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Changer d’horizon
Trois faits que le long terme n’explique pas

Les fluctuations économiques
1. Elles sont irrégulières et difficilement prévisibles.
2. La plupart des grandeurs fluctuent ensemble — production, emploi, investissement.
3. Quand la production baisse, le chômage monte.

Pourquoi un modèle nouveau
La dichotomie classique du chapitre 7 sépare le réel du nominal, et convient au long terme.
Elle ne peut pas rendre compte d’une récession, où production et emploi chutent sans
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qu’aucun facteur réel — capital, technologie, population — n’ait changé.
Il faut donc un second modèle, valable à court terme, où la monnaie cesse d’être neutre.

La demande globale
Pourquoi elle est décroissante

Demande globale
La demande globale relie le niveau général des prix à la quantité de biens et services de-
mandée. Elle est décroissante.

𝑌 = 𝐶 + 𝐼 + 𝐺 + 𝑋𝑁

Trois effets

Définition

Effet Mécanisme Composante touchée
Encaisses réelles des prix bas accroissent le

pouvoir d’achat de la
monnaie détenue

𝐶

Taux d’intérêt des prix bas réduisent le
besoin de liquidités, donc les
taux

𝐼

Taux de change des taux plus bas déprécient
la monnaie

𝑋𝑁

Ce qui déplace la courbe

Définition
Tout ce qui modifie une composante à prix inchangés : confiance des ménages, décisions
d’investissement, dépenses publiques, politique monétaire, conjoncture étrangère.

L’offre globale
Le long terme : une verticale

Offre globale de long terme
À long terme, la production dépend du capital, du travail, des ressources et de la
technologie — non des prix.
La courbe est donc verticale, au niveau de la production potentielle.
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C’est la neutralité, en graphique
Une hausse des prix ne rend pas les usines plus nombreuses ni les travailleurs plus qualifiés.
À long terme, seule l’offre détermine la production ; la demande ne fixe que les prix.
La croissance du chapitre 2 est le déplacement vers la droite de cette verticale.

Le court terme : une pente positive

Trois explications
1. Rigidité des prix — coûts de menu, contrats : certains prix ne s’ajustent pas immé-

diatement.
2. Rigidité des salaires — conventions et contrats les fixent pour des durées longues.
3. Perceptions erronées — un producteur peut confondre une hausse générale des prix

avec une hausse de son prix relatif, et produire davantage.

Le point commun des trois
Chacune repose sur un ajustement incomplet. Si tous les prix et salaires s’ajustaient
instantanément, la courbe serait verticale et le court terme n’existerait pas.
C’est pourquoi la pente s’atténue avec le temps : la courbe de court terme se redresse
progressivement vers la verticale de long terme.

Les deux chocs
Un choc de demande

Une chute de la confiance
Les ménages consomment moins, les entreprises investissent moins : la demande globale se
déplace vers la gauche.

Court terme Long terme
Production baisse revient au potentiel
Prix baissent baissent davantage
Chômage monte revient à son niveau naturel

L’économie se corrige d’elle-même : la baisse des prix et des salaires ramène la production au
potentiel. Mais cet ajustement prend du temps, et ce temps se compte en chômage.

Le débat de politique économique tient là

Application en gestion
Personne ne conteste que l’économie revienne au potentiel à long terme. Le désaccord porte
sur la durée de l’ajustement, et sur ce qu’il coûte pendant qu’il dure.
Faut-il attendre, ou déplacer la demande globale par la politique monétaire ou budgétaire ?
C’est le chapitre 10.
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Un choc d’offre

Une flambée du prix de l’énergie
L’offre globale de court terme se déplace vers la gauche.

Effet
Production baisse
Prix montent
Chômage monte

Production en baisse et inflation en hausse : c’est la stagflation.

Pourquoi ce choc est redoutable
Un choc de demande fait bouger production et prix dans le même sens : la politique écono-
mique peut corriger les deux à la fois.
Un choc d’offre les fait bouger en sens contraires. Relancer la demande soutient la produc-
tion et aggrave l’inflation ; la freiner fait l’inverse.
Aucun instrument ne traite les deux problèmes simultanément. C’est le dilemme
des chocs pétroliers, et il annonce l’arbitrage du chapitre 11.

Ce qu’il faut retenir
Le résumé du chapitre

Cinq points
1. Le court terme exige un modèle distinct : la monnaie n’y est plus neutre.
2. La demande globale décroît, par les effets d’encaisses réelles, de taux d’intérêt et de

change.
3. L’offre globale est verticale à long terme, croissante à court terme — par rigidi-

tés et perceptions.
4. Un choc de demande déplace production et prix dans le même sens ; l’économie se

corrige lentement.
5. Un choc d’offre produit une stagflation : aucun instrument ne corrige les deux effets

à la fois.

La suite
Le modèle est en place. Le chapitre 10 examine les deux instruments dont dispose la poli-
tique économique pour agir sur la demande globale.
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