
masse monétaire n’agit pas sur le taux d’intérétgnt tres bas). Ici la politique d’expansion
monétaire est parfaitement inefficace.

-Dans la zone classique, la hausse de MoLM LM1) = | i =1 Dg=1 Y (Y2-.Y2).

Ainsi, la politigue monétaire est parfaitementadfie dans cette zone.

-Dans la zone intermédiaire, uneM (LMo - LM1) = 1 i =1 Y (Y1_.Yv1).
(Y2-Y2)>(Y1-Y1).

5/ les limites de la politique monétaire

Si le gouvernement décide de mener une politiguexpdinsion monétaire (création
monétaire), les agents anticiperont une haussepbeginflation), ce qui conduirait a des
revendications salariales pour préserver leur pouyachat (ce qui maintient les salaires
réels a un niveau constant). Ainsi et compte tenlialbsence de variation des salaires réels,
les entreprises garderont le méme niveau d’empl@ ;méme volume de production. Ce qui
rend la politique de relance inefficace.



