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Le court terme
Chapitre 4 : La demande globale

Comprendre comment la demande détermine la production sur le
marché des biens

Macroéconomie – Université de Lille



La question du chapitre

Qu’est-ce qui détermine le
niveau de production à court

terme ?

⇒ À court terme, les capacités productives
sont données.

⇒ Les entreprises ajustent leur production
à la demande.

⇒ Il peut exister du chômage involontaire.

Fil directeur :

Z ↑⇒ Y ↑ Z ↓⇒ Y ↓

Comprendre Z, écrire l’équilibre Y =
Z, analyser les chocs.
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Ce que signifie l’équilibre sur le marché des biens

⇒ Les entreprises produisent en fonction de
la demande anticipée.

⇒ Si la demande est insuffisante : stocks
involontaires.

⇒ Ajustement par les quantités, pas par les
prix.

À retenir :

À court terme : Z ⇒ Y

Pas de mécanisme automatique de
retour au plein emploi.
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Pourquoi l’ajustement se fait par les quantités ? (court terme)

⇒ À court terme, les prix et les salaires sont
rigides.

⇒ Les entreprises ajustent donc surtout :
• la production (Y ),
• l’emploi,
• les stocks.

⇒ D’où la possibilité de sous-emploi durable.

Sources de rigidités (intui-
tion) :

⇒ contrats (salaires, loyers),

⇒ coûts d’ajustement des prix,

⇒ coordination difficile (qui
baisse ses prix ?).

Résultat : Z pilote Y .
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Objectifs du chapitre

⇒ Définir la demande globale Z.
⇒ Comprendre les comportements de C, I et G.
⇒ Écrire l’équilibre du marché des biens.

Vous devez savoir :
⇒ expliquer un choc de demande,

⇒ décrire le multiplicateur,

⇒ préparer l’introduction du modèle
IS–LM.
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Portée du modèle : ce que l’on fait (et ce que l’on ne fait pas)

Ce que le modèle explique :
⇒ Les fluctuations de court terme.

⇒ Le rôle central de la demande.

⇒ Le chômage involontaire.

Ce que le modèle ne traite
pas :

⇒ La croissance de long terme.

⇒ Les capacités productives.

⇒ Les ajustements par les prix.

À court terme, l’économie peut rester durablement en sous-emploi.
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Carte du chapitre : le fil logique

1) Définir Z = C + I + G

2) Comprendre C, I, G

3) Équilibre Y = Z

4) Multiplicateur ∆Y > ∆G

5) Identité S = I + (G − T )

6) Transition vers IS–LM (i devient endogène)

À retenir :
⇒ À court terme : la

demande pilote la
production.

⇒ Les comportements C, I
expliquent les cycles.

⇒ Le multiplicateur dépend
de c et de la fiscalité.

Question-guide : Pourquoi
un choc sur G (ou I) a-t-il un ef-
fet amplifié sur Y ? 8 / 49



Quand le multiplicateur est-il fort ?

⇒ Forte propension à consommer (c élevé).
⇒ Fiscalité peu distorsive à court terme.
⇒ Capacités de production inemployées.

Multiplicateur faible si :
⇒ ménages épargnent beaucoup,

⇒ hausse des impôts,

⇒ économie proche du plein
emploi.

Le multiplicateur dépend du contexte macroéconomique.
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La demande globale

⇒ Demande adressée aux entreprises pour leur
production.

⇒ En économie fermée :

Z = C + I + G

⇒ Trois décisions distinctes :
• ménages → consommer,
• entreprises → investir,
• État → dépenser.

⇒ Niveau de Z ⇒ niveau d’activité et d’emploi.

Lecture macro :
⇒ C : composante dominante et

relativement stable,

⇒ I : très volatile ⇒ moteur des
cycles,

⇒ G : instrument de stabilisation
conjoncturelle.
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Faits stylisés sur les cycles (court terme)

⇒ La consommation est lissée : C varie moins
que Y .

⇒ L’investissement sur-réagit : I varie beaucoup
plus que Y .

⇒ Les récessions sont souvent brutales, les reprises
plus lentes.

⇒ Le multiplicateur est plus fort en récession
(capacités inemployées).

Conséquence :
⇒ Les chocs sur I et la

confiance expliquent une
grande partie des cycles.

⇒ La politique budgétaire est
surtout pertinente quand
l’économie est “en dessous”
du potentiel.
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Culture G : PIB et cadre du modèle

Comptabilité nationale :

Y = C + I + G + (X − M)

⇒ Le PIB mesure la valeur ajoutée finale.
⇒ Éviter les doubles comptes (biens

intermédiaires).
⇒ Ici : économie fermée ⇒ X − M = 0.
⇒ Identité comptable 6= relation causale.

Hypothèses du cadre :
⇒ pas de commerce

international,

⇒ une seule période (court
terme),

⇒ anticipations simples,

⇒ prix supposés donnés.

Un modèle est une simplification
utile, pas une description exhaus-
tive.
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La consommation privée (C)

⇒ Dépenses de biens et services des
ménages.

⇒ Environ 60% du PIB dans les pays
développés.

⇒ Décision centrale : consommer
aujourd’hui ou épargner.

⇒ Arbitrage intertemporel (présent vs
futur).

Idées clés :
⇒ dépend du revenu disponible,

⇒ dépend de la richesse
accumulée,

⇒ relativement peu sensible au
taux d’intérêt en pratique.
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Déterminants généraux de la consommation

C = C(Y D, i)

⇒ Y D = Y − T : revenu réellement
disponible.

⇒ i : coût d’opportunité de la
consommation.

⇒ Les ménages cherchent à lisser leur
consommation.

Effets économiques :
⇒ Y D ↑⇒ C ↑ (effet revenu),

⇒ i ↑⇒ arbitrage ambigu,

⇒ à court terme : Y D domine.
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Choix intertemporel : contrainte

⇒ Le ménage répartit sa richesse entre présent
et futur.

⇒ Consommer plus aujourd’hui implique :
• moins de consommation future,
• ou davantage d’endettement.

⇒ La contrainte résume l’ensemble des choix
possibles.

C1 + C2
1 + i

= W

⇒ W : richesse intertemporelle,

⇒ prix relatif : 1 + i,

⇒ pente : −(1 + i).

Le taux d’intérêt détermine le coût du présent en termes de futur.
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Épargnants et emprunteurs

Épargnant

C1 < Y D
1

⇒ épargne positive,

⇒ détient des actifs.

Hausse de i :

⇒ valeur des revenus futurs ↑,

⇒ effet richesse positif.

Emprunteur

C1 > Y D
1

⇒ endettement,

⇒ rembourse à l’avenir.

Hausse de i :

⇒ dette plus coûteuse,

⇒ effet richesse négatif.

Conclusion macro : effets opposés entre ménages ⇒ faible effet agrégé.
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Pourquoi l’effet du taux d’intérêt est faible

⇒ Effet de substitution :
• consommer plus tard devient plus attractif,

⇒ Effets de richesse :
• positifs pour les épargnants,
• négatifs pour les emprunteurs,

⇒ Agrégation ⇒ compensation partielle.

Résultat empirique : À court
terme, la consommation est :

⇒ très sensible au revenu,

⇒ peu sensible au taux
d’intérêt.

La théorie intertemporelle est élégante, mais peu puissante empiriquement.
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Fonction de consommation keynésienne

C = a + cY D

⇒ a : consommation incompressible.
⇒ c ∈ (0, 1) : propension marginale à

consommer.
⇒ Relation stable à court terme.
⇒ Compatible avec contraintes de liquidité.

S = Y D − C = −a + (1 − c)Y D

⇒ c < 1 ⇒ épargne croissante,

⇒ clé du multiplicateur.
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De la théorie intertemporelle à Keynes (court terme)

⇒ Théorie micro : arbitrage optimal (Euler).
⇒ Mais à court terme, beaucoup de ménages :

• ont peu d’épargne,
• font face à des contraintes de crédit,
• réagissent surtout au revenu courant.

⇒ Donc une loi simple C = a + cY D est souvent
plus prédictive.

Message :
⇒ Micro : modèle “élégant”

⇒ Macro CT : modèle “utile”

On garde Keynes pour comprendre
la demande et le multiplicateur.
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Pourquoi utiliser Keynes ?

⇒ Forme simple et lisible.
⇒ Bonne approximation empirique à court

terme.
⇒ Compatible avec :

• rigidités,
• contraintes de liquidité,
• politiques budgétaires.

⇒ Facilite l’analyse du multiplicateur.

Message méthodologique :
En macro de court terme, la ca-
pacité à expliquer prime sur le
raffinement théorique.
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L’investissement privé (I)

⇒ Dépenses visant à accroître le stock de
capital productif.

⇒ Machines, équipements, bâtiments, R&D,
variations de stocks.

⇒ Conditionne la capacité productive future.
⇒ Fortement dépendant du climat

macroéconomique.

Faits stylisés :
⇒ faible part du PIB,

⇒ très forte volatilité,

⇒ principal moteur des
fluctuations conjoncturelles.

Peu en moyenne, beaucoup en variation.
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Décision d’investissement des entreprises

⇒ L’entreprise compare :
• les profits futurs attendus,
• le coût total d’utilisation du capital.

⇒ Décision tournée vers l’avenir ⇒ rôle clé des
anticipations.

⇒ Incertitude élevée en période de crise.

Condition d’optimalité :

F ′(K) = r + d

⇒ productivité marginale du
capital,

⇒ r : coût du financement,

⇒ d : usure du capital.

Investir, c’est parier sur la demande future.
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Déterminants de l’investissement

I = I(Y, i)

⇒ Y : indicateur de la demande anticipée.
⇒ i : coût du capital et du crédit.
⇒ Interaction forte entre activité et

investissement.

Canaux clés :
⇒ accélérateur : activité ↑⇒ I ↑,

⇒ canal du crédit : conditions
financières,

⇒ rôle de la confiance.

L’investissement amplifie les chocs macroéconomiques.
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Anticipations, confiance et investissement

⇒ L’investissement dépend de profits futurs
attendus.

⇒ Ces profits sont incertains.
⇒ Les entreprises peuvent reporter leurs

décisions.

Effet macro :
⇒ Baisse de la confiance ⇒ I ↓

⇒ I ↓⇒ Y ↓

⇒ Effet amplifié par le
multiplicateur

Les cycles sont aussi des cycles de confiance.
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Les dépenses publiques (G)

⇒ Dépenses de biens et services par l’État.
⇒ Décision collective et politique.
⇒ Peut varier indépendamment du cycle.
⇒ Instrument central de stabilisation

macroéconomique.

Hypothèse du modèle :
⇒ G est exogène,

⇒ permet d’isoler son effet
causal,

⇒ base de l’analyse du
multiplicateur.

Contrairement aux ménages et aux entreprises, l’État peut agir volontairement.
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Budget public et cycle économique

⇒ Solde public (version simplifiée) :

Déficit = G − T

⇒ Les recettes fiscales T dépendent du niveau
d’activité :

• impôt sur le revenu,
• TVA,
• impôt sur les bénéfices.

⇒ Même si G est constant, le déficit varie avec
Y .

Cycle économique :
⇒ Récession :

• Y ↓⇒ T ↓
• déficit ↑

⇒ Expansion :
• Y ↑⇒ T ↑
• déficit ↓

Stabilisateurs automatiques :
Le budget public amortit spontané-
ment les fluctuations.

Le déficit n’est pas toujours le résultat d’une décision discrétionnaire.
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Les dépenses publiques ne sont pas gratuites

⇒ Une hausse de G soutient la demande à court
terme.

⇒ Mais toute dépense publique doit être
financée :

• par l’impôt aujourd’hui (T ↑),
• par la dette aujourd’hui ⇒ impôts futurs,
• ou par la réduction d’autres dépenses.

⇒ Il existe donc un arbitrage entre présent et
futur.

Contrainte intertemporelle
(intuition) :

⇒ déficit aujourd’hui ⇒ dette
demain,

⇒ dette demain ⇒ impôts ou
ajustements futurs.

Message clé : Une politique
budgétaire peut être efficace à
court terme, mais elle n’est jamais
gratuite à long terme.
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Demande globale : écriture complète

Z(Y − T, i, G) = C(Y − T, i) + I(Y, i) + G

⇒ La demande globale dépend :
• du revenu disponible (Y − T ),
• du taux d’intérêt (i),
• de la politique budgétaire (G).

⇒ Une hausse du revenu augmente la demande
globale.

⇒ Une hausse du taux d’intérêt réduit la demande
privée.

Canaux de transmission :
⇒ Y ↑⇒ C ↑ (effet revenu),

⇒ Y ↑⇒ I ↑ (anticipations),

⇒ i ↑⇒ C ↓, I ↓.

Conséquence :
Z est une fonction croissante de
Y .

La demande dépend du revenu qu’elle contribue elle-même à créer.

41 / 49



Équilibre sur le marché des biens

Condition d’équilibre :

Y = Z

Y = C(Y − T, i) + I(Y, i) + G

⇒ Les entreprises produisent ce qu’elles anticipent
vendre.

⇒ Si Y < Z : pénuries et tensions sur les stocks.
⇒ Si Y > Z : stocks involontaires.

Ajustement :
⇒ Les quantités s’ajustent.

⇒ Les prix sont supposés rigides
à court terme.

⇒ L’économie converge vers
Y = Z.

Attention :
Ce n’est pas une identité comp-
table, mais une condition d’équi-
libre macroéconomique.

À court terme, la production s’adapte à la demande, pas l’inverse.
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La boucle keynésienne et l’effet multiplicateur

⇒ Un choc de demande (hausse de G ou de
I) augmente la production.

⇒ Cette hausse de Y génère des revenus
supplémentaires.

⇒ Une partie de ces revenus est consommée.
⇒ Cette consommation devient une nouvelle

demande.

La demande initiale enclenche une réaction en
chaîne.

Boucle keynésienne :
⇒ Choc ↑ sur G ou I

⇒ ⇒ Y ↑

⇒ ⇒ revenu ↑

⇒ ⇒ C ↑

⇒ ⇒ Z ↑

Conséquence : L’effet total sur Y
est supérieur au choc initial.
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L’effet multiplicateur : la croix keynésienne

Y = Z

Z

Z ′

Y (production, revenu)

Z
(d

em
an

de
gl

ob
al

e) Lecture du graphique :
⇒ Une hausse de G (ou I)

déplace Z vers le haut.

⇒ Production augmente de
plus que le choc
initial.

Idée clé : La pente de Z
(propension à consommer) dé-
termine la taille du multiplica-
teur.

44 / 49



Multiplicateur keynésien

Y = a + c(1 − t)Y + I + G

⇒ La production dépend :
• d’une demande autonome (a + I + G),
• de la consommation induite par le revenu.

⇒ Une hausse de Y génère de nouveaux revenus,
⇒ Une partie de ces revenus est consommée.

Y = 1
1 − c(1 − t)(a + I + G)

Lecture économique :
⇒ c : propension à consommer

⇒ amplification,

⇒ t : fuites fiscales ⇒ frein au
multiplicateur,

⇒ plus c(1 − t) est proche de 1,
plus l’effet est fort.

Idée clé :
Le multiplicateur traduit la boucle
keynésienne.

La demande crée du revenu, qui alimente à son tour la demande.
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Identité macroéconomique fondamentale

S = Y − T − C

⇒ S : épargne privée des ménages.
⇒ Elle correspond à la part du revenu non

consommée et non taxée.

S = I + (G − T )

⇒ L’épargne privée finance :
• l’investissement privé (I),
• le déficit public (G − T ).

Lecture macro :
⇒ Si le déficit public augmente,

⇒ alors, à l’équilibre :
• l’épargne privée doit

augmenter,
• ou l’investissement privé

diminuer.

Attention : C’est une iden-
tité comptable, pas un méca-
nisme causal automatique.

Tout déficit public doit être financé par l’épargne de quelqu’un.
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À quoi sert l’identité S = I + (G − T ) ?

⇒ C’est un outil de lecture des financements.
⇒ Elle impose une cohérence :

• si l’État emprunte plus (G − T ↑),
• alors quelqu’un doit épargner plus (S ↑),
• ou l’investissement privé doit baisser (I ↓).

⇒ Elle aide à poser les débats : éviction, dette,
taux d’intérêt.

Important :
⇒ Identité 6= causalité.

⇒ Le “comment” dépend des
mécanismes (marchés
financiers, i, confiance).

Transition : c’est précisément ce
que IS–LM va endogénéiser.
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Lecture économique du modèle

⇒ Les fluctuations de court terme sont des
fluctuations de demande.

⇒ L’investissement est le canal central des
cycles.

⇒ La politique budgétaire peut stabiliser
l’activité.

Mais :
La politique budgétaire est contrainte
par son financement.

48 / 49



Résumé du chapitre

⇒ À court terme, la production est déterminée par la demande.
⇒ La consommation dépend surtout du revenu disponible.
⇒ L’investissement est la variable clé des fluctuations.
⇒ La politique budgétaire agit via le multiplicateur.

Ce chapitre constitue le premier pilier du modèle IS–LM.
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