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Avant-propos 

Cette nouvelle édition de Travaux dirigés d'économie générale est, comme la pré­
cédente, destinée en priorité aux étudiants de première année de licence 
Économie-Gestion. Elle s'adresse aussi aux économistes débutants de l'ensei­
gnement supérieur quelle que soit leur filière (AES, IEP, IUT, écoles de com­
merce ou écoles d'ingénieurs). Elle suit de près le manuel de même nom 1 dont 
elle est le prolongement pratique indispensable pour s'exercer à l'économie 
générale. Les rappels de cours, qui couvrent plus d'un quart du livre, lui don­
nent toutefois une large autonomie. 

L' « économie générale »est une matière au contenu variable selon les manuels. 
On estime toutefois qu'elle est un composé de microéconomie, de macroéconomie et 
de comptabilité nationale. Chacune de ces composantes étant, dans les années sui­
vantes, objet d'enseignements spécifiques approfondis, on perçoit que l'ensei­
gnement d'économie générale en première année ne puisse être que ... général. 
Attention ! Ce mot n'est nullement synonyme de « superficiel », voire de 
«décousu». Au contraire, cet enseignement doit faire sentir au néophyte la 
rigueur, la cohérence et, pour tout dire, l'unité du savoir auquel il prétend. Le 
but d'un ouvrage d'économie générale (cours ou TD) est de faire saisir au lec­
teur le fil conducteur, le fil d'Ariane de ce dédale qu'est l'économie. C'est à 
quoi nous nous sommes attachés ici comme il devrait apparaître dans la suc­
cession même des titres des six premiers chapitres (notés TDl , TD2, etc.). 

• Les deux premiers TD sont consacrés aux deux grandes optiques en éco­
nomie: l'optique microscopique ou microéconomique, tout d'abord, qui 
voit l'économie générale à travers le prisme de l'équilibre général, que nous 
avons limité à celui d'une économie d'échange très simple (TDl); l'optique 
macroscopique ou macroéconomique, ensuite, qui émerge au XVIIIe siècle, 
se développe au XIXe avec Marx et reçoit de Keynes au XXe ses titres de 
noblesse qui l'érigent en macroéconomie du circuit (TD2). 

• Le troisième TD (TD3) est consacré à la comptabilité nationale, qui est l'illus­
tration concrète du circuit économique national d'une économie donnée. Ce 
chapitre peut être considéré comme une application du précédent (Keynes 
a d'ailleurs participé à la fondation de la comptabilité nationale moderne), 
mais il peut aussi être abordé indépendamment et servir d'application aux 
cours de comptabilité nationale parfois offerts isolément dans les pro­
grammes de première année à l'Université. 

1 F. Poulon, Économie générale, Dunod, s e éd., 2015. 
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VIII TD Économie générale 

• Les trois TD suivants traitent des grandes fonctions macroéconomiques 
dans l'ordre même de leur intervention dans le circuit économique: le crédit 
et Finvestissement (TD4), la production} la croissance et la répartition (TD5), la 
consommation et tépargne auxquelles nous associons tinflation (TD6). 

A ces six chapitres, nous en ajoutons un septième (TD7) qui est une sélection 
de sujets d'examen donnés en Ll Économie-Gestion à l'Université de Bordeaux, 
chaque sujet étant accompagné de son corrigé. 

Selon le schéma valable pour tous les livres de TD d'économie des Éditions 
Dunod, celui-ci présente pour chacun des six premiers TD : une rubrique inti­
tulée L'essentiel du cours suivie de son annexe Voir aussi indiquant des notions 
voisines ou des pistes pour aller un peu plus loin ; puis une série de questions 
et exercices gradués, répartis en trois rubriques successives (Questions à choix 
multiples ; Questions de réflexion ; Exercices d'entraînement) complétées d'une der­
nière regroupant les Solutions. Dans cette seconde édition, notre souci majeur 
a été le renouvellement du plus grand nombre possible d'exercices d'entraîne­
ment ou de sujets d'examen, particulièrement dans les domaines de la comp­
tabilité nationale, du circuit keynésien, de l'analyse de l'inflat ion ou de la 
macroéconomie marxienne. Dans l'ensemble de l'ouvrage, les questions ou 
exercices présentant un peu plus de difficulté sont signalés par un astérisque * 
(premier niveau de difficulté) ou deux** (second niveau). 

L'utilisateur ne trouvera pas ici de sujets de dissertation. L'ouvrage eût été trop 
volumineux. Ce genre d'exercice fait cependant partie dès la première année de 
l'entraînement de l'étudiant. Celui-ci pourra se référer au manuel 1 paru sous 
mon nom et celui de mon épouse, Nicole Foulon-Lafaye. On y trouvera, sur les 
mêmes matières que celles traitées ici, une dizaine de dissertations corrigées 
ainsi que des « Conseils généraux pour la dissertation économique ». 

Je voudrais remercier tous les collègues qui ont collaboré au fil des ans à mon 
enseignement d'économie générale2

. J e voudrais tout particulièrement mettre 

1 F. Poulon, N. Poulon-Lafaye, Macroéconomie. Exercices corrigés, Dunod, 1996. 
2 Il m'est agréable - le lecceur voudra bien m'en excuser - de laisser un instant défiler la longue 
cohorte de leurs noms surgie des profondeurs : André Mattio, Bernard Montel, Bernard Yvars, 
M. et Mme Peyré, Garip Turunc, Didier Burgin, Nicole Poulon, Bernard Chatein, J ean-Pierre 
Lecourt, J eanine Lhert, Marc Alleaume, Olivier Baron, Pascal Kauffmann, Fabienne Beauzile, 
Alain Cousrou, Isabelle Monichon, Lucien et Gabriel Orio, J ean-Claude Irian, Christian Feyrout, 
François Cocula, H enri Pupion,Jean-Marc Larrieu,J oseph Vespa, Dalila Chenaf, Stephen Bazen, 
J ean-Marie Harribey, N icolas Rouanet,JanSchaaper, Christophe Penouty, YannMarongiu, Eric 
Berr, Carol Hainaut, J érôme Teïletche, J eanne Bouillaud-Gautier, J ean-Marie Cardebat, J ean­
J acques Malfait, Marie-Noëlle Gamas, Anne Pouillaude, Nathalie Geneste, Emmanuelle Le 
Nouvel, Nicolas Sirven, Claire Gondard-Delcroix,Jean-Vincent Accoce, Tarik Mouakil, Adrien 
Meunier, Ali Douai, Marie Martin , Patrice Lesgourgues, J ean-Chrisrophe Martin, Christophe 
Delorme, Céline Bonnefond, Ela Callorda, Max Maurin, Jérôme Scarabello, A Iain Diop, Romain 
Beccucci, Lambert O'Para, Léa Saint-Aman, Laurent Baratin, Isabelle H ernu, Mélanie Ortigué­
Mounou, Guillaume Pastureau, Séverine Desreumaux, Tiphaine Trijoulet, Thibault Laurentjoye, 
Léo Charles, Françoise Artz, Charles Signorini, Samuel Klebaner, François Viaud. 
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Avant-propos IX 

en exergue les noms de Didier Burgin, qui fut professeur honoraire en classe 
préparatoire au lycée Gustave Eiffel, et mon plus constant collaborateur et ami 
au long de ces années ; Joseph Vespa, brillant normalien qui a finalement pré­
féré à l'Université la voie du professorat en classe préparatoire, et qui est 
l'auteur dans ce livre de trois exercices fort originaux ; Pascal Kauffmann, 
ancien ingénieur de l'École Centrale de Paris et aujourd'hui professeur à l'Uni­
versité de Bordeaux, dont j'ai conservé ici l'excellent exercice qu'il avait donné 
pour l'ouvrage précédent. Et par-dessus tout, c'est à ma chère et regrettée 
épouse, Nicole, que je pense puisque c'est avec elle qu'avait été écrit le livre 
précité qui fut le précurseur de celui-ci. À elle, un grand et affectueux merci, 
sans oublier nos enfants, Juliette, Jean-Auguste et Eugénie, tous trois 
aujourd'hui professeurs, quoique aucun en économie ! 

Bien sûr, je ne saurais oublier les nombreuses personnes chez Dunod qui ont 
contribué avec tout leur savoir-faire à la qualité technique de ce livre, spécia­
lement Pierre-André Michel, directeur général, qui a supervisé toutes mes 
publications dans cette maison depuis l'origine, et, pour ce livre plus particu­
lièrement, Jeanne Delorme et Julie Robert, qui m'ont fait bénéficier de leur 
assistance et de leurs judicieux conseils. Merci à eux ainsi qu'à Danielle 
Séguillon, ma patiente secrétaire, qui avec zèle et compétence supplée depuis 
longtemps à mon allergie à l'écriture à la machine. 
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Équilibre général 
d'une économie 
d'échange 

La théorie de l'équilibre général, inventée par l'économiste 
français Léon Walras en 1874, est restée longtemps méconnue. 
Redécouverte vers le milieu du XX8 siècle, elle prend une impor­
tance considérable en devenant le corps central de la microéco­
nomie. Gérard Debreu, mathématicien et économiste français puis 
américain, a eu un rôle déterminant en reformulant la théorie de 
Walras selon la démarche rigoureuse de la théorie des ensembles 
en mathématiques, ce qui autorise à qualifier d'ensembliste la 
méthode microéconomique contemporaine. 

L'économie étant décrite comme un ensemble de biens et 
un ensemble d'agents, l'équilibre général est un état dans lequel 
aucun agent ne souhaite plus échanger aucun bien avec qui que ce 
soit : chacun est alors à son « maximum de satisfaction ». 

L'économie d'échange est le cas le plus simple, où tous les 
biens échangés sont déjà produits: on ne s'occupe que de l'échange 
de produits finis, non de leur production. C'est dans ce cadre que 
nous parcourrons l'analyse ensembliste de son point de départ, la 
valeur-utilité, à son point d'arrivée, l'équilibre général. 

1 O La valeur-utilité 

Selon l'hypothèse de la valeur-utilité, les biens ont une valeur parce qu'ils sont 
uti les ou, si l'on préfère, apportent à leur t itulaire une satisfaction. Très 
ancienne (elle remonte à Aristote, au IVe siècle avant J.-C.), la valeur-utilité a 
connu une crise à la fin du XVIIIe siècle dont elle a triomphé un siècle plus tard 
avec la révolution marginaliste (1870). 
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2 TD Économie générale 

1.1 O Crise de la valeur-utilité 

En 1776, Adam Smith énonce le paradoxe de l'eau et du diamant: s'il est vrai 
que c'est l'utilité que nous avons des choses qui leur donne leur valeur, pour­
quoi l'eau, si utile, a-t-elle si peu de valeur, et le diamant, si peu utile, en a-t-il 
tant ? Faute de pouvoir répondre de manière satisfaisante à cette question, 
Smith et ses successeurs abandonnent la valeur-utilité au profit de sa princi­
pale concurrente, l'hypothèse de la valeur-travail (l'eau a peu de valeur parce 
qu'elle requiert peu de travail, contrairement au diamant qui requiert de lon­
gues et pénibles recherches). S'ouvre ainsi avec Smith une période d'environ un 
siècle, l'âge d'or de la valeur-travail, où la valeur-utilité est éclipsée en atten­
dant de revenir en pleine lumière lors de la révolution marginaliste. 

1.2 O L'utilité marginale 

C'est vers 1870 que le concept d'utilité margina.le fai t irruption dans la litté­
rature économique avec les trois auteurs de la révolution marginaliste : Menger, 
J evons, Walras. 

La définition de l'utilité marginale suppose mesurable l'utilité ou satisfac­
tion d'un individu quelconque en possession d'un bien donné. Pour cela, 
l'individu est doté d'une fonction d'utilité U qui lui est propre et qui, à toute 
quantité x 2:: 0 d'un bien X, associe une valeur réelle U(x) mesurant la satisfac­
tion de l'individu à ce niveau x de consommation. L'utilité marginale de cet 
agent détenant la quantité x du bien X est la variation enregistrée de sa fonc­
tion d'utilité lorsqu'il acquiert une unité supplémentaire de X et détient alors 
la quantité x + 1. On note u(x) son utilité marginale. D 'où: 

u(x) = U(x + 1) - U(x) (1) 

La définition (1) de l'utilité marginale u montre que celle-ci est elle-même 
fonction de la variable x, tout comme l'utilité totale U. Cette fonction u est dotée 
de deux propriétés, les deux propriétés caractéristiques de l'utilité marginale. 

La première propriété exige que l'utilité marginale soi t positive ou, à la limite, 
nulle. Soit : u(x) 2:: 0 pour tout x 2:: O. Cela signifie, d'après (1), que la fonction 
d'utilité U est croissante, chose bien naturelle (la satisfaction de l'individu aug­
mente lorsqu'augmente la quantité de b ien qu'il détient). 

Selon la deuxième propriété, l'utilité marginale est décroissante (au sens large), 
ce qu'on écrit, pour tout x 2:: 0 : 

u(x + 1) - u(x) ~ 0 

ou bien, d 'après (1) : 

U(x + 2) - U(x + 1) ~ U(x + 1) - U(x) (2) 

Cette deuxième propriété signifie, comme (2) le montre, que la satisfac­
tion de l' individu croît de moins en moins vite lorsqu'i l acquiert de plus en plus 
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TD 1 0 Équilibre général d'une économie d'échange 3 

du bien en question. Là aussi, il semble naturel d'admettre que l'utilité de 
l'agent croisse moins vite au fur et à mesure qu'il se rapproche de la satiété. 

En supposant la fonction U continue et dérivable (au moins à l'ordre 2) et 
en notant u' et u" ses dérivées première et seconde, les deux propriétés ci­
dessus s'écrivent respectivement, moyennant quelques approximations : 
U' > 0 U" < 0 _ et _ . 

L'invention de l'utilité marginale a permis le retour en force dans la litté­
rature économique de la valeur-utilité en résolvant dans ce cadre le paradoxe 
de Smith. En effet, étant admis que c'est l'utilité marginale qui donne valeur 
aux biens (et non l'utilité totale), on comprend que l'eau, quoique très utile, ait 
peu de valeur parce que son utilité marginale est faible (nul n'attache d'impor­
tance à un litre d'eau de plus ou de moins) ; le diamant au contraire, au fond 
peu utile, a une grande valeur parce que doté d'une forte utilité marginale (un 
carat de plus ou de moins a de l'importance pour quiconque). 

2 O Les concepts de la méthode ensembliste 

La microéconomie, naturellement, ne s'en tient pas à un agent et un bien, mais 
envisage un ensemble d'agents et de biens. Se constituent alors les concepts de 
la méthode ensembliste : les ensembles eux-mêmes, les relations binaires définies 
sur ces ensembles et, enfin, les fonctions déduites de ces relations. 

2.1 O Les ensembles de base 

L'ensemble des agents dans une économie d'échange se réduit à un ensemble de 
consommateurs. Il comporte au moins deux agents, a et b, minimum requis pour 
envisager ultérieurement des échanges. 

L'ensemble des biens, pour la même raison, comporte au minimum deux 
biens, X et Y. Si nous sommes dans ce cas, l'ensemble est représentable géo­
métriquement par l'orthant positif d'un repère plan (orthonormé ou non), 
comme ceci (figure 1.1) : 

y 

3 ----------------------- •A 
1 
1 

1 

0 1 6 X 

Figure 1.1 
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4 TD Économie générale 

Dans cet espace, le point A(6, 3)est un composé ou un« panier »de 6 unités 
de bien X et de 3 unités de bien Y. C'est un bien composite considéré lui-même 
comme un bien. En somme, l'ensemble des biens est l'ensemble de tous les biens 
composites (x, y) y compris les biens simples, c'est-à-dire les points (x, 0) ou 
(0, y), pour tout x 2:: 0 et tout y 2:: 0 ; c'est tout l'espace délimité par les axes 
OXetOY. 

2.2 0 Les relations binaires définies sur ces ensembles 

Étant donné un ensemble, une relation binaire sur cet ensemble est une rela­
tion entre des éléments pris deux à deux de cet ensemble. Deux relations 
binaires sont ici définies : l'une sur l'ensemble des biens, la relation de préfé­
rence; l'autre sur l'ensemble des agents, la relation d1échange . 

...,.. La relation de préférence 

Définie sur l'ensemble des biens et concernant un agent donné a, elle est notée 
Ra. Soit deux points A et B de l'ensemble des biens. On écrit A Ra B pour dire 
que, pour l'agent a, le bien A est préférable ou, à la rigueur, équivalent au bien 
B. Si l'on écrit B Ra A, on signifie que, pour a, Best préférable ou équivalent à A. 

S'il s'avère que l'on a à la fois A Ra B et B Ra A, les biens A et B sont, aux 
yeux de a, équivalents. On dit aussi que a est indifférent entre A et B, et l'on 
écrit cette nouvelle relation binaire: A Ia Bou, si l'on préfère, B Ia A, la rela­
tion d1indifférence la étant symétrique. Elle est évidemment réflexive (A Ia A) et, de 
plus, elle est transitive (si A IaB et B la C, alors A la C). C'est donc une relation 
d'équivalence permettant la partition de l'ensemble des biens en classes d'équiva­
lence ou classes d'indifférence relatives à un agent donné. 

Les classes d'indifférence ont usuellement la forme de courbes dites courbes 
d'indifférence. L'ensemble des courbes d 'indifférence d'un agent donné est sa 
carte d'indifférence dont la figure 1.2 donne un échantillon pour l'agent a. 

y 

0 X 

Figure 1.2 
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TD 1 0 Équilibre général d'une économie d'échange 5 

...,.. La relation d'échange 

Définie sur l'ensemble des agents et concernant un bien (x, y), elle est notée 
R<x,y)' Soit deux agents a et b : aR(x,y)b signifie que a fournit x à b qui, en échange, 
fournit y à a. Mathématiquement beaucoup plus pauvre que la relation de pré­
férence ou d'indifférence, elle sert surtout à définir la notion de prix. 

Étant donné la relation d'échange ci-dessus, on pose : Px;y = ylx, appelé 
prix relatif de X en Y, la quantité de bien Y que b doit fournir àa pour une uni té 
de X. De même PYtX = xly, prix relatif de Y en X, est la quantité de X que a 
fournit à b pour une unité de Y. Ces prix relatifs ne valent a priori que pour 
l'échange entre a et b. S'il s'avère qu'ils sont les mêmes pour toute autre paire 
d'agents, ils sont dits prix de marché. Si Y est la monnaie (qu'on renomme alors 
bien M), y est à remplacer par une quantité m ~ 0 de monnaie, et la relation 
d'échange entre a et b pourra s'écrire: aR(x, m)b, signifiant que a vend x à b 
contre m. Dans ce cas, a est le vendeur, b l'acheteur. Le prix relatif de X en M 
s'écrit PXJM = m/x, quantité de monnaie que b doit fournir à a pour une unité 
de X. On écrit simplement Px, prix monétaire de X. De même, si a achète y à b 
avec la quantité m de monnaie (aR(m. y)b), on aura: PYtM = m/y = py, prix moné­
taire de Y. De ce qui précède résulte une relation simple entre prix relatif de X 
en Y et prix monétaires de X et de Y : Px!Y = Pxf Py· 

2.3 0 Les fonctions déduites des relations binaires 

On ne se sert, en fait, que de la relation de préférence, d'où l'on déduit la /onc­
tion d'utilité et, de celle-ci, la fonction de demande . 

...,.. La fonction d'utilité 

Étant donné un bien A, la fonction d'utilité Ua de a est, comme au § 1.2, une 
fonction qui à A associe une valeur réelle U a(A) dite utilité ou satisfaction de 
a au point A. Ua doit en outre respecter les deux propriétés caractéristiques de 
l'utilité marginale présentées au§ 1.2. La différence est qu'à présent (en consi­
dérant un ensemble de biens tel que celui de la figure 1. 1) A = (x, y) et donc 
U/A) = U/x, y): la fonction d'utilité est à deux variables x et y, au Jieu d'une 
seule (x dans U(x)). On a alors recours, pour définir Ua, aux relations R a et la 

de a, en posant les deux conditions suivantes : 

(i) 

(ii) 

Ua<A1) = Ua<Ao) 

Ua(Al) ~ Ua<Ao) 

si et seulement si 

si et seulement si 

où A0 = (x0 , y0) et A 1 = (x1, y1) sont deux points de l'ensemble des biens. 

La condition (i) signifie que Ua est constante sur une courbe d'indifférence 
de a. La condition (ii) est que Ua croît si et seulement si, à partir d'un point 
donné de l 'ensemble des biens, on applique ua à un point de l'ensemble des préférés 
à ce point. Étant donné, d'après la première propriété caractéristique, que ua est 
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6 TD Économie générale 

croissante (ce qui veut dire croissante en x, à y fixé, et croissante en y, à x fixé), 
l'ensemble des préférés à un point donné est, dans l'ensemble des biens, toute 
la région au-dessus de la courbe d'indifférence passant par ce point. Ainsi toute 
courbe d'indifférence divise l'espace en deux régions : l'ensemble des préférés 
(au-dessus de la courbe) et l'ensemble des non-préférés (au-dessous). Par 
exemple, sur la figure 1.2, si l'on considère la courbe (3), les préférés aux points 
de cette courbe sont tous les points situés au-dessus d'elle, les non-préférés sont 
tous les points situés au-dessous. 

À noter que la deuxième propriété caractéristique donne aux courbes d'indiffé­
rence une forme à« concavité tournée vers le haut » telle que celle illustrée par 
la figure 1.2. On dit aussi que l'ensemble des préférés est convexe. (Par défini­
tion, un ensemble est convexe si le segment joignant deux points quelconques 
de cet ensemble est lui-même tout entier dans l'ensemble.) 

..,.. La fonction de demande 

Soit, dans l'ensemble des biens (fig. 1.1), un point D(x, ji) indiquant la dota­
tion initiale de l'agent a en X et Y, et un point E(x, y) indiquant sa demande 
finale en X et Y. Le point D est donné (il est supposé ici appartenir à la 
courbe (1) de la carte d'indifférence de la figure 1.2). Le point E résulte d'un 
calcul de a. Ce calcul est ilJustré sur la figure 1.3 : 

y 

\ 
\ 

\ 

K 

y 1', 
1 .... 

' ' ' .... ... ... ... ... ... 
1 ........ 

y - - - L - - - -'"'- - -

0 

1 ...... 1 
1 ...... 1 

X 

........ 
1 

X 

... ... 

(1) 

Figure 1.3 

.... _ 
(3) 

H X 

Pour passer de D à E, a doit céder du bien Y contre du bien X. Il recherche 
le meilleur échange possible : celui qui lui apporte la satisfaction la plus 
élevée. L'échange n'est envisageable qu'aux prix de marché Px et Pv· À ces prix, 
le budget de a, c'est-à-dire la valeur de sa dotation initiale (x, ji), s'écrit : 
Px.X + pyji. La valeur obtenue par a (si sa demande se réalise) est : Pxx + pyy. 
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L'échange valeur contre valeur implique : Pxx + pyy = Pxx + pyy ou, ce qui 
est la même chose : 

(3) 

ou encore: 

" Px " Pxx + PYY y= - - x + 
py py 

(3') 

Les relations équivalentes (3) et (3' ) sont appelées contrainte budgétaire, 
droite budgétaire ou droite d'échange de a: elles sont l'équation du segment HK 
(fig. 1.3) auquel appartiennent D et tous les points (dont E) accessibles à a en 
y employant tout son budget. Sur cette droite, le point E est celui situé sur la 
plus haute courbe d'indifférence (ici la courbe (2)) de la carte de a. Il exprime 
la demande d'équilibre (x, y) de a en fonction (i) de sa dotation initiale D(x, y) 
(ii) du prix relatif Px.IPv des deux biens (iii) des préférences de a reflétées par sa 
carte d'indifférence. T elle est la fonction de demande de cet agent. 

Un calcul algébrique de E est possible quand on spécifie l'équation de la 
droite d'échange et celle des courbes d'indifférence de a. Supposons, par 
exemple, que (3') soit y = - 0,5x + 60 et que la carte d'indifférence de a soit 
constituée des courbes d'équation xy = k (avec k > 0, et donc x et y> 0). Déter­
miner E, c'est déterminer (comme le montre la figure 1.3) la courbe tangente à 
la droite d'échange, donc la valeur du paramètre k telle que l'équation du 
second degré klx = - 0,5x + 60, ou x2 

- 120x + 2k = 0 ait une solution unique. 
On trouve k = 1 800 et E(60, 30). 

La figure 1.3 montre que a souhaite échanger la quantité y - y, consti­
tuant son offre nette de b ien Y, contre une quantité x - x qui est sa demande nette 
de X. L'échange n'est effectif que si a rencontre un agent bayant une offre nette 
de X égale à la demande nette de a, et une demande nette de Y égale à l'offre 
nette de a. C'est le problème de l'équilibre général, envisagé ci-après dans une éco­
nomie d'échange à deux biens (X et Y) et deux agents (a et b). 

3 O L'équilibre général dans une économie 
à deux biens et deux agents 

Pour ajuster leurs offres et demandes, a et b sont amenés à discuter le prix des 
biens. Aussi l'état d'équilibre général est-il à la fois une répartition optimale 
des biens entre les agents et un prix relatif Pxf Py tels que, dans cet état, il n 'y 
ait plus de désir de quiconque de poursuivre les échanges. Par répartition opti­
male, il faut entendre (défini tion de Pareto) une répartition telle que, par une 
modification quelconque de celle-ci, on ne puisse augmenter la satisfaction 
d 'un agent sans diminuer celle de l'autre. 
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8 TD Économie générale 

3.1 0 La boîte d'Edgeworth et l'ensemble 
des répartitions 

On note (xa, yJ la dotation initiale de a en X et Y, et (xb, Yb) celle de b. On 
écrit: X = xa + xb et y = Ya +Yb, les quantités totales disponibles de X et de 
Y. Dans l'ensemble des biens, deux points distincts figurent les dotations ini­
tiales de a et de b. Edgeworth (économiste anglais de la fin du XIXe siècle) a 
imaginé une « boîte » permettant de représenter ces deux dotations par un 
unique point figurant Ja répartition initiale ; de plus cette boîte contient toutes 
les répartitions imaginables de x et y entre a et b. La voici : 

X 
y 

, .~ 

1 

Ya - ----- - --~- - ---- - ----- - ----- - ----- - ----

D 

'----~~~~~·'---~~~~~~~~~~~~~~___,,~~' 

Xa - X 
X 

~ - ---------------- - --------------------+ 

Figure 1.4 

* 1 
1 
1 
1 - . 

Yb 1 

y 

1 
1_ 

•y 

Les deux repères (OaX, OaY) et (ObX, ObY) sont tous deux l'ensemble des 
biens : Je premier est dévolu à a, le second à b. Ils sont disposés de manière à 
former un rectangle (la « boîte ») de côtés x et ji. Les coordonnées de D sont 
(xa, yJ dans le premier repère, (xb, Yb) dans le second: D figure donc bien la 
répartition initiale de x et y entre a et b. Tout point de la boîte y compris les 
bords est une répartition, et toute répartition est un point de la boîte, qui est 
donc l'ensemble de toutes les répartitions possibles de x et y entre a et b. Les 
répartitions optimales sont donc un sous-ensemble de la boîte. 

3.2 0 Les répartitions optimales 

Considérons la boîte ci-après où nous faisons figurer un échantillon de la carte 
d'indifférence de chacun des deux agents. 

Pour a, dont le repère est «à .l'endroit »,sa satisfaction augmente en pas­
sant d'une courbe d'indifférence à une courbe plus élevée. Pour b, dont le 
repère est « à l'envers », sa satisfaction augmente en passant sur des courbes 
qui, sur la figure 1.5, sont plus basses. 
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TD 1 0 Équilibre général d'une économie d'échange 9 

X 
..-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~îl ob 

y 

y 

X 

Figure 1.5 

Considérons dans la boîte un quelconque point de tangence (par exemple 
le point T) entre une courbe d'indifférence de a et une de b. Autour de T, ces 
deux courbes « sises dos à dos » partagent la boîte d'Edgeworth en quatre 
régions, numérotées de CD à ® sur la figure 1.5. On voit sur cette figure 
qu'aucun déplacement à partir de T, donc aucune modification de la réparti­
tion des biens entre les agents, ne peut améliorer la satisfaction de l'un sans 
diminuer celle de l'autre : un déplacement vers CD augmente celle de b mais 
diminue celle de a ; c'est le contraire pour un déplacement vers@ ; quant aux 
déplacements vers @ ou ® ils n'induisent aucune amélioration pour qui­
conque. Le point T satisfait ainsi au critère de Pareto : c'est une répartition 
optimale, dite aussi optimum de Pareto. Tétant quelconque, tous les points de 
tangence ainsi construits sont des optimums de Pareto. Leur ensemble est une 
courbe appelée courbe de contrat. Elle relie Oa à Ob qui sont des cas extrêmes 
d'optimum de Pareto (dans lesquels un agent possède tout, l'autre rien). De 
tout point situé en dehors d'elle, les agents peuvent accroître, par un contrat 
d 'échange, la satisfaction de chacun. Ainsi, du point D, tout déplacement à 
l'intérieur du « ballon ovoïde » déterminé par les courbes d'indifférence de a 
et de b passant par D est un déplacement dans l'ensemble des préférés à D par 
a et par b et, donc, accroît la satisfaction de chacun. 

L'équi li bre général est un optimum de Pareto et se trouve sur la courbe de 
contrat. La question est à présent celle-ci : à partir de D (point de départ) par 
quel échange (quantités et prix) les agents vont-ils gagner sur la courbe de 
contrat le point d 'équilibre général ? 
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10 TD Économie générale 

3.3 0 Détermination de l'équilibre général 

...,_ Détermination graphique dans la boîte d'Edgeworth 

Le point E d'équilibre général (s'il existe) forme, avec D, la droite d'échange DE 
commune aux deux agents. E appartient à la courbe de contrat. La droite DE 
est tangente en E à la courbe d'indifférence de a et à la courbe d'indifférence de 
b passant par E. Notons qu'il suffit de trouver sur la courbe de contrat un point 
E tel que DE soit tangente en ce point à la courbe d'indifférence d'un seul des 
deux agents (car elle est alors automatiquement tangente en E à la courbe de 
l'autre agent, par construction même de la courbe de contrat à laquelle appar­
tient E). Nous ne représentons donc que la carte d'indifférence de a dans la 
figure 1. 6 ci-dessous : 

X 

y 
...-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~---,.Qb 

X 

Figure 1.6 

DE 1 est tangente en E1 à la courbe (1), et DE2 est tangente en E2 à la 
courbe (2). Ni E1 ni E2 ne sont sur Ja courbe de contrat : ni DE 1 ni DE2 ne sau­
raient être droite d'échange commune à a et à b. Cependant E1 et E 2 sont de 
part et d'autre de la courbe de contrat. Si, pour chaque droite du faisceau de 
sommet D, intermédiaire entre DE 1 et DE2 , on détermine son point de tan­
gence avec une courbe d ' indifférence de a, ce point g lisse sur une ligne 
continue allant de E1 à E2 et traversant la courbe de contrat en un point E. 
Celui-ci est un optimum de Pareto et DE est droite d'échange commune à a et 
à b. C'est l'équilibre général recherché. La pente de DE donne, au signe près, 
le prix relatif PxJY à l'équilibre, comme l'indique la relation (3'). 
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...,.. Détermination algébrique 

Déterminer algébriquement l'équilibre général, c'est calculer la valeur des 
coordonnées xE et YE du point E ainsi que le prix relatif de X en Y à l'équilibre, 
noté p. Nous avons là un problème à trois inconnues (xE, yE, p) résolu à travers 
un système de trois équations indépendantes. 

Première équation. Le point E appartient à la courbe de contrat, d 'équation 
y = /(x) supposée déterminée au préalable. D 'où: YE = /(xE). 

Deuxième équation. Le prix p est l'opposé de la pente de DE. D 'où, connais-

D( - -) p YE-Ya san t X a' J a : - = _ . 
XE-xa 

Troisième équation. Le prix p est aussi l'opposé de la tangente en E à la 
courbe d'indifférence de a passant par ce point. Si l'on note y= g/x) l'équation 
des courbes de la carte d'indifférence de a, où chaque valeur du paramètre k 
correspond à une courbe et une seule de la carte, on aura : 

1 ( ) ( ) g' k ( XE ) ( ) d ( ) - p = g k XE = gk X E X = gk X E X -lngk X E 
gk (xE) dx 

D'où la troisième équation: -p = YE X (lnyE)'. 
k YE Si, par exemple, gk(x) = - , la troisième équation s'écrit: p -
X X E 

Si l'on veut aller un peu plus loin et avoir un aperçu sur l'équilibre 
général d'une économie d'échange à un grand nombre d'agents et 
de biens, ou sur l'équilibre général d'une économie avec produc­
tion, on peut se reporter à : MÉDAN P., TD Microéconomie, Dunod, 
58 éd., 2015: « TD9 Introduction à l'équilibre général », pp. 195-
212. 
Sur la valeur-travail, voir ci-après TD2 (§ 2.1 ). 



12 TD Économie générale 

~.C.M. 

Vrai Faux 

1. La révolution marginaliste commence en : 
a) 1776. 0 0 
b) 1789. 0 0 
c) 1870. 0 0 

2. À quelles propriétés de l'utilité marginale la fonction 
d'utilité U(x) = x2 satisfait-elle ? 
a) la première seulement. 0 0 
b) la deuxième seulement. 0 0 
c) les deux. 0 0 
d) aucune. 0 0 

3. La relation «être l'ami de » est une relation d'équivalence. 0 0 

4. Pierre et Paul échangent 5 1 de vin (V) contre 2,5 kg de 
farine (F). Le prix relatif du vin en farine PvtF est : 
a) 2. 0 0 
b) 0,5. 0 0 
c) l'un ou l'autre. 0 0 

5. Soit, dans l'espace des biens (OX, OY), les trois points A(2, 5), 
B(4, 3), C(3, 6). Deux d'entre eux ne peuvent en aucun cas être 
sur une même courbe d'indifférence : 

"O 

0 0 0 a) Aet B. c 
::J 

0 0 0 b) Aet C. 
If) 
,..-! c) B et C. 0 0 0 
N 

@ 6. Le complémentaire dans l'espace des biens d'un ensemble ~ 
..c 
Ol convexe est : ï:::: 
>-

a) 0 0 a. convexe. 0 
u 

b) 0 0 non convexe. 
c) l'un ou l'autre. 0 0 
d) l'un et l'autre. 0 0 

7. Le consommateur, à l'équilibre, peut être demandeur net: 

a) d'aucun bien. 0 0 
b) de tous les biens. 0 0 
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Vrai Faux 
8. Une répartition optimale au sens de Pareto est telle que 
chacun s'y trouve à son maximum de satisfaction ? 0 0 

9. Dans la boîte d'Edgeworth de la figure 1.5, aucun point de 
la courbe de contrat n'améliore la satisfaction initiale des deux 
agents à la fois. 0 0 

1 O. Dans une économie d'échange à deux biens et deux agents, 
l'équilibre général est : 
a) quelquefois en dehors de la boîte d'Edgeworth. O O 
b) quelquefois en dehors de la courbe de contrat. O O 

R ÉFLEXION 

Pourquoi deux courbes d'une même carte d'indifférence ont-elles une 
intersection nécessairement vide ? 

2. Une répartition optimale (au sens de Pareto) est-elle conforme à la justice 
sociale ? 

3. Si deux agents sont prêts à échanger 2 unités de bien X contre 1 unité de 
bien Y, quel est le prix relatif de X en Y ? Lequel des deux biens doit être de 
la monnaie pour que PXJY soit un prix monétaire ? 

4. En quel sens l'équilibre général constitue-t-il une allocation efficace des 
ressources entre agents ? 

15*. Quelle place l'équilibre général donne-t-il à la monnaie? 

r= ~ 
k NTRAÎNEMENT 

6*. Soit une économie à deux biens X et Y et un consommateur doté d'une 
fonction d'utilité U. À chaque point (x, y) de l'ensemble des biens, la fonction 
U associe une valeur réelle U(x, y) mesurant l'utilité (ou la satisfaction) du 
consommateur en ce point. 

On donne U(x, y) = Min(x, y), où « Min » désigne simplement la plus petite 
des deux quantités x et y. 

a) Représenter graphiquement la courbe d'indifférence du consommateur 
pour un niveau d'utilité égal à 1 (ce qui revient à tracer la figure d'équation 
Min(x, y) = 1). En déduire la carte d'indifférence du consommateur. 
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b) Au départ, le consommateur détient du bien X et du bien Y respectivement 
en quantité .X = 30 et ji = 18. On a Px = 1 et py = 2. Déterminer le 
niveau initial de satisfaction du consommateur et la valeur de ses ressources 
initiales en biens X et Y. 

c) Déterminer l'échange assurant à ce consommateur le maximum de satisfac­
tion. 

17**. (Il est conseillé, avant de se lancer dans cet exercice, de s'exercer au 
précédent.) 

Soit une économie à deux agents, a et b, et deux biens, X et Y. On note (x, y), 
avec x ~ 0 et y~ 0, un panier quelconque de biens X et Y respectivement. 

Les agents a et b ont respectivement pour fonction d'utilité Ua et Ub telles que, 
pour tout x ~ 0 et tout y~ 0, on ait : 

U a(x, y) = Min(x, 2y) 

U/x, y) = J.;"y 
? 

a) Dans l'orthant positif (lR: ) du repère orthonormé (OX, OY), représenter Ja 
courbe d'indifférence de a correspondant à un niveau d'utilité égal à 1. 
Quelle est la courbe d'indifférence de a correspondant à une utilité nulle ? 
Décrire la carte d'indifférence de a. 

b) Dans l'orthant JR: du même repère (dessiner une nouvelle figure), représenter 
la courbe d'indifférence de b correspondant à un niveau d'utilité égal à 1. 
Quelle est la courbe d'indifférence de b correspondant à une utilité nulle ? 
Décrire la carte d'indifférence de b. 

c) Soit .X et ji les quantités totales disponibles, pour a et b, des biens X et Y 
respectivement. On donne : .X = 10 et ji = 8. Initialement, a détient une 
quantité de X égale à 2 et Ja totalité de ji. 
Montrez qu'Edgeworth aurait, dans une boîte que vous dessinerez, repré­
senté par un unique point M la répartition initiale de .X et ji entre a et b. 
Que représentent les autres points de la boîte ? 
Faire figurer dans la boîte les courbes d 'indifférence de a et b correspondant 
pour chacun à un niveau d'utilité égal à 1. 

d) Écrire sous la forme y = /(x) l'équation, dans le repère (ObX, O bY), des 
courbes d 'indifférence de b correspondant à une utilité strictement positive de 
cet agent. 
Montrer que, dans le repère (OaX, OaY), ces mêmes courbes ont pour équa­
tion: 

K 
y= 8---

10-x 

où K est une constante rée.Ile positive. 

(1) 
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e) Rappeler, sans sortir de la boîte d'Edgeworth ici considérée, la définition 
d'un optimum de Pareto ainsi que celle de la courbe de contrat. 
Montrer que Oa et Ob sont des optimums de Pareto. 
Étant donné C, point d'intersection de l'axe ObY et de la droite dont l'équa­
tion dans le repère (OaX, OaY) est x - 2y = 0, montrer que C est un 
optimum de Pareto. 
Montrer que la courbe de contrat des deux agents a et b est la ligne brisée 
(OaC, COh). 

f) Comment définit-on l'équilibre général ? Pourquoi l'équilibre général est­
il nécessairement un optimum de Pareto ? 
Calculer l'équi li bre général de l'économie ici considérée. Faire figurer dans 
la boîte d'Edgeworth le point E d'équilibre général. Quelles quantités de X 
et de Y les agents a et b doivent-ils échanger pour atteindre cet équilibre ? 
À quel prix l'échange se fait-il ? 

1. c) Vrai. 2. a) Vrai. 3. Faux. 4. b) Vrai. 5. b) Vrai. 6. c) Vrai. 
7. a) Vrai (cas ot1 le point D de dotation initiale et le point E d'équilibre 
seraient confondus : se reporter fig. 1.3 pour imaginer ce cas) 8. Faux. 
9. Faux. 1 O. a) et b) Faux. 

11. Deux courbes d'une même carte d'indifférence correspondent à deux 
niveaux distincts de satisfaction du consommateur. Si ces deux courbes s'inter­
sectaient en un point A, il correspondrait au bien A deux valeurs distinctes de 
la même fonction d'utilité, ce qui n'est pas possible. 

12. À supposer qu'il existe une répartition des biens entre les agents conforme 
à la justice sociale, cette répartition est nécessairement optimale (au sens de 
Pareto) sauf à admettre que la justice interdirait d'augmenter la satisfaction de 
certains alors même que cela ne diminuerait en rien celle des autres. Cependant, 
il y a des répartitions optimales qui sont des cas flagrants d'injustice : par 
exemple, dans la boîte d'Edgeworth, les points Oa et 0 1;. On ne peut donc dire 
en général qu'une répartition optimale soit conforme à la justice sociale. 

13. Le prix relatif de X en Y, soit pXJY, est la quantité de Y à fournir en 
échange d'une unité de X, soit dans cet exemple : Px!Y = 112 = 0,5. Le prix de 
X devient un prix monétaire Px en assimilant Y à la monnaie M. 

14. L'équilibre général constitue une allocation efficace des ressources entre 
agents en ce sens que (i) la répartition est optimale (au sens de Pareto) (ii) aux 
prix d'équilibre, chacun est à son maximum de satisfaction. 
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15. La monnaie est souvent absente de l'équilibre général : flagrant dans le cas 
de la boîte d'Edgeworth. Dans le cas général avec un nombre l de biens supérieur 
à 2 (/ > 2), un bien peut être isolé pour servir de numéraire, c'est-à-dire d'unité 
de mesure, voire d 'instrument d'échange. L'intégration de la monnaie dans la 
théorie de l'équilibre général ne va pas p lus loin. On ne saurait parler d'inté­
gration complète de la monnaie. Celle-ci, en effet, est un actif adossé à une 
créance détenue par une banque sur un agent non financier (entreprise, ménage, 
etc.). Or le crédit et donc la monnaie au sens p lein du terme sont incompatibles 
avec la théorie de l'équilibre général. 

16. a) Écrire Min(x, y) = 1 équivaut à écrire : 

1 = { Min ( x, 1 ) pour x 2:'. 1 

Min (1, y) pour y 2:'. 1 

Le graphe de la courbe d'indifférence de niveau 1 du consommateur, 
autrement dit la figure d'équation Min(x, y) = 1 est alors l'équerre de sommet 
A(l, 1) sur la figure 1. 7 : 

y 

1 

0 

" " " 

" " " " " " 
" A(l, 1) 

1 

" " " 

" " 

" " " 

Figure 1.7 

" ""X= y 

Min(x, y) = 1 

X 

La carte d'indifférence du consommateur est l'ensemble des courbes 
d'équation Min(x, y) = k pour tout k 2:'. 0, c'est-à-dire l'ensemble des équerres, 
y compris le repère (OX, OY), de sommet sur l'axe OA d'équation x =y. 

b) Min(30, 18) = 18, qui est le niveau initial de satisfaction du consom­
mateur. Ses ressources initiales ont pour valeur rota.le, aux prix Px = 1 et 
py = 2 : 1 X 30 + 2 X 18 = 66. 

c) La droite d'échange du consommateur a pour équation (d'après (3)): 
(x - 30) + 2(y- 18) = 0, soit y = - 0,5x + 33. Le point D(30, 18) de dotations 
initiales en X et Y appartient à cette droite. Le point E d'équi libre est le point 
de cette droite qui est en même temps le sommet de l'équerre la plus haute, 
soit le point (x, y) tel que y = - 0,5x + 33 et x = y. D'où: E (22, 22). Le 
consommateur souhaite acquérir y - ji = 22 - 18 = 4 unités de bien Y 
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contre x - x = 30 - 22 = 8 unités de bien X, échange (s'il se réalise) qui lui 
assure le maximum de satisfaction compte tenu de ses ressources initiales, des 
prix et de ses préférences (traduites par sa carre d'indifférence). 

17. a) On a: 

Min (x, 1) pour x ~ 1 

Min(x, 2y) = 1 ~ 1 = ou 

1 Min (1 , 2y) pour y~ -
2 

Donc l'ensemble des points (x, y) tels que Min(x, 2y) = 1 est la réunion des 

ensembles { (x, D pour x ~ 1} et { (1, y) pour y~~}. Soit graphique­

ment: 

y 
Min (x, 2y) = 1 

1/2 ................. : -------

0 1 
X 

Figure 1.8 

La courbe d'indifférence de a telle que Min (x, 2y) = 0 est formée par les 
axes OX et OY de l'orthant positif du repère (OX, OY). 

La carte d'indifférence de a est formée de toutes les équerres de l'orthant 
positif, dont le sommet est un point de coordonnées (x, y) telles que x = 2y . Ce 
sont donc toutes les équerres de l'orthant positif s'appuyant sur la droite 
d'équation y = x/2 (pour x ~ 0). 

b) On a ,{ry = 1 ou (sachant que x > 0 et y > 0) y = llx. La courbe 
d'indifférence de b de niveau 1 se représente par la branche d'hyperbole équi­
latère suivante : 
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y 

1 

0 1 X 

Figure 1.9 

L'ensemble des points (x,y) tels que J;Y = 0 est formé des branches OX 
et OY de l' orthant positif du repère (OX, OY). 

La carte d'indifférence de b est donc constituée par J'équerre (OX, OY) et 

par les branches positives des hyperboles équilatères d'équation y = K, où K 
X 

est une constante réelle positive (K > 0) quelconque. 

c) Le point M, de coordonnées (2, 8) dans le repère (OaX, OaY) et (8, 0) 

dans le repère (ObX, Ob Y) , figure la répartition initiale de x et de ji entre a 

et b (fig. 1.10). 
X M 1 

y=8 

y 

x = 10 <Ill····· ······················································································ .. ······························ .. ··········• 

Figure 1.10 
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Tous les autres points de la boîte (bords compris) figurent l'ensemble de 
toutes les répartitions envisageables de x et ji entre a et b. 

On a représenté sur la figure 1.10 les courbes d'indifférence de a et de b 
tracées aux questions a) et b) précédentes. 

d) Les courbes d'indifférence de b correspondant à une utilité strictement 
positive de b sont les courbes d'équation (dans le repère de b) J;9 = k, où 
k > 0, soit encore xy = K, avec K = k2 > 0, et par suite y = Klx, étant donné 
que K > 0 implique x >O. 

Pour exprimer l'équation de ces courbes dans le repère de a, il suffit, dans 
l'équation y = Klx, de changer x en 10 - x et y en 8 - y. D'où: 

Soit encore : 

K 8-y = --
10-x 

K y=8---
10-x 

(1) 

e) Un optimum de Pareto est un état de la répartition de x et de ji entre a 
et b (donc un point de la boîte d'Edgeworth) tel que, à partir de cet état, il n'est 
pas possible, par une modification quelconque de la répartition, d'augmenter 
l'utilité d'un agent sans diminuer celle de l'autre. 

La courbe de contrat est l'ensemble des optimums de Pareto. 

En Oa, l'utilité de a est nulle, celle de b est maximum. Pour augmenter 
l'utilité de a, il faut lui fournir une quantité positive, si petite soit-elle, de X 
et de Y ; mais alors, l'utilité de b, qui se voit ôter ces quantités de X et de Y, 
diminue, ce qui prouve que Oa est optimal. Un raisonnement analogue pour 
Ob montre que Ob est également un optimum de Pareto. 

Le point C, dont l'abscisse est 10 dans le repère de a, a donc pour coordonnées 
(10,5). En ce point, l'utilité de a est maximum (Ua (10, 5) = Min(lO, 2 X 5) = 
10), et l'utilité de b est nulle. Pour augmenter .l'utilité de b si peu que ce soit, 
il faut ôter une quantité € > 0 , si faible soit-elle, de X à a pour la remettre 
à b ; mais, ce faisant, l'utilité de a diminue, car elle devient U a(l 0 -
€,y) = Min(lO - €, 2y)::; 10 - €,quel que soit y (O::; y::; 8). Le point C est donc 
bien un optimum. 

On voit d'ailleurs, par ce même raisonnement, que tout point du segment 
COb est également un optimum de Pareto. Un tel point C' a pour coordonnées 
(10, y) avec 5 ::; y ::; 8. En ce point, l'utilité de a est maximum car Ua(C') = 
Min(lO, 2y) = 10, et celle de b est toujours nulle. Or on ne peut augmenter 
celle de b qu'en ôtant€ > 0 de X à a pour le donner à b. L'utilité de a, qui est 
alors au plus égale à 10 - €, a diminué : C' est donc bien optimum de Pareto. 

On voit de même, en s'appuyant sur la figure 1.11, que tout point du seg­
ment OaC est un optimum de Pareto. 
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Figure 1.11 

Soit P un point quelconque de OaC, segment porté par la droite d 'équa­
tion x - 2y = O. Pest le point d'angle d'une équerre de la carte d'indifférence 
de a. Considérons aussi la courbe d'indifférence de b passant par P. Les deux 
courbes divisent l'espace de la boîte en quatre régions numérotées de I à IV. 
On voit alors que tout déplacement, à partir de P, dans l'une quelconque des 
régions I à IV, ne peut augmenter l'utilité d'un agent sans diminuer celle de 
l'autre : P est donc optimal. 

On montre enfin que tout point extérieur à la ligne brisée (OaC, COb) ne 
peut être optimal. Considérons par exemple le point N : tout déplacement à 
partir de N vers l'intérieur du triangle curviligne NQR accroît l'utilité de a et 
de b, ce qui montre que N n'est pas optimal. De même C" ne saurait être 
optimal puisqu'un déplacement de C" vers C accroît l'utilité de a sans dimi­
nuer celle de b (qui reste nulle). 

En conclusion, la courbe de contrat de a et b est bien la ligne brisée (OaC, 
COb). 

f) L'équilibre général est un état de la répartition et un système de prix tels 
que, dans cet état et avec ce système de prix, aucun agent ne souhaite plus 
échanger quoi que ce soit avec qui que ce soit, chacun étant le plus satisfait 
possible. 
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X M (2, 8) 

y 

c 

y 

~=6 X 

Figure 1.12 

Un tel état est nécessairement optimal. S'il ne .l'était pas, cela voudrait dire 
qu'un agent pourrait, par un échange supplémentaire, améliorer sa satisfaction 
sans diminuer celle de quiconque : on ne serait donc pas à l'équilibre général. 

Soit E le point d'équilibre général (fig. 1.12). La droite ME est tangente 
en E à une courbe d'indifférence de b, tandis que E est aussi le point d'angle 
d 'une équerre de la carte d'indifférence de a. Traduisons mathématiquement 
ces deux propriétés de E. 

La tangente ME en E à une courbe d'indifférence de b a pour pente p la 
valeur de la dérivée en Ede la fonction y(x) de la relation (1). Or : 

p = y'(x) = ___ K_2 
(10-x) 

y -8 
10-x 

Les coordonnées de M étant (2, 8), on a aussi : 

D'où:y-S = ~ 
10-x x - 2 

Soit : 10 - x = x - 2 

D'où: x E = 6 

y-8 P = ­
x-2 

(2) 
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Et comme : xE - 2yE = 0 

On tire : YE = 3 

Soit : E(6,3) 

TD Économie générale 

On voit ainsi que a achète xE - xM = 6 - 2 = 4 de X et vend YM - YE = 

8 - 3 = 5 de Y, tandis que b vend 4 de X et achète 5 de Y. 

Le prix ou rapport d'échange est l'opposé de la pente p de ME, soit : 

-P= - 3-8=2 
6-2 4 

Il s'agit du prix PxtY' prix relatif de X en Y, c'est-à-dire la quantité de Y 
nécessaire pour obtenir une quantité 1 de X. 
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Macroéconomie 
du circuit 

Par différence avec la microéconomie, la macroéconomie 
ignore les individus en tant que tels et porte son attention sur les 
fonctions qu'ils incarnent dans la société : les ménages sont asso­
ciés à la fonction de consommation, les entreprises à celle de pro­
duction, les banques à celle de financement, etc. Ces fonctions, 
nullement indépendantes les une des autres, sont ordonnées selon 
le sens même du circuit de la monnaie. C'est pourquoi on parle de 
macroéconomie du circuit1. 

Le circuit, au dire de Schumpeter (l'un des plus grands histo­
riens de la pensée économique), constitue « l'une des lignes de 
force les plus importantes de toute l'analyse économique ». La 
macroéconomie du circuit, qui a commencé à prendre corps dès le 
xv11e siècle avec Petty, a connu trois grandes étapes avec, succes­
sivement, Quesnay (XVIIIe siècle), Marx (XIXe) et Keynes (XXe). 

1 Quesnay et le circuit d'une économie 
pré-capitaliste agricole 

Dans la seconde moitié du XVII( siècle, les « physiocrates » derrière leur chef 
de file François Quesnay sont porteurs d'une doctrine sociale nouvelle associée à 
une méthode d'analyse originale de la société. 

1.1 () La doctrine physiocratique 

Elle est résumée par son étrange dénomination formée par Quesnay et ses dis­
ciples sur deux mots grecs : phusis ( « nature ») et krateïn ( « commander » ). 

1 Il existe, notons-le, une macroéconomie parente de !.'équilibre général posé ainsi en 
concurrent du circuit. Cette macroéconomie dite du « modèle IS-LM » est au pro­
gramme de deuxième année et donc non abordée ici. 
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Pour les physiocrates, la nature est souveraine. Il faut donc lui obéir et ne pas 
chercher à l'infléchir, encore moins transgresser les lois sociales existantes car 
elles relèvent d'un ordre naturel que les physiocrates, déistes et non matéria­
listes, croient voulu par l' « Intelligence suprême». Les physiocrates sont des 
libéraux, nous dirions même aujourd'hui des ultra-libéraux. Ils sont opposés 
aux idées mercantilistes et colbertistes (interventionnistes) qui avaient prévalu 
dans les deux siècles précédents. Leur mot d'ordre est laissez faire} laissez passer. 
Leur influence sera grande en France dans toute la seconde moitié du 
XVIIIe siècle jusqu'à la Révolution : les grandes lois libérales de l'Assemblée 
constituante (1789-1791) seront inspirées par leur doctrine. 

Les physiocrates, conformément à leur postulat de l'ordre naturel, voient 
dans la terre l'unique source de richesse et, par conséquent, dans l'agriculture la 
seule activité créatrice de valeur. Cette idée s'accorde en France avec le retour 
à la terre gui a lieu après la faillite retentissante du « système de Law » (1720) 
et la ruine des innombrables et trop crédules porteurs de billets émis par la 
« Banque royale » du banquier écossais. Mais à l'étranger cette idée apparaît 
trop décalée par rapport à la révolution industrielle qui se prépare et se mani­
feste déjà en Angleterre dans l'agriculture elle-même. Aussi Adam Smith, bien 
que grand admirateur de Quesnay, prend-il le pas sur lui dès la fin du siècle. 
Ce sont ses idées qui, au siècle suivant, serviront de référence aux libéraux 
tandis que les physiocrates seront laissés dans l'oubli. Avec leur doctrine sera 
oubliée leur méthode d 'analyse dont seul Marx, qui s'en inspirera, reconnaîtra 
au XIXe siècle la grande nouveauté. 

1.2 O La méthode d'analyse 

Le Tableau économique (1758) de Quesnay décrit la circulation de la valeur entre 
les trois classes sociales fondamentales : les fermiers (F), les propriétaires fonciers 
(P) et les artisans (A). Dans cette économie à dominante agricole, la reproduction 
se fait d'année en année à l'identique, sans croissance ni crise. Trois sortes 
d' « avances »y concourent : les avances foncières (terres et bâtiments), les avances 
primitives (machines, bétail), les avances annuelles (semences, engrais, auto­
consommation des fermiers). Seules ces dernières, renouvelées chaque année, 
figurent intégralement dans le circuit de la reproduction de Quesnay. Des 
avances primitives n'y apparaissent que les intérêts des avances primitives, c'est-à­
dire le prélèvement opéré chaque année par les fermiers sur la reproduction 
pour pourvoir au remplacement des machines et du bétail hors d'usage. Quant 
aux avances foncières (mises à la disposition des fermiers par les propriétaires), 
elles ne figurent dans le circuit de Quesnay qu'à travers le produit net versé par 
les fermiers aux propriétaires au titre des fermages dus. 
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D'un exemple proposé par Quesnay lui-même avec un produit net égal 
à 2, on tire le circuit de la reproduction ou du produit brut (fig. 2.1) : 

F ~ P : produit net; F ~ F : avances annuelles + partie des intérêts des 
avances primitives (bétail de remplacement) ; F ~A: autre partie des intérêts 
des avances primitives (matériel agricole de remplacement) ; P ~A: achats de 

produits manufacturés des propriétaires aux artisans ; P ~ F : achats de 
produits alimentaires des propriétaires aux fermiers ; A~ F : achats 

(a limentation et matières premières) des artisans aux fermiers. 

Figure 2.1 

Le circuit est équilibré : à chaque pôle, la somme des flux sortants égale la 
somme des flux entrants. Au pôle F, cette somme vaut 5 : la somme des flux 
entrants mesure la valeur de la reproduction (recettes de la classe productrice F) ; 
la somme des flux sortants mesure le total des coûts de production ; l'égalité des 
deux sommes confirme l'absence de profits (ou de pertes) dans le circuit de 
Quesnay qui décrit donc bien une économie stationnaire, sans croissance ni 
crise. Malgré cela, la méthode de Quesnay, si dédaignée par les libéraux du 
siècle suivant, a été reconnue par Marx comme «la première représentation 
systématique de l'économie capitaliste». 

2 O Marx et le circuit d'une économie capitaliste 
industrielle 

Marx (1818-1883), philosophe de formation, vient à l'économie à partir de 
1846 dans l'idée d'établir sur des bases scientifiques sa philosophie sociale du 
« matérialisme historique». Héritier à la fois de Ricardo par son hypothèse de la 
valeur-travail et de Quesnay par son schéma de la reproduction, il construit sur 
cette double assise une analyse d'ensemble de la crise capitaliste. 

2.1 <> L'hypothèse de la valeur-travail 

Ricardo, point culminant de l' « école classique anglaise » ouverte par Smith 
en 1776, s'appuie comme celui-ci sur l'hypothèse de la valeur-travail. Il la 
définit comme la quantité totale de travail incorporée dans une marchandise. Ainsi, 
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la valeur d'une marchandise se mesure par les heures de travail socialement 
nécessaires à sa fabrication (travail direct) auxquelles s'ajoute le travail incor­
poré dans les marchandises entrant dans la fabrication de la marchandise en 
question (travail indirect). Par travail socialement nécessaire, il faut entendre le 
travail nécessaire en moyenne à la fabrication de la marchandise compte tenu 
des techniques en vigueur à ce moment-là dans la société. Sont englobés dans 
la valeur-travail de la marchandise son coût salarial et ses autres coûts de pro­
duction (matières premières et amortissement des machines) mais non le profit, 
que Ricardo se refuse à réduire à du travail car il le considère comme un sup­
plément récompensant le capitaliste qui choisit d'investir ses capitaux dans un 
long détour de production plutôt que de les consacrer à sa jouissance immé­
diate. Le profit capitaliste échappant ainsi à l'hypothèse de la valeur-travail, 
celle-ci constitue, chez Ricardo, une explication incomplète de la valeur des 
marchandises. 

Marx formule une hypothèse intégrale de la valeur-travail réduisant le 
profit également à une quantité de travail : le profit capitaliste est un travail 
non payé mis gratuitement à la disposition du capitaliste par le salarié qui se 
trouve donc exploité. Le concept d'exploitation est la transposition en économie 
de l'idée philosophique d'aliénation que Marx avait découverte chez le philo­
sophe matérialiste Feuerbach et mise au cœur de sa philosophie du matéria­
lisme historique. Ce concept d'exploitation lui permet de corriger Ricardo. Il 
Je conduit aussi aux notions de plus-value et de circuit du capital. 

La plus-value p est le supplément de valeur que le capitaliste tire de 
l'exploitation du salarié : il acquiert de celui-ci sa force de travail pour la valeur 
v et en retire la valeur v + p. Sous la pression de la concurrence (entre les salariés 
et entre les capitalistes) la valeur v correspond à un minimum vital appelé 
salaire de subsistance : elle est la valeur juste nécessaire à la reproduction de cette 
marchandise singulière qu'est la force de travail. 

Le circuit du capital d'un capitaliste décrit la transformation de la valeur 
qui s'opère lorsque le capitaliste investit son capital-argent en achat de force 
de travail pour une valeur v (capital variable) et en achat de moyens de produc­
tion (matières premières et machines) pour une valeur c (capital constant), et 
qu'à la fin il obtient une valeur c + v + p en argent. Dans ce circuit, le capital 
passe par trois états (les trois formes de la valeur) : la forme-argent, notée A, 
forme initiale et finale de la valeur; la forme-capital productif, notée P, au 
moment où, entrant dans la sphère de production, le capital-argent se 
convertit en force de travail et moyens de production ; la forme-marchandise 
enfin, notée M, quand le capital, sortant de la sphère productive, revêt la forme 
de marchandises destinées à la vente. Le circuit du capital social est l'addition 
dans la société des circuits individuels d'une même période. Marx le représente 
par la succession des trois principales métamorphoses de la valeur : A - P (inves­
tissement) ; P - M (production ou « métamorphose réelle de la valeur ») ; 
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M - A (vente de la marchandise produite ou « réalisation de la valeur » ). 

Il aboutit à la séquence A - P - M - A ou encore A - P - M - A', avec 
A' = A + ~A, ~A représentant la plus-value. 

2.2 0 Le schéma de la reproduction 

Inspiré de Quesnay, le schéma de Marx introduit la plus-value, c'est-à-dire le 
profit (qui n'est autre que la plus-va.lue réalisée ou, si l'on préfère, la plus-value 
« métamorphosée » en argent). Les pôles du circuit de Marx, au nombre de 
trois comme dans le « Tableau » de Quesnay, correspondent désormais au cir­
cuit d'une économie capitaliste industrielle. On les note : K 1, capitalistes de la 
section 1 (moyens de production) ; K?, capitalistes de la section 2 (moyens de 
consommation) ; H, salariés. 

Dans une période de temps dite temps de rotation du capital et définie 
comme le temps nécessaire à une consommation intégrale du capital investi, 
les capitalistes Ki (où l'indice i prend, ici et dans la suite, la valeur 1 ou 2) 
investissent la valeur ci + vi, avec ci capital constant investi par Ki, et vi capital 
variable. La réa.lisation de la valeur produite procure à Ki la valeur-argent 
c. + v + p., oùp . est la plus-value tirée par K. de la consommation productive 

l I I l I 

d'une force de travail de valeur vi. Les capitalistes K i affectent leur plus-value 
pi, dans la proportion si, à un fonds d)accumulation (achat de moyens de produc­
tion supplémentaires) et, dans la proportion complémentaire 1 - si, à un fonds 
de consommation (achat de moyens de consommation). Ils versent la valeur vi à 
leurs salariés qui dépensent l'intégralité de la valeur reçue v1 + v2 en moyens 
de consommation (hypothèse du salaire de subsistance). 

La circulation de la valeur entre les trois pôles au cours du temps de rota­
tion du capital se schématise comme indiqué à la figure 2.2 : 

8 (1-s ,)p, 

c,+s1P1 K1 ·----------c2+szP2 

H 

Figure 2.2 

Le circuit de Marx (comme celui de Quesnay) est équilibré. L'égalité en 
chaque pô.le de la somme des flux sortants et de la somme des flux entrants est 
nécessairement vérifiée dans le temps de rotation : la consommation intégrale 
du capital en circulation signifie que route valeur investie est réalisée ou, en 
cl' autres termes, qu'en chaque pôle la valeur des achats est égale à celle des 
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ventes. Cela est évident au pôle H (fig. 2.2). Aux pôles K 1 et K2 , on a les deux 
égalités d'équilibre suivantes : 

Flux sortants Flux entrants 

(1) 

(2) 

Appelée par Marx circuit des marchandises, la figure 2.2 constitue son 
schéma de la reproduction : reproduction dite sur une échelle élargie si 
si > 0 (i = 1, 2), et sur une échelle simple si s1 = s2 = O. Dans ce dernier cas, la 
reproduction se fai t sans croissance, comme chez Quesnay, avec cette exception 
notable que la crise peut à présent surgir dans tous les cas (reproduction simple 
ou élargie). 

2.3 O L'analyse d'ensemble de la crise capitaliste 

.,.. Condition de crise 

Le capital c se divise en capital fixe (machines), noté cf, et capital circulant 
(matières premières), noté cc, de sorte que : c = cf + cc. Le temps de rotation du 
capital correspond à la durée de vie physique (T ) du capital fixe. La durée de vie 
morale (D) de celui-ci est la durée effective de circulation du capital investi : à 
cause de l'obsolescence (vieillissement prématuré des machines dû au progrès 
technique, lui-même mu par la concurrence capitaliste), la circulat ion du 
capital est interrompue avant le terme de la durée de la vie physique T du 
capital fixe ou, si l'on préfère, au terme de sa durée de vie morale D < T. 

Sachant que le capital fixe cf et par extension le capital constant c est tout 
entier investi au début du temps de rotation (c'est la machine tout entière et non une 
fraction de celle-ci qui doit dès le départ être mise en service), tandis que le 
capital variable v n'est investi que progressivement, proportionnellement au 
temps qui s'écoule, un déséquilibre se forme dans le circuit des marchandises 
si la circulation de la valeur s'interrompt au terme de la durée D , soi t au terme 
d'une fraction t = DIT du temps de rotation T. Dans cette fraction t (0 < t < 1) 
du temps T, le capital variable investi ainsi que la plus-value créée dans cha­
cune des deux sections sont égaux à une fraction t respectivement de V; et de pi 
(i = 1, 2). Les relations (1) et (2), reflétant l'équilibre du circuit des marchan­
dises dans le temps de rotation T, se transforment alors en les inégalités (l') et 
(2') suivantes dans la durée de vie morale D < T : 

Flux sortants Flux entrants 

(l ') 

(2') 
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L'inégalité (1') signifie, dans la section des moyens de production, un 
excès de la demande (flux entrants) sur l'offre (flux sortants), soit une surcapi­
talisation. L'inégalité (2'), dans la section des moyens de consommation, 
exprime au contraire un excès de l'offre (flux sortants) sur la demande (flux 
entrants), soit une sous-consommation. L'addition membre à membre de (1') et 
de (2') conduit à une identité d'où résulte l'équivalence de (1') et de (2'), soit 
l'équivalence entre surcapi cal isation et sous-consommation, deux aspects 
indissociables de la crise capitaliste. 

Celle-ci, toutefois, est plus qu'un simple déséquilibre surcapitalisation/ 
sous-consommation. À côté du temps de rotation (T) et de la durée de vie 
morale (D) du capital fixe, il y a un troisième temps : le temps de récupération de 
capital ('t) défini comme le temps juste nécessaire à la réalisation d'une valeur 
égale à celle du capital investi. À cause de la plus-value, 't est inférieur à 
T ('t < T) mais pas nécessairement à D. Or il y a dévalorisation du capital, c'est­
à-dire crise capitaliste, si les capitalistes dans leur ensemble ne parviennent pas 
dans le temps imparti (D) à récupérer leur investissement. Cela correspond à 
l'inégalité D < 't, véritable condition marxiste de crise capitaliste. Comme alors 
D < 't < T, on voit que la crise (D < 't) et le déséquilibre surcapitalisation/sous­
consommation (D < T) vont de pair. Mais si 't ~ D < T, ce déséquilibre persiste 
(D < T) alors que la crise n'est plus ('t ~ D). En somme, la crise implique sur­
capitalisation/sous-consommation, mais la réciproque est fausse . 

...,.. L'inéluctabilité de la crise 

Sans plus se servir du découpage en sections, Marx établit l'inéluctabilité de la 
crise à partir de la loi de l'accumulation capitaliste. Aux termes de cette loi, « la 
partie constante du capital croît toujours plus vite que sa partie variable ». 

Étant donné g = c/v, appelé composition organique du capital, il revient au même 
de dire que g croît indéfiniment. Cette loi est la conséquence de la concurrence 
capitaliste qui est une course perpétuelle aux gains de productivité : chaque 
capitaliste essaie de prendre l'avantage sur ses concurrents en réalisant le pre­
mier des gains de productivité qui lui permettront d'abaisser ses prix en-des­
sous de ceux de ses concurrents ; pour cela, il substitue le plus vite possible à 
son capital ancien un capital nouveau plus productif qui, à valeur c égale, 
requiert une moindre force de travail, soit une force de travail de valeur v1 infé­
rieure à la valeur v0 précédemment requise (v1 < v0) ; ce faisant, la composition 
organique du capital s'élève de g0 = c/v0 à g 1 = c/v1. La concurrence est de plus 
en plus acharnée au fur et à mesure que disparaissent les capitalistes exclus de 
la course. Il en résulte que g croît non seulement indéfiniment mais sans limite 
supérieure. De là vient la fatalité de la crise. 

Pour cela, considérons, dans le temps de rotation T, l'investissement c + v 
et sa réalisation c + v + p. Dans le temps de récupération 't < T, 



"O 
0 
c 
::J 
0 
If) 
,....f 

0 
N 

@ 
~ 
..c 
Ol 
ï:::: 
>­a. 
0 
u 

30 TD Économie générale 

l'investissement se réduit à c + ! · v et la valeur réalisée à ! ( c + v + p) . Or, 
T T 

par définition même de 't, ces deux valeurs sont égales. D'où: 

Et par suite : 

't 

T 
c 

c+ p 

't 't 
C + - ·V = -(c +V+ p) 

T T 

clv = _g__ = l--e-
g+e g+e clv + plv 

avec e = plv, appelé taux de plus-value ou taux d'exploitation de la force de travail. 

Or, selon Marx, e est constant aussi longtemps que les capitalistes ne jugent 
pas utile d'aggraver les conditions d'exploitation de la force de travail. La série 
d'égalités précédente montre alors (avec e constant et g tendant vers l'infini) 
que î tend vers T (par va.leurs inférieures). Et comme D < T, il vient fatale­
ment un moment où D < 't: c'est le moment où surgit la crise. En même 
temps qu'elle, naît la réaction appelée, d'un mot contemporain, la régulation 
capitaliste . 

...,. La régulation capitaliste 

La crise survenue, les capitalistes en course élèvent le taux e d'exploitation de 
la force de travail. Leurs gains de productivité le leur permettent. Produisant 
une quantité donnée de marchandises dans un temps de travail moindre ou, ce 
qui est la même chose, une plus grande quantité de marchandises dans un 
temps fixé, ils peuvent baisser leurs prix et, de là, les salaires fixés au minimum 
vital. La baisse des prix ne touche pas leurs recettes puisque leur production 
est augmentée. En revanche, la baisse des salaires diminue .leurs coûts d'autant 
plus que la main-d'œuvre employée par unité de capital constant a été réduite 
par l'élévation de la composition organique du capital. Il en ressort une aug­
mentation de leurs profits à la fois globalement et par unité de salaire, ce qui 
dans ce dernier cas reflète une hausse du taux e de plus-va.lue. Il est vrai que 
seuls les capitalistes ayant eu des gains de productivité suffisants sont en 
mesure de profiter de cette augmentation de e et de s'approprier définitive­
ment les gains de productivité réalisés en attirant à eux la clientèle de leurs 
concurrents qui disparaissent alors en tant que capitalistes. 

La hausse de e accompagnée d'une baisse des prix et des salaires se pour­
suit jusqu'à ce que le ratio gl(g + e) ait baissé suffisamment pour ramener 't 
sous la valeur D ('t ~ D). À ce moment-là, le taux e d'exploitation se stabi­
lise. Une nouveJle phase de prospérité s'ouvre pour les capitalistes restants 
jusqu'à ce que la loi de l'accumulation reprenne le dessus et ramène la crise à 
nouveau ... 
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Jusqu'oü ira cette alternance de phases de crise et de non-crise ? Marx lui­
même n'a pas donné de réponse dans son œuvre économique restée inachevée. 
Lénine l'a complété sur ce point crucial , et c'est pourquoi à ce stade on parle 
de marxisme-léninisme. De crise en crise, avec la disparition des capitalistes 
les plus faibles, s'opère une concentration du capital dans des unités de pro­
duction de plus en plus grandes et, en parallèle, une concentration des tra­
vai lleurs salariés. Ceux-ci sont alors mieux à même de s'organiser et de résister 
à l'aggravation des conditions d'exploitations de leur force de travail. Il 
viendra un moment oü ils pourront s'y opposer totalement. À ce moment-là, 
le capitalisme, incapable de se relever de la crise, tombera de lui-même. Natu­
reJlement Marx et plus encore Lénine, en vrais révolutionnaires, proposent de 
ne pas attendre cette fin fatale mais de profiter de l'affaiblissement graduel du 
capitalisme pour y mettre un terme anticipé. Ils n'avaient pas prévu la force 
grandissante de l'État. Ils parlaient au contraire du « dépérissement de l'État » 

devant accompagner la décadence du capitalisme. Ils n'avaient pas imaginé 
que l'État renforcé se porterait au secours du capitalisme et lui permettrait 
d 'acquérir, au XXe siècle, une vigueur inattendue. C'est de ce nouveau capita­
lisme que traitera Keynes. 

3 O Keynes et le circuit du capitalisme 
financier moderne 

Sans rien devoir à ses deux illustres prédécesseurs qu'il n'avait pas lus, Keynes 
découvre par lui-même le circuit. Il en fera un instrument de représentation 
du capitalisme financier moderne mais aussi un instrument d'analyse, à ce jour 
indépassé, de ses mécanismes d'équilibre et surtout de déséquilibre. 

3.1 0 L'invention du circuit 

Keynes (1883-1946) est au départ un économiste classique, disciple de 
Marshall. Celui-ci avait réalisé une synthèse magistrale de la pensée classique 
(Ricardo) et néoclassique (Jevons). Aussi pensait-on, au début du XXe siècle en 
Angleterre, qu'avec Marshall la science économique était pour ainsi dire 
achevée. Cependant, diverses circonstances (le bouleversement économique 
d'après-guerre, les menaces pesant sur l'avenir du parti libéral et le défi de 
politique économique qui s'ensuit) amènent Keynes en 1924 (il a alors atteint 
la quarantaine) à rompre avec la pensée marshallienne et à se lancer dans la 
recherche d'une voie nouvelle. Douze ans s'écoulent jusqu'à la parution en 
1936 de son œuvre économique majeure, la Théorie générale de l'emploi, de 
l'intérêt et de la monnaie. Cette période est jalonnée de découvertes importantes. 
Les premières paraissent en 1930 dans le Traité de la monnaie, le premier grand 
livre non marshallien de Keynes. Cependant, la découverte décisive a lieu en 
1932 à l'occasion d'une controverse entre Keynes et Robertson consécutive au 
Traité. 
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Dans ce livre, la crise, qui s'accompagne alors de chômage et de baisse des 
prix, est nommée déflation. Keynes la caractérise par l'inégalité I -S < 0, entre 
l'investissement Ides entreprises et l'épargne S des ménages. L'excès d'épargne, 
dit-il, équivaut à une demande de consommation insuffisante, .laquel.le est 
cause de faible incitation à investir et donc de chômage. Il prend ainsi le 
contre-pied de la théorie classique qui, soumettant la demande d'investisse­
ment à J'offre d'épargne, fait du chômage la conséquence non d 'un excès n1ais 
d'une insuffisance d'épargne. Cependant il ne sait expliquer l'origine de cette 
inégalité critique I - S < O. Sa thèse, si neuve soit-elle, reste en suspens, et 
l'ouvrage est un échec. 

Robertson, qui a lu attentivement le Traité, convainc Keynes que l'excès 
de S sur I est de l'épargne thésaurisée ; il l'appelle aussi de l'épargne « avortée » 
parce qu'elle n'atteint pas son terme normal qu'est l'investissement, les 
ménages préférant la garder sous forme monétaire à la banque. La solution, 
selon .lui, consiste à amener les banques, par une politique bancaire appropriée, 
à transformer cette épargne thésaurisée, inscrite au passif de leur bilan, encré­
dits à l'investissement, inscrits à l'actif. Mais une telle solution semble à 
Keynes inconcevable: comment un passif peut-il se transformer en actif? 
C'est absurde ! 

La controverse se prolongeant, Keynes en découvre soudain l' issue dans un 
courrier adressé à Robertson en mars 1932. L'épargne en dépôt à la banque ne 
saurait se transformer en crédits à l'investissement pour la raison, dit-il, que ce 
ne sont pas les dépôts qui font les crédits mais, au contraire, les crédits qui font 
les dépôts. Et, généralisant aussitôt cette découverte, il comprend que ce n'est 
pas l'épargne (thésaurisée ou non) qui commande à l'investissement (financé 
ou non par crédit) mais, au contraire, l'investissement tout entier qui commande 
à l'épargne tout entière. Ainsi, dans la relation entre l' investissement et 
l'épargne, c'est l'investissement qui est premier et l'épargne seconde, contrai­
rement au postulat classique subordonnant l'investissement à l'épargne. 

L'investissement n'étant plus soumis à la contrainte de l'épargne préa­
lable, la question soulevée par Robertson de la transformation de l'épargne 
excédentaire en capital devient tout simplement oiseuse. La vraie question est 
celle-ci : d'où vient le déficit d'investissement I relativement à l'épargne S ? 
Keynes ne peut encore donner la réponse mais, certain désormais quel' épargne 
des ménages suit l'investissement des entreprises, il voit que celui-ci découle par 
conséquent de la création monétaire des banques. Ainsi s'établit à ses yeux, 
entre ces trois catégories fondamentales d'agents que sont les banques, les 
entreprises, les ménages, une hiérarchie correspondant au sens même de la cir­
culation de la monnaie dans l'économie. En somme, par sa découverte de 1932 
renversant le postulat fondamental de la pensée classique, Keynes pose la pre­
mière pierre de ce qui deviendra le circuit keynésien et ouvre la voie à ce qu'on 
appellera bientôt la« révolution keynésienne». 
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TD 2 0 Macroéconomie du circuit 

3.2 0 La représentation du système économique 
par le circuit keynésien 

...,.. Le circuit keynésien de base 

33 

Les premiers chapitres (chap. 3 à 7) de la Théorie générale en fournissent tous les 
matériaux conduisant à la figure suivante : 

B 

I~\ 
M • y •8 U+I 

Pôles : B , « banques » ; E, « entreprises » ; M, « ménages ». 
Flux: F, f inancement net de E par B dans la période ; Y, C, S, resp. revenu, 
consommation, épargne nette de M dans la période ; U + 1, dépenses inter­

entreprises de la période décomposées en investissement net I et coût 
d'usage de la production U. 

Figure 2.3 

Représentation comptable équivalente : 

B E 

F s u u 

y c 

F 

c 

s 

M 

y 

Dans chaque compte, la colonne gauche enregistre les flux sortants 
( « emplois »)et la colonne droite les flux entrants ( « ressources »).Chaque flux 
est à la fois sortant (d'un pôle) et entrant (dans un autre pôle, éventueJlement 
le même dans le cas des flux inter-entreprises), et donne donc lieu à une double 
écri ture corn ptable ( 6 flux, 12 écritures). 

S'il n'y a ni oubli ni erreur dans le recensement et la mesure des flux, le 
circuit est nécessairement équilibré : en chaque pôle la somme des flux sor­
tants égale la somme des flux entrants. Selon le théorème du circuit économique 
(J. U llmo), valable pour tout circuit à un nombre entier n (n ~ 2) de pôles, le 
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circuit est en équilibre si et seulement si l'égalité de la somme des flux sortants 
et de la somme des flux entrants est vérifiée en n - 1 quelconques des n pôles . 

..,.. Le revenu global 

Également appelé « revenu de la communauté» dans la Théorie générale, le 
revenu global R du circuit keynésien de base est défini comme les recettes de Ede 
la période, nettes du coût d'usage de la production de E. Sachant que les recettes sont, 
dans le compte E , tous les flux entrants à l'exception de F (ressource financière 
soumise à contrainte de restitution), on a: 

R = 1 + C (3) 

ou encore, d 'après (3) et l'équil ibre comptable au pôle E : 

R = Y + (l - F) (4) 

L'expression (4) donne une décomposition de R en revenu distribué (Y) et 
revenu non distribué (l - F). La grandeur 1 - F s'appelle aussi : revenu des entrepre­
neurs, profit (net non distribué), épargne (nette) des entreprises, autofinancement (de 
l'investissement net) . 

..,.. Les pôles 

Contrairement aux circuits de Quesnay et de Marx dont les pôles représentent 
des groupes d'agents ou classes sociales, celui de Keynes ne parle de 
« banques », « entreprises » ou « ménages » que par métonymie. Les pôles B, 
E, M, représentent non des personnes mais les trois grandes fonctions écono­
miques de base : la fonction de financement (pôle B), la fonction de production 
(pôle E), la fonction de consommation (pôle M). Cela explique que l'État, qui 
participe de ces trois fonctions (il est agent financier par le Trésor public, il 
produit des services non marchands, il a une consommation non marchande), 
est omniprésent dans le circuit keynésien de base en dépit de son apparente 
absence. Cela explique aussi, s'agissant du pôle B, que (i) ne s'y rattachent que 
les opérations financières, tandis que les opérations des institutions financières 
relevant de leur activi té d' « entreprises financières » (salaires, intérêts, inves­
tissements, etc.) se rattachent au pôle E ; (ii) s'y regroupe à la fois le financement 
indirect ou intermédié (c'est-à-dire par crédits) et le financement direct ou désinter­
médié (par titres). 

En revanche, le reste du monde est omis : le circuit keynésien de base est 
fermé. Keynes a adopté dans sa Théorie générale cette hypothèse restrictive (qu'il 
n'avait pas faite dans son précédent ouvrage) par souci de simplification mais 
aussi, nous le verrons au§ 3.4, parce qu'elle n'entraînait aucune perte de géné­
ralité pour la caractérisation de la crise capitaliste, son but ultime. 
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TD 2 0 Macroéconomie du circuit 35 

...,.. Les flux 

Par financement net P, il faut entendre le total des financements apportés par 
B à E dans la période moins les remboursements ou amortissements de finance­
ments antérieurs intervenus dans cette même période. De même, par épargne 
nette S, il faut entendre l'épargne accumulée par M dans la période moins les 
retraits de fonds ou amortissements financiers enregistrés par M dans la même 
période. 

Le flux C englobe tous les achats de M à E dans la période y compris les 
achats de logements neufs. Les achats d'occasion de M à M ne sont pas pris en 
compte. 

Le flux Y contient, pour l'essentiel, des salaires W mais aussi, pour une 
part non négligeable, des profits distribués P par E à M. On a donc : Y= W + P. 

Le coût d'usage de la production V est la somme des achats de biens inter­
médiaires (consommation intermédiaire Cl) et des achats de biens d'équipe­
ment de remplacement (consommation de capital fixe CCP) des entreprises les 
unes auprès des autres. En somme, V = Cl + CCP est la consommation pro­
ductive de E. Elle n'est pas génératrice de revenus, et c'est pourquoi elle est 
déduite des recettes de E dans la définition de R. 

L'investissement net I est la différence entre l'investissement brut IB (total 
des achats de biens d'équipement par E dans la période) et l'investissement de 
remplacement CCP. Soit : I = IB - CCP. 1 mesure l'accroissement du capital, 
donc du patrimoine et en fin de compte la richesse accumulée par E dans la 
période. On y inclut en principe les variations de stocks de E. 

3.3 O Le multiplicateur, mécanisme de l'équilibre 
du circuit 

Le multiplicateur keynésien, noté k, est le revenu distribué aux ménages pour 
chaque unité monétaire injectée dans la circulation. D'où, dans le circuit de base : 

k =y 
p 

(5) 

Avec P = S (équilibre en B), c = CI Y (propension des ménages à 
consommer), s = S/Y (propension à épargner) etc+ s = 1, la relation (5) s'écrit 
aussi: 

k = 1 
s 

1 
1 - c 

(6) 

Ainsi, pour une propension des ménages à épargner de 20 %, on a k = 5 : 
pour chaque unité monétaire lancée dans la circulation, il sera versé au total 
cinq unités monétaires de revenu aux ménages. 
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Les propensions c ou s reflètent les habi rudes de consommation ou 
d'épargne des ménages. Elles sont donc stables au moins à court terme et, 
d'après (6), il en est de même de k. La stabilité du multiplicateur lui donne un 
rôle central dans la dynamique équilibrante du circuit à la suite d'une pertur­
bation exogène. 

Le flux F, premier flux du circuit, en est la porte d'entrée. Une perturba­
tion exogène consiste donc en une soudaine variation tlF de ce flux. Supposons 
M > 0 et examinons-en les conséquences. La substitution à F de F + tlF fait 
de l'équilibre stable du circuit un équilibre instable comme le montre la 
figure 2.4: le pôle E , en attendant d'utiliser le supplément M obtenu, le 
détient en dépôt tlE auprès de B. On a tlE = tlF, ce qui maintient, comme il 
se doit, l'équilibre du circuit. Mais cet équilibre est provisoire: le pôle E uti­
lise sans tarder ce dépôt non rémunéré pour ses dépenses de production. 

B 
• 

;1;:~AF 
M " y •8U+l 

Figure 2.4 

B 
• 

S+t:,.S/ \F+t:,.F 

/ C+t:,.C\8 
M • • E U+I 

Y+t:,.Y 

Figure 2.5 

Supposons les capacités de production et les stocks de matières premières 
de E suffisants pour que les dépenses de production de E puissent être affectées 
tout entières à une main-d'œuvre supplémentaire. Supposons aussi que toute 
recette supplémentaire de E serve à financer un nouveau supplément de main­
d' œuvre. Il s'ensuit pour les ménages des vagues successives de suppléments 
de revenu, de consommation, d'épargne, indiquées dans le tableau ci-après. 

Vagues successives du multiplicateur 

Vague Revenu Consommation Épargne 

1 t:,.1 Y=t:,.E _t:,.1 C= ct:,.E t:,.15= st:,.E 
.... 

~ .... 

2 t:,.2 Y= ct:,.E 
... .... 

_t:,.2C = c2t:,.E t:,.25 = sct:,.E 
.... .... -

3 t:,.3 y= c2t:,.E 
... .... 

t:,.3C = c3tJ. E tJ.35 = sc2tJ.E 
, .... 

.... ... .... 
... ... ... . .. 

Total tJ. Y= ktJ.E = ktJ.F t:,.C = ckt:,.E = et:,. Y t:,.S = sktJ.E = sfJ. Y= t:,.F 
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Le supplément total de revenu est ~y = (1 + c + c 2 + ... )~E = k~F, 

sachant que M = ~E et 1 + c + c2 + ... = -
1

- = k (pour 0 < c < 1). De même 
1 -c 

le supplément total de consommation ~Cet d'épargne Af est: ~C = c~Y et 
Af = s~ Y, de sorte que le circuit atteint un nouvel équilibre stable illustré par 
la figure 2.5. Dans ce nouvel état, le multiplicateur (Y + ~Y)/(F + ~F) a, 
comme attendu, la même valeur k = lis. 

Longtemps le multiplicateur a été considéré comme un sommet de la 
théorie keynésienne. Sur lui se fondaient les politiques économiques dites key­
nésiennes. La seconde grande crise du XXe siècle, dans les années 1970-80, a 
révélé l'inefficacité de ces politiques et a, du même coup, induit une crise du 
keynésianisme. Il est cependant apparu que la théorie keynésienne ne s'arrêtait 
pas au mécanisme de l'équilibre des flux selon le multiplicateur, mais condui­
sait surtout à une analyse du mécanisme de la crise capitaliste. 

3.4 O Le mécanisme de la crise capitaliste 

...,. Le circuit keynésien en économie ouverte 

Le cadre d'économie ouverte ne modifie pas, nous le verrons, la condition key­
nésienne de crise. Il permet cependant une analyse plus large des causes de la 
crise ainsi que de la régulation. C'est pourquoi il est préférable d'y adapter le 
circuit de base. Pour cela, nous ajoutons aux trois pôles B, E, M, un quatrième 
pôle RdM ( « Reste du Monde »).Par simplification, les flux reliant ce pôle aux 
trois autres sont réduits à trois : deux flux commerciaux (X : exportations ; H : 
importations) et un flux financier (L : prêt de B à RdM ou de RdM à B selon 
que le solde commercia.l X - H du pays dans la période est positif ou négatif). 

Nous plaçant dans le cas de l'excédent commercial (X - H > 0), le circuit 
ouvert reçoit la présentation comptable suivante (avec, dans chaque compte, 
l'inscription des flux sortants à gauche et des flux entrants à droite): 

B E 

F s u u 
L 

y c 

H X 

F 

c 

s 

M 

y 

RdM 

X H 

L 
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Si, dans la période, le pays était en déficit commercial (X - H < 0), le flux L 
serait comptabilisé à droite dans le compte B et à gauche dans le compte RdM. 
En tout état de cause, les comptes sont équilibrés . 

...,.. Le revenu global 

En économie ouverte, le revenu global Rest défini comme les recettes de E issues 
de la vente de bien ou services produits par E, nettes du coût d'usage de la production. 
Des recettes de E (V + I + C + X), il convient de déduire les importations H pour 
avoir les recettes « issues de la vente de biens ou services produits par E ». D'où : 

R = I + C + X - H (7) 

ou encore, d'après (7) et l'équilibre du compte de E : 

R =Y+ (1-F) (8) 

L'identité de (4) et (8) montre l'invariance du revenu global R et notam­
ment du revenu des entrepreneurs (1 - F) dans le passage de l'économie fermée 
à l'économie ouverte. C'est cette remarquable propriété qui a conduit Keynes 
à préférer dans sa Théorie générale l'hypothèse d'économie fermée pour exprimer 
la condition de crise capitaliste . 

...,.. La condition keynésienne de crise 

La variable clé est le profit I - F. Les entreprises l'anticipent en début de période 
et déterminent en conséquence leur investissement brut IB ainsi que leur 
demande nette de financement Fau pôle B. Les anticipations dépendent des 
résultats obtenus dans le passé et notamment dans la période précédente. 
L'optimisme ou le pessimisme des entrepreneurs dans la période qui s'ouvre 
dépend donc beaucoup du signe de I - F réalisé dans la période antérieure. 

Supposons le profit réalisé non négatif: I -F ~ 0 ou I ~ F. La richesse nette 
I accumulée par E dans la période est au moins égale à leur endettement net F 
contracté dans la même période. Pour le pôle B, créancier de E, cette richesse 
I constitue alors un gage plus que suffisant pour le remboursement de F: non 
seulement ce remboursement ne sera pas demandé, mais B poussera E à 
s'endetter davantage dans la période suivante, ce que E fera volontiers puisque 
son endettement est générateur de profit. De l'accord de B et de E résulte une 
augmentation !:iF de F et, conformément au multiplicateur, une augmenta­
tion !:i Y des revenus distribués et donc de l'emploi. L'économie est sur un sen­
tier de croissance et de prospérité. Cas particulier: I - F = 0 ou I = F. Dans ce 
cas, l'économie est dans un équilibre stationnaire analogue à celui du Tableau 
de Quesnay. On dit alors que Je circuit keynésien est à l'équilibre fort, par dif­
férence avec le simple équilibre comptable dit équilibre faible. 

Supposons au contraire, en fin de période, un profit négatif: I - F < 0 ou 
I < F. La suspicion naît : à supposer que E soit à même de liquider la richesse 
nette I accumulée dans la période et partie constituante, d'après (7) ou (8), du 
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revenu R de cette période, seule la partie Ide F serait remboursable sur la base 
du revenu courant ; le reste, c'est-à-dire F - 1, ne serait pas remboursable, du 
moins sur la base de R ; le créancier B serait alors en droit, à l'échéance, 
d'exiger ce remboursement sur la base du patrimoine, c'est-à-dire par liquidation 
partielle ou totale des actifs des entreprises débitrices. 

En somme, si I - F < 0 revêt un caractère macroéconomique, le système 
productif entier est virtuellement en faillite : le capital social en circulation 
(Fau départ mais I < F à l'arrivée) ne parvient pas à se reproduire. C'est là 
l'essence même de Ja crise capitaliste. Aussi l'inégalité macroéconomique 
I - F < 0 exprime-t-elle bien la condition keynésienne de crise. 

Il y a une similitude entre la condition keynésienne (1 < F) et la condition 
marxiste (D < 't) : inégalité entre deux flux dans un cas, entre deux temps dans 
l'autre. Cette similitude s'étend à l'analyse des causes de la crise . 

...,. Les facteurs de la crise 

Quelles sont les forces capables de pousser I - F d'une valeur non négative à 
une valeur négative ? Pour répondre partons de l'équilibre comptable de E 
ainsi remanié: 

V + Y+ (1- F) = (V+ l) + C + (X - H) (9) 
Dans (9), il y a une variable à expliquer (1 - F) et cinq variables explicatives 

dont une variable autonome (X - H) et quatre variables liées, à savoir: Je coût 
d'usage V, le revenu distribué Y, les dépenses inter-entreprises (V + /) et la 
consommation C. Entre ces quatre variables impliquant quatre flux du circuit ( U, 
l, Y, C), il y a deux relations structurelles, d'où l'on déduit que les variables expli­
catives de I - F doivent se réduire, outre la variable autonome (X - H), à deux 
de ces quatre flux. 

La première relation est celle de la propension à consommer des ménages : 
C = cY. La seconde relation est une relation technologique indiquant que le coût 
Y (coût salarial principalement) est une proportion y (0 < y < 1) stable au moins 
à court terme du coût total de production (V + Y) de E. Soit : Y = y(U + Y) 
ou, ce qui est la même chose, Y = (y/1 - y)U. De ces deux relations on tire: 
S = Y - C = sY = (syll - y)U. Et par suite, en posant a = syl(l - y) (a > 0), 
(9) s'écrit : 

I - F = I - aU + (X - H) 

ou encore: 

1-F = u(~-a)+(X-H) (10) 

D'après (10), il apparaît que, outre la variable autonome (X -H), les deux 
flux contenant l'explication ultime de Ja crise sont I et V et, singulièrement, 
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le ratio IIU. En effet, la condition keynésienne de crise I - F < 0 s'écrit de 
manière équivalente : 

I X-H -<a----
U U 

(11) 

Le second membre de (11) constitue, pour l/U, un seuil critique. L'excédent 
commercial (X - H > 0) abaisse ce seuil et retarde ainsi l'entrée en crise ou hâte 
la sortie de crise. Inversement, le déficit commercial (X - H < 0) retarde la 
sortie de crise ou précipite l'entrée en crise et constitue donc un facteur exogène 
de crise. Il existe cependant une évolution propre du ratio l/U susceptible de 
révéler des facteurs endogènes. Pour en juger, il faut se rappeler que 
U = CI + CCP et donc : 

I 
u 

I 
CI+ CCP 

(12) 

(12) montre qu'une hausse brutale du prix des matières premières et donc 
de CI est de nature à faire chuter JIU et à plonger l'économie dans la crise. Tel 
fut l'effet en 1973, pour nombre d 'économies (dont celle de la France), du pre­
mier choc pétrolier. Cependant, une telle cause est accidentelle. Pour com­
prendre les causes permanentes de crise (s'il en est), c'est vers l'autre composante 
de U, la CCP, qu'il faut se tourner. 

Le ratio IIU est, d'après (12), majoré par le ratio IICCF, lequel exprime le 
partage de l'investissement brut IB = I + CCP entre investissement net (J) et 
investissement de remplacement (CCP). Ce partage est déterminé par la 
consommation de capital fixe CCP, sachant que l'investissement net I est un 
solde. Or le déterminant de CCF est le progrès technique : plus celui-ci est 
rapide, plus l'obsolescence du capital est forte et plus est élevé le poids de CCP 
dans IB. Mais le progrès technique lui-même dépend de la concurrence capita­
liste : plus elle est vive, plus vite les entreprises veulent substituer à leur capital 
ancien un capital neuf plus moderne et donc plus productif. Dès lors augmente 
sous l'effet d'une concurrence aggravée le poids relatif de CCP dans IB tandis 
que diminue celui de I : le ratio IICCF diminue donc doublement, entraînant 
dans sa baisse IIU dont il est un majorant. Si la concurrence est forte et durable, 
il en résulte une baisse tendancielle de l/U aboutissant inéluctablement à la crise. 

L'analyse de Keynes, on le voit, rejoint celle de Marx. L'une et l'autre dési­
gnent la même cause fondamentale de crise : la concurrence effrénée que se 
font les entreprises les unes aux autres. Cependant, contrairement à Marx, 
Keynes, contemporain de la croissance du rôle économique de l'État, croit pos­
sible une politique salvatrice . 

...,. La politique keynésienne 

Keynes refuse le laissez-faire. Dès 1926, il publie un opuscule intitulé La Fin 
du laissez-faire où i1 soutient le bien-fondé d'interventions massives de l'État 
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pour secourir l'économie et combattre le fléau du chômage. La « main invi­
sible » de Smith est un mythe. Le marché doit être encadré, surveillé, régulé 
par l'État. Cela ne signifie nullement suppression de la liberté individuelle. 
Keynes ne le tolèrerait pas : il est li béral, resté route sa vie fidèle au parti 
libéral anglais ; mais il redoute l'excès de liberté dont il sait le caractère éminem­
ment destructeur y compris peut-être pour la liberté elle-même. C'est à l'État, 
pense-t-i.l, qu' il revient de poser les bornes nécessaires à l'exercice de la .liberté. 

Son analyse de la crise, telle qu'elle se développe dans le paradigme du cir­
cuit à partir de 1932 et jusqu'à la Théorie générale, accroît encore dans son esprit 
le rôle dévolu à l'État. Aboutissant à la concurrence comme cause ultime de la 
crise capitaliste, il voit aussi que la concurrence la plus forte donc la plus des­
tructrice de capital et la plus génératrice de crise est la concurrence extérieure. À 
son refus du laissez-faire, s'ajoute alors un refus du laissez-passer. L'État doit 
mettre en œuvre une politique de régulation des effets de la concurrence étran­
gère sur l'économie nationale, une politique protectrice de l'investissement de 
manière à assurer aux entreprises résidentes une rentabilité suffisante. Ce pro­
tectionnisme keynésien, qui n'est en rien de l'autarcie, est défini dans un texte 
célèbre de 1933 où Keynes apporte routes les nuances utiles : «Les idées, le 
savoir, l'art, voi là des choses qui par nature devraient être internationales. Mais 
il faut que les marchandises soient de fabrication nationale chaque fois que cela est pos­
sible et raisonnable. Quant à la finance et à la monnaie, elles doivent être priori­
tairement nationales. » Retenons ici de ce texte surtout sa phrase centrale où 
Keynes clairement se prononce pour ce que nous appellerions une préférence 
nationale ou, s'agissant des pays membres de l'Union européenne, une préférence 
européenne. Comprenons bien : ce n'est pas un propos d'égoïsme national que 
tient Keynes. La théorie sous-tendant sa doctrine vaut pour routes les nations : 
toutes ont intérêt à mettre en place ce protectionnisme mesuré préconisé par 
lui parce que toutes ont pour intérêt commun la défense de l'emploi. Cette 
convergence rend le protectionnisme négociable, tout comme d'ailleurs le li bre­
échange mais avec cette conviction, propre à Keynes et faisant de lui l'anti­
Ricardo par excellence, que le libre-échange est destructeur et à la limite sui­
cidaire tandis que le protectionnisme mesuré est ... protecteur et salvateur. 

L'invention du circuit par Keynes : compléments : dans POULON F., 
La Pensée économique de Keynes, Dunod, 38 éd., 2011 ; chap. 2 et 3. 
Financement intermédié (ou indirect) et financement désinter­
médié (ou direct) : voir ci-après TD4. 
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Q.C.M. 

Vrai Faux 
• « Laissez faire, laissez passer » résume la doctrine de : 

a) Quesnay. 0 0 
b) Marx. 0 0 
c) Keynes. 0 0 

2. Chez Quesnay, les intérêts des avances primitives sont : 

a) les intérêts payés par les fermiers pour financer leurs inves-
tissements en cap ital fixe. 0 0 
b) un prélèvement sur le produit de l'année pour pourvoir au 
remplacement du capital usagé. 0 0 
c) le rendement annuel du capital investi. 0 0 

" Dans le « Tableau économique » des physiocrates, le profit 
est : 

a) généralement positif. 0 0 
b) parfois négatif. 0 0 
c) toujours nul. 0 0 

• Pour Marx, la valeur d 'échange des marchandises repose sur: 

a) les revenus versés à ceux qui produisent ces marchandises. 0 0 
b) l 'utilité qu'elles procurent à leurs utilisateurs. 0 0 

\:J c) 
0 

la quantité de travail qu'elles incorporent. 0 0 
c 
::J 
0 Pour deux des trois auteurs - Quesnay, Marx, Keynes-, il 
LO 
....... y a une fili ation intellectuelle attestée : 0 
N 

a) Quesnay et Marx. 0 0 @ 
...... b) Marx et Keynes. 0 0 L 
Ol 

ï:::: c) Keynes et Quesnay. 0 0 >-a. 
0 
u 

6. Dans le schéma de Marx de la reproduction sur une échelle 
simple, la condition d 'équilibre est : 
a) Ci = V2 + P 2· 0 0 
b) C2 = V1 +Pi· 0 0 
c) Ci + C2 = VL + V2 +Pi + P2· 0 0 
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Vrai Faux 
7. Étant donné T (temps de rotation du capital), D (durée de 
vie morale du capital fixe), 't (temps de récupération du 
capital), la relation 't < D < T signifie : 
a) surcapitalisation. 
b) sous-consommation. 
c) crise capitaliste. 

8. La « révolution keynésienne » commence en : 
a) 1924. 
b) 1930. 
c) 1932. 
d) 1936. 

9. Dans le circuit keynésien le remboursement des crédits par 
les entreprises aux banques, quand il a lieu, est : 

0 0 
0 0 
0 0 

0 0 
0 0 
0 0 
0 0 

a) dans U. 0 0 
b) dansF. 0 0 
c) non pns en compte. O O 

0 Dans le circuit keynésien, étant donné les trois états 
(équilibre faible, équilibre fort, crise), deux sont incompatibles : 
a) équilibre faible et équilibre fort. O O 
b) équilibre fort et crise. O O 
c) crise et équilibre faible. O O 

R ÉFLEXION 

1. Quelle relation y a-t-il entre le produit net du Tableau économique et le 
revenu global du circuit keynésien de base ? 

2*. Dans le temps de rotation T, les capitalistes K 1 de la section 1 investis­
sent en capital variable v1 = 200, et les capitalistes K 2 .investissent v2 = 100. 
La composition organique du capital (g), le taux de plus-value (e) ainsi que la 
proportion s de la plus-value affectée au fonds d'accumulation ont la même 
valeur dans chaque section. 

a) Sachant que e = 0,2 5, g = 1,9 et s = 0,8, déterminer les valeurs p1 et p2 de la 
plus-value réalisée dans le temps T (dans les sections 1 et 2 respectivement) 
ainsi que les valeurs l\ et c2 du capital constant investi au début du temps T 
(dans les sections 1 et 2 resp.). Représenter le circuit des marchandises avec 
toutes ses valeurs dans Le temps de rotation. 
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b) Calculer, en proportion de T, le temps 't de récupération du capital. 

c) Sachant que l'obsolescence impose un arrêt de la circulation de la valeur 
dans ce circuit des marchandises au terme d'une durée D égale à 90 % du 
temps de rotation, quel déséquilibre va-t-il se produire dans ce circuit ? 
L'économie sera-t-elle en crise ? 

13*. En partant du circuit keynésien de base, montrer .l'identité de /'investisse­
ment et de l'épargne. Élargir cette identité au cas du circuit ouvert en cas d'excé­
dent commercial puis en cas de déficit. 

14*. Où les intérêts débiteurs (payés par les entreprises aux banques) et les 
intérêts créditeurs (payés par les banques aux ménages) sont-ils comptabilisés 
dans Je circuit keynésien ? 

15*. Quelle relation y a-t-il entre la condition keynésienne de crise selon le 
Traité de la monnaie et selon la Théorie générale ? 

f: 1 
~ TRAÎNEMENT 

16*. Partie A : Circuit du capital 

a) Comment, dans l'analyse de Marx, Je capital est-il défini ? Étant donné A, 
P, M, les trois états du capital, rappeler la définition de chacun d'eux. Indi­
quer les trois principales métamorphoses du capital. Pourquoi leur enchaî­
nement porte-t-il Je nom de circuit du capital ? 

b) On note c le capital constant, v le capital variable et p Ja plus-value issue de 
la consommation productive d'une force de travail de valeur v. Représenter 
graphiquement avec ces données le circuit du capital correspondant. 
Préciser ce que recouvrent c et v et justifier l'emploi des adjectifs 
«constant »et« variable» pour qualifier ces deux composantes du capital. 

c) On appelle circuit concret du capital la figure suivante : 

A 
• 

c+ V 

M • ______ v _____ .. ,• p 

m.c+ v+ p 
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Toutes les métamorphoses sont instantanées (durée nulle) à l'exception de 
P - M qui nécessite une certaine durée, positive et constante, prise comme 
unité de temps. Le nombre m est la fraction (0 <m<1) du capital constant 
consommée dans une unité de temps. 

On suppose c tout entier investi au début de la première période, y com­
pris la partie de c qui ne sera consommée que dans les périodes suivantes. En 
revanche, n'est investi dans la période que le capital variable v consommé dans 
cette période. Une période se termine et la suivante commence avec le réinves­
tissement de v dans la sphère productive P et l'accumulation dans la sphère 
financière A de la valeur m · c + p . 

Montrer que la figure décrit la circulation effective de la valeur de période 
en période à la suite de l'investissement initial c + v , et mérite ainsi le nom de 
circuit concret du capital. 

Sachant que le temps de rotation du capital, noté T, est le temps nécessaire à 
une consommation intégrale de c, expliquer pourquoi T = li m . Donner la 
valeur de T quand m = 10 % . 

Quel autre nom donne-t-on également à T ? 

Partie B : Condition marxiste de crise capitaliste dans le circuit 
concret du capital 

d) À cause du progrès technique, la durée de vie morale (ou durée de vie économique), 
notée D, du capital constant est plus courte que le temps de rotation T : 
D < T. Nommer et expliquer ce phénomène. 

e) Sachant que le temps de récupération du capital, noté "C, est le temps nécessaire 
à la réalisation d'une valeur juste égale à c, établir que : 

1 
't = ----

m+ pic 
(1) 

f) On note µ (0<µ<1) le taux d'amortissement économique, c'est-à-dire la frac­
tion de c effectivement mise hors d'usage par unité de temps. Exprimer D 
en fonction deµ. Pourquoi m est-t-il un minorant de µ ( µ ;;::.: m) ? Pourquoi 
le progrès technique détermine-t-il l'écart µ- m ? En notant E ( E;;::.: 0) le 
taux de progrès technique, on posera µ = m(l + E). 

g) Sachant que la figure représente le circuit du capital social, exprimer la 
condition marxiste de crise capitaliste en fonction de D et de "C. Expliquer. 

h) Donner, en fonction de p, ê, m et c, une expression équivalente de cette 
condition de crise compte tenu de (1) et de f. 
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Partie C : Condition marxiste de crise capitaliste en situation 
d'endettement 

i) Les capitalistes financent leur investissement en capital constant c par un 
endettement de montant F = c . Leur investissement en capital variable v 
est financé sur leurs ressources propres (leur « fonds de salaires » ). 

Comment ces hypothèses peuvent-elles se justifier, au vu notamment de la 
figure ? 

j) On note i = m · c + p l'accumulation réalisée par les capitalistes dans une 
unité de temps. La partie m · c constitue, clans cette période, l'amortisse­
ment financier de la dette F à concurrence de f = m · F . Par suite p = i - f 
représente la partie autofinancée de l'accumulat ion de la période. 

Expl.iquer pourquoi i / m constitue l'accumulat ion théorique, correspondant 
à l'hypothèse improbable où l'accumulation se poursuivrait jusqu'au terme du 
temps de rotation. On notera 1* = i / m . 

Montrer alors que : p / m = 1· - F . 

k) Exprimer, en fonction de [ et de ê, l'accumulation effective I, correspondant 
au cas véritable où l'accumulation s'.interrompt au terme du temps D. 

l) Donner, en fonction de I et de F, une expression de la condition marxiste 
de crise capitaliste en situation d'endettement, équivalente à la condition 
établie en h. Conclusion ? 

7**. On considère une économie ouverte à quatre pôles : B, institutions 
financières ; E, entreprises ; M, ménages ; RdM, reste du monde. 

Au cours d'une année t donnée (c'est-à-dire l'année commençant à la date 
t), les opérations effectuées sont toutes, sauf une, enregistrées comme suit dans 
les comptes de ces pôles (dans chacun sont enregistrées à gauche les opérations 
correspondant à des flux sortants, à droite celles correspondant à des flux entrants) : 

8 E 

Fr Sr CI1 CI1 c, 
CCF1 CCF, s, 

I, I, 

Y , c, 
H, x , 

F, 

avec: 

Clt consommation intermédiaire ; 

CCP, : consommation de capital fixe ; 

M RdM 

Yi X i H, 

It investissement net ou formation nette de capital fixe (FNCF) ; 

Y
1 

coût salarial des entreprises ; 

C, consommation finale des ménages ; 
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St épargne nette des ménages ; 

Ft financement externe net des entreprises ; 

X r exportations ; 

H, importations. 

Le flux manquant, noté Lt, est une opération financière entre les pôles B 
et RdM. 

Tous les comptes sont équilibrés, à l'exception (provisoirement) des 
comptes B et RdM. 

Partie A : Revenu et condition de crise 

a) On a Lt = IX1 - H 1 1 (valeur absolue du solde comn1ercial X 1 - H 1 ). Montrer 
que L

1 
reçoit deux expressions d.istinctes selon le signe du solde commer­

cial. On suppose X
1 
-Ht < 0 (déficit commercial dans la période t): 

exprimer L
1 

et placer ce flux comme il convient dans les comptes B et RdM 
précédents. 

b) On note U1 le coût d'usage de la production des entreprises dans l'année t, 
et !Bi leur investissement brut ou formation brute de capital fixe (FBCF) de 
la même année. Exprimer U, et !Bi en fonction de Cl

1 
, CCP, et 1

1 
• Que 

représente Ur+ Y:, et le ratio y, = Y
1 
I (U, +Y,) ? 

c) Donner la définition du revenu global R
1 

de l'année t puis l'exprimer en 
fonction de C, , Ir , X, , H

1 
• Etablir l'expression équivalente 

R, =Y:+ (11 - F,). Comment nomme-t-on la composante (1, - F,) ? (On 
pourra indiquer ses différentes appellations possibles.) Que signifie l'inéga­
lité 1, - F, < 0 ? Pourquoi parle-t-on d'équilibre fort quand 1

1 
- F, = 0 ? 

d) Démontrer que, quel que soit le signe du solde commercial X
1 

- H
1 

, on a : 
Jt - F, = 1, - S, + (X, - H,) . En supposant constante la propension à épar­
gner s des ménages, montrer que ]

1 
-F, < O s'écrit de manière équivalente: 

I, X
1 
-H

1 - <a----
Ut ' Ur 

(1) 

Partie B : Équilibre dans l'année de base (année 0) 

On appelle année de base l'année 0, c'est-à-dire l'année commençant à la 
date t = O. 

e) Soit K0 la valeur au début de l'année 0 du capital fixe total des entreprises : 
K

0 
correspond à la valeur cumulée de l'investissement brut passé non 

encore déclassé à la date t = O. On note D0 la durée de vie effective (en 
années) des biens constitutifs de K 0 . Tous ces biens sont supposés avoir une 
durée de vie effective égale. Ils sont de plus supposés être répartis uniformément 
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par classe d'âge: si, par exemple D
0

= 10 ans, 1/lOe de K
0 

est composé de 
biens d'âge compris entre 0 et 1 an, 1/lOe d'âge compris entre 1 et 2 ans, 
etc. ; le dernier 1/1 Oe est constitué de biens d'âge compris entre 9 et 10 ans 
qui auront donc été mis tous au rebut en t = 1. 

On donne K0 =1800 et D0 = 9 (années). En déduire la consommation de 
capital fixe CCFo de l'année de base. Si l'investissement brut de cette année est 
!B0 = 400 , déduire la valeur K 1 du capital fixe des entreprises en t = 1. Mon­
trer que K1 = K 0 +10 , où 10 est l'investissement net de l'année de base. 

f) On donne en outre y
0 

= 2 / 3, s = 0,15 , C/0 = 300. Sachant que l'économie 
est à l'équilibre fort dans l'année de base, en déduire le signe du solde com­
mercial X 0 -H0 dans cette année. Placer L0 à l'endroit convenable dans les 
comptes de l'année de base. Compléter ces comptes sachant que X0 =150 . 

Partie C : Rotation du capital, crise et protectionnisme 

g) Une intensification de la concurrence extérieure provoque dans l'économie 
considérée une accélération de la rotation du capital. Dès l'année 1 
(commençant en t = 1), il apparaît que la durée de vie du capital s'est réduite 
à D 1 = 8. Il est admis que tous les biens continuent à se répartir uniformé­
ment par classe d'âge sur cette durée plus courte (comme si tous les b.iens 
avaient subi un vieillissement en moyenne de 12,5 % : une année nouvelle 
correspondant à 1, 125 année précédente, et par conséquent 8 ans nouveaux 
équivalant - en durée de vie du capital - à 8X 1,125 = 9 ans d'aupara­
vant). Compte tenu de K, déterminé en e, calculer CCF 1 . Sachant que 
sont inchangés l'investissement brut (IB, = IB 0 ) , le coût salarial 
(Y,= Y 0 ), les exportations (X 1 =X 0 ) , et les importations (H, = H 0 ), 

ainsi que la consommation intermédiaire (CI 
1 
=CI 

0
) , déterminer / 1 , U1 , 

y, et a1 • L'inégalité (1) est-elle vérifiée dans cette année 1 ? Qu'en était-il 
dans l'année de base ? Quel est le facteur de ce changement ? 

h) Pour rétablir l'équilibre fort, le gouvernement envisage une réduction des 
importations dans l'année 2. En supposant inchangés, dans cette année, les 
exportations (x 2 =X,) , le coût d'usage (u 2 =U,), l'investissement net 
(! 2 = I 1), le coût saJanal (Y 2 =Y 1) , montrer que a2 =a 1 et déterminer 
la réduction H 1 - H 2 > 0 des importations nécessaire pour atteindre 
l'objectif d'équilibre fort en année 2. 

Quel est le risque d'une telle politique unilatérale de contingentement des 
importations ? 

i) Par une négociation internationale sur la protection des économies natio­
nales, une atténuation de la concurrence extérieure est obtenue. En quoi une 
telle politique concertée est-elle préférable à la politique précédente ? En 
supposant cette politique mise en œuvre, à la place de la précédente, dès 
l'année 2, on constate qu'elle conduit, dans l'économie considérée, à un 
ralentissement de la vitesse de rotation du capital correspondant à un retour 



"Cl 
0 
c 
::::i 
0 
LI) 
....... 
0 
N 

5 
@ 'U 

-0 
.µ c: 
..c "' Ol :;; 

0) 
·;:: <!) 

>- '0 

"' a. '§ 
0 
u "' ~ c: 

0 
c: 
c: 

.!2 
t; 

"' -0 e 
o. 
~ 
~ 

"' 0 
f-< 

1 
'"O 
0 c: 
::> 
0 
@ 

TD 2 0 Macroéconomie du circuit 49 

à la valeur initiale de la durée de vie effective du capital (D 2 = D 0 ). Mais 
elle amène aussi une réduction des échanges internationaux se traduisant, 
dans l'économie considérée, par une diminution relative égale des importa­
tions et des exportations, de 10 %. 

En supposant les biens de capital fixe toujours répartis uniformément par 
classe d'âge, établir que CCP 2 = 240 (on prendra cette valeur approximative). 
Sachant que IB2 = IB 1 : CI 2 =CI 1 , Y 2 =Y 1 , déterminer I 2 : U 2 , a 2 . Qu'advient­
il de l'inégalité ( 1) en cette année 2 ? Montrer que, par rapport à l'année 1, un res­
serrement del' écart critique a été obtenu. Mais pourquoi ne retrouve-t-on pas l' équi­
libre de l'année de base ? Quel effet cependant le resserrement constaté devrait-i l 
avoir à terme sur l'investissement et, de là, sur l'écart critique ? 

1. a) Vrai. 2. b) Vrai. 3. c) Vrai. 4. c) Vrai. 5. a) Vrai. 6. b) Vrai. 
7. a) et b) Vrai. 8. c) Vrai. 9. b) Vrai. 1 O. b) Vrai. 

11. Le produit net du Tableau économique et le revenu global du circuit keyné­
sien de base ont une grande similitude. Le revenu g lobal est la différence entre 
les recettes du pôle E du circuit keynésien et la somme des coûts intermé­
diaires et coûts de remplacement du cap.ital (coût d'usage U) de ce pôle. Le 
produit net du Tableau est (voir fig . 2.1 ) la différence (égale à 2) entre le total 
des flux entrants au pôle producteur F, c'est-à-dire les recettes des fermiers 
(égales à 5), et ce que Quesnay appelle les reprises, à savoir Ja somme (égale à 
1 + 2) des intérêts des avances primitives (coûts de remplacement du capital) 
et des avances annuelles (coûts intermédiaires). 

12. a) On a e = plv et g = c/v. Sachant que e et g ont la n1ême valeur dans chaque 
section, on déduit :p1 = 50,p2 = 25, c1 = 380, c2 = 190, ainsi que (avec s = 0,8) 
sp1 = 40, (1 - s)p1 = 10, sp2 = 20, (1 - s)p2 = 5, c1 + sp1 = 420, c2 + sp2 = 210. 
D'où le circuit des marchandises correspondant dans le temps de rotation (figure 
2.6 à comparer avec la figure 2.2) : 

H 

Figure 2.6 
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b) On a(§ 2.3): 't/T = gl(g + e) = 1,9/(1 ,9 + 0,25) = 38/43 = 0,88. 

c) On donne D/T = 90 % = 9/10. Or 38/43 < 9/10. D 'où: 't < D < T. 
L'inégalité D < T signifie présence d'un déséquilibre de surcapitalisation/ 
sous-consom mation. Mais l'inégalité 't < D indique que la condition de crise 
n 'est pas remplie : on est donc dans le cas de surcapitalisation/sous-consomma-

. . 
t10n sans crise. 

13. Dans le circuit keynésien de base, S = F. L'identité I = S + (l - S) s'écrit 
alors : I = S + (l - F), identité dite de l'investissement I et de l'épargne totale, 
ici somme de l'épargne S des ménages et de l'épargne I - F des entreprises. (Cette 
célèbre identité keynésienne de l'investissement et de l'épargne est souvent mal 
comprise car on croit , à tort, qu'il s'agit d'identité entre I et S, ce qui équivau­
drait à un profit I - F identiquement nul !) 

Dans le circuit ouvert, on a F + L = S avec L = X - H, en cas d'excédent 
commercial (X - H > 0), et F = S + L avec L = H - X, en cas de déficit commercial 
(X - H < 0). Dans tous les cas, on a donc : F + (X - H) = S. L'identité I = S 
+ (l - S) s'écrit alors : I = S + (I - F) + (H - X), qui est la forme élargie de 
.l'identité de l'investissement ([) et de l'épargne totale. Dans le membre droit, 
en effet, sont additionnées : l'éparg ne S des ménages, l'éparg ne I - F des entre­
prises et soit l'épargne extérieure L = H - X apportée par le reste du monde au 
pays en cas de déficit commercial (X - H < 0) de celui-ci, soi t la désépargne exté­
rieure -L = - (X -H) ponctionnée par le reste du monde sur le pays en cas d'excé­
dent commercial (X - H > 0) de celui-ci. 

14. Qu'i l s'agisse d'intérêts reçus (débiteurs) ou versés (créditeurs) par les 
banques, celles-ci sont saisies dans leur activité d'entreprises financières et figu­
rent au pôle E pour cette partie de leur activité. Les intérêts débiteurs (payés par 
les entreprises aux banques) sont alors un flux inter-entreprises, comptabilisé 
dans U puisqu'i l s'agit pour l'entreprise endettée d'une consommation intermé­
diaire (les intérêts paient ce service intermédiaire particulier qu'est le service 
rendu à l'entreprise par la banque qui lui accorde un crédi t). Les intérêts crédi­
teurs (versés par la banque aux ménages) figurent dans Y (partie P de Y). 

15. Dans le Traité de la monnaie, la condition keynésienne de crise(§ 3.1) est 
I - S < O. Dans la Théorie générale, elle est I - F < O. Si l'on se réfère au circuit 
de base (où F = S), les deux conditions sont identiques. Si l'on se réfère au circuit 
ouvert, où F = S - (X - H), la condition I - F < 0 de la Théorie générale s'écrit 
(l - S) + (X - H) < 0 et const itue une extension de celle du Traité. 
Notons toutefois, par-delà la similitude relevée, l'homogénéité de la condition 
I -F < 0 de la Théorie générale, contrairement à la condition I -S < 0 du Traité 
mêlant un flux spécifique aux entreprises (l) et un flux spécifique aux 
ménages (S). 



"Cl 
0 
c 
::::i 
0 
LI) 
....... 
0 
N 

5 
@ 'U 

-0 
.µ c: 
..c "' Ol :;; 

0) 
·;:: <!) 

>- '0 

"' a. '§ 
0 
u "' ~ c: 

0 
c: 
c: 

.!2 
t; 

"' -0 e 
o. 
~ 
~ 

"' 0 
f-< 

1 
'"O 
0 c: 
::> 
0 
@ 

TD 2 0 Macroéconomie du circuit 51 

16. Partie A : Circuit du capital 

a) Le capital., dans l'analyse de Marx, est la valeur en tant qu'elle circule. La 
circulation de la valeur (ou du capital) se fait entre trois états du capital, dits 
aussi les trois formes de la valeur: A, forme-argent ; P, forme-capital productif 
(moyens de production et force de travail) ; M, forme-marchandise (marchan­
dises produites et prêtes à être vendues). 

Les trois principales métamorphoses de la valeur sont : A - P (investisse­
ment du capital argent); P - M (métamorphose « réelle » de la production) ; 
M - A (réalisation de la valeur). Leur succession A - P - M -A constitue le 
circuit du capital, ainsi nommé puisque la valeur, partie de A, revient à A. 

b) 
A 
• 

c+ V+ p 

Le capital constant c est le capital investi en moyens de production : biens 
d'équipement (capital fixe ou cf) et matières premières (capital circulant ou cc). 
On a donc : c =cf+ cc . La consommation productive des moyens de produc­
tion produit une valeur égale, constante; d'oü le qualificatif « constant» 
accolé à c. 

Le capital variable v est le capital investi en force de travail : sa consomma­
tion productive est à l'origine de la plus-value p, soit une variation positive de 
valeur ; d'où le nom de capital « variable » donné à v. 

c) Le circuit concret du capital montre, dans la première période, l'inves­
tissement du capital c + v , la production de valeur m · c + v + p, le réinvestis­
sement de v et l'accumulation (ou réalisation) de la valeur m · c + p ; à la suite 
de quoi .il montre, dans chaque pér.iode suivante jusqu'au terme de la circula­
tion de la valeur, la production de m · c + v + p, l'accumulation de m · c + p et 
le réinvestissement de v. Il décrit bien la succession des périodes du processus 
de production capitaliste, sans solution de continuité. D'où son qualificatif de 
« concret ». 

Si, dans chaque période (égale à la durée d'une métamorphose P - M), une 
fraction m de c est consommée, il faut un nombre llm de périodes pour une 
consommation intégrale de c. Si T est le temps correspondant et l'unité de 
temps la durée d'une période, on a: T = 1 I m. Si, par exemple, m = 10% ou 1110, 
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on a T = 10 (périodes). Le temps de rotation T du capital équivaut à ce que l'on 
appelle également la durée de vie physique du capital constant. 

Partie B : Condition marxiste de crise capitaliste 
dans le circuit concret du capital 

d)Il s'agit du phénomène d'obsolescence, c'est-à-dire un viei llissement 
prématuré des équipements rendus inadaptés à la concurrence nouvelle induite 
par le progrès technique obligeant les capitalistes à mettre au rebut ces équi­
pements obsolètes pourtant encore en état de fonctionnement. 

e) Puisque, dans chaque période, est réalisée une valeur m · c + p , le 
nombre de périodes, c'est-à-dire le temps 't nécessaire à la réalisation de c est : 

c 
't = ---

m·c + p 

1 

m+P 
c 

(1) 

f) Si µ (0<µ<1) est la fraction de c effectivement mise hors d'usage par 
période ou unité de temps, le temps nécessaire à une mise hors d'usage totale 
de c est 1 / µ . D'où D = 1 / µ . On a µ ~ m parce que, à l'usure physique exprimée 
par m, s'ajoute l'usure « morale » ou économique due au progrès technique, qui 
explique donc l'écart µ - m ~ 0 . Si E ~ 0 est le « taux de progrès technique », 

t peut donc être mesuré par (µ - m) / m, de sorte que : µ = m(l + E-). 

g) Si D < 't , cela signifie que le temps imparti aux capitalistes (temps au­
delà duquel leur capital ne circulera plus) est inférieur au minimum pour 
recouvrer simplement leur mise (leur investissement). Dans ce cas, il y a 
« dévalorisation » du capital social qui ne peut même plus se reproduire à 
l'identique. Les capitalistes s'appauvrissent et certains disparaissent en tant 
que capitalistes. L'inégalité D < 't est l'expression même de la crise capitaliste. 

h)Compte tenu de f et de (1), on voit que D < 't est équivalent à: 

1 1 
----< 
m+e·m ' m+ pic 

soit e · m > p / c ou : p < e · m · c . 

Partie C : Condition marxiste de crise capitaliste en situation 
d'endettement 

i) Le financement de c est à moyen ou long terme, étant donné la durée de 
vie du capital constant, et on conçoit que les capitalistes n'aient pas les fonds 
nécessaires pour faire l'avance de cette dépense. En revanche, l'investissement 
en capital variable, effectué en début de période, est récupéré en fin de la même 
période, comme on le voit sur la figure p. 44. Il est dès lors plus acceptable de 
supposer que les capitalistes disposent en fonds propres de la somme nécessaire 
au paiement des salaires : c'est leur «fonds de salaires ». 
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j) L'hypothèse où l'accumulation, suite à l'investissement c, se poursuivrait 
pendant 1 / m = T périodes est improbable puisque, sauf absence de progrès techni­
que, l'accumulation est interrompue au bout de 1 / µ = D périodes. L'accumulation 
dei= m · c + p par période pendant T périodes est donc théorique.C'est pourquoi 
l'accumulation totale I ' qui en résulterait est également théorique. On a 
alors !' = T(m · c + p) = i / m . Soit encore : I. = c + p / m = F + p / m . D'où 
plm=I· -F. 

k) Soit l l'accumulation effective de i = m · c + p par période pendant 
D=llµ périodes. D'où: I=i ·D=il µ =(ilm)x(ml µ )=I' x[ll(l+E) ] . 

1) D'après h, la condition marxiste de crise capitaliste s'écrit p < ê · m · c , 

soit p / m < ê · c . Or: c = F et (d'après j et k) p / m = 1· -F = (1 + ê) I -F. La 
condition marxiste de crise s'écrit donc également : (1 + ê) I - F < eF, 
soit(l + E) I < (1 + e)F et, comme 1+E>0 , I < F. La condition marxiste est for­
mellement identique à la condition keynésienne de crise ; la seule différence 
est la période sous-jacente (durée de vie morale du capital chez Marx, temps de 
circuit chez Keynes). 

1 7. Partie A : Revenu et condition de crise 

a) L = X - H si X - H > O (excédent commercial) et L = H - X si 
t t t t t t t t 

Xt - Ht < 0 (déficit commercial). Si la seconde éventualité est la bonne, l'inscrip-
tion de L, = H, - Xt > O se fait en flux sortant (à gauche) du compte RdM et en 
flux entrant (à droite) du cornpte B. 

b) On a : U, = Cir +CCP, et IB, =CCP,+ I, . Le coût d'usage de la produc­
tion des entreprises est la somme de leurs coûts intermédiaires (consommation 
intermédiaire) et de leurs coûts de remplacement du capital (consommation de 
capital fixe). Si, à ces deux coûts, on ajoute le coût salarial (r:) , on obtient le 
coût total de production (U, + r:) des entreprises dans l'année t . Le ratio 
y, = r: / ( U, + r:) est donc le poids du coût salarial dans le coût total de 
production de E, dans l'année t. 

c) En économie ouverte, Rt se définit comme le total des recettes de E dans 
l'année t, nettes du coût d'usage et issues de la vente de biens ou services produits par E . 
Les recettes issues de la vente de biens ou services non produits par E provien­
nent des biens (ou services) importés par le pôle E et revendus directement ou 
indirectement après incorporation dans ses propres produits. D'où : 
R, = CI, +CCP, + 1, + C

1 
+X, - H, - U, , soit (sachant que U, = C/1 +CCP, ) : 

R, = Ir + C1 + X 1 - Hi . 

L'équilibre comptable du pôle E montre que / , + C
1 

+ X
1 

- H
1 

= 1
1 

+ r: - F, . 
D'où l'expression de R

1 
équivalente à la précédente : R

1 
=Y: + ( I, - F,) . La com-

posante (1
1 
- F,) est la partie non distribuée du revenu g lobal R1 • On l'appelle 

aussi : revenu des entrepreneurs, profit (net non distribué), épargne (nette) des 
entreprises, autofinancement (de l'investissement net). 
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/
1 

- F, < O est la condition (keynésienne) de crise : elle signifie que, dans 
l'année t, la richesse nette (!J accumulée par les entreprises est inférieure à 
l'augmentation nette de leurs passifs financiers (F,) ; dès lors, elles ne pour­
raient pas rembourser l'intégralité de F, sur la base de leur revenu et seraient 
contraintes à la liquidation (partielle ou totale) de leur patrimoine. 

/
1 
-F, = O est la condition d'équilibre fort. L'équilibre «fort>~ s'oppose à 

l'équilibre « taible » ou équilibre comptable nécessairement réalisé (sous de 
faibles hypothèses). La réalisation de l'équilibre « fort », en revanche, exige 
d'assez fortes hypothèses, et notamment l'existence de forces de rappel suscep­
tibles de ramener l'économie du déséquilibre ( J - F < O ou I - F > O ) à 

t t t t 

l'équilibre /
1 
-F, =O . De telles hypothèses, du reste, n'existent pas chez 

Keynes. 

d) Si X
1 

- H
1 
> O (excédent commercial), on a: F + L = S , avec t t t 

Lt = xt - Ht . D'où : It - F, = It - St + Lt = It - St +xi - Ht . 

Si X
1 
- H. < 0 (déficit commercial) , on a: F = S + L , avec L = H -X . • t t t t t t 

D'où: 1 -F =I -S -L =I -S +X -H. 
'l 't t f t'' 

D'où : Ir - F, < 0 <=> 

It Sr Y, X, -H1 - < - X-----
Ut Y, ut ut 

Ir X t -Ht <=> -<a u t u 
t t 

(1) 

car : s = S1 I Y, , Y, /Ut = y 1 / ( 1- yJ , a1 = s y 1 / ( 1- y 1 ) , avec a
1 
> 0 pmsque 

0 < s < 1 , 0 < y 1 < 1 , 0 < 1 - y
1 
< 1 . 

Partie B : Équilibre dans l'année de base (année 0) 

e) Compte tenu de la répartition uniforme par classe d'âge des biens de 
capital fixe, on a: CCf'o = K 0 ID0 =1800 I 9 = 200. D'autre part : 

K 1 = K 0 - CCf'o + IB0 = 1800 - 200 + 400 = 2000 . Sachant que IB0 - CCf'o = 

I0 = 200 , on a aussi K1 = K 0 + I0 = 1800 + 200 . 

f) On a: U0 =CI0 +CCf'o =300+200=500. Et de 2/3=Yo l(U0 +Yo)= 
Yo / (500 + Yo), on tire : Yo = 1000 . Par suite s = 0,15 donne 50 = 0,15 x Ya = 
0,15X1000=150. L'équilibre fort à l'année 0 s'écrit Fa= 10 = 200. 

Dans ces conditions, l'équilibre du compte B s'écrit Fa= S0 +Lo, où 

Lo= 50 est l'épargne extérieure s'ajoutant à l'épargne 50 =150 des ménages 

résidents pour équilibrer le financement Fa = 200 des entreprises résidentes. 
Cet apport d 'épargne extérieure correspond à un besoin de financement de 
l'économie dû au déficit de ses échanges commerciaux dans l'année de base. 



"Cl 
0 
c 
::::i 
0 
LI) 
....... 
0 
N 

5 
@ ' U 

-0 
.µ c: 
..c "' Ol :;; 

0) 
·;:: <!) 

>- '0 

"' a. '§ 
0 
u "' ~ c: 

0 
c: 
c: 

.!2 
t; 

"' -0 e 
o. 
~ 
~ 

"' 0 
f-< 

1 
'"O 
0 c: 
::> 
0 
@ 

TD 2 0 Macroéconomie du circuit 55 

Donc: 4 = H 0 - X 0 , pwsque X 0 - H 0 < 0 . Si X0 =150, il en résulte que 

H 0 =200 . 

Les comptes dans l'année de base se complètent alors ainsi, sachant que 
C0 = Ya - 50 = 1000 - 150 = 8 50 

B E M RdM 

Fo 200 So 150 Clo 300 Clo 300 Co 850 Yo 1000 Xo 150 Ho 200 

Lo 50 CCFo 200 CCFo 200 So 150 Lo 50 

Io 200 Io 200 

Yo 1000 Co 850 

Ho 200 Xo 150 

Fo 200 

Partie C: Rotation du capital, crise et protectionnisme 

g) Puisque les biens de capital fixe sont toujours, dans K, comme dans 
K 0 , répartis uniformément par classe d'âge, on aura, selon la formule utilisée 
enepour CCFo : CC~ =K, ID1 =200018 =250 . 

Sachant que IB1 = !B0 = 400, il en résulte que 

/ 1 = IB, - CC~= 400 - 250=150. D'autre part: de C/1 =C/0 =300, on tire 

U1 = C/1 +CC~=550 ; de .Y;= Ya = 1000 , il vient 

3 20 31 3 
y1 = .Y; I ( U1 + .Y; ) = 1000 I 15 50 = 20 I 31 et a1 = s y1 I ( 1 - y1 ) = - X - X - = - . 

. 20 31 11 11 

Comme sont également inchangées exportations (X, = X0 = 150) et 

importations ( H 1 = H 0 = 200) , on peut calculer les deux membres de l' inéga­

lité (1) dans l'année 1: J1 /U1 = 150/550 =3/1 1; a1 - (X, - H 1)! U1 = . 

3 I 11+50I550 = 3 / 11+1111 = 4 I 11 . On voit ainsi (avec 3 I 11 < 4 I 11 ) que 
l'inégalité (1) est vérifiée dans l'année 1. L'économie est donc cette année-là en 
état de crise. 

Dans l'année de base (année 0), où l'on était à l'équilibre fort (10 -Fa )= 0 , 
les deux membres de Ja relation (1) étaient égaux: il n'y avait d'inégalité ni dans 
un sens ni dans l'autre. Ainsi, de l'année de base à l'année suivante, l'économie est 
passée d'un état de non-crise à un état de crise. Comme le seul changement est 
venu d'une accélération de la rotation du capital due à une intensification de 
la concurrence extérieure, il faut imputer à ce seul facteur la survenue de la crise. 

h) Puisque U2 = U, et Y; =.Y; , on a aussi y2 =y, . Et, par suite (s étant 

constant), sy2 !(l- yi)=sy1 !(l - y, ) , soit a2 = a1 • 

On a vu en g que : / 1 / U1 < a1 - (X, - H,) / U, . 

De / 2 =/1 , U2 = U,, a2 =a1 , X2 =X,, on tire: 

/ 2 I U2 < a2 - ( X 2 - H,) I U2 . Notons !3..H1 = H, - H 2 > 0 la réduction cherchée 
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des importations de nature à transformer l'inégalité (1) en égalité. Soit : 

1
2 

/ U2 = a2 -[ X
2 

- (H
1 
-ô.H

1 
)] / U2 . Ou encore: / 2 / U2 = a2 -(X2 -H2 ) I U2 • 

D'où: H 2 =12 -a2 U2 +X2 =11 -a1 U, +X1 =150-(3/ll)x550+150=150. 

La réduction des .importations H 1 - H 2 = 200 -150 = 50 est donc une 
réduction du quart ! C'est une réduction très importante qui, nonobstant la 
gêne qu'elle peut apporter momentanément à l'économie (privée peut-être 
d'importations essentielles), va se répercuter sur les exportations des parte­
naires commerciaux du pays et comporter de ce fait le risque de représailles de 
leur part : s'ils contingentent à leur tour leurs importations, les exportations 
du pays en souffriront et son économie pourra replonger dans la crise (l' inéga­
lité (1) se retrouvera de nouveau vérifiée). D'autres mesures qu'un contingen­
tement unilatéral des importations doivent donc être envisagées. 

i) La concurrence internationale met en réalité « sous pression » toutes les 
économies : toutes subissent une accélération de la rotation du capital et donc 
un raccourcissement de la durée de vie de celui-ci. Dans toutes, par consé­
quent, l'aggravation consécutive des coûts de remplacement du capital 
constitue un facteur sérieux de crise, ce qui devrait conduire sinon toutes les 
économies, du moins une majorité d'entre elles, à envisager favorablement un 
ralentissement de la vitesse de rotation du capital par des mesures de protec­
tion concertées ou négociées. 

La négociation peut porter notamment sur des quotas d'importation. Il en 
résulterait une réduction générale des importations et, par conséquent, des 
exportations dans le monde. Pour un pays donné, sa balance commerciale n'enre­
gistrerait pas nécessairement une variation correspondant à une réduction du déficit 
ou une augmentation de l'excédent. Mais l'atténuation sensible de la compé­
tition internationale conduirait partout à un relèvement de la durée moyenne 
de vie des équipements, favorable à la profitabiUté des entreprises et donc à Ja 
sortie de crise. Naturellement, un calcul précis serait à faire dans chaque pays. 

Dans l'économie considérée, partant de la situation de l'année 1, la réduction 
des échanges extérieurs serait de 10 %. D'où: x2 = 0,9XI = 0,9 X150=135 et 

H 2 =0,9H, = 0,9x200=180. Or, d'après e, on a par extension à l'année 2: 

K 2 =K1 +11 , soit K2 =2000+150=2150. Comme D2 = D0 =9 (ans), il 

en résulte : CCPi = K2 / D2 = 2150 / 9 = 240 (valeur retenue). D'où: 

/ 2 = IB2 - CCFi = 400 - 240 = 160 ; U2 = Cl2 + CCFi = 300 + 240 = 540 

y2 =.Y; !(U2 +.Y;)=l000/1540=50/77 ; a2 =sy2 !(l-y2 )= 5/18. 

Ainsi, dans l'année 2, le premier membre de la relation (1) vaut 

/ 2 /U2 =160/540=8/27, et le second vaut a2 -(X2 -f;)IU2 = 
5 / 18 - (13 5 - 180) I 540 = 5 / 18 + 1 I 12 = 13 I 36 . Or 8 I 27 < 9 I 27 = 1 I 3 tandis 

que 13/36>12/36=1/3. L'inégalité (1) est encore vérifiée, mais l'écart s'est 
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resserré entre le second et le premier membre : i 1 était de 1/ 11 ( = 4/11- 3/1 1) 
dans l'année 1 ; il est à présent, dans l'année 2, de 13 / 36-8 / 27 = 7 /108 , soit 
un resserrement d'environ 30 %. 

L'inégalité de crise a été réduite mais non effacée en dépit de deux facteurs 
favorables induits par le protectionnisme négocié : principalem ent l'accroisse­
ment de la durée de vie du capital fixe et, accessoirement, la réduction du 
déficit commercial (de 50 à 45). Cela suffit à conclure que le protectionnisme 
négocié es t un « bon » protectionnisme relativement au protectionnisme uni­
latéral susceptible de dégénérer en guerre commerciale et donc en catastrophe. 
S'il n'est pas suffisant, c'est en raison de la stagnation, ici, de l'investissement 
brut. On doit cependant prévoir qu'un resserrement de l'écart critique favori­
sera à terme la reprise de !'.i nvestissement, et donc une complète sortie de crise. 
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Comptabilité 
nationale 

La comptabilité nationale est une représentation méthodique, 
détaillée et chiffrée du circuit économique national. Bien que liée au 
circuit keynésien, elle se veut une discipline autonome sans allé­
geance à une quelconque théorie, au service de toutes sans parti pris. 
Elle s'est développée pendant et après la Seconde Guerre mondiale. 
La France a été un pays pionnier. Sa comptabilité nationale, au départ 
très spécifique, s'est peu à peu normalisée, c'est-à-dire alignée sur 
les normes internationales. Aujourd'hui, la comptabilité nationale fran­
çaise est en complète harmonie avec le Système européen de 
comptes nationaux (SEC 2010 ou simplement SEC), lui-même trans­
crit du Système de comptes normalisés de 2008 de l'ONU 
(SCN 2008). Décrire la comptabilité nationale française, c'est donc 
décrire le système universel de comptabilité nationale. 

1 O Le circuit macroéconomique en comptabilité 
nationale 

Nous décrivons successivement les opérations, les agents, leurs comptes et le 
regroupement de ces derniers en un grand tableau de synthèse appelé T ab/eau 
économique d'ensemble (TEE). 

1.1 () Les opérations 

Trois catégories d'opérations sont définies: les opérations sur produits, les opéra­
tions de répartition, les opérations financières. 

..,.. Les opérations sur produits 

Elles portent sur des biens et services produits. La comptabilité nationale les 
classe dans cet ordre : production ; consommation intermédiaire ; consommation 
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finale ;formation brute de capital; exportations ; importations. Nous y intercalerons 
la consommation de capital fixe. 

La production est l'opération de base. Définie comme « l'activité qui 
combine des ressources en main-d'œuvre, en capital, en biens ou services pour 
fabriquer des biens ou fournir des services », elle est aussi le résultat de cette 
activité. À ce titre, elle regroupe trois composantes : tous les biens ou services 
fournis ou destinés à être fournis à d'autres que ceux qui les ont produits ; la 
production pour usage final propre, comprenant les biens ou services fournis à eux­
mêmes par ceux qui les produisent (essentiellement : l'auto-consommation des 
agriculteurs et l'auto-consommation de services de logement par les proprié­
taires occupant leur propre logement) ; certaines activités bénévoles. La pro­
duction est également subdivisée, outre la production pour usage final propre 
(qui est à part), en production marchande et production non marchande. 

La production marchande (de loin la plus importante) est celle qui est vendue 
ou susceptible de l'être à un prix de marché. Le« marché » n'étant pas toujours 
aisément repérable, on a recours en pratique à une convention : tous les biens 
(matériels) sont réputés marchands dès lors qu'ils sont vendus ou susceptibles 
de l'être ; seuls les services (immatériels) vendus à un prix au moins égal à la 
moitié de leur coût de production sont marchands. 

Laproduction non marchande est, pour l'essentiel, des services fournis gratui­
tement (ou à un prix inférieur à la moitié de leur coût de production) par l'État 
ou autres administrations publiques et, accessoirement, par des institutions 
privées sans but lucratif. Les services non marchands peuvent être des services 
individuels (tel le service de santé, du moins la partie de celui-ci prise en charge 
par les organismes de sécurité sociale) ou des services collectifs, indivisibles par 
nature (tels les services de défense nationale ou de sécurité intérieure rendus 
par l'État). 

L'évaluation de la production marchande est faite au prix de base. Celui-ci est : 
le prix facturé par le producteur - les impôts sur le produit (TVA ou taxe à la 
valeur ajoutée principalement) + les subventions sur le produit.C'est en somme 
Je prix de marché du point de vue du producteur. Quant à la production non mar­
chande, son évaluation est faite par la somme de ses coûts de production (coût 
salarial, coûts intermédiaires, coût d'amortissement du capital fixe). S'agissant 
de la production pour usage final propre, son évaluation se fait par référence au 
prix de marché du bien ou service correspondant. 

La consommation intermédiaire est la valeur des biens (sauf les biens de 
capital fixe) et des services consommés ou transformés au cours du processus 
de production. Parmi les biens ou services intermédiaires, les plus typiques sont les 
matières premières ; y figurent aussi les services d'entretien ou de réparation 
du capital fixe ainsi que les services payés aux intermédiaires financiers (sous 
forme d'intérêts débiteurs principalement) par les agents économiques dans 
leur activité de production ; en sont exclus les biens ou services non marchands 
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parce que déjà comptés (voir ci-après) en consommation finale. La consomma­
tion intermédiaire est évaluée au prix d'acquisition, prix de marché du point de 
vue de l'acquéreur. 

Nous intercalons ici la consommation de capital fixe, définie comme 
« la dépréciation subie, dans la période, par le capital fixe par suite d'usure 
normale, d'obsolescence prévisible ou à la suite de dommages accidentels assu­
rables ».Cette définition retient seulement les destructions de capital causées 
par des événements relevant d'un futur probabilisable (obsolescence prévisible, 
dommages assurables). Elle est en deçà du concept correspondant chez Keynes, 
où le coût d'usage englobe aussi les destructions provoquées par des événe­
ments d'unfutur non probabilisable (telles les crises économiques, important fac­
teur de mise au rebut du capital fixe). Malgré cette restriction, l'évaluation de 
la consommation de capital fixe reste délicate, très imparfaite, reposant sur des 
hypothèses incertaines (comme le taux d'amortissement retenu ou la durée de 
vie supposée des équipements). C'est pourquoi le comptable national préfère 
recourir le moins possible à cette grandeur, si importante soit-elle pour la 
théorie économique. Il préfère la laisser soudée aux grandeurs la contenant et 
dites alors grandeurs brutes ; elles deviennent grandeurs nettes après soustrac­
tion de la consommation de capital fixe. 

La consommation finale est la valeur des biens et services produits et 
utilisés pour la satisfaction directe des besoins humains, individuels et collec­
tifs. On distingue ainsi entre consommation individuelle et consommation 
collective. 

La consommation individuelle se subdivise entre consommation individuelle des 
ménages et consommation individuelle des administrations (ou des institutions sans 
but lucratif). La première inclut les achats de biens (sauf de logements) et de 
services par les ménages ainsi que les produits pour usage final propre (sauf les 
logements), qui sont par nature des produits auto-consommés. La seconde est 
constituée par les transferts sociaux en nature, à savoir des services non mar­
chands rendus aux ménages par les administrations publiques (ou des institu­
tions privées sans but lucratif) dès lors qu'il s'agit de services individualisables, 
comme les services d'enseignement ou de santé, sauf la part de ces services à la 
charge des ménages, comptée dans leur consommation individuelle. 

La consommation collective est celle des services non marchands et non indi­
vidualisables, dits services collectifs, rendus par les administrations publiques 
aux ménages. Consommation collective et consommation individuelle des 
administrations (ou des institutions sans but lucratif), bien que destinées aux 
ménages, ne sont pas portées à leur compte mais à celui des administrations 
publiques (ou, pour la partie concernée, des institutions sans but lucratif). 
Elles forment la dépense de consommation finale des administrations (ou des institu­
tions sans but lucratif). 
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L'évaluation de la consommation finale, dans le cas de biens et de services 
marchands, se fait au prix d1acquisition (prix de marché pour l'acquéreur). On a: 
prix d'acquisition = prix de base + marges commerciales + frais de transport 
(du lieu de production au lieu de consommation) + impôts sur le produit 
(TV A) - subventions sur le produit. Dans le cas de biens ou services non mar­
chands, l'évaluation est identique à celle de la production. 

La formation brute de capital (FBC) correspond à ce quel' on appelle cou­
ramment l'investissement. Elle recouvre trois sortes d'investissement: la for­
mation brute de capital fixe (FBCF), à savoir les acquisitions moins les cessions 
d'actifs fixes (équipements, logements, etc., mais pas les terrains parce que non 
produits) au cours de la période ; la variation des stocks (investissement ou désin­
vestissement en stocks), les stocks étant tous les biens, sauf ceux de capital fixe, 
détenus par l'agent concerné ; les acquisitions moins les cessions d'objets de valeur 
(métaux précieux, objets d'art et de collection, etc.). Si de la FBC ou de la FBCF 
de l'agent concerné on retranche sa consommation de capital fixe on obtient sa 
FNC (formation nette de capital) ou FNCF (formation nette de capital fixe). 

Les exportations consistent en la fourniture (vente, troc, don ou transfert) 
de biens ou services par des résidents à des non-résidents. Les importations 
sont des fournitures de même nature mais de sens opposé . 

...,. Les opérations de répartition 

Les opérations de répartition, en premier lieu, portent non sur des produits 
mais sur des services producteurs rémunérés par un revenu : ce sont les opéra­
tions de répartition du revenu à l'occasion de la production (répartition pri­
maire). Elles englobent en second lieu la répartition secondaire, c'est-à-dire les 
opérations de redistribution du revenu par la voie de prélèvements (impôts, 
cotisations sociales) ou de prestations sociales. On y associe, en troisième lieu, 
des opérations de répartition du patrimoine correspondant à des transferts en 
capital. Il y a en tout neuf catégories d'opérations de répartition. 

...,. Les opérations financières 

Ce sont les opérations portant sur des actifs ou passifs financiers ou, ce qui 
revient au même, des créances ou dettes. On y trouve les opérations moné­
taires, les opérations sur titres, les crédits, etc. La comptabilité nationale dis­
tingue huit grandes catégories d'opérations financières. 

1.2 O Les agents 

L'agent est appelé, en comptabilité nationale, unité institutionnelle (UI). Les UI 
sont regroupées en secteurs institutionnels (SI), pôles du circuit économique 
national. 
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...,.. L'unité institutionnelle 

L'UI est « un centre élémentaire de décision économique caractérisé par une 
unicité de comportement et une autonomie de décision dans l'exercice de sa 
fonction principale ».Divers critères servent au repérage de l'UI : le principal 
est celui de la personnalité juridique ; à défaut, le comptable national se contente 
de l'existence d'une comptabilité complète; il a également recours en certains cas 
(celui des entrepreneurs individuels notamment) au critère complémentaire de 
l'unité de patrimoine. 

Les UI englobées dans la comptabilité nationale française sont des UI rési­
dentes, ce qui signifie des UI ayant leur « centre d'intérêt » sur le territoire éco­
nomique de la France. Celui-ci comprend : la France continentale, la Corse, 
Monaco, les départements d'outre-mer (DOM) et les enclaves territoriales de 
la France à l'étranger (ambassades françaises, bases militaires) ; il exclut les 
enclaves extraterritoriales en France (ambassades étrangères). Le centre d'intérêt 
est attesté dès que l'UI effectue des opérations économiques sur le « terri­
toire » depuis au moins un an. Les opérations faites par des UI résidentes avec 
des non-résidents sont réputées être faites avec le reste du monde . 

...,.. Les secteurs institutionnels 

Un secteur institutionnel (SI) regroupe les UI ayant un comportement économique 
analogue. L'analogie de comportement est établie par la similitude de la fonction 
principale. On distingue ainsi cinq SI décrits dans le tableau ci-après. 

Secteur institutionnel (SI) Fonction principale 

Sociétés non financières (SNF) Production de biens et services 
non financiers marchands. 

Sociétés financières (SF) 1. lntermédiation financière (opérations de 
banque). 2. Opérations de mutualisation des 
risques (assurance et fonds de pension). 
3. Activités financières auxiliaires (courtage, 
bourse, etc.). 

Administrations publiques (APU) 1. Production et fourniture de produits non 
marchands destinés à la consommation 
individuelle ou collective. 
2. Opérations de redistribution du revenu 
et de la richesse nationale. 

Ménages: 
- en leur qualité de consommateurs Consommation. 
- en leur qualité d'entrepreneurs Production de biens et services marchands et 
individuels de biens et services pour usage fina l propre. 

Institutions sans but lucratif au service Production et fourniture de produits non 
des ménages (ISBLSM) marchands destinés à la consommation 

individuelle. 
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Remarques: 

1. À côté de la fonction principale, le critère annexe des ressources principales 
permet de préciser les frontières entre certains SI. Les ressources des APU sont 
des versements obligatoires (impôts, cotisations sociales), en conséquence de 
quoi les APU englobent les organismes de sécurité sociale tandis que les 
mutuelles (alimentées par des cotisations volontaires) se rattachent aux SF. De 
même les ISBLSM (associations loi 1901, organismes de b ienfaisance, etc.), 
alimentées par des ressources volontaires provenant d'autres SI, se distinguent­
elles des APU tout en produisant comme ces dernières des produits non 
marchands. 

2. L'entrepreneur individuel (commerçant, artisan, profession libérale, etc.), 
à la fois chef de famille et chef d 'entreprise, est traité comme une seule et 
même UI (critère de l'unité du patrimoine) regroupée avec les ménages mais 
dans un sous-secteur à part dit des « entrepreneurs individuels ». 

3. Le reste du monde est parfois abusivement considéré comme un sixième 
SI. Ce n'est pas un SI au sens propre mais, comme les SI, il constitue un pôle 
(le sixième) du circuit économique national. 

1.3 0 Les comptes de secteur 

Un compte de SI est établi sur deux colonnes : la colonne gauche enregistre les 
opérations du secteur correspondant à des flux sortants, et la colonne droite les 
opérations correspondant à des flux entrants. Le total des flux sortants étant en 
principe égal au total des flux entrants, le compte est équilibré. En pratique, 
d'inévitables erreurs de mesure perturbent l'équilibre qu'une ligne dite d'ajus­
tement a pour fonction de rétablir. 

Le compte du secteur est divisé en sous-comptes, qui n'ont nulle raison d'être 
par eux-mêmes équilibrés, mais le sont artificiellement par leur solde. 

...,.. Les sous-comptes 

Il y a sept sous-comptes : cinq comptes d'opérations courantes puis deux 
comptes d'accumulation. 

Les comptes d)opérations courantes retracent toutes les opérations du SI depuis 
l'opération de production jusqu'à celle d 'épargne. Ils sont tenus en emplois 
(colonne gauche) et ressources (colonne droi te). Ils sont appelés, dans l'ordre où 
ils interviennent : 

- le compte de production, qui retrace les opérations sur produits conduisant à 
la formation d'une valeur ajoutée ; 

- le compte d'exploitation, qui décrit, du point de vue des producteurs, les opé­
rations de répartition de la valeur ajoutée à l'occasion de la production 
(rémunération des salariés, impôts 1 iés à la production, etc.) ; 
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le compte d'affectation des revenus primaires, qui décrit, du point de vue des 
producteurs, les autres opérations de répartition liées à la production (inté­
rêts, etc.) et, du point de vue des titulaires de facteurs (salariés, rentiers, 
etc.), toutes les opérations de répartition primaire (c'est-à-dire liées à la pro­
duction); 

le compte de distribution secondaire du revenu, qui montre comment les 
revenus primaires du secteur sont modifiés par des opérations de répartition 
secondaire ou redistribution (impôts sur le revenu et le patrimoine, cotisations 
et prestations sociales, etc.) ; 

le compte d'utilisation du revenu, qui met en évidence le partage du revenu 
disponible du secteur entre consommation finale et épargne. 

Les comptes d'accumulation prennent le relais en montrant comment 
l'épargne du secteur ainsi que d'autres opérations de celui-ci ont affecté son 
patrimoine au cours de la période, à l'actif comme au passif. Aussi sont-ils 
tenus en variations d'actifs (colonne gauche) et variations de passifs (colonne 
droite). Ils sont successivement : 

le compte de capital, qui met en balance la formation brute de capital (FBC) 
du secteur avec son épargne (brute) de manière à pouvoir juger si cette 
épargne couvre l'investissement ou si, ne le couvrant pas, le secteur doit faire 
appel à un financement extérieur; 

le compte financier, qui rassemble toutes les opérations financières effectuées 
par le secteur dans la période et montre ainsi comment il a employé l' excé­
dent éventuel de son épargne sur son investissement ou, au contraire, com­
ment il a financé l'excédent de son investissement sur son épargne . 

...,.. Les soldes 

Les soldes des sous-comptes permettent à la fois de les équilibrer et de les arti­
culer l'un à l'autre. 

Pour les six premiers sous-comptes (les cinq comptes d'opérations courantes et 
le compte de capital), la règle est constante. Le solde est inscrit du côté des flux 
sortants (emplois ou variations d'actifs) et calculé ainsi : 

solde =flux entrants (ressources ou variations de passifs) - flux sortants 

D'où l'équilibre du compte : solde +flux sortants =flux entrants. 

Les cinq premiers soldes (soldes des cinq comptes d'opérations courantes), 
inscrits en emplois (flux sortants) du compte correspondant, sont reportés dans 
le compte suivant en flux entrants, c'est-à-dire en ressources ou, s'agissant du 
cinquième solde reporté dans le sixième compte (celui de capital), en variations 
de passifs. Ce report articule chacun des cinq premiers comptes au suivant et 
permet, le cas échéant, la consolidation des six premiers sous-comptes en un 
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compte unique de toutes les opérations non financières du secteur ; le solde de 
ce compte consolidé s'identifie alors à celui du compte de capital. 

Les soldes des six premiers sous-comptes portent les noms suivants : 

Compte Solde 

Production Valeur ajoutée brute (VAB) 

Exploitation Excédent brut d'exploitation (EBE) 

Affectation des revenus primaires Solde des revenus primaires bruts (SRPB) 
ou Revenu primaire brut (RPB) 

Distribution secondaire du revenu Revenu disponible brut (ROB) 

Utilisation du revenu Épargne brute 

Capital Capacité(+) ou Besoin(- ) de financement 

Ces soldes sont normalement tous positifs sauf celui du compte de capital, 
qui change de nom selon son signe : capacité de financement, s'il est positif; besoin 
de financement, s'il est négatif. C'est aussi le seul solde dont le nom (quel que 
soit le signe) ne contient plus l'adjectif « brut ». Cet adjectif indique la pré­
sence de la consommation de capital fixe du secteur. Or, dans le compte de 
capital, sont en regard son épargne brute (reportée en variations de passifs) et 
sa formation brute de capital (inscrite en variations d'actifs), ce qui entraîne 
dans le solde l'élimination de sa consommation de capital fixe et, dans l'inti­
tulé du solde, la disparition de l'adjectif« brut ». 

Pour le septième et dernier sous-compte (le compte financier), la règle est 
inversée. Le solde est inscrit du côté des flux entrants (variations de passifs) et calculé 
arns1 : 

solde (du compte financier) =flux sortants (variations d'actifs) - flux entrants 

D'où l'équilibre du compte financier : flux sortants = solde +flux entrants 

S'il n'y a aucune erreur dans l'évaluation des opérations (financières ou non 
financières), le solde des opérations financières (solde du compte financier) est 
l'exact reflet du solde des opérations non financières (solde du compte conso­
lidé des opérations non financières) : le solde du compte financier et celui du 
compte de capital sont alors identiques et portent pour cette raison le même 
nom. En pratique, ils ne sont identiques qu'à l'ajustement près. 

1.4 C> Le Tableau économique d'ensemble (TEE) 

Le TEE est une présentation synthétique des comptes des SI auxquels s'ajoute 
le compte du reste du monde. C'est un tableau rectangulaire : les colonnes cor­
respondent aux comptes de secteur, les lignes aux opérations. Les colonnes 
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sont , secteur par secteur, équilibrées. Les lignes s'équilibrent spontanément 
pour les opérations de répartition et les opérations financières mais non pour 
les opérations sur produits parce que, dans leur cas, un même flux ne porte pas 
le même nom selon qu'i l est emploi ou ressource : par suite il ne correspond 
pas à la même opération et donc ne figure pas à la même ligne dans le TEE. 
Prenons par exemple la consommation finale: en emploi, elle apparaît sous ce 
nom au compte des ménages mais en ressource, elle est comptabi lisée à la ligne 
production au compte des SNF. Aussi, pour maintenir l'équilibre ligne par ligne 
même pour les opérations sur produits, la comptabilité nationale fait-elle 
intervenir dans le TEE un compte de secteur supplémentaire, appelé compte 
biens et services, correspondant à un agent fictif dont la seule fonction est d'équi­
librer les opérations sur produits ligne par ligne. Dans l'exemple précédent, 
cet agent est supposé « acheter » aux SNF toute leur production (la ligne 
« production » est alors équilibrée) puis « revendre » aux ménages leur 
consommation finale (cette ligne est à son tour ainsi équilibrée). 

Nous dressons ci-après, à titre d'i llustration, le TEE d'un circuit keynésien 
à cinq pôles : E (sociétés non financières), B (pôle financier), A (État), 
M (ménages), RdM (reste du monde), dont les comptes dans une année donnée 
sont les suivants : 

E B A 

C/E 900 C/E 900 F, 10 s 100 C/A 90 T, 200 

CCFE 120 CCFE 120 F2 10 CCFA 40 Tz 150 

/E 60 /E 60 D 50 /A 20 D 50 

WE 1 000 J 150 L 30 WA 220 

PE 50 c 850 PA 30 

H 370 X 400 

F 20 

2 500 2 500 100 100 400 400 

M RdM 

c 850 w 1 220 X 400 H 370 

s, 40 p 80 L 30 

52 60 

T, 200 

T2 150 

1 300 1 300 400 400 

avec: 

X, H : exportations, importations ; 

CIE, Cf A : consommation intermédiaire de E et A respectivement ; 
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CCFE, CCF A : consommation de capital fixe de E et A resp. ; 

IE, IA: formation nette de capital fixe de E et A resp. ; 

WE, WA: salaires versés à M par E et A resp. ; 

PE, PA: intérêts versés à M par E et A resp. ; 

T 1 : impôts sur les produits ; 

T2 : impôts sur les revenus ; 

C : consommation finale hors taxes en bien et services marchands ; 

S1' S2 : épargne de Men dépôts et en titres (resp.); 

F 1, F2 : financement de Epar crédits et par titres (resp.); 

D : déficit public supposé financé par titres exclusivement ; 

L : créances sur RdM supposées exclusivement monétaires (monnaie 
nationale ou devises) ; 

s = s1 + s2 ; F = F 1 + F 2 ; w = wE + wA; P = PE + PA; J = c1A + 
CCFA +IA. 

Remarques sur le TEE : 

1. La production totale (2 460) est la somme de la production non marchande 
(350), obtenue comme la somme des coûts CIA + CCFA + WA, et de la produc­
tion marchande (2 110) évaluée au prix de base, c'est-à-dire par la somme des 
recettes de E nettes de leurs importations (CIE + CCFE + IE +] + C + X - H) 
et nettes des impôts T 1 sur les produits ( C mesure les recettes hors taxes issues de la 
consommation finale des ménages). 

2. La ligne « impôts sur les produits » est équilibrée par l'intervention du 
compte biens et services quoiqu'il ne s'agisse pas d'une opération sur produits. 
Ces impôts, payés par les ménages, ne peuvent être portés à leur compte à cette 
ligne car ils le sont à la ligne de leur consommation finale, évaluée taxes incluses. 
Il y aurait une double comptabilisation de T 1 au compte des ménages si ce flux 
était inscrit en emplois à leur compte à la ligne « impôts sur Jes produits ». 

3. La« consommation finale »comporte, à côté de celle des ménages, celle 
des administrations (pôle A) égale ici à la production non marchande. 

4. Le pôle B étant, dans Je circuit keynésien, un pôle strictement financier, 
aucune opération non financière ne lui est attachée, contrairement au secteur 
des sociétés financières auquel il ne peut être complètement assimilé. Ne faisant 
que des opérations financières, le pôle B n'a ni besoin ni capacité de finance­
ment. L'égalité comptable S = F + D + Lau pôle B correspond, dans le TEE, 
à la somme algébrique nécessairement nulle des capacités et besoins de finan­
cement des pôles (y compris le reste du monde) du circuit économique national. 

5. Pour consulter le TEE réel de l'économie française en 2013, se référer 
au manuel d'Économie générale, 8e éd. 
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Tableau économique d'ensemble 

Compte EMPLOIS OPÉRATIONS Compte 

E B A M RdM Biens et TOTAL Opérations courantes Services 

400 400 Exportations 

370 370 Importations 
Production 

Production 2460 2 460 Production 

900 90 990 Consommation intermédiaire 

1 210 260 1470 VAB Exploitation 

1 000 220 1 220 Rémunération des salariés 

Exploitation 200 200 Impôts sur les produits Affectation des 
revenus 

210 40 250 EBE primaires 

Affectation 50 30 80 Intérêts 
des revenus 

primaires 160 210 1 300 1 670 SRPB Distribution 
secondaire du 

Dist ribution 150 150 Impôts sur le revenu revenu 
secondaire du 

revenu 160 360 1150 1670 ROB 
Utilisation du 

350 1 050 1 400 Consommation finale 
revenu 

Utilisation du 
revenu 

160 10 100 270 Épargne brute 

Compte VARIATIONS D'ACTIFS Opérations d"accumulation Compte 

Épargne brute 
Capital 

Capital 180 60 240 FBCF 

- 20 0 -50 + 100 -30 0 Capacité (+) ou Besoin (-) de 
financement 

30 40 70 Monnaie 
Financier 

Financier 60 60 120 Titres 

10 10 Crédits 

RESSOURCES 

TOTAL Biens et RdM M A Services 

400 400 

370 370 

2460 350 

990 990 

1 470 260 

1 220 1 220 

200 200 

250 40 

80 80 

1 670 1 300 210 

150 150 

1 670 1 150 360 

1 400 1 400 

VARIATIONS DE PASSIFS 

270 100 10 

240 240 

0 - 30 + 100 - 50 

70 30 

120 50 

10 

B E 

2 110 

1 210 

210 

160 

160 

160 

0 -20 

40 

60 10 

10 

-l 
0 
w 
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2 O L'analyse de la production en comptabilité 
nationale 

2.1 0 L'agrégat de production : le produit intérieur brut 

Si la production d'une UI peut sans inconvénient être mesurée par la valeur, au 
prix de base, des biens et services produits par elle, il ne peut en être de même 
pour la production de l'ensemble des ur, autrement dit pour l'agrégat de pro­
duction, sous peine de double comptabilisation des biens ou services que les 
UI s'achètent les unes aux autres dans leur activité de production. C'est pour­
quoi l'agrégat de production, appelé produit intérieur brut (PIB), additionne les 
valeurs ajoutées brutes (V AB) des différentes unités productrices résidentes. Ce 
faisant, il évite la double comptabi lisation des biens et services intermédiaires. 
Pour éviter celle des biens d'équipement, il faudrait additionner non les V AB 
mais les V AN (valeurs ajoutées nettes). Cela entacherait la mesure de l'agrégat 
de production de toute l'incertitude qui entoure l'évaluation de la consomma­
tion de capital fixe, comme précédemment expliqué (p. 61). Aussi le comp­
table national s'en tient-il à la somme des V AB à laquelle il ajoute le total des 
impôts grevant les produits nets des subventions sur les produits, ce qui donne 
une évaluation du PIB au prix d'acquisition. On écrit formellement : 

PIB = L.V AB + impôts sur les produits - subventions sur les produits 

Par cette formule, la valeur du PIB se retrouve aisément dans le TEE. Dans 
l'exemple précédent(§ 1.4), on voit que : PIB = 1 470 + 200 = 1 670. Cette 
évaluation du PIB correspond à une optique dite de la production. Il existe une 
seconde optique dite du revenu, selon laquelle le PIB s'obtient à partir du revenu 
primaire brut total ou du revenu disponible brut total, tous deux égaux dans 
cet exemple à 1 670. (Dans un TEE réel, le RPB total ou le RDB total condui­
sent effectivement au PIB mais après élimination du solde des opérations de 
répartition entre résidents et non-résidents - inexistantes dans notre 
exemple-, puisque le PIB ne repose que sur les opérations de résidents.) Nous 
verrons(§ 2.4) qu'il existe pour le PIB une troisième optique dite de la dépense. 

2.2 O Unités de production homogène et branches 

La comptabilité nationale ne peut décrire la production de tous les produits un 
par un. Elle effectue des regroupements en catégories homogènes. Pour cela, 
elle se réfère à une nomenclature de produits. En France, il s'agit de la CPF (clas­
sification de produits franfaise), adaptée d'une nomenclature européenne. La CPF 
est utilisable à différents niveaux : au niveau le moins détaillé (le plus agrégé), 
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l'ensemble des produits est divisé en 21 sections ; au niveau le plus détaillé 
(le plus désagrégé), il est divisé en 3218 catégories de produits. Il y a plusieurs 
niveaux intermédiaires. 

À chaque « produit » (qui est en fait un groupe de produits), on fait cor­
respondre les unités de production qui fournissent ce produit et uniquement 
celui-ci. Pour cela, on scinde les UI productrices fabriquant plusieurs produits 
différents en unités de production homogène (UPH). Par exemple, une UI produi­
sant à la fois des pneus et des cartes routières sera scindée en deux UPH, l'une 
correspondant au produit «pneumatique», l'autre au «produit de l'édi­
tion ». Une UPH est donc une fraction d'UI, parfois une UI tout entière dans 
le cas où celle-ci ne fournit qu'un seul produit. 

Le regroupement des UPH fournissant un produit donné constitue une 
branche homogène. À un produit (ou groupe homogène de produits) correspond 
une branche homogène, et à une branche homogène correspond un produit (ou 
groupe homogène de produits). C'est sur cette correspondance biunivoque entre 
branches et produits que s'appuie l'équilibre ressources-emplois en chaque 
produit. 

2.3 O L'équilibre ressources-emplois par produit 

...,.. Exemple 

Considérons le produit« automobile». La production de celui-ci dans le pays, 
au cours de l'année, s'élève à une valeur de 3 000 (milliards d'unités moné­
taires) dont un sixième (500) est acheté par les entreprises résidentes au titre 
de leur FBCF, un tiers (1 000) est exporté et la moitié (1 500) est vendue aux 
ménages résidents qui achètent en outre des voitures importées pour une 
valeur de 600, ce qui donne une consommation finale de voitures d'une valeur 
de 1 500 + 600 = 2 100. L'enregistrement de ces opérations dans les comptes 
des entreprises (E), des ménages (M) et du reste du monde (RdM) conduit aux 
écritures suivantes : 

Emplois E Ressources Emplois M Ressources 

FBCF 500 1 Production 3 000 Cons. finale 2 100 1 

Emplois RdM Ressources 

Exportations 1 000 ! Importations 600 



"O 
0 
c 
::J 
0 
If) 
T"-f 
0 
N 

@ 
~ 
..c 
Ol 
ï:::: 
>­a. 
0 
u 

72 TD Économie générale 

Chaque compte ci-dessus est incomplet et donc en déséquilibre. Cepen­
dant, les opérations relatives au produit « automobile » sont complètes, et il 
apparaît à travers les comptes un équilibre ressources-emplois pour ce produit, 
qui s'exprime par l'égalité : 

Production + Importations = Consommation finale + FBCF + Exportations 

(3 000) (600) (2 100) (500) (1 000) 

...,. Généralisation 

Soit une économie à n produits (et donc n branches). Considérons un produit i 
quelconque parmi les n : i E { 1, 2, . . . , n}. 

Les ressources en produit i, notées Ri, sont constituées, d'une part, de la pro­
duction Y; de ce produit évaluée au prix de base et, cl' autre part, des importa­
tions Hi dei. D'où: 

R -= Y + H . 
l l l 

(1) 

Les emplois en produit i , notées E i , sont de deux types : intermédiaires et 
finals. 

Les emplois intermédiaires sont les emplois en produit i à titre de consom­
mation intermédiaire par toutes les branches j (j = 1, ... , n). Notons Clii la 
consommation intermédiaire en produit i par la branche j (dans cette notation 
à double indice le premier indice, quel qu'il soit, est toujours l'indice de produit, 
et le deuxième indice toujours J'indice de branche). Les emplois intermédiaires en 
produit i sont alors la consommation intermédiaire totale en produit i, notée 
Cli.· D'où: 

11 

"Cl ~ IJ 
j = l 

Les emplois finals en produit i comprennent la consommation finale en pro­
duit i (C), la formation brute de capital en produit i (FBC) et les exportations 
dei (XJ 

Tous les emplois, intermédiaires et finals, sont évalués au prix d'acquisi­
tion. Dans ce système de prix, on a donc : 

E. =CI. + C . + FBC . +X. 
1 I• 1 I I 

(2) 

La mise en regard de (1) et (2), autrement dit l'égalisation des ressources 
et des emplois de produit i, suppose l'uniformisation des systèmes de prix. On 
choisit de convertir les ressources, du prix de base au prix d'acquisition. Pour 
cela, il faut principalement ajouter à Ri les marges commerciales (MC) sur le 
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produit i et les impôts sur ce produit (TV A) et, accessoirement, ajouter les 
frais de transport et déduire les subventions sur le produit. En négligeant ici 
l'accessoire, l'égalité des ressources et des emplois du produit i s'écrit donc, en 
prix d'acquisition: 

R -+MC. +TVA -=E . 
1 1 1 1 

ou, d'après (1) et (2) : 

Y+ H +MC +TVA . = CI + C + FBC +X 
1 1 1 1 1. 1 1 1 

(3) 

Tl 

ou encore, sachant que Y; = CI.i + VABi (avec CI.; = L CI1; , consommation 
j = 1 

intermédiaire totale de la branche i, et VAB; valeur ajoutée brute de cette 

branche): 

CI . + VAB . + H . + MC . + TVA . = CI. + C . + FBC . + X . (3') 
• t 1 1 1 1 1. 1 1 1 

L'égalité (3) ou (3'), valable pour tout i compris entre 1 et n, est repré­
sentée pour l'ensemble des produits dans un grand tableau (le second grand 
tableau de la comptabilité nationale après le TEE) appelé Tableau Entrées-Sorties 
ou TES. 

2.4 0 Le Tableau Entrées-Sorties (TES) 

...,.. L'architecture du TES 

Servons-nous d'un TES simplifié à 4 produits (et 4 branches), numérotés de I 
à IV: 

I : Biens et services marchands non financiers et non commerciaux. 

II : Services du commerce. 

III : Services financiers. 

IV : Services non marchands. 

Dans une année donnée, les valeurs observées sont inscrites comme suit 
dans le TES: 
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Tableau Entrées-Sorties 

Ressources en produits 

~ 
Emplois intermédiaires 

Total des 
Produc lmpor- TVA Marges ressources 

1 Il Ill IV Clj • . 
-t1on tat1ons 

1 955 260 130 210 2 555 1 945 50 15 70 1 080 

210 - 210 0 Il 0 

70 70 111 55 5 5 65 

220 220 IV 0 

2455 260 130 0 2 845 Cl.i 1 000 55 15 75 1 145 

c VABi 955 155 55 145 1 310 0 u 
:::Il .,, y. 1 955 210 70 220 2455 0 1 .. 

Q. 

Emplois finals 

Cons. FBCF Expor-
finale tations 

935 240 300 

0 0 0 

5 

220 

1 160 240 300 

Total des 
emplois 

2 555 

0 

70 

220 

2 845 

-.....J 
+>-
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Dans ce TES, les lignes I à IV sont l'illustration, pour les produits I à IV 
respectivement, de l'égalité (3) des ressources et des emplois au prix d'acqui­
sition. Cependant, les lignes II et IV offrent des particularités. 

La ligne II (produit «services commerciaux») ne présente, du côté des 
emplois, que des zéros car, à la ligne I précédente, les emplois de biens et ser­
vices marchands sont évalués au prix d'acquisition, c'est-à-dire marges com­
merciales incluses ; ces marges, qui sont la valeur des services commerciaux, 
ne peuvent être reprises à la ligne II sans double comptabilisation de celles-ci. 
Il convient dès lors, du côté des ressources, de contrebalancer le total des 
marges (210), production de la branche « commerce », par l'inscription 
opposée (- 210) dans la colonne « Marges», faute de quoi (i) il n'y aurait pas 
d'équilibre à la ligne II (ii) les marges (210) seraient comptées deux fois dans 
le total des ressources. 

La ligne IV comporte (voir § 1. 1) l'inscription de la production non mar­
chande (220) tout entière en consommation finale, au titre de la consomma­
tion finale des administrations. 

Les trois dernières lignes de la partie centrale du TES donnent la décom­
position de la production Yi (au prix de base) de chaque branche j en sa 
consommation intermédiaire CJ.; et sa valeur ajoutée brute VABJ, et permet­
tent ainsi l'illustration des égalités (3') . 

...., Le PIB dans l'optique de la dépense 

Sommons terme à terme toutes les égalités (3'), pour i variant de 1 à n. On 
aboutit à l'égalité suivante : 

CI+ VAB + H +MC+ TVA =CI+ C + FBC + X (4) 

où chaque terme ci-dessus est la somme, pour i = 1, ... , n, des termes corres-

n 

pondants dans les égalités (3') (par exemple: VAB = L VAB). 
i = l 

n n 71 

Notons que : CI = °""CI . = °""CI = k.J . 1 k.J t. 
°"" CI .. est la consommation k.J lj 

i = L i = L i, j = l 

intermédiaire totale (1 145 dans le TES précédent). 
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n 

Notons aussi que: MC = L MC; = 0, d'après la remarque faite sur la 
i = l 

ligne II du TES précédent. En effet, en notant i0 le produit « services commer-
1l 

ciaux »,on sait que MCi
0 

= - L MCi . D'où L MCi = .NICi
0 

+ L NI Ci = O. 
i-:t:i0 i = l i -:t: i 0 

Par suite, l'égalité (4) se simplifie en l'égalité VAB +TVA = C + FBC + 

X - H, ou encore (sachant que VAB + TVA est le produit intérieur brut ou 
PIB) en l'égalité (5) suivante : 

PIB = C + FBC +(X -H) (5) 

Cette décomposition du PIB en consommation finale (C), formation brute 
de capital (FBC) et solde commercial (X - H) définit l'optique dite de la dépense 
de l'agrégat de production. Sa valeur selon cette optique se lit sur le TES, 
comme on le voit sur le tableau précédent où le PIB, égal à VAB + 

TVA = 1 310 + 130 = 1 440, apparaît aussi comme la somme selon la 
relation (5): 1 160 + 240 + 300 - 260 = 1 440 . 

...., L'utilisation du TES pour la prévision 

Le TES sert à prévoir la production par branche. La prévision est d 'autant 
meilleure que son horizon est moins éloigné (une année par exemple). Deux 
hypothèses majeures sont faites. 

La première hypothèse, dite d'exogénéité des emplois finals, suppose exogènes la 
consommation finale, la FBC, les exportations (et même, par extension, le 
solde commercial). Cela veut dire que la prévision de la production par 
branche considère comme données par d'autres méthodes les prévisions tou­
chant les emplois finals (y compris le solde commercial) en chaque produit. Par 
exemple, les prévisions de consommation finale sont obtenues par enquête 
auprès des ménages. 

La deuxième hypothèse, fondamentale, consiste à supposer stable au moins à 
court terme la structure productive, ce qui est évidemment nécessaire car, sans 
stabilité de la structure productive, aucune prévision de production ne saurait 
être faite. Elle a reçu de .l'économiste Leontief une formulation si célèbre qu'on 
l'appelle en fait hypothèse de Leontief 

Étant donné la production Y1 d'une branche j quelconque et la consom­
mation intermédiaire Clif de cette branche ,en un produit i, Leontief définit le 
coefficient technique de production cii = Cl/ Yi" A chaque branche j est ainsi associée 
une série de n coefficients non négatifs (ci) i = L .. .. n· Cette série caractérise la 
structure productive de la branche. Supposer stable la structure productive de 
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chaque branche revient donc à supposer stables tous les coefficients cii' pour i et j 
variant de 1 à n. Telle est l'hypothèse de Leontief. 

Appliquons ces hypothèses à un TES simplifié déduit du précédent. Les 
produits sont réduits à deux seulement : le produit 1 est les « biens »,et le pro­
duit II est tous les « services ». Le TES simplifié est le suivant : 

TES simplifié 

~ Produc- lmpor- Total des 1 Il Cl- Emplois Total des 
tion tations ressources . '· finals emplois 

1 850 150 2 000 1 555 245 800 1 200 2 000 

735 110 845 Il 198 147 345 500 845 

2585 260 2 845 Cl.i 753 392 1 145 1 700 2845 

VAB-
I 

1 097 343 1440 

y 
I 

1 850 735 2585 

Entre autres simplifications, les productions Yi des branches 1 et II sont 
ici évaluées au prix d'acquisition, ce qui fait disparaître les colonnes «TV A » 
et « Marges » du précédent TES. Calculés dans ce cadre, les coefficients tech­
niques de production (c)iJ =I, II conduisent à la matrice des coefficients techniques 
smvante: 

( 
C11 C12 J = ( 555/1850 

C21 C22 198/1850 
245/735 J = ( 0,30 
147 /735 0,11 

0,33 J 
0,20 

Les égalités (3) ressources-emplois peuvent ici s'écrire dans l'année consi-
d

, , 
eree: 

Y1 + 150 = 0,30Y1 + 0,33 Yu + 1 200 

Yu + 110 = 0,11 Y1 + 0,20Yu + 500 

Si les prévisions exogènes pour l'année suivante tablent sur une augmen­
tation des emplois finals nets d'importations de 10 % pour le produit 1 et de 20 % 
pour le produit II, les égalités ressources-emplois prévisibles pour l'année 
suivante s'écrivent : 

* * * Y 1 = 0,30Y1 + 0,33 Y11 + (1200 - 150) X 1,1 

* * * Y11 = 0,11 Y1 + 0,20Y11 + (500-110) X 1,2 
* * où Y1 et Yu sont les prévisions de production pour les branches 1 et II 

respectivement. 
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* * Le calcul conduit aux valeurs (approximatives) Y1 = 2 060 et Yn = 860, 
soit une augmentation prévisible de 11,5 % environ pour la production de la 
branche I et de 17 % environ pour la branche II. 

Revoir dans TD2 : 1. Pôle financier B (p. 33) pour la relation avec le 
compte financier. 2. Revenu global keynésien (p. 38) pour la relation 
avec le PIB. 3. Coût d'usage de la production (p. 35) pour la relation 
avec la consommation de capita l fixe. 
Pour des compléments, voir notamment Brana S., Bergouignan M.-C., 
Comptabilité nationale. Travaux dirigés, Dunod, 3e éd., 2011. 
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a .C.M. 
Vrai Faux 

La comptabi lité nationale est keynésienne: 

a) un peu. 0 0 
b) beaucoup. 0 0 
c) pas du tout. 0 0 , Le servi ce de logement qu'un ménage se rend à lui -même en 
habitant sa propre maison est : 
a) production marchande. 0 0 
b) production non marchande. 0 0 
c) production pour usage final propre. 0 0 

La fraction des honoraires du médecin remboursée au patient 
par la Sécurité sociale figure dans : 
a) la consommation individuelle des ménages. 0 0 
b) la consommation individuelle des administrations. 0 0 
c) la consommation collective. 0 0 

Il y a six secteurs institutionnels dont le reste du monde. 0 0 

5 Les dividendes distribués par les SNF sont con1ptabi lisés à leur : 
a) compte de production. 0 0 
b) compte d 'exploitation. 0 0 
c) compte d'affectation des revenus primaires. 0 0 

"O d) compte de distribution secondaire du revenu. 0 0 0 
c 
::J e) compte d 'utilisation du revenu. 0 0 0 
li) 

0 compte de capital. 0 0 ...-! 
0 
N 

g) compte financier. 0 0 @ :o; 
"C 

...... c:: 
.r::. ::> 

Ol "' L'égali té solde = flux sortants - flux entrants caractérise le solde : ., 
·.::: d) 

>-
,,, 

a) des comptes non financiers. 0 0 .!:: o. 5 0 s u '" b) du compte financier. 0 0 c:: 
0 
c; 
c 
.~ 7 Le PIB est un agrégat de production évalué du point de vue : ü 
::> 

"O 

~ a) des producteurs. 0 0 !:! 
~ b) des acquéreurs. 0 0 ::> 
0 

E-
1 

"C 
0 c 
::> 
0 
© 
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8. L'UIPH: 

a) est une unité institutionnelle à production homogène, 
synthèse d'UI et d 'UPH. 
b) n'a pas d'existence définie. 

c) est une unité inter-productive harmonisée. 

9. La somme des consommations intermédiaires d'une branche 
et la somme des consommations intermédiaires du produit 
correspondant : 
a) sont inégales le plus souvent. 

b) ne se comparent pas. 

c) sont toujours égales. 

1 O. Le TES permet une évaluation du PIB principalement 
dans l'optique : 

Vrai Faux 

0 

0 
0 

0 
0 
0 

0 

0 
0 

0 
0 
0 

a) de la production. 0 O 
b) du revenu. 0 0 
c) de la dépense. 0 0 

R ÉFLEXION 

11. Étant donné les deux lignes du TEE correspondant aux opérations 
« impôts sur les produits » et « dépense de consommation finale », à laquelle 
de ces deux lignes la TV A payée par les ménages à l'occasion de leur dépense 
de consommation est-elle portée à leur compte ? Comment le TEE équilibre­
t-il ces deux lignes ? 

12. Sachant qu'à la ligne « rémunération des salariés » du TEE sont comptées 
avec les salaires versés toutes les cotisations sociales (part du salarié et part patro­
nale), comment, à Ja ligne « cotisations socia.les » du TEE, ces cotisations 
devront-elles être comptabilisées, en emplois et en ressources ? 

13. Pourquoi le reste du monde n'est-il pas à proprement parler un secteur 
institutionnel ? 

4. Quelle relation y a-t-il entre le produit intérieur brut de la comptabilité 
nationale et le revenu g.lobal de Keynes ? 

Analyse de l'énoncé et conseils. En se référant à «L'essentiel» du cours, 
comparer les relations (5) de ce TD3 et (7) du TD2. 
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15. Dans le modèle de prévision de la production par branche construit sur 
le TES (modèle dit de Leontief), est-il légitime de supposer exogènes tous les 
emplois finals ? 

r:1 
k NTRAÎNEMENT 

16. Soit une économie ouverte à cinq pôles : 

B : pôle financier ; 

E : pôle « production marchande » ; 

A : pôle « production non marchande » ; 

M: ménages; 

RdM: reste du monde. 

Dans une année donnée (année 1), les opérations effectuées entre ces pôles 
ont donné lieu au relevé suivant : 

B E A 

F 90 s 180 CIE 300 Cl 375 CIA 75 T 360 

D 60 CCFE 300 CCF 360 CCFA 60 D 60 

L 30 IE 90 135 IA 45 

YE 1 200 c 900 YA 240 

H 570 X 600 

F 90 

M RdM 

c 900 y 1 440 X 600 H 570 

s 180 L 30 

T 360 

avec: 

CIE, CIA: consommation intermédiaire de E et A respectivement ; 

CI = CIE + CIA : consommation intermédiaire totale ; 
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CCPE, CCP A: consommation de capital fixe de E et A respectivement ; 

CCP= CCPE + CCFA: consommation de capital fixe totale; 

IE, IA : formation nette de capital fixe (investissement net) de E et A respecti­
vement; 

I = IE + IA : investissement net total ; 

Y E, Y A : revenus (90 % de salaires, 10 % d'intérêts ou dividendes) versés à M par 
E et A respectivement ; 

Y = Y E + Y A : revenu total distribué (aux ménages) ; 

X, H : exportations et importations respectivement ; 

P, D, L: besoin de financement de E, A et RdM respectivement; 

S : épargne des ménages ; 

T: total des impôts (directs et indirects), supposés tout entiers payés par M ; 

C : consommation finale hors taxes (hors impôts indirects). 

Partie A: Le Tableau économique d'ensemble (TEE) 

a) On pose T = T 1 + T 2, où T 1 est l'impôt sur le revenu des ménages (impôt 
direct) et T 2 l' impôt sur leur consommation (impôt indirect correspondant 
à la taxe à la valeur ajoutée ou TVA). On est donc amené à distinguer 
la consommation finale des ménages hors taxes (HT), c'est-à-dire TVA 
exclue, et la consommation toutes taxes comprises (TTC), c'est-à-dire TVA 
incluse. 

Étant donné t le taux de TVA, défini comme la part de la TVA dans la 
consommation finale TTC des ménages, on pose t = 0,2. Établir que T 2 = 225. 
En déduire T 1. 

b) On note QA la production non marchande, QE la production marchande, 
Q la production totale. 

Comment justifie-t-on la valeur 375 prise ici par QA ? 

La production marchande QE étant, par définition, les recettes de E issues 
de la vente, dans la période, de biens et services produits par E, montrer que 
QE = 1 800. 

Quelle est la valeur, cette année-là, de la production totale ? Pourquoi son 
évaluation est-elle dite au prix de base ? Quelle distinction la comptabilité 
nationale fait-elle entre « prix de base » et « prix d'acquisition » ? QueJle 
serait ici la valeur au prix d'acquisition de la production totale ? 

c) Dresser, dans la grille 1(page83), le TEE, dans l'année 1, de l'économie consi­
dérée. Donner toutes les explications nécessaires, spécialement en ce qui 
concerne: 

le rôle du compte biens et services (B et S) ; 
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Grille 1 

Emplois Opérations 

Compte 

E B A M RdM Bet TOTAL Opérations 
S courantes 

Production 

---- - - - .------ - :.- r---

Exploitation 

Affectation 
des revenus 

Exportations 

Importations 

Production 

Consomm. 
intermédiaire 

VAB 

Rémunération 
des salariés 

TVA 

EBE 

Intérêts et 
dividendes 

83 

Ressources 

Compte 

TOTAL 8;t RdM M A B E 

Production 

1Exploitation1 
1 1 1 1~111 

Affectation 
des 

revenus 
primaires 

primaires ~-1-RPB: Distributi.on 1_1_1_1_1·~1-1-1 
secondaire 

Impôts sur le du revenu 
Distribution revenu 
secondaire 
du revenu 1----+---+---+--+---+---+----+------: - - - - - - -

Utilisation 
du revenu 

Capital 

Financier 

B et S : Biens et services 

ROB 

Consommatio Utilisation 
n finale du revenu 

EB 

Épargne brute 

FBCF 

Capacité(+) 
ou Besoin (-) 

de 
financement 

Monnaie, titres 

Crédits 

Capital 

-------,---

Financier 
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- son intervention particulière, côté emplois, à la ligne TV A ; 

l'équilibre du Tableau par ligne et par colonne ; 

la méthode de calcul et de report des soldes. 

d) À quelle ligne du TEE retrouve-t-on l'équilibre comptable S = F + D + L 
du pôle financier B ? 

e) Comment, dans l'optique de la production, le produit intérieur brut (PIB) 
est-il défini ? Déterminer sa valeur dans l'année 1 à partir du TEE. 

Partie B: Le Tableau Entrées-Sorties (TES) 

Les pôles E et A sont à présent assimilés à deux grandes branches : la 
branche marchande (E) et la branche non marchande (A). On désigne égale­
ment par E et par A le produit de la branche marchande et le produit de la 
branche non marchande respectivement. 

f) Dresser, dans la grille 2 (page 85), le TES, dans l'année 1, de l'économie 
considérée. Donner toutes les explications nécessaires. 

De façon générale, à quoi sert le TES ? 

g) Notant cif le coefficient technique de production exprimant le poids, dans 
la production de la branche j (j = E ou A), de la consommation intermé­
diaire de cette branche en produit i (i = E ou A), indiquer la valeur des 
quatre coefficients cii' 

Quelle hypothèse fait-on au sujet de ces coefficients et comment justifie­
r-on cette hypothèse ? 

h) Il est prévu une augmentation de 10 % des exportations dans l'année 2. La 
production de la branche non marchande A devrait-elle varier ? Quelle est 
l'augmentation prévisible ~QE de la production de E ? Quel sera l' impact 
de la variation prévisible de la production sur la consommation intermé­
diaire ? 

Dresser dans une grille 3 identique à la grille 2 le TES prévisible de l' éco­
nomie pour l'année 2. À combien s'élèvera, selon les prévisions, le PIB cette 
année-là ? 

Partie c* : La dynamique enclenchée par la croissance des 
exportations 

i) Dresser, pour les cinq pôles B, E, A, M et RdM, l'état prévu de leurs 
comptes dans l'année 2 compte tenu de la croissance attendue des exporta­
tions cette année-là. Que remarque-t-on quant au profit IE - F de E dans 
l'année 2 ? Quel effet cela devrait-il avoir sur le comportement des entre­
prises E dans l'année 3 ? 
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j) Supposons que les entreprises, décidant d'affecter l'intégralité de leur profit 
à l'augmentation de leur production, accroissent pour cela, au début de 
l'année 3, leur endettement bancaire d'un montant ~F égal au montant de 
leur profit dans l'année 2. Supposées disposer de capacités de production 
suffisantes, elles affectent la totalité des sommes supplémentaires acquises 
à l'embauche de salariés supplémentaires. 

Déterminer le nouvel état des comptes à la fin de l'année 3, sachant que 
les ratios C/Y, S/Y, T /Y, restent inchangés ainsi, bien sûr, que le coefficient 
technique CIE/Q E. (On notera que, dans l'année 3, seuls les 9 flux YE, Y, C, S, 
T, D, F, CIE et CI sont modifiés, tous les autres flux gardant la même valeur 
que dans l'année 2.) 

k) Étant donné que l'accroissement de revenu des ménages n'est constitué que 
d'accroissements de revenus salariaux, dresser dans une grille 4 identique à 
la grille 1 le TEE prévisible de l'économie dans l'année 3 . 

À combien s'élèvera le PIB cette année-là? Comparer l'effet direct et l'effet 
indirect de la croissance des exportations sur le PIB. 

Grille 2 

Total s Cons. Total 
Production Importa- TVA des res- E A interméd. Cons. FBCF Expor- des tions sources des ero- finale tations emplois duits . 

E 

A 

Cons. 
interméd. des 

branches 

VAB 

Production 

17**. On considère une économie fermée à quatre pôles : B, pôle financier; 
E, pôle « entreprises » ou pôle « production de biens et services marchands » ; 

M, pôle des ménages ; A, pôle État ou pôle «production de services non 
marchands » . 

Chaque pôle est doté d'un compte à double colonne : colonne gauche pour 
l'enregistrement des opérations correspondant à des flux sortants, colonne 
droite pour les opérations qui sont des flux entrants. 
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Dans une année donnée, le relevé des flux écoulés entre les pôles est le sui-
vant : 

B 

F 60 s 112 CIE 
D 52 CCFg 

Ir;; 

WE 

PE 

avec: 

CCFA,CCFE,CCF: 

IA,IE,I: 

WA, WE, W: 

PA, PE,P: 

CHT: 

C: 

S: 

T: 
TVA: 

F: 
D: 

E M A 

540 Cl 600 c 784 w 920 CIA 60 T 128 

106 CCF 126 s 112 p 104 CCFA 20 TVA 112 

30 I 42 T 128 IA 12 D 52 

760 CHT 672 WA 160 

64 F 60 PA 40 

consommation intermédiaire, respectivement de A, 
de E, totale ; 

consommation de capital fixe, resp. de A, de E, totale; 

formation nette de capital fixe (FNCF), resp. de A, 
de E, totale ; 

salaires versés à M, resp. par A, par E, par A et E ; 

intérêts ou dividendes versés à M, resp. par A, par E, 
par A et E; 

consommation finale hors taxes (hors TV A) de M ; 

consommation finale TTC (TV A incluse) de M ; 

épargne de M ; 

impôt sur le revenu de M (impôt direct) ; 

impôt sur la consommation de M (impôt indirect) ; 

besoin de financement de E ; 

besoin de financement de A (déficit public). 

Partie A: Comptes et Tableau économique d'ensemble (TEE) 

a) Mettre en évidence l'équilibre des comptes. Pourquoi suffit-il de montrer 
l'équilibre en trois quelconques des quatre comptes (nommer la propriété des 
circuits ici utilisée) ? 

b) Exprimer et évaluer le revenu disponible des ménages. Exprimer et évaluer 
(sous forme de fraction) leur propension à épargner s et leur propension à 
consommer c. 

c) Soit t le taux d'imposition directe des ménages. Exprimer t en fonction de 
W, Pet T. Montrer que t = 1/8. 

d) Soit 't =TVA I C le taux d'imposition indirecte des ménages : 't se réduit ici 
au taux de TV A (taxe à la valeur ajoutée). On dit que 'test un taux en-dedans 
par différence avec 't

1 =TVA I CHT , dit taux en-dehors. Évaluer, sous forme de 
fraction, 't et 't

1

• Quelle relation voyez-vous entre 't
1 

et 't ? 

Montrer que l'on a de façon générale: 1' = 't I (l- 't). 
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e) Soit ~ la production de A (production non marchande) et QE celle de E 
(production marchande). Donner l'expression de ~ et de ~ en fonction de 
Cf A , CI, CCFA, CCP, l, CHT et WA. Montrer que, dans l'année considérée, 
on a ~ = 240 et ~ = 1440. Dans quel système de pdx ~ est-il évalué ? 
Que serait ici sa valeur aux prix d'acquisition ? 

f) On pose RA=~ -UA et RE=~ +TVA-UE, où UA et UE sont appelés 
coût d)usage de la production de A et E respectivement. Exprimer UA et UE en 
fonction de CI A, CCFA, CIE, CCFE , et indiquer leur valeur dans l'année 
considérée. En déduire celles de RA , RE et R =RA+ RE. Sachant que R est 
appelé revenu global, comment nomme-t-on RA et RE ? 

Montrer que R se décompose en une partie distribuée et une partie non dis­
tribuée. Donner l'expression de celle-ci ainsi que sa valeur dans l'année consi­
dérée. Qu'indique cette valeur? 

g) Dresser, dans la grille 1 p. 90, le TEE de cette économie dans l'année consi-
dérée. Donner toutes les explications nécessaires, concernant notamment: 

le compte biens et services (B et S) ; 

son intervention particulière, côté emplois, pour équilibrer la ligne 
« impôts sur les produits » ; 

la ligne « consommation finale » incluant celle dite des administrations, 
égale à la production non marchande QA ; 
la méthode de calcul et de report des soldes. 

h) Valeur du produit intérieur brut (PIB) de l'économie dans l'année consi­
dérée ? Relation entre le PIB et R ? 

Partie B: Tableau Entrées-Sorties (TES) à deux branches 

i) Étant donné le TES à deux branches (E, branche marchande, et A, branche non 
marchande) de cette économie, dresser dans la grille 2 p. 91 ce tableau dans 
l'année considérée. Donner les explications utiles. 

j) Notant ciJ le coefficient technique de production indiquant le poids, dans 
la production de la branche j (j = E ou A), de la consommation intermé­
cliaire de cette branche en produit i (i = E ou A), donner la valeur de tous 
les coefficients ciJ . 

Quelle hypothèse fait-on au sujet de ces coefficients, et comment la jus­
tifie-t-on ? 

k) Pour aider les entreprises à redresser leurs profits, l'État décide, au début de 
l'année suivante, d'encourager la consommation des ménages en abaissant 
le taux de TV A 't (taux en-dedans) à 1/8. Quelle sera, d'après d, la nouvelle 
valeur du taux en-dehors 't

1 ? 
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Sachant que les revenus des ménages sont inchangés, ainsi que leur taux 
d'imposition directe t et leur propension à consommer c (ou à épargner s), 
quelle est l'augmentation prévisible ti C11r de la demande de consommation 
finale (hors taxe) adressée aux entreprises en conséquence de cette baisse du 
taux de TVA? 

1) Quelle répercussion de cette augmentation de la consommation finale sur 
la production de E peut-on prévoir, tous les autres emplois finals étant 
inchangés? 

Y aura-t-il une répercussion sur la production de A ? Quels seront Les flux 
du compte A affectés ? 

m) Dresser les comptes prévisibles des quatre pôles B, E, M, A, à la fin de la 
nouvelle année ? Qu'en est-il de l'amélioration attendue de la situation 
économique générale ? 

Partie C : TES à trois branches 

La branche E est découpée en deux branches : E 1, branche des biens et ser­
vices marchands non commerciaux; E2, branche commerce. Par suite, le compte 
E est scindé en deux comptes El et E2, comportant les valeurs suivantes dans 
L'année de départ. 

' ou: 

El E2 

CJEl 450 c1* 500 CIE2 90 MCc1 100 

CCFE1 88 CCF * 105 CCFE2 18 MCccF 21 

IE1 24 I 
•k 

35 IE2 6 MCr 7 

WEl 636 C~T 560 WE2 124 MC CllT 112 

PE1 52 FEl 50 PE2 12 FE2 10 

CIEi' C/E2 : consommation intermédiaire des branches El et E2 res-
pectivement ; 

CCFEI, CCFE2: consommation de capital fixe de El et E2 resp. ; 

/ E1 , /E2 : investissement net (formation nette de capital fixe) de El 
et E2 resp. ; 

WE1 , WE2 salaires versés à M par El et E2 resp. ; 

intérêts ou dividendes versés à M par El et E2 resp. ; 

FE1 , FE2 : besoin de financement de E 1 et E2 resp. ; 

Cl. , CCF., 1·, C~T valeur hors marges commerciales de Cl, CCP, 
1, CHT resp. ; 

MCcr, MCccF, MC1, MCcHT marges commerciales incluses dans Cl, 
CCP, 1, CHT resp. 
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n) Les marges commerciales incorporées dans les flux Cl, CCP, l, CHT, sont 
calculées selon un taux m uniforme, c'est-à-dire tel que : 
m = MC0 I Cl = MCcCF I CCF =MC, I 1 = MCc I C HT . Indiquer la valeur de 

HT 

men vénbant qu'il s'agit bien d'un taux de marge unzjorrne. 

Le taux m est dit taux en-dedans. Par analogie avec 't et 't
1 (question d), 

définir le taux m', taux en-dehors associé à m. Quelle est ici la valeur de m' ? 
Quelle relation y a-t-il, de façon générale, entremet m' ? 

o) Ren1plir, dans la grille 3 p. 91, le TES à trois branches, El, E2 et A, de 
l'économie considérée, dans l'année de départ. Calculer les coefficients tech­
niques ciJ, pour i ou j = El, E2 ou A. 

p) Quelles sont pour l'année suivante les conséquences prévisibles, sur les 
comptes El et E2, de la décision (envisagée à la question k) d'abaisser le taux 
de TV A 't à 1/8 ? Dresser pour cela les comptes E 1 et E2 tels qu'on peut les 
prévoir pour la fin de la seconde année (valeurs arrondies à la première déci­
male). Comparer, au terme de cette année, la situation relative prévue des deux 
branches El et E2. Expliquer la différence. 
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Grille 1 

EMPLOIS OPÉRATIONS 
COMPTE 

E 8 A M 8 et S TOTAL Opérations courantes 

Production 

Production Consommation interméd. 

VAB 

Rémunéra tion des salariés 

Exploi tation Impôts sur les produits 

EBE 

Affectation Intérêts et dividendes 
des revenus 

primaires RPB 

Distribution Impôt sur le revenu 
secondaire 

du revenu RDB 

Utilisation Consommat ion finale 

du revenu 
EB 

COMPTE VARIATIONS D'ACTIFS Opérations d'accumulation 

Epargne brute 

Capital FBCF 

Capacité (+) ou Besoin H 
de financement 

Financier Monnaie , ti tres, crédits 

COMPTE 

Production 

Exploitation 

Affectation 

des revenus 

primaires 

Distribu tion 

secondaire 

du revenu 

Utilisation 

du revenu 

COMPTE 

Capi tal 

Financier 

RESSOURCES 

TOTAL ~et S M A 8 

VARIATIONS DE PASSIFS 

E 

<D 
0 

-1 
0 
m­
o 
0 
::l 
0 
3 
<D 

CQ 
ro­
::J 
<D' 
~ 
Q) 

<D 
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Grille 2 

TOTAL 

~ 
Cons. 

TOTAL Impôts 
interm. Cons. 

Productior: sur les des E A finale FBCF des 
des 

produits RESSOURCES EMPLOIS 
produits 

. 
t 

E 

A 

Cons. interm. 

des branches 

VAB 

Production 

Grille 3 

Impôts TOTAL 

~ 
Cons. 

TOTAL 
interm. Cons. 

Production Marges sur les des El E2 A finale FBCF des 
des 

produits RESSOURCES EMPLOIS 
produits . 

t 

El 

E2 

A 

Cons. interm. 
des branches 

VAS 

Production 
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~ s OLUTIONS 

1. a) Vrai. 2. c) Vrai. 3. b) Vrai. 4. Faux. 5. c) Vrai. 6. b) Vrai. 7. b) 
Vrai. 8. b) Vrai. 9. a) Vrai. 1 O. a) etc) Vrai. 

11 . La TV A payée par les ménages est englobée dans leur consommation 
finale évaluée au prix d'acquisition : elle est donc implicitement inscrite, en 
emplois du compte des ménages, à la ligne « dépense de consommation 
finale». Cette ligne est équilibrée en ressources par l'intervention du compte 
biens et services puisqu'il s'agit d'opération sur produits. À la ligne « impôts 
sur les produits », la TVA payée par Jes ménages est inscrite, en ressources, au 
compte des administrations publiques. L'équilibre en emplois de cette ligne 
fait ici exceptionnellement intervenir le compte biens et services puisqu'il 
s'agit d 'une opération de répartition (mais étroitement liée à une opération sur 
produits). À noter que dans le TEE véritable (voir Économie générale, se éd.) on 
fait intervenir une colonne supplémentaire, à côté du compte biens et services, 
intitulée (en emplois comme en ressources) « Économie nationale » et jouant, 
en l'occurrence, le même rôle que le compte biens et services. 

12. La ligne du TEE intitulée « rémunération des salariés » englobe les 
salaires versés et toutes les cotisations sociales : les salariés sont censés recevoir 
toutes les cotisations sociales y compris la part patronale. Du coup, à la ligne 
« cotisations sociales », les salariés sont censés verser toutes les cotisations 
sociales, inscrites dès lors en totalité au compte des ménages en emplois et au 
compte des administrations publiques en ressources. 

13. Malgré une assimi lation abusive parfois commise, Je reste du monde 
n'est pas un secteur institutionnel véritable. En effet, les « unités » qui le 
composent ne sont pas résidentes et n'ont pas toujours entre elles d'analogie de 
comportement. Le reste du monde est en fait l'ensemble hétéroclite d'unités (ou 
de fragments d 'unités) non résidentes ayant eu dans la période des relations 
économiques avec des résidents. Toutefois, le reste du monde constitue, au 
même titre que les SI véritables, un pôle du circuit économique national, ce 
qui explique l'assimilation abusive parfois commise. 

14. La relation (7) du TD2 (« L'essentiel») est R = 1 + C + X - H, où Rest 
le revenu g lobal keynésien et I l'investissement net du pôle E. Or I correspond 
en comptabilité nationale à la FNC totale (formation nette de capital). La 
comparaison avec la relation (5) de ce TD3, à savoir PIB = C + FBC + X - H, 
montre alors que le revenu global de Keynes n'est autre que le produit inté­
rieur net de la comptabilité nationale. (Cette identité reste vraie lorsque dans 
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R on englobe la part due à la production non marchande. Pour la démonstra­
tion, voir Économie générale, se éd., Chap. 4, II.A). 

15. Si l'on s'en tient strictement aux emplois finals (consommation finale, 
FBC, exportations) l'hypothèse d'exogénéité les concernant, faite dans le 
modèle de prévision de la production par branche, est admissible pour les deux 
derniers d'entre eux : les exportations sont déterminées par la demande exté­
rieure (exogène par nature) et la FBC, du moins celle des entreprises, dépend 
principalement de leurs anticipations, elles-mêmes fondées sur leurs résultats 
antérieurs. En revanche, la consommation finale des ménages dépend de leurs 
revenus qui eux-mêmes dépendent de la production : les prévisions de la 
consommation finale ne sauraient donc être détachées de celles de la 
production. 

16. Partie A : Le TEE 

a) On a : T 2 = t(C + T 2). 

D'où: T 2 = (t/l - t)C = 0,210,8 x 900 = 225. 

Et: T 1 = T -T2 = 360 - 225 = 135. 

b) La production non marchande est, par définition, la somme des coûts 
de production de A: coûts intermédiaires (CIA), coût de remplacement 
du capital (CCF A), coûts salariaux et charges financières (Y A). D'où : 
QA = 7 5 + 60 + 2 40 = 3 7 5. 

Au cours de la période, les recettes de Etirées de la vente de biens et services 
produits par E s'obtiennent en déduisant du total des recettes de E 
(CI + CCF + I + C + X) celles correspondant à la vente de biens et services non 
produits par E mais importés par E (H) et revendus par E soit directement, soit 
après incorporation dans la production de E. D'où : QE = CI + CCF + I + C + 

X-H = 375 + 360 + 135 + 900 + 600-570 = 1800. 

Par sui te : Q = QA + QE = 2 175. 

Q est évaluée au prix de base, c'est-à-dire ici hors taxes. Le prix de base est 
le prix de marché du point de vue du producteur. Le prix d'acquisition est le 
prix de marché du point de vue de l'acquéreur. Entre les deux, il y a l'impôt 
sur les produits (TVA), étant donné qu'ici ne sont pris en compte ni les 
subventions sur les produits, ni les marges commerciales, ni les frais de trans­
port. 

Pour évaluer Q au prix d'acquisition il faudrait ici lui ajouter T 2 (la TV A), 
ce qui donnerait : 2 175 + 225 = 2 400. 

c) Le compte biens et services intervient pour les opérations sur produits afin 
qu'elles aussi apparaissent, dans le TEE, en équilibre ligne par ligne ou opéra­
tion par opération (voir Économie générale, Chap. 3, III.A). 

Il intervient en outre à la ligne TV A, côté emplois, pour équilibrer cette 
opération d'impôt sur les produits (assimilée ici à une opération sur produits) 
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et, en même temps, pour contrebalancer l'inscription de la TV A au compte 
biens et services, côté ressources, à la ligne consommation finale (laquelle, étant 
évaluée au prix d'acquisition, englobe en effet la TVA). 

À noter que les solde sont, en règle générale, calculés selon la différence : 
flux entrants - flux sortants, puis inscrits du côté des flux sortants (emplois ou 
variations d'actifs, selon le cas). Cette règle souffre une exception concernant 
le compte financier, dont le solde est calculé selon la règle inverse (flux sortants 
- flux entrants ou variations d 'actifs - variations de passifs). À noter aussi que 
le compte du reste du monde n'a que deux soldes, en l'occurrence identiques : un 
solde d'opérations non financières (dans le cas présent un besoin de finance­
ment du reste du monde) et un solde d'opérations financières. 

d) C'est la ligne des «capacités ou besoins de financement » qui exprime 
l'équilibre comptable au pôle B. Cet équilibre, qui dans le compte B s'écrit 
S = F + D + L, dans le TEE apparaît sous la forme: - F - D + S - L = 0, soit 
ici: (- 90) + (- 60) + (+ 180) + (- 30) = O. 

e) Le PIB est la somme des valeurs ajoutées brutes (VAB) au prix d'acqui­
sition. Pour l'obtenir, il suffit donc d 'ajouter à la somme des V AB du TEE 
(1 800) la TVA (225). D'où: PIB = 1 800 + 225 = 2 025. 

Partie B: Le TES 

f) Dans le tableau des entrées intermédiaires, à la ligne A, ne figurent que 
des 0 puisqu'il n'y a pas de consommation intermédiaire de produit non 
marchand. Toute la production non marchande (375) étant attribuée à la 
consommation finale des administrations publiques, on inscrit 3 7 5, à la 
ligne A, dans la colonne consommation finale. 

Rappelons que le TES a un double objet : 

- présenter l'équilibre des ressources et des emplois produit par produit et 
pour l'ensemble des produits ; 

- permettre une prévision de la production par branche moyennant quelques 
hypothèses supplémentaires. 

g) On a, d'après ce qui précède, cAE et cAA obligatoirement nuls. 

. 300 1 75 1 
Mais : c EE = -- = - et c EA = -- = - · 

1800 6 375 5 

Ces coefficients, supposés refléter les techniques de production en 
vigueur, sont supposés constants à court terme (les techniques ne se modifiant 
qu'à l'occasion du renouvellement du capital, c'est-à-dire à moyen ou long terme). 

h) La production QA ne sera pas affectée, dans l'année 2, par la variation 
attendue des exportations puisque les coûts de production de la branche non 
marchande ne dépendent nullement des exportations en produit E. Donc, dans 
l'année 2, on aura encore : QA = 3 7 5. 
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Les exportations devraient, dans l'année 2, passer de 600 à 660. L'égalité, 
dans cette année future, des ressources et des emplois en produit E s'écrira 
donc: 

1 1 
QE + 570 + 225 = 6QE +SQA + 1125 + 495 + 660 

L'égalité précédente permet alors de déduire la valeur prévue de QE dans 
l'année 2 : QE = 1 872, soit ~QE = + 72. 

Seule la consommation intermédiaire de la branche E en produit E variera, 

passant de 300 à~ X 1872 = 312. 

Le PIB, dans l'année 2, devrait donc s'élever à: 1 860 + 225 = 2 085. 

Partie C : La dynamique enclenchée par la croissance des 
exportations 

i) 

B E A 

F 30 s 180 CIE 312 Cl 387 CIA 75 T 360 

D 60 CCFE 300 CCF 360 CCFA 60 D 60 

L 90 IE 90 135 IA 45 

YE 1 200 c 900 YA 240 

H 270 X 660 

F 30 

M RdM 

c 900 y 1 440 X 660 H 570 

s 180 L 90 

T 360 

Seules les valeurs en gras ci-dessus ont été modifiées dans l'année 2, par 
rapport à l'année 1, par suite de la variation des exportations. 

On voit que IE - F (profit net non distribué des entreprises E) est passé 
d 'une valeur nulle dans l'année 1 (équi li bre fort) à la valeur positive 
90 - 30 = 60, dans l'année 2. L'apparition d'un profit positif devrait inciter les 
entreprises, dès l'année suivante (année 3), à accroître leur production et, pour 
cela, à accroître leur endettement F. 
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j) On suppose donc, au début de l'année 3, ~p = + 60. Si les entreprises, 
supposées disposer de capacités de production suffisantes, n'accroissent pas 
leur investissement, alors l'accroissement de leur endettement bancaire de 60 
signifie non seulement l'annulation du profit, mais le maintien durable du 
profit à ce niveau d'équilibre fort. En revanche, seront modifiés, compte tenu 
des hypothèses, les 9 flux suivants: YE, Y, C, S, T, D, P, CIE, CI (tous les autres 
flux: H, X, L, CIA, CCP A> CCPE, CCP, IA, IE, I, Y A restant inchangés). 

Pour déterminer les 9 flux inconnus, il suffit d'exprimer, entre eux, 9 rela­
tions indépendantes, à savoir, compte tenu des hypothèses : 

P = 90 (donnée de départ) 

5 (propension à consommer constante) C=-Y 
8 
1 

(propension à épargner constante) s = - y 
8 

C+S + T=Y (équilibre du pôle M) 

T + D = 420 (équilibre du pôle A) 

P + D + 90 = S (équilibre du pôle B) 

y= YE + 240 (définition) 

CI = CIE + 75 (définition) 

1 
CIE= 6 Q E (coefficient technique stable) 

Avec: 

Q E = CI + CCP + I + C + X - H 

= CIE + 75 + 360 + 135 + c + 660 - 570 

= CIE + c + 660 

d'où: 

1 
CIE = 6 (CIE + c + 660) 

et: 

1 
CIE = -C + 132 

5 

Or, d'après (6), (1) et (5), on peut écrire : 

90 + (420 - T) + 90 = S 

SOlt : 

S + T = 600. 

(1) 

(2) 

(3) 

(4) 

(5) 

(6) 

(7) 

(8) 

(9) 
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Et, d'après (4) et (2), on a : 

5 Y - -Y = 600 
8 

d'où: 

y = 1 600 

Il vient alors sans peine: YE = 1 360; C = 1 000; S = 200; T = 400; 
D = 20 ; CIE = 332 ; CI = 407. 

À la fin de l'année 3, l'état des comptes sera donc celui-ci : 

B E A 

F 90 s 200 CIE 332 Cl 407 CIA 75 T 400 

D 20 CCFE 300 CCF 360 CCFA 60 D 20 

L 90 IE 90 135 IA 45 

YE 1 360 c 1 000 YA 240 

H 570 X 660 

F 90 

M RdM 

c 1 000 y 1 600 X 660 H 570 

s 200 L 90 

T 400 

k) Voir grille 4 (page 100). 

À noter que : QE = 1 992, QA = 3 75 (inchangé), Q = 2 367. 

À noter aussi que le taux t de TVA étant de 20 % de (C +TVA) ou 25 % 
de C, la TVA est à présent de 250 et, par suite, l'impôt sur le revenu des 
ménages est de 150. 

PIB = VAB +TVA= 1 960 + 250 = 2 210. 

En somme: PIB 1 = 2 025; PIB2 = 2 085 (+ 60); PIB3 = 2 210 (+ 125). 
En valeur relative, Je PIB augmente de 3 % l'année 2 par rapport à l'année 1 
(effet direct de la croissance des exportations), et de 6 % l'année 3 par rapport à 
l'année 2 (effet indirect). L'effet indirect est donc, au total, deux fois plus impor­
tant que l'effet direct. 
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Emplois 

Compte 

E B A M RdM BetS 

600 

570 

Produc- 2 175 
tion 

300 75 

1 500 300 

1 080 216 

Exploita-
tion 225 

420 84 

Affecta- 120 24 
tion des 
revenus 

primaires 300 285 1440 

Distribu- 135 tion 
secon-

daire du 
revenu 300 420 1305 

--

Utilisa- 375 1 125 

tion du 
revenu 

300 45 180 

Compte Variations d'actifs 

390 105 

Capital 

- 90 0 - 60 +180 -30 

:~ -
·~ 

- -

180 

Financier 

180 

B et S : Biens et services 

TOTAL 

600 

570 

2 175 

375 

1 800 

1 296 

225 

504 

144 

2025 

135 

2025 

1 500 

525 

495 

0 

180 

180 

TD Économie générale 

Grille 1 

Opéra· 
tions Ressources 

Compte 
Opél'a· 

tlonscou· TOTAL BetS RdM M A B E 
rantes 

Exporta- 600 600 tiens 

Importa-
570 570 tiens 

Produc-
tion 

Production 2 175 375 1 800 

Consomm. 
intermé- 375 375 

diaire 

VAB 1 Exriloita- 1 
t1on 1 800 

1 1 1 
13001 115001 

Rémunéra-
tion des 1 296 1 296 
salariés 

TVA Affecta-
225 225 tion des 

revenus 

EBE primaires 504 84 420 

Intérêts et 144 144 dividendes 

RPB Distribu- 2 025 1 440 285 300 
tion 

se con-
Impôts sur daire du 135 135 le revenu revenu 

ROB 2 025 1 305 420 300 

Consom- Utilisa-
mati on tion du 1 500 1 500 
finale revenu 

EB 

Opéra-
tlons Compte Variations de passifs d'accu mu-
lation 

Épargne 
brute 525 180 45 300 

Capital 

FBCF 495 495 

Capacité 
(+)ou 
Besoin 0 -30 +180 - 60 0 - 90 (-)de 

finance-
ment 

Financier 

Monnaie, 180 180 titres 

Crédits 180 30 60 90 
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Grille 2 

Total 

~ 
Cons. Total 

Production Importa- TVA des res- E A interméd. Cons. FBCF Expor- des tions sources des pro- finale tations emplois duits . 

1 800 570 225 2 595 E 300 75 375 1 125 495 600 2 595 

375 0 0 375 A 0 0 0 375 0 0 375 

Cons. 
2 175 570 225 2 970 interméd. 300 75 375 1 500 495 600 2 970 

des branches 

VAB 1 500 300 1 800 

Product ion 1 800 375 2 175 

Grille 3 

Total 

~ 
Cons. Total 

Production lmpor- TVA des res- E A interméd. Cons. FBCF Exporta- des tations sources des pro- finale tions emplois . duits 

1 872 570 225 2 667 E 312 75 387 1 125 495 660 2 667 

375 0 0 375 A 0 0 0 375 0 0 375 

Cons. 

2 247 570 225 3 042 interméd. 312 75 387 1 500 495 660 3042 
des 

branches 

"O VAB 1 560 300 1 860 
0 
c 
::J 
0 Production 1 872 375 2 247 
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Emplois 

Compte 

E B A M RdM Bet 
s 

660 

570 

2 367 
Produc-

tion 

332 75 

1660 300 

1 240 216 

Exploita-
tion 250 

420 84 

Affecta- 120 24 tion des 
revenus 

pri-
maires 300 310 1 600 

Distribu- 150 tion 
secon-

daire du 
revenu 300 460 1450 

Utilisa- 375 1 250 

tion du 
revenu 

300 85 200 

Compte Variations d'actifs 

390 105 
Capital 

- 90 0 -20 +200 - 90 

200 
Finan-
cier 

200 

B et S : Biens et services 

Grille 4 

Opérations 

TOTAL Opérations 
courantes 

660 Exportations 

570 Importations 

2367 Production 

Consomm. 
407 intermé-

diaire 

1 960 VAB 

1 

Rémunéra-
1 456 tion des sala-

riés 

250 TVA 

504 EBE 

144 Intérêts et 
dividendes 

2 210 RPB 

150 1 mpôts sur le 
revenu 

2 210 ROB 

Consomma-1 625 tion f inale 

585 EB 

Opérations 
d'accumula-

tion 

Épargne 
brute 

495 FBCF 

Capacité(+) 

0 ou Besoin 
(-) de finan-

cernent 

200 Monnaie. 
titres 

200 Crédits 

TD Économie générale 

Ressources 

Compte 

TOTAL BetS RdM M A B E 

660 660 

570 570 

Produc-
tion 2 367 375 1 992 

407 407 

Exriloita- 1 
t1on 1 960 

1 1 1 
1300 1 11660 1 

1 456 1 456 

Affecta-
250 250 tion des 

revenus 
primaires 504 84 420 

144 144 

--

Distribu- 2 210 1 600 310 300 
tion 

sec on-
daire du 150 150 revenu 

--

2 210 1 450 460 300 

Utilisa-
tion du 1 625 1 625 
revenu 

Compte Variations de passifs 

585 200 85 300 

Capital 

495 495 
- -- ·~ :~-

0 - 90 +200 -20 0 -90 

Financier 

200 200 

200 90 20 90 
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17. Partie A: Comptes et Tableau économique d'ensemble (TEE) 

a) 

B E M A 

F 60 s 112 CIE 540 CI 600 c 784 w 920 CJA 60 T 128 
D 52 CCFE 106 CCF 126 s 112 p 104 CCFA 20 TVA 112 

h 30 I 42 T 128 h 12 D 52 

Wi,: 760 CHT 672 WA 160 

PE 64 F 60 PA 40 

112 112 1500 1500 1024 1024 292 292 

L'addition des flux entrants et des flux sortants dans chaque compte 
montre l'équilibre de chacun. D'après le théorème du circuit économique, il eût 
suffi de vérifier l'équilibre en trois quelconques des quatre comptes. 

b) Revenu disponible des ménages : revenu total (W + P) net d 'impôts 
directs (T), soit W + P-T = 1024-128 = 896 . 

Propension à épargner de M : s = S / (W + P - T) = 112/896=1/8 . 

Propension à consommer de M : c = C / (W + P - T) = 1- s = 7 / 8 . 

c) Taux d'imposition directe de M: t =TI (W + P) = 128I1024=1I8. 

d) 
't =TVA/ C = 112 / 784 =li 7. 

î' =TVA/ CHT = 112 / 672 =li 6. 

117 117 117 
Ona: 116=--=----

6/7 717-117 1-117 

De façon générale : 't ' = 't / (1 - 't) . 

En effet : TV A = î C = 't ' CHT . 

D 'où: -r' = 't x C / C HT = î x C / (C -TVA) = î x 1 I (1-TVA / C) = 't / (1- î) . 

e) La production non marchande QA est mesurée par la somme des coûts de 
production (coûts intermédiaires, coûts de remplacement du capital, coûts 
salariaux) de l'État. D'où : ~ =CI A + CCFA + WA . 

La production marchande ~ est évaluée par les recettes des entreprises, 
c'est-à-dire la somme des flux entrants au pôle E à l'exception de F. D 'où: 
~=Cl +CCF+! +CHT . 

On voit ams1 que: ~ = 60 + 20 + 160 = 240 et 
QE = 600 + 126 + 42 + 672 = 1440 . 

~ est évaluée aux prix de base, c'est-à-dire hors taxes grevant les produits 
(TVA). Si l'on rajoute ces taxes (ici le flux TVA= 112) on obtient la valeur de 
la production marchande aux prix d)acquisition, soit 1440+112=1552. 
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f) On a: UA =CIA +CCFA =60+20=80 et 
UE = CIE +CCFE = 540 +1 06 = 646. 

D'où: RA =240 - 80=160 et Rr:. =1440+112-646=906. 

Et : R =RA +RE = 1066 . 

On dit que RA est la contribution du pôle A au revenu global, et RE la 
contribution du pôle E. 

On voit que : RA = Q,, - UA =CI" +CC~, + W',\ - ( CJA + CCFA) = W',\ . 

Et: RE=~ + TVA - UE =Cl + CCF + I +CHT +TVA - (C!E + CCFE). 

D'après l'équilibre comptable au pôle E, on voit alors que : 

RE = WE + PE +TV A+ I E - F . 

D'où: R = WA + ·~ +PE +TVA +IE -F =(W +PE + TVA)+(IE -F), où 
(W + PE +TVA) est la partie distribuée de R et, par conséquent, (JE - F) la 
partie non distribuée ou revenu non distribué également appelé (par Keynes) 
revenu des entrepreneurs ou profit (net non distribué). 

On voit que, dans l'année considérée, le profit JE - F vaut 30-60 = -30 
négatif, il indique un état global de crise. 

g) Voir g rille 1 p. 107. Explications : 

Le compte biens et services permet de présenter les lignes d'opérations sur 
produits chacune en équilibre. Il intervient en outre à la ligne « .impôts sur 
les produits »pour équilibrer cette opération, assimilée à une opération sur 
produits. 

La ligne « consommation finale » présente, côté « emplois>~, à côté de la 
consommation TTC des ménages, ceUe dite des administrations égale à la 
production Q;, . 

Les soldes sont, en règle générale, calculés selon la différence : flux 
entrants - flux sortants, puis inscrits, quel que soit le signe, du côté des flux 
sortants. Exception : le solde du compte financier est calculé selon la règle 
inverse (flux sortants - flux entrants ou variations d'actifs - variations de 
passifs), et est inscrit du côté des flux entrants (variations de passifs). Cette 
inversion a pour but de faire apparaître un solde identique (capacité ou 
besoin de financement) pour les opérations financières et les opérations non 
financières, comme on le constate sur la grille 1. 

h) Le PIB, mesuré aux prix d'acquisition, est égal à la somme des valeurs 
ajoutées brutes (V AB) augmentée des impôts sur les produits (ici TV A). Soit : 

PIB = VAB +TVA= 1080+ 112=1192. 

On sait que le revenu g lobal (keynésien) R n'est autre que le produit inté­
rieur net (PIN) de la comptabilité nationale, ce que l'on vérifie ici : R = 1066 
(d'après f) et PIN=PIB -CCF= 11 92-126=1066. 
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Partie B: Tableau Entrées-Sorties (TES) à deux branches 

i) Voir grille 2 p . 108. Explications: 

103 

La consommation finale de A, consommation finale des administrations, est 
identique à la production non marchande QA = 240 . En conséquence, il n'y 
a pas de consommation intermédiaire en produit A (i l n'y a que des zéros 
inscrits à la ligne A dans le Tableau des Entrées Intermédiaires). 

Il n'y a de FBCF qu'en produit E. Cette FBCF est donc ici la FBCF totale, 
à savoir : CCFE + JE + CCFA + J A = 106 + 30 + 20 + 12 = 168 . 

On peut, dans ce TES, lire le PIB à la ligne VAB, en ajoutant au total 
(1 080) les impôts sur les produits (112). Soit : PIB = 1192 . 

j) Parmi les quatre coefficients c ;; (i, j = E ou A), i 1 y en a deux seulement 
non nuls, à savoir: c EE = 540I1440 = 3 / 8 et cEA = 60 I 240 =li 4. On a: 
c AE = c AA = 0 (pas de consommation intermédiaire en produit A : voir i). 

Ces coefficients sont supposés constants, du moins à court terme, car ils 
reflètent les techniques de production en vigueur, lesquelles ne changent 
qu'avec le renouvellement du capital fixe, c'est-à-dire au mo.ins à moyen 
terme. 

k) 't1 = 't /(1- 't)=l/8(1 - l/8)=1/7. 

Les revenus des ménages, leur taux d'imposition directe et leurs propen­
sions (à consommer et à épargner) restant inchangés, il en est de même de leur 
consommation finale TTC, qui a donc toujours la valeur C = 784. En 
revanche, du fait de la baisse du taux en-dehors 't

1 

de 1/6 à 1/7, leur consom­
mation finale hors taxe (qui était CHT = 672) croît de ~CHT tel que : 
784=(672+~CHT)x(l+l/7). D'où: ~CHT =(7 /8)x784-672=14 . 

1) En conséquence de l'abaissement du taux en-dedans 't, de 1/7 à 118, le 
montant des impôts sur les produits tombe de 784 x (li 7) = 112 à 
784 x(l/8) =98, soit une diminution de 112-98 = 14, compensée par 
l'augmentation ~CHT = 14. 

La première ligne de la grille 2 donne l'égalité des ressources et des 
emplois en produit E dans l'année considérée. Entre celle-ci et la suivante, la 
variation prévisible de cette égalité s'écrit, compte tenu de la diminution 
~TVA= -14 des impôts sur les produits et de l'augmentation attendue 
~ C HT = + 14 de la consommation finale hors taxes : 

~Qp_ +~TVA = ! ~Qp_ + ~ ~QA + ~CHT +~TVA 

SOlt: 

3 1 
~QE = S~~ + 4 ~QA +14 (1) 

où ~QE, ~~ sont les variations attendues de QE et ~. 
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Or L\~ = 0 . En effet, l'augmentation de la consommation finale des 
ménages est sans répercussion sur les coûts de production du pôle A, c'est-à­
dire sur la production non marchande QA. Cela du reste était contenu dans 
l'hypothèse« tous autres emplois finals inchangés » : cette hypothèse implique 
une consommation finale des administrations, donc une production non 
marchande QA, constante. 

Il résulte de (1) que : L\QE = (8/5)X14 = 22,4. 

Quant au pôle A, tous ses emplois étant constants ainsi que, parmi ses 
ressources, le flux T, la baisse du flux TVA (L\TVA = -14) sera compensée par 
une augmentation L\D = + 14 du déficit public D. Ainsi, au pôle A, les deux 
seuls flux affectés par l'augmentation de la consommation finale des ménages 
sont TVA et D. 

m) Au pôle E, côté flux sortants, la seule variation enregistrée est 
L\CJE =(3/8)x L\ QE = (3/8)x22,4=8,4 ; côté flux entrants, outre 

L\CHT = + 14 , on enregistre L\CI = L\C/E = 8,4 et, par suite, 

L\F=L\C!E -L\Cl-L\C8 y =-L\C8 y =-14 . 

Les variations de flux enregistrées aux comptes E et A impliquent des 
variations au compte B, mais laissent invariant le compte M. 

Ainsi les comptes prévisibles des pôles B, E, M, A, à la fin de la seconde 
année, seront : 

B E M A 

F 46 s 112 CIE 548,4 CI 608,4 c 784 w 920 CJA 60 T 128 

D 66 CCFE 106 CCF 126 s 112 p 104 CCFA 20 TVA 98 

h 30 1 42 T 128 h 12 D 66 

WE 760 Cm 686 WA 160 

PE 64 F 46 p i\ 40 

La situation économique générale, qui se reflète dans JE - F (passé de - 30 
dans l'année de départ à 30 - 46 = - 16 dans la suivante), s'améliore sensiblement 
sans toutefois signifier une sortie de crise (/E -F est toujours négatif). En fait, 
c'est l'État qui a totalement pris en charge sur son budget (à travers la baisse du 
taux de TV A) cette amélioration. On peut penser toutefois que les entreprises, 
encouragées par cette hausse de la consommation, prendront le relais en augmen­
tant leur investissement jusqu'à faire sortir l'économie de la crise ... 

Partie C : TES à trois branches 

n)On a m =l00/600=211126= 7/42= 11 2/672=116. Il s'agit donc 
bien d 'un taux uniforme (le même quel que soit le secteur: biens intermé­
diaires, biens d'équipement, biens de consommation). 



"Cl 
0 
c 
::::i 
0 
LI) 
....... 
0 
N 

5 
@ 'U 

-0 
.µ c: 
..c "' Ol :;; 

0) 
·;:: <!) 

>- '0 

"' a. '§ 
0 
u "' ~ c: 

0 
c: 
c: 

.!2 
t; 

"' -0 e 
o. 
~ 
~ 

"' 0 
f-< 

1 
'"O 
0 c: 
::> 
0 
@ 

TD 3 0 Comptabilité nationale 105 

Au taux m « en-dedans » est assooe le taux « en-dehors » 

m 
1 

= MCC! /cr· = MCcci: /cep· = MC[ / 1· = MCcHT / c~T . 
Soit: m'=l00/500=211105= 7 /35=112/560=115. 

On voit que : 11 5 = (li 6) / (1- 11 6) , soit m' = m / (1 - m) . 

C'est une relation générale, valable pour tout taux de marge m. En effet, 
étant donné x· 'valeur hors marge de X, on a: mX = m' x · = m'(X - MC X)' où 
MC x représente les marges commerciales incluses dans X. 

D'où: (m'- m)X=m'·MCx . 

MCx m'-m m 
Soit:--=m= =1--. 

X m' m' 

m' 1 m 
D'où: - =--,et par suite: m' = 

m 1-m 1-m 

o) Voir g ril le 3 p. 108. 

Soit QE, et ~2 Jes productions de E 1 et E2 respectivement dans l'année 

de base. On a: Qp,1 =Cf' +cep* +1 ·+c~T =500 + 105 + 35 + 560=1200 , et 

~2 = MCa + MCcCF + MC1 +MCcHT =100+ 21+7+112 = 240. 

Sur les neuf coefficients techniques ciJ (pour i, j =El, E2, A), trois seule­

ment sont non nuls : cEl,EJ = 450I1200 = 3 I 8 ; cm,E2 = 90 I 240 = 3 I 8 ; 

CEi.A = 60f240=1/ 4 . 

p) On a vu en l que l'abaissement de 't à 1/8 conduisait à une prévision 
d'augmentation ~ ~ = 22, 4 . Cette prévision se scinde, dans le TES à trois branches 
El, E2, A, en : ~QE1 =(5/6)x22,4=18,7 et ~QE2 =(116)x22,4=3,7 . 

D'où: L\CIEJ = (3 / 8) X L\~1 = (3/8)X18, 7 = 7 et L\C/E2 = (3 / 8) X 3, 7=1,4. 

Par suite : ~CI= ~CIE1 +L\CIE2 = 7+1,4 = 8,4, qui se scinde en 
~c1· = (5 I 6) x ~Cl= (5 I 6) x 8,4 = 7 et ~Ccr =~Cl - ~Cf= 8,4 - 7=1,4. 

En outre ~CHT = 14 se scinde en ~C~T = (5/6x14) = 11, 7 et 
~MCc =(116)x14=2,3. HT 

Les flux Fe1 et FE2 subissent des ajustements en conséquence, comme il 
apparaît dans les comptes El et E2 prévisibles pour l'année suivante : 

E l E2 

CIE1 450+7 c1* 500+7 CTF2 90+1,4 MC a 100+1,4 

CCFEl 88 ccF* 105 CCFE2 18 MC cep 21 

h1 24 1* 35 IE2 6 MC1 7 

W EI 636 C~T 560+11,7 W E2 124 MC 
CJ-IT 

112+2,3 

P EI 52 F E1 50- 11,7 P E2 12 F E2 10- 2,3 
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On voit ainsi que, de l'année de départ à l'année suivante : 

• 18 , -F81 passe de 24 -50 = - 26 à 24- 50+1 1, 7 = -14,3, soit une réduc­
tion de 45 % de l 'écart critique ; 

• l e2 -Fe2 passe de 6 - 10 =-4 à 6-10+2,3=-l,7 , soit une réduction de 
57,5 % de l'écart critique. 

La réduction relative de l'écart critique est plus forte dans la branche E2 
que dans la branche E 1 du fait que le ratio de crise l!F est au départ plus favo­
rable en E2 qu'en E 1. En effet, dans l'année de départ : 
1 El / FE1 = 24 / 50 = 48% et I Ez I FE2 = 6 I 10 = 60% > 48% . 
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EMPLOIS 
COMPTE 

E B A M B et~ TOTAL 

1680 1680 

Production 540 60 600 

900 180 1080 

760 160 920 

Expiai ta ti on 
112 112 

140 20 160 

Affectation 
64 40 104 

des revenus 

primaires 76 92 1024 1192 

Distribution 

secondaire 
128 128 

du revenu 76 220 896 1192 

Utilisation 240 784 1024 
du reve n u 

76 -20 112 168 

COMPTE VARIATIONS D'ACTIFS 

Capital 136 32 168 

-60 0 -52 +112 0 

Financier 
112 112 224 

Grille 1 

OPERATIONS 
COMPTE 

Opérations courantes 

Production 
Production 

::::onsommation intermédiain 

VAB Exploitation 

Rémunération des salariés 

Impôts sur les produits Affectation 

des revenus 
EBE primaires 

Intérêts et dividendes 

RPB Distri bution 

secondaire 
Impôt sur le revenu du revenu 

RDB 

Consommation finale 
Utilisation 

du revenu 

EB 

Opérations d'accumulation COMPTE 

Epargne brute 
Capital 

FBCF 

Capacité (+)ou Besoin (-) 
de financement 

Financier 
Monnaie, titres, crédits 

RESSOURCES 

TOTAL B et~ M A B 

1680 240 

600 600 

1080 180 

920 920 

112 112 

160 20 

104 104 

1192 1024 92 

128 128 

1192 896 220 

1024 1024 

VARIATIONS DE PASSIFS 

168 112 -20 

168 168 

0 +112 -52 0 

224 52 112 

E 

1440 

900 

140 

76 

76 

76 

-60 

60 

-l 
0 
w 

0 
() 
0 
3 
u 
.-+ 
ru 
0-

;=ï: 
<D-
::J 
ru 
.-+ 

0 
::J 
ru 
<D 

--" 
0 
---J 
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~ 
Impôts TOTAL 

Production s ur les des 

produits RESSOURCES 

. 

1440 112 1552 E 

240 0 240 A 

1680 112 1792 
Cons. inte rm. 

des branches 

VAB 

Production 

~ 
Impôts TOTAL 

Productior Marges sur les des 
produits RESSOURCES 

. 
1 

1200 240 112 1552 El 

240 -240 0 0 E2 

240 0 0 2 40 A 

1680 0 112 1792 
Cons. interm. 

des branches 

VAB 

Production 

TD Économie générale 

Grille 2 

Cons. 
Cons. TOTAL 

intenn. 
E A finale FBCF des 

des 
EMPLOIS 

produits 

540 60 600 784 168 1552 

0 0 0 240 0 240 

540 60 600 1024 168 1792 

900 180 1080 

1440 240 1680 

Grille 3 

Cons. 
Cons. TOTAL 

interm. 
El E2 A fi nale FBCF des 

des 
EMPLOIS 

produits 

450 90 60 600 784 168 1552 

0 0 0 0 0 0 0 

0 0 0 0 240 0 240 

450 90 60 600 1024 168 1792 

750 150 180 !080 

1200 240 240 1680 
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Crédit 
et investissement 

Dans l'ordre logique des opérations fondamentales du circuit 
économique, le crédit puis l'investissement sont les deux pre­
mières. Par le crédit, les institutions financières mettent de la mon­
naie à la disposition des entreprises pour leur permettre d'investir. 
Le crédit est la base du financement des entreprises, voire de l'éco­
nomie tout entière. Il n'est pas l'unique mode de financement de 
celle-ci, comme nous verrons, mais il a un rôle primordial. 

1 O Monnaie et crédit 

La monnaie et le crédit, bien que distincts, sont dans une étroite relation dite 
d'équilibre de la monnaie et du crédit, qui est la restriction à la monnaie et au 
crédit de la relation générale d'égalité entre l'épargne et le financement. 

1.1 <> La monnaie 

..,.. Définition 

La monnaie est un actif pour celui qui la détient (le plus souvent un ménage) 
et un passif pour celui qui la crée ou l'émet (en principe une banque). C'est 
pourquoi une définition complète de la monnaie consiste à la présenter comme 
un actif-passif ou, ce qui revient au même, une créance-dette. 

La monnaie est un actif (entendons un avoir ou un bien) pour son titulaire. 
À ce titre, elle est définie comme un bien remplissant une triple fonction : mesure, 
paiement, réserve. Comme instrument de mesure, la monnaie permet de mesurer 
puis de comparer Ja valeur de biens de nature hétérogène (miel, blé, tissu, etc.) 
et facilite ainsi les échanges. Elle est alors utilisée comme moyen de paiement, 
fonction centrale faisant d'elle un pouvoir d'achat général (elle achète tout bien 
à l'intérieur d'une zone déterminée) et immédiat (elle est la liquidité par 
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excellence). Conférant liberté d'acheter ou de ne pas acheter, la monnaie est en 
outre pour celui qui la conserve une réserve de valeur, fonction qu'elle remplit 
conjointement avec d'autres actifs (bijoux, lingots d'or, objets d'art ou de 
collection, etc.) qui sont du reste bien souvent, spécialement dans les périodes 
de hausse des prix, de meilleures réserves de valeur que la monnaie. 

Lorsque la monnaie est mise en réserve, on dit qu'elle est épargnée. Cette 
fonction de réserve ou d'épargne nous amène à considérer l'autre face de la 
monnaie, la monnaie-passif Détenue comme actif par un agent non financier 
(ménage ou entreprise), la monnaie est maintenant, comme passif, envisagée 
du point de vue de l'agent financier (une banque, par exemple) qui la recueille 
en dépôt et la porte au passif de son bilan. Tout dépôt d'agent non financier 
auprès d'une banque est de la monnaie : les banques se voient ainsi dotées de 
la capacité de créer (ou émettre) de la monnaie par simple inscription d'un 
dépôt à leur passif au nom d'un agent non financier. La contrepartie du dépôt 
monétaire est l'apport par l'agent non financier à sa banque d'une valeur équi­
valente. Celle-ci est soit de la monnaie sous une autre forme (des billets, par 
exemple), soit une valeur non monétaire, auquel cas il y a création nette de 
monnaie par la banque. Cette valeur non monétaire est une créance acquise par 
la banque sur l'agent non financier et correspondant à un crédit qu'elle lui 
octroie. Ce crédit est inscrit par la banque à l'actif de son bilan en contrepartie 
du dépôt inscrit au passif. Pour l'agent non financier, les opérations sont 
inverses : le dépôt est un actif (inscrit à l'actif de son bilan, s'il en dresse un) 
tandis que le crédit obtenu est une dette inscrite à son passif. Il existe ainsi 
entre l'agent financier (AF) et l'agent non financier (ANF) un circuit des bilans 
monétaires (fig. 4.1) qui est l'image de la monnaie actif-passif en même temps 
que de sa contrepartie, le crédit. 

crédit 

.,.. Formes de la monnaie 

AF 
• ~ 

• 
ANF 

monnaie 

Figure 4.1 

La monnaie prend différentes formes, matérielles ou immatérielles. Ces formes 
ne sont pas immuables : elles évoluent, voire disparaissent et sont remplacées 
par d'autres. Longtemps la monnaie métallique (or ou argent) fut la principale 
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forme de monnaie. De nos jours, il y a deux grandes formes : la monnaie fidu­
ciaire et la monnaie scripturale. 

La monnaie fiduciaire recouvre les billets et les pièces. Les billets sont 
apparus, en Occident, en 1609, à l'initiative de la Banque d'Amsterdam. Ils 
étaient à l'origine convertibles, au gré du porteur, en monnaie métallique. Il 
pouvait y avoir des périodes oü la convertibilité était suspendue, comme à 
l'occasion de la Première Guerre mondiale. Dans les années 1930 (1931 en 
Grande-Bretagne, 1936 en France, etc.), il y eut une suppression complète de 
la convertibilité et l'instauration définitive du cours forcé du billet. Quant aux 
pièces, elles servent à faire l'appoint dans les paiements manuels. Elles ne sont 
nullement un vestige de la monnaie métallique d'autrefois dont la valeur était 
définie par son poids d'or ou d 'argent, ce qui n'est pas le cas de nos pièces dont 
la valeur en métal est très inférieure à la valeur faciale ; elles correspondent à 
ce qu'on appelait, en France, sous l'Ancien Régime, la monnaie de billon (du 
nom d'un alliage de cuivre et d'un peu d'argent) et, après la Révolution jusqu'à 
l'avènement de l'euro fiduciaire (2001), les monnaies divisionnaires. Actuelle­
ment (fin 2014) dans la zone euro, la monnaie fiduciaire s'élève à environ 
950 milliards d'euros, ce qui est considérable et pourtant dix fois moins élevé 
que la masse de monnaie scripturale. 

La monnaie scripturale est donc de nos jours la principale forme de monnaie. 
Immatérielle, elle n'existe qu'en vertu d'une écriture comptable effectuée par 
une banque à l'occasion d'une opération de création monétaire, que nous illus­
trons par un exemple. 

Considérons deux entreprises : un éditeur (entreprise A) et un li braire (B) ; 
A vend à B des ouvrages pour une valeur de 10 000 € avec un dé.lai de paie­
ment de trois mois matérialisé par un effet de commerce, c'est-à-dire un sup­
port (papier ou informatique) portant la signature de B et reconnaissant sa 
dette envers A. Cependant, l'entreprise A peut vouloir ne pas garder l'effet 
jusqu'au recouvrement si elle a besoin d'argent, par exemple pour payer les 
salaires de ses employés en fin de mois. Elle se tourne vers sa banque qui lui 
escompte (achète) l'effet, supposé n'être plus qu'à deux mois (1 /6 année) 
d'échéance. La banque n'achète pas l'effet à sa valeur de remboursement 
(10 000 €) mais à une valeur inférieure. La différence est l'escompte commercial, 
calculé en fonction du nominal de la créance (10 000 €), du délai restant à 
courir (1 /6 année) et du taux d'escompte de la banque (par exemple 6 % l'an). 
L'escompte commercial s'élève à: 10 000 X 1/6 X 6 % = 100 €,et l'effet est 
escompté par la banque au prix de 1 000 - 1 OO = 9 900 €. La somme est versée 
par la banque sous la forme d'un dépôt au compte de A crédité de 9 900 €. Ce 
dépôt est une pure création monétaire. La banque le porte au passif de son 
bi lan. À l'actif, elle inscrit la contrepartie de cette monnaie, à savoir le crédit 
bancaire de 9 900 € ; telle est, en effet, l'avance de la banque qui ne sera 
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remboursée que dans deux mois (avec un gain de 1 OO € pour prix de cette 
avance). En attendant, le bilan de la banque est le suivant : 

Actif Bilan de la Banque Passif 

Crédit 9 900 € 1 Dépôt 9 900 € 

Non tangible, la monnaie scripturale ne peut circuler qu'au moyen de 
techniques appropriées dont les plus anciennes sont le chèque ou le virement et 
la plus moderne, la carte bancaire. 

1.2 O Le crédit 

...,. Le financement intermédié 

Le crédit octroyé par un intermédiaire financier (banque ou autre établisse­
ment de crédit) est dit financement intermédié pour la raison qu'entre l'agent à 
besoin de financement (une entreprise, par exemple) et l'agent à capacité de 
financement (l'épargnant) prend place l'intermédiaire qui prête au premier, 
emprunte au second en faisant écran entre l'un et l'autre (l'épargnant ignore 
quel emploi l'intermédiaire fait de son épargne). Dans ce mode de financement 
par crédit, Ja rémunération de l' intermédiaire repose sur sa marge d)intérêt, 
c'est-à-dire la différence entre son taux débiteur (taux moyen appliqué par 
l'intermédiaire à sa clientèle d'emprunteurs) et son taux créditeur (taux moyen 
versé par l'intermédiaire à sa clientèle d'épargnants). Le financement inter­
médié (ou indirect) est le mode de financement traditionnel. C'est lui qui est 
source de création monétaire et constitue la contrepartie de la monnaie en 
circulation. 

...,. Le refinancement 

Aussi longtemps qu'un établissement de crédit conserve en portefeuille l'effet 
représentatif du crédit qu'il a distribué, il finance ou « nourrit » ce crédit. Il 
arrive toutefois que l'établissement veuille se décharger du financement avant 
terme. Il éprouve dans ce cas un besoin de refinancement. Ce besoin naît lorsque 
l'établissement voit grandir pour lui le risque d )illiquidité, risque de devoir faire 
face à des retraits de dépôts avec des ressources liquides insuffisantes. Il a alors 
le choix entre s'adresser au marché du refinancement ou bien recourir à la 
banque centrale, à savoir en France la Banque de France agissant pour le 
compte de la Banque centrale européenne (BCE), prêteur en dernier ressort. 

Le marché du refinancement est appelé marché interbancaire. Il n'est acces­
sible qu'aux établissements de crédit et assimilés. Sur ce marché, les établisse­
ments se prêtent les uns aux autres. Certains sont structurellement prêteurs 
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(parce qu'ils ont en permanence d'abondantes ressources liquides), d'autres 
sont structurellement emprunteurs (parce qu'ils sont dans la situation inverse), 
beaucoup sont tantôt prêteurs, tantôt emprunteurs selon les fluctuations quo­
tidiennes de leur trésorerie. Aussi les prêts vont-ils du très court terme (parfois 
24 heures) au court-moyen terme. La modalité la plus courante est la mise en 
pension d 'effets : l'établissement emprunteur, en garantie de son emprunt, 
transfère à l'établissement prêteur la propriété d'effets publics (bons du Trésor) 
ou privés (effets de commerce) qu'il a en portefeuille; il recouvre la propriété 
de ces effets par le remboursement de son emprunt. Le taux directeur du 
marché est le taux de l'argent au jour le jour ; on l'appelle Eonia ( « Euro Over­
Night Index Average»). Il commande non seulement aux autres taux du 
marché (Euribor), mais également aux taux de base appliqués par les établisse­
ments de crédit à leur clientèle d'entreprises. Aussi est-il étroitement surveillé 
par la banque centrale. 

Les opérations de refinancements auprès de la banque centrale sont déterminées 
par l'état du marché interbancaire. Lorsque ce marché est «en banque », 
autrement dit lorsque la demande de refinancement des établissements 
demandeurs excède l'offre des établissements offreurs, le recours à la banque 
centrale est nécessaire. Celle-ci est alors en mesure d'exercer une pression dans 
le sens désiré sur le taux du marché : pour faire baisser ce taux, il lui suffit 
d'offrir une quantité suffisante de sa propre monnaie, dite monnaie centrale, en 
prenant généreusement en pension les effets offerts par les établissements à 
besoin de refinancement. Elle perd son pouvoir de contrôle lorsque le marché 
est « hors banque » (l'offre de refinancement excédant alors la demande). Elle 
a toutefois le moyen, sauf circonstances exceptionnelles, de maintenir le 
marché« en banque», comme nous le verrons au§ 1.3. Dans la zone euro, où 
le marché est à la dimension de cette zone, les opérations avec la banque cen­
trale sont effectuées sur chaque segment national par la banque centrale natio­
nale correspondante (la Banque de France en France) agissant par délégation 
de la BCE, qui coordonne les opérations à l'échelle européenne. 

..,.. Le financement désintermédié 

Le financement désintermédié a lieu (du moins en théorie) sans intermédiaire 
financier : les agents à besoin de financement (entreprises, État) émettent des 
titres directement auprès des agents à capacité de financement (ménages) ; c'est 
pourquoi on parle aussi de financement direct. En pratique, l'intermédiaire 
financier n'est pas absent, bien au contraire, car il est le seul à même de pouvoir 
rapprocher émetteurs et souscripteurs, qui sont sa clientèle ordinaire 
d'emprunteurs et d'épargnants. Pour ce service, il est rémunéré par une com­
mission, et c'est là finalement la différence caractéristique entre les deux modes 
de financement : dans le financement intermédié ou indirect, l'intermédiaire 
est rémunéré, comme on l'a vu, par une marge d'intérêt, tandis que dans le 
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financement direct ou désintermédié il perçoit une commission. Celle-ci est 
certes moins élevée que la marge, mais correspond à un risque moindre égale­
ment. Le faible risque encouru par l'intermédiaire dans le financement par 
titres est d 'ailleurs à l'origine d'effets pervers : l' intermédiaire est incité à 
encourager le financement par titres au détriment du financement par crédit 
(titrisation) et même à pousser le financement par titres au-delà de la limite de 
solvabilité des emprunteurs (les émetteurs de titres) puisque ce n'est pas lui 
qui en supportera les conséquences mais les épargnants (les souscripteurs). La 
crise dite des subprimes, qui a éclaté en 2007, a révélé à l'échelle planétaire les 
désastreux excès de la titrisation qui se développait dans le monde entier 
depuis un quart de siècle. 

Il existe en France deux grands marchés de financement direct : l'un, tra­
ditionnel, qui est le marché financier ; l'autre, plus nouveau, dit marché moné­
taire « élargi ». 

Le marché financier est le marché des titres à long terme (actions, obliga­
tions, valeurs mobilières composées). Au marché des émissions ou marché pri­
maire, sur lequel les titres sont vendus et achetés pour la première fois, est 
associé un marché secondaire, dit marché boursier, qui est le marché de la revente 
des titres pendant toute leur durée de vie, qui peut être très longue. Le marché 
boursier permet aux épargnants de revendre leurs titres dans les meilleures 
conditions et constitue donc un complément indispensable au bon fonctionne­
ment du marché primaire. La Bourse de Paris est aujourd'hui interconnectée à 
plusieurs bourses européennes et même à la principale bourse américaine, le 
New York Stock Exchange (NYSE), dans une entité commune à statut inter­
national dénommée NYSE-Euronext. 

Le marché monétaire « élargi » est le marché des titres à court-moyen terme 
appelés titres de créances négociables (TCN). Il a été créé en 1985-1986 dans le 
but de« désintermédier »le marché des capitaux à court-moyen terme jusque­
là totalement intermédié : quiconque voulait effectuer un placement ou 
obtenir un financement à court ou moyen terme devait obligatoirement passer 
par un intermédiaire financier. Il est dit « élargi » parce qu'il entoure le 
marché interbancaire (dit aussi marché monétaire au sens strict), qui est un marché 
de capitaux à court ou moyen terme réservé aux agents financiers ; le marché 
« élargi » est ouvert à tous les agents, financiers ou non. Comme pour le 
marché financier, au marché primaire est associé un marché secondaire mais 
nettement moins développé que le marché boursier étant donné la durée de vie 
des titres beaucoup plus courte sur le marché monétaire que sur le marché 
financier. 
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1.3 O L'équilibre de la monnaie et du crédit 

...,.. L'équilibre comptable 

Il s'agit de l'égalité de la monnaie et de sa contrepartie, le crédit. Elle est bien 
mise en évidence par le circuit des bilans monétaires (voir fig. 4.1 p. 110) qui 
toutefois ne considère qu'un agent financier (AF) et un agent non financier 
(ANF). On peut l'étendre à l'ensemble des AF et des ANF. À cette échelle 
macroéconomique, l'égalité de la monnaie et du crédit comporte, d'un côté, la 
quantité totale de monnaie en circulation dans l'économie à un instant donné 
et, de l'autre, l'encours des crédits au même instant. La quantité de monnaie 
en circulation (c'est-à-dire détenue par des ANF exclusivement) est la masse 
monétaire, notée M ; elle n'est autre que l'épargne monétaire totale en dépôts 
(SD) ou en billets (SB), de sorte que : M = SB + SD. L'encours des crédits est le 
total des crédits en cours de remboursement ou, si l'on préfère, la partie du 
total des crédits distribués non encore remboursée. Ces crédits sont de trois 
types : crédits à l'économie (essentiellement aux entreprises), CE ; créances sur le 
Trésor public, CTP ; créances sur le reste du monde, CRdM. Ce sont là les trois 
grandes contreparties dans l'égalité M = CE + CTP + CRdM de la monnaie et 
de ses contreparties. Cette égalité exprime l'équilibre du bilan consolidé de 
J 'ensemble des AF : 

Actif 

Crédits à l'économie 

Créances sur le Trésor 

Créances sur l'extérieur 

Bilan des AF 

CE 

CTP 

CRdM 

Billets 

Dépôts 

Passif 

SB 

SD 
M 

Si à l'égalitéde la monnaie et de ses contreparties, on ajoute de part et d'autre 
les titres, à savoir, du côté de M, les titres souscrits (épargne en titres) et, du 
côté de CE + CTP + CRdlvI, les titres émis (financement par titres) , on obtient 
l'égalité del' épargne et du financement.C'est l'égalité de bilan du pôle financier 
tout entier de l'économie. Ce pôle a été noté B dans la présentation au TD2 
(p. 34) du circuit keynésien. Nous avions alors dressé non le bilan mais le compte 
de Bau cours d'une période de temps donnée. Aussi l'équilibre comptable de 
B au TD2 (§ 3.4) est-il la traduction en termes de flux de la présente égalité 
de l'épargne et du financement en termes de bilan ou de stock. 

...,.. Le multiplicateur de crédit 

Les agents financiers (AF) se composent de la banque centrale (BC) et des éta­
blissements de crédit (EC). La première prête aux seconds : c'est le refinancement 
(RF) octroyé par la banque aux établissements. Ceux-ci détiennent à la banque 
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des avoirs en monnaie centrale : ce sont leurs réserves (R). La déconsolidation du 
bilan des AF en ceux de BC et EC fait surgir ces deux nouvelles écritures RF 
et R, tandis que celles déjà inscrites au bilan ci-dessus des AF se répartissent 
ainsi : CE, CTP, SD sont portés au bilan des EC, car la banque centrale ne dis­
tribue de crédit ni aux entreprises ni aux ménages, ne fait pas de prêt à l'État 
- en vertu de la règle stricte de séparation de la Banque et de l'État - et ne 
reçoit pas de dépôts du public ; SB et CRdM sont affectés au bi lan de BC, qui 
a le monopole de l'émission des billets et qui, chargée de la gestion des réserves 
publiques de change, détient l'essentiel - ici par simplification, la totalité -
des créances sur l'extérieur. Les bilans de BC et EC sont donc les suivants : 

Actif Bilan de BC Passif 

Ref inancement RF Bi llets SB 

Créances sur l'extérieur CRdM Réserves R 

Actif Bilan des EC Passif 

Crédits à léconomie CE Dépôts SD 

Créances sur le Trésor CTP Refinancement RF 

Réserves R 

Après la masse monétaire M = SB + SD qui apparaît sur le bilan consolidé 
des AF, on voit apparaître au bilan de BC un nouvel agrégat monétaire, appelé 
base monétaire et noté BM. La base monétaire est la quantité totale de monnaie 
centrale émise, qu'elle soit ou non en circulation, c'est-à-dire qu'elle soit aux 
mains des ANF (cas de la majeure partie des billets émis SB) ou à la disposition 
des AF (cas des réserves R et d 'une petite partie- ici négligée -de SB constituée 
par les bi Jlets en caisse dans les banques et établissements semblables). D'où: 
BM = SB + R. L'équilibre du bilan de BC donne en outre l'égalité de BM et 
de ses contreparties (dites sources de la monnaie centrale): BM = RF + CRdlvI. 

Le multiplicateur de crédit, noté m , est défini comme le ratio entre la masse 
monétaire et la base monétaire : 

M SB + SD 
m = 

BlvI SB+R 

Il s'exprime également en fonction de deux coefficients. Le premier, noté 
b, est le taux de préférence des ménages pour les billets et se définit comme le ratio 
SB/M ou SB/(SB + SD). Le second, noté r, est le taux de réserves des établisse­
ments de crédit. Il est défini par r = RISD. On établit que : 

1 
m = 

b + r(l - b) 
(1) 
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Le coefficient b reflète les habitudes de paiement des ménages (la propor­
tion habituelle dans laquelle ils utilisent les billets). Il est donc stable : il 
n'évolue que très lentement, tendant sur le long terme à décroître, comme le 
montrent les statistiques monétaires. 

Le coefficient r est en fait un taux de réserves obligatoires, sachant que la 
banque centrale oblige les établissements à détenir auprès cl' elle des réserves 
en proportion des dépôts reçus par eux, et que les établissements ne cherchent 
pas à détenir de réserves au-delà du minimum imposé, préférant affecter leurs 
ressources à des emplois mieux rémunérés que des dépôts auprès de la banque 
centrale. Le taux de réserves obligatoires est fixé discrétionnairement par celle­
ci. En fait, il est assez rarement modifié : dans la zone euro, la BCE l'a long­
temps maintenu à 2 % et l'a abaissé à 1 % en 2011. Il est donc stable. 

La stabilité de b et der implique, d'après (1), celle de m. Le multiplicateur 
de crédit peut alors être également défini comme le ratio : 

m= 
llM 

llBM 
(2) 

où llM est la variation de la masse monétaire, et llBM celle de la base monétaire 
dans une année donnée . 

..,.. La politique monétaire 

La politique monétaire est la panoplie à la disposition de la banque centrale 
pour assurer la stabilité des prix. Cette poli tique se fonde sur la théorie quanti­
tative de la monnaie supposant une proportionnalité à moyen-long terme entre 
la masse monétaire Met le niveau général des prix P, soit P = kM, où k est un 
coefficient stable dans le moyen-long terme. De là il résulte que la surveillance 
des prix passe par celle de l'agrégat M, et que cette surveillance ne se peut relâ­
cher que dans les périodes sans tensions inflationnistes exogènes, comme on le 
voit dans la plupart des économies depuis Je milieu des années 80. En dehors 
de telles périodes, la surveillance de l'agrégat de masse monétaire est l'objectif 
majeur de la politique monétaire en vertu de la théorie quantitative. (Ne dis­
cutons pas ici cette théorie. Signalons seulement qu'elle est vivement contestée 
par Keynes et les keynésiens.) 

La définition (2) du multiplicateur de crédit conduit à: llM = m X MM. 
Cette expression permet cl' explorer les trois canaux de la politique monétaire, étant 
entendu que l'objectif de celle-ci est le non-dépassement d'un maximum 
annuel fixé pour llM. 

Le premier canal est une action directe sur la masse monétaire elle-même 
ou plutôt sur sa contrepartie CE, la seule sur laquelle la banque centrale puisse 
agir. Il s'agit de la politique dite d'encadrement du crédit interdisant aux 
banques, sous peine de sanctions sévères, le dépassement d'un certain taux de 
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progression de l'encours de leurs crédits. Coercitive, cette politique a été uti­
lisée jadis en France, dans les années 70, période de tensions inflationnistes 
fortes. Elle est ignorée de la très libérale BCE. 

Le second canal consiste en une action sur ~M à travers ~BM et donc RF, 
seule contrepartie de BM sur laquelle la banque centrale puisse agir. Elle peut 
cependant agir de deux façons sur RF, soit de façon directe en contingentant 
d'avance son offre de refinancement (politique de quantite'), soit par une action 
indirecte sur la demande de refinancement des établissements en influençant 
le taux du marché interbancaire (politique de taux ou d'open market). Quelle que 
soit l'option prise, la politique menée selon ce canal ne peut être efficace que 
si le marché est « en banque ». 

Le troisième canal passe par une action sur m lui-même à travers le taux r de 
réserves obligatoires. En élevant ce taux, la banque (voir (1)) diminue met ainsi 
limite MI. En même temps, elle oblige les établissements à constituer davan­
tage de réserves auprès d'elle et, pour cela, à recourir à son refinancement. Par 
ce moyen, elJe maintient (comme annoncé au§ 1.2) le marché« en banque». 
Aussi ce troisième canal est-il surtout un complément du second. En pratique, 
l'art de la banque centrale consiste à déterminer le bon niveau pour r et à s'y 
tenir, plutôt qu'à se servir de ce taux comme d 'un instrument permanent de 
régulation monétaire. La conduite de la BCE est à cet égard exemplaire. 

2 O L'investissement 

Il convient d'examiner l'investissement dans sa relation avec le capital avant 
de considérer la décision d'investissement en elle-même. 

2.1 Ci> Investissement et capital 

La relation est à double sens car l'investissement à la fois procède du capital et 
précède le capital. 

L'investissement, tout d'abord, procède du capital. Celui-ci est la valeur 
détenue par l'entreprise au début de son activité de production et destinée à 
lui permettre d'entreprendre cette activité. À ce stade, le capital est le plus 
souvent sous forme monétaire. L'entreprise le dépense en moyens de produc­
tion. C'est cette dépense qu'on appelle l'investissement. La théorie écono­
mique distingue l'investissement en capital circulant (correspondant à la 
consommation intermédiaire de la comptabilité nationale) et l'investissement 
en capital fixe (la formation brute de capital fixe de la comptabilité nationale). 
Certaines théories, telle ceJle de Ricardo, considèrent Je versement de salaire 
également comme capital circulant. Dans tous les cas, l'investissement est un 
engagement du capital : il en procède. 
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Cependant l'investissement n'exige pas que le capital soit détenu en propre 
par l'entreprise. Celle-ci peut s'endetter pour investir. Elle fait alors fructifier 
son emprunt par une accumulation de capital. Dans ce cas, c'est le capital qui 
procède de .l'investissement ou, si l'on préfère, l'investissement qui précède le 
capital. Il existe entre l'endettement et l'accumulation de capital propre des 
entreprises une relation dite d'effet de levier d 'endettement, que l'on écrit : 

r = p + (p - i)À (3) 

avec: 

À, levier d'endettement, défini comme le ratio CE/CP entre les capitaux 
empruntés (CE) et les capitaux propres (CP) des entreprises ; 

p, taux de profit, défini comme le ratio entre le profit brut total ou excédent 
brut d'exploitation (EBE) des entreprises et leur capital total CE +CP, soit 
p = EBEl(CE + CP) ; 

r, taux d'accumulation de capital propre, défini comme le ratio entre le profit brut 
non distribué ou épargne brute (EB) des entreprises et leur capital propre (CP), 
soit r = EB!CP ; 

i, coût net des capitaux empruntés appelé taux d'intérêt apparent et mesuré par 
le ratio entre les frais financiers nets (PP) supportés par les entreprises et leurs 
capitaux empruntés (CE), soit i = FFICE. 

Sachant qu'entre EBE (profit brut total), EB (profit brut non distribue} et 
FF (correspondant aux profits distribués) on a: EBE = EB + FF, la relation (3) 
s'établit aisément. Elle montre que, sous la condition d'un taux de profit supé­
rieur au taux d ' intérêt (p - i > 0), le taux r d'accumulation de capital propre 
croît avec le levier d'endettement. On voit pourquoi les entreprises, dont la 
finalité est l'accumulation de capital, cherchent en principe à s'endetter. 

2.2 0 La décision d'investissement 

..,.. L'incitation à investir 

Le profit attendu est la principale incitation à investir des entreprises. Il dépend 
de leurs ventes anticipées et du coût du capital. 

Les anticipations se forment au plus profond de la subjectivité des entrepre­
neurs. La théorie économique, soucieuse d'uniformité, attribue à ceux-ci une 
commune fonction d'anticipation. Cette fonction fait dépendre les ventes antici-

* pées Y t , pour la période t, des ventes réalisées Y t- t, Y t_ 2 , etc., dans les 
périodes passées t - 1, t - 2, etc. Une fonction d'anticipation très simple sera 
par exemple: 

(4) 



"O 
0 
c 
::J 
0 
If) 
,..-! 

0 
N 

@ 
~ 
..c 
Ol 
ï:::: 
>­a. 
0 
u 

120 TD Économie générale 

oü g est le taux de croissance moyen constaté de la demande adressée aux entre­
prises dans le passé récent. Une croissance élevée de la demande nourrit de 
bonnes anticipations. L'investissement est alors soutenu, sous réserve d'un 
coût du capita.l non prohibitif. 

Le coût du capital, noté c, recouvre le coût d'accès au capital, représenté par 
le taux d'intérêt moyen du marché des capitaux, et le coût de remplacement 
du capita.l, lié au taux d'amortissement du capital fixe. Un coût c élevé affai­
blit, à anticipations données, l'incitation à investir. Aussi le coût du capital 

* est-il le principal lien entre l'anticipation Y , et le capital K, mis en place au 
début de la période t, selon une relation du type : 

(5) 

oü k(c) est une fonction décroissante du coût du capital c. 

De là, sachant que l'investissement net I , de la période t est la variation 
K, + 1 - K1 de capital dans cette période, il vient par combinaison de ( 4) et de (5) 
la fonction d) investissement : 

(6) 

oü v = (1 + g)k(c) est un facteur combinant anticipations et coût du capital. 

La fonction d'investissement (6) indique l'enveloppe globale que l'entre­
preneur, compte tenu de ses anticipations, du coût du capital et des variations 
constatées de la demande, décide d'affecter dans la période à l'investissement. 
Il lui reste toutefois, à l'intérieur de cette enveloppe, à choisir entre différents 
projets possibles . 

...,.. Le choix entre projets d'investissement 

Étant donné deux projets concurrents, l'entrepreneur compare leur échéancier 
de recettes nettes respectif. L'échéancier associé à un projet, de coût initial K 
et de durée de vie de Tannées, est la série de valeurs (- K, R1' R2, ... , R,, ... , 
RT), où R, représente la recette nette attendue à la fin de l'année t. Les diffé­
rentes valeurs Ril ~ t ~ T) sont relatives à des périodes différentes et doivent, 
avant toute opération, être actualisées. 

Deux biens, identiques en tout point sauf en ce qui concerne la date à 
laquelle ils sont disponibles, ne sont point en réalité le même bien : le bien dis­
ponible le plus rapidement a une valeur supérieure, en vertu de la loi générale 
de préférence des agents économiques pour le présent sur le futur. Si, au regard 
de cette loi, il apparaît qu'une valeur A 0 disponible aujourd'hui est équivalente 
à A 1 (supérieure à A0) disponible dans un an, on définit le taux d)actualisation 
comme le taux i = (A 1 - A 0)/A0 , ce qui conduit à A 1 = (1 + i)A0 ou A 0 = 
A/(1 + i). Le taux d'actualisation est en somme le taux d'intérêt qui transforme 
une va.leur présente en une va.leur future équivalente ou, ce qui est la même 
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chose, le taux d'escompte réduisant une valeur future à sa valeur actuelle. 
On suppose qu'il s'agit d'un taux annuel, de sorte que comparer A 0 à sa 
valeur équivalente A 2 disponible dans deux ans s'écrit A 2 = (1 + i)2 A 0 ou 
A 0 = A/(1 + i)2

. La valeur actuelle nette (V AN) de l'échéancier précédent, 
calculée à la date 0 de l'investissement K et avec un taux d'actualisation i, 

T 

s'écrit donc : VAN(i) = -K + L R1/ ( 1 + i)' . 
t = l 

Pour choisir entre deux projets concurrents, l'entrepreneur est alors en 
mesure d'utiliser des critères rationnels. Parmi les nombreux critères possibles, 
les deux plus classiques sont ceux de la valeur actuelle nette (V AN) et du taux 
de rendement interne (TRI). 

Selon le critère de la VAN, l'entrepreneur choisit, entre deux projets de 
même coût initial K, celui qui a la V AN la plus élevée. Si les projets I et II sont 
de coût initial K1 et Ku différent, il compare les V AN relatives, à savoir 
V AN/K1 et V AN1/Ku, et retient celui qui a la V AN relative la plus élevée. 

Le TRI est le taux d 'actualisation qui annule la V AN: c'est donc le taux 
i tel que V AN(i) = O. Le critère consiste à choisir, entre deux projets quels 
qu'ils soient, celui qui a le TRI le plus élevé. 

Il y a bien d'autres critères de choix, plus ou moins dérivés d 'ailleurs des 
deux précédents. La multitude des critères de choix souligne l'absence d 'une 
règle de choix de critères. On rejoint ainsi la subjectivité souveraine de l'entre­
preneur, qui a tendance à retenir le critère qui confirme son intuition. 

Revoir dans TD2 (pp. 34-35), en liaison avec le § 1.3 de ce TD4, le 
pôle B et le flux F du circuit keynésien. 
Revoir dans TD3 (pp. 60-61 ), en liaison avec le § 2.1 de ce TD4, 
consommation intermédiaire et FBCF. 
Voir dans TD6 (pp. 162-164), en opposition avec la théorie quantita­
tive (p. 117), l'analyse keynésienne de l'inflation. 
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a .C.M. 
Vrai Faux 

• Est dite « en circulation » : 

a) toute monnaie émise. 0 0 
b) toute monnaie fiduciaire. 0 0 
c) toute forme de monnaie aux mains d 'agents non financiers. 0 0 
d) toute monnaie centrale. 0 0 

2. Une créance commerciale de 1 000 € à trois mois d'échéance 
sera escomptée au taux de 6 % l'an pour la valeur de : 
a) 990 €. 0 0 
b) 985 €. 0 0 
c) 980 €. 0 0 

Dans le financement désintermédié, l'intermédiaire financier est: 
a) rémunéré par une commission. 0 0 
b) rémunéré par une marge d'intérêt. 0 0 
c) absent. 0 0 
d) présent mais non rémunéré. 0 0 

4. Une banque verse au 1er janvier 100 € d'intérêts à un de ses 
déposants. Il s'agit d'intérêts : 
a) créditeurs. 0 0 
b) débiteurs. 0 0 

"O 
• Le marché interbancaire est « hors banque » lorsque la demande 

0 totale de refinancement y est : c 
:::J 
0 a) supérieure à l'offre. 0 0 L/') 
,..-t b) inférieure à l'offre. 0 0 0 
N 

@ 
Si chaque fois que la banque centrale octroie 2 € de refinance-...... 

..c 
ment aux banques, celles-ci octroient 10 €de crédits au public, le Ol 

·= >- multiplicateur de crédit est : Q. 
0 
u a) égal à 0,2. 0 0 

b) .indéterminé. 0 0 
c) égal à 5. 0 0 
7. Une politique monétaire souple est surtout : 
a) une politique de taux. 0 0 
b) une politique de quantité. 0 0 
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8. Lorsque le taux de profit est supérieur au taux d'intérêt, les 
entreprises sont incitées à : 

123 

Vrai Faux 

a) se désendetter. O O 
b) s'endetter. O O 

9. Sachant que le taux d'actualisation indique pour un agent 
donné son taux de préférence pour le présent sur le futur, un agent 
qui place son argent à 5 % l'an a un taux d'actualisation : 
a) inférieur à 5 % l'an. O O 
b) supérieur à 5 % l'an. O O 

1 O. Soit (- 100, 10, 110) l'échéancier de recettes nettes d'un 
projet d'investissement de coût initial 100 et d'une durée de vie 
de deux ans. Le TRI de ce projet est : 
~15%. 0 0 
b) 5 %. 0 0 
c) 10 %. 0 0 
~20%. 0 0 

R ÉFLEXION 

1 . Un économiste (B. Schmitt) a dit que définir la monnaie seulement comme 
un actif, c'était prétendre faire rouler une brouette avec la moitié d'une roue. 
Que faut-il entendre par là ? 

2*. Qu'est ce que la titrisation, et quelles ont été ses causes et conséquences 
en France et dans le monde du début des années 80 jusqu'à nos jours ? 

13. Dans une année donnée, les opérations des agents financiers (banque 
centrale BC, établissements de crédit EC) ont donné lieu à des flux comptabi­
lisés ainsi (flux sortants à gauche, flux entrants à droite) : 

BC 

RF B 

R 

a) Identifier chacun des flux ci-dessus. 

R 

F 

EC 

D 

RF 

b) Exprimer en fonction de ces flux la variation~ de la masse monétaire NI 
et la variation MM de la base monétaire BM. 
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c) Comment le multiplicateur de crédit m est-il défini ? Montrer, sous une 
hypothèse à préciser, que cette définition équivaut à m = ~!MM. En 
déduire deux expressions distinctes de m, l'une en fonction de B, D, R, 
l'autre en fonction de F et RF. À laquelle des deux expressions le nom de 
« multiplicateur de crédit » convient-il le mieux ? 

d) On pose b = Bl(B + D) et r = RID, où b et r sont deux coefficients supposés 
stables.Justifier cette hypothèse. Exprimer m en fonction de b et r. Calculer 
m pour b = 1/10 et r = 1115. Si, de plus, on a RF= 16, calculer la valeur de 
tous les flux des comptes précédents dans l'année considérée. 

14. « Qui paie ses dettes s'enrichit » : J'analyse économique de l'investisse­
ment confirme-t-elle l'adage ? 

15. Supposons le taux d'intérêt déterminé par l'équilibre entre l'offre et la 
demande sur le marché des capitaux. Chaque agent intervenant sur ce marché 
est doté d'un taux d'actualisation (c 'est-à-dire d'un taux de préférence pour le 
présent sur le futur) personnel, subjectif. 

a) Pourquoi dit-on que le taux d'intérêt du marché reflète le taux d'actualisa­
tion moyen des agents ? 

b) Quelle est alors, quand le taux du marché est 5 % l'an, la valeur actuelle sur 
le marché d'un titre de rente perpétuelle rapportant 1 OO € chaque fin 
d 'année? 

\~ 1 
C- J\ITRAÎNEMENT 

6*. Le pôle des agents financiers est décomposé en deux pôles : la banque 
centrale (BC) et les établissements de crédit (EC). Dans une période donnée, 
les comptes de BC et EC se présentent ainsi : 

BC 

RF B 

R 

R 

F 

EC 

0 

RF 

a) Rappeler la signification des flux ci-dessus ainsi que celle des coefficients 
b = B l(B + D) et r = R ID. Que suppose-t-on au sujet de ces coefficients? 
En déduire trois expressions du multiplicateur de crédit m, en fonction (i) 
de B, D, R, (ii) de b et r, (iii) de F et RF. Calculer m pour b = 1110 et 
r = 1136, ainsi que tous les flux ci-dessus quand RF = 10. 
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b) On note : RP, l'offre de refinancement sur le marché du refinancement ; 
RFd, la demande sur le marché du refinancement ; P, l'offre de crédit sur le 
marché du crédit ; Pd, la demande sur le marché du crédit. 

On admet que, sur chaque marché, l'équilibre (RF, sur le marché du refi­
nancement, ou F, sur le marché du crédit) se fixe au niveau de l'offre si celle­
ci est inférieure à la demande, ou au niveau de la demande si celle-ci est infé­
rieure à l'offre. Soit : 

RF = Min(RP, RFd) et F = Min(F, Fd) 

Considérons les deux relations suivantes : 

P=mXRF 

RFd = .! x F 
m 

Montrer que ces relations traduisent deux logiques différentes de compor­
tement de la part des établissements de crédit ; que, dans un cas, il s'agit d'une 
logique de multiplicateur de crédit et, dans l'autre cas, d'une logique de divi­
seur de crédit. 

c) Soit quatre configurations de l'offre et de la demande sur le marché du refi­
nancement et le marché du crédit : 

RP RP' p pl 

1 12 10 96 80 

2 12 10 80 96 

3 10 12 80 96 

4 10 12 96 80 

Vérifier que, dans les quatre cas, on a m = 8. Montrer que, parmi ces 
quatre configurations : l'une est compatible avec la logique du multiplicateur 
mais non celle du diviseur ; une autre est compatible avec la logique du divi­
seur mais non celle du multiplicateur ; une troisième est compatible avec les 
deux logiques ; une quatrième n'est compatible avec aucune des deux 
logiques. Dans ce dernier cas, doit-on nécessairement conclure à l'illogisme 
des établissements de crédit ? 

17L. Une entreprise industrielle, qui désire investir à l'étranger, a sélectionné 
deux projets, l'un en Espagne, l'autre en Allemagne. Dans les deux cas, le coût 
initial d 'implantation (l) est de 21 miJlions d'euros (M€) et la durée de vie 
prévisible de l'investissement est de 7 ans. Sur les points ci-dessous, les deux 
projets divergent. 

1 Exercice dû à M. Pascal Kauffmann. 
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En ce qui concerne le projet « Allemagne » : 

- les recettes R 1 attendues à la fin de chaque année, dès la première, sont don­
nées par la relation : Rt = t + 24 (en M€ et pour 1 ~ t ~ 7) ; 

les coûts salariaux prévisibles sont de 10 M€ par an ; 

le coût des matières premières utilisées semble devoir varier comme ceci : 
15 M€ la première année ; un prix abaissé de 3 3 ,3 3 % la deuxième année 
puis stable jusqu'à l'avant-dernière ; un effondrement au niveau de 1 M€ la 
septième année. 

Quant au projet « Espagne », ses caractéristiques sont indiquées dans le 
tableau ci-dessous : 

Année 1 2 3 4 5 6 7 

Recettes 25 25 25 25 25 25 25 

Salaires 5 5 5 5 5 5 5 

Cons. interm. 20 11 12 12 12 5 10,5 

a) Calculer les rendements annuels bruts de chacun des deux projets. Calculer 
aussi les rendements nets en tenant compte de l'amortissement, supposé 
linéaire, du coût de l' implantation. 

b) En utilisant le critère de la valeur actualisée nette (V AN) appliqué aux 
rendements bruts, déterminer le projet le plus intéressant, dans les deux cas 
suivants : (i) le taux auquel l'entreprise peut se financer est de 10,4 %, (ii) ce 
taux est de 9,6 % . Commenter. 

c) L'entreprise a en effet le choix entre deux types de financement : 

l'émission d'actions au taux annuel ra tel que: 

ra = 10,4 % 

r = -
1- + 0,034 

a 300 

si 0~1~21 M€ 

si 1~21 M€ 

l'emprunt bancaire au taux annuel r b tel que : 

r b = 9,6 % si 0 ~ I ~ 21 M€ 

si I ~ 21 M€ r b = 1,9 X 10--4 (l - 21)2 + 9,6 X 10-2 

Expliquer pourquoi les taux augmentent avec le volume des fonds levés. 
Quel type de financement et quel pays d'implantation l'entreprise doit-elle 
retenir si elle décide de ne réaliser qu'un seul des deux projets ? 

d) Supposons que l'entreprise souhaite réaliser simultanément les deux 
projets. Montrer qu'elle a intérêt à utiliser les deux types de financement 
précédents. Déterminer le montant A d'actions à émettre et le montant F 
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d'emprunts bancaires à contracter de telle sorte que le coût total des 
ressources financières de l'entreprise soit minimum. Quelle est la valeur du 
levier d'endettement qui en résulte ? 

18**. Les agents non financiers d'une économie fermée se ramènent à deux 
pôles : E (entreprises), M (ménages), dont les comptes, au cours d'une période 
de temps donnée, sont les suivants (flux sortants à gauche, flux entrants à 
droite) : 

Cl 

CCF 

w 

E 

Cl 

CCF 

c 
p T 

F 

La signification des flux est la suivante : 

CI: consommation intermédiaire ; 

CCP : consommation de capital fixe; 

c 
B 

D 

T 

M 

w 
p 

I : formation nette de capital fixe ou investissement net ; 

W: salaires ; 

P : profits distribués ; 

C : consommation finale ; 

F: financement bancaire net des entreprises dans la période ; 

T: émissions nettes de titres (obligations, actions) par les entreprises auprès 
des ménages, au cours de la période ; 

B : augmentation des encaisses en billets dans la période ; 

D : augmentation des dépôts bancaires dans la période. 

a) Comment définit-on, à partir de ces flux, le coût d'usage de la production, 
le besoin de financement des entreprises, la capacité de financement des 
ménages? 

b) Soit R le revenu globaL Établir que : R = W + 1t, avec 7t = P + I - (F + T). 
Quel nom donne-t-on à 1t ainsi qu'à sa composante I - (F + T) ? On pose 
1tb = 1t + CCP. Comment appelle-t-on 1tb ? 

c) On note K la valeur du stock de capital des entreprises à la fin de la période. 
On pose : K = Ke + KP' où Ke est le capital emprunté (externe) et KP le capital 
propre (autofinancé) des entreprises. 
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On pose: 

1tb . 8 CCP E_ . À Ke p 1 Cl+ CCP 
r = t - - g 

K' K K' Kp ' K w e 

B+D+T 
s = 

W+P 

On propose les expressions suivantes : taux d'épargne des ménages ; levier 
d'endettement ; composition organique du capital ; taux d'intérêt apparent ; 
taux de profit brut ; taux d 'accroissement du capital ; taux d'amortissement. 
À chacune de ces expressions, faire correspondre, parmi les coefficients précé­
dents, celui qui convient. Justifier la réponse. 

d) 0 1 - (F + T) p . .1" J ~ d' n pose : 't = . ourquo1 't peut-1 etre appe e taux accumu-
K P 

lation de capital propre ? Montrer que : 't = (r - 8) + À(r - 8 - i). 
Comment cette relation peut-elle être appelée ? Sachant que l'objectif des 
entreprises est de rendre 't maximum, à quelle condition, portant sur r, 8 
et i, parviendront-elles à un équilibre entre capital emprunté et capital 
propre, c'est-à-dire à une valeur stable de À ? Que représentent r- 8 et 8+ i ? 

e) On suppose que l'on a: r - 8 = i. Montrer que l'on a aussi : 

~ 1-(P + T) = K 
k.J n p 

n = l ( 1 + i) 

Quel autre nom donne-t-on alors à i ? Que signifie la formule ci-dessus ? 

f) On indique que le taux de détention de la monnaie sous forme de billets est 
de 1/10, que Je besoin de financement des entreprises est de 200 et que leur 
financement bancaire net dans la période est de 100. Montrer que ces 
renseignements suffisent à établir la valeur des flux financiers de E et de M 
dans la période (il est conseiJlé de consolider Jes comptes de E et de M pour 
réaliser les calculs). 

On indique en outre : r = 15 % ; 8 = 10 % ; i = 5 % ; A = 1,5 ; p = 12 % ; 
g = 0,5; s = 20 % . Vérifier que la condition d'équilibre entre capital 
emprunté et capital propre de d est remplie. En déduire la valeur de K, puis 
de Ke et KP" Déterminer alors la valeur des flux non financiers de E et M dans 
la période. Qu'est-ce qui vous semble être de nature à remettre en cause, dans 
la période suivante, l'équilibre évoqué ci-dessus ? 
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1. c) Vrai. 2 . b) Vrai. 3. a) Vrai. 4. a) Vrai. 5 . b) Vrai. 6. c) Vrai. 
7. a) Vrai. 8. b) Vrai. 9. a) Vrai. 1 O. c) Vrai. 

11. En définissant la monnaie seulement comme un actif, on ne donne que 
la moitié de la définition de la monnaie, qui est un actif-passif. On ignore le 
circuit des bilans monétaires (voir fig . 4 .1) qui illustre le caractère circulant de 
la monnaie de crédit. De même qu'une brouette construite avec la moitié 
d'une roue ne peut rouler, cette monnaie à demi définie ne peut circuler. 

12. La titrisation est le phénomène se manifestant par un développement du 
financement par titres au détriment du financement traditionnel par crédits 
bancaires. Il a pris de l'ampleur sous l'effet de la grande crise internationale 
d'endettement qui a éclaté en 1982. Celle-ci était elle-même la conséquence 
d'une distribution à grande échelle de crédits bancaires pour financer nombre 
de pays déficitaires à la suite du choc pétrolier de 1973. Ces crédits, distribués 
tous azimuts et sans trop d'égard pour la rentabilité des projets sous-jacents 
par les grandes banques internationales dans le cadre du recyclage des « pétro­
dollars», ont conduit en quelques années à une grave crise d'insolvabilité des 
débiteurs. Il y eut dès 1982 un ralentissement brutal de la distribution des 
crédits. C'est alors que le financement par titres a pris le relais. Chacun y trouvait 
son compte : les agents à besoin de financement (États, entreprises), qui ont pu 
continuer à se financer désormais par émission de titres ; les intermédiaires 
financiers, qui, en facilitant la souscription des titres par leur clientèle d'épar­
gnants, ont développé cette activité lucrative et sans risque pour eux (le risque 
d'insolvabilité du débiteur étant reporté sur l'épargnant souscripteur). La titri­
sation a ainsi pris une grande place, notamment en France où elle s'est étendue 
du financement à long terme au financement à coure-moyen terme avec la 
réforme du marché monétaire en 1985-86. Mais, salutaire dans les premières 
années, la titrisation a eu à la longue des effets pervers : les intermédiaires ont 
développé à outrance ce mode de financement si profitable et si peu risqué pour 
eux-mêmes ; ils l'ont poussé largement au-delà de la limite de solvabilité des 
débiteurs, ce qui a conduit à la grave crise financière qui a éclaté en 2007 . 

13. a) B : flux net de billets émis dans la période ; D : dépôts, nets de retraits, 
recueillis par EC dans la période ; F : financement net octroyé dans la période 
par EC aux agents non financiers à besoin de financement ; R : réserves nettes 
constituées dans la période par EC auprès de BC; RF : refinancement net dans 
la période accordé par BC à EC. 

b) On a : ~ = B + D et LlBM = B + R. 
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c) Par définition m = MIBM. Sim est constant LlM/M = MM/BM, d'où: 
MIBM = LlMIMM = m. Par suite m = (B + D)/(B + R) ou encore, sachant que 
B + R = RF (équilibre du compte BC) et B + D = F (équilibre du compte 
consolidé de BC et EC), m = FIRF. À cette dernière expression surtout 
convient le nom de multiplicateur de crédit (le crédit Fest un multiple m du 
refinancement RF). 

d) La stabilité de b correspond aux habitudes de paiement du public : b est 
Ja mesure dans laquelle il utilise habituellement les billets. La stabilité de r 
correspond au comportement, stable de fait, de la banque centrale. On peut 
écrire d 'après c : 

1 

m 
B+R 
B+D 

B + R X D = b + r( 1 - b) 
B+D D B+D 

D 'où: m = ll[b + r(l -b)}. On trouve m = 6,25 avec b = 1110 et r = 1115. 
Si, de plus, RF= 16 on tire : F = 6,25 X 16 = 100. Le reste s'ensuit, en écrivant 
B = b(B + D) = bF = 100/10 = 10 ;et,d'aprèsl'équilibredescomptes,R = 6 
et D = 90. 

BC 

RF 10 

6 

R 

F 

6 

100 

EC 

D 

RF 

90 

16 

14. L'effet de levier, sous la condition d'un taux de profit supérieur au taux 
d'intérêt, montre que l'entreprise s'enrichit en s'endettant : l'adage est 
contredit. Pour qu'il ne le soit pas, il faudrait que le taux de profit soit inférieur 
au taux d'intérêt : l'entreprise, pour élever son taux d'accumulation de capital 
propre (son taux d'enrichissement), chercherait à se désendetter. Mais le pour­
rait-elle avec un profit bas ? C'est peu probable. On conclut donc, au total, qu'il 
est difficile de s'enrichir en se désendettant, du moins pour une entreprise. 

15. a) Ceux dont le taux de préférence pour le présent sur le futur est supérieur 
au taux d'intérêt empruntent à ce taux tandis que les autres prêtent. Si les 
emprunts sont égaux aux prêts, les agents dont le taux d'actualisation est supé­
rieur au taux d'intérêt et ceux dont le taux d'actualisation est inférieur sont de 
poids égal : le taux d'intérêt est le taux d 'actualisation moyen de tous ces agents. 

b) La valeur de marché V de cette rente est Ja somme des valeurs actuelles 
de tous ses rendements futurs. Soit : 

V = 100 + 100 + ... = 100 = 2000€ 
1 + 0,05 ( 1 + 0,05 )2 0,05 

(On applique la propriété x + x2 + ··· = xl(l - x) pour 0 < x < 1, avec ici 
X = l/(l + 0,05).) 
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16. a) Pour la signification des flux, voir ci-dessus 13. a. Les coefficients b et 
r sont supposés constants et par suite le multiplicateur de crédit m également 
(ci-dessus 13. d). D'où (13. cet d) les différentes expressions du multiplica­
teur : m = (B + D)/(B + R) = 1/(b + r - rb) = FIRF. Application numérique : 
m = 8 · F = 80 · B = 8 · D = 7 2 · R = 2 ' ' ' ' . 

b) Sur le marché du refinancement, EC (demandeur) est face à BC 
(offreur). Sur le marché du crédit, EC (offreur) est face aux agents non finan­
ciers (demandeurs). Les établissements de crédit sont les seuls agents interve­
nant sur les deux marchés. Pour eux, la question est de savoir à quel marché ils 
doivent accorder la priorité. 

Si les établissements de crédit se présentent d'abord sur le marché du refi­
nancement, où leur demande RFd est confrontée à l'offre RP de BC, il en 
résulte un équilibre RF = Min(RP, RFd) qui détermine l'offre ps de EC sur le 
marché du crédit par la relation de multiplicateur : P = mRF. Le comporte­
ment de EC suit, dans ce cas, une logique de multiplicateur: son offre de 
crédit dépend du refinancement obtenu. 

Si, au contraire, les établissements de crédit se présentent d'abord sur le 
marché du crédit, l'équilibre F qui s'y forme détermine alors leur demande 
RFd sur le marché du refinancement par la relation de diviseur: RFd = (l /m)F. 
Le comportement de EC obéit à une logique de diviseur: leur demande de refi­
nancement dépend des crédits distribués. 

Les établissements de crédit ne sont qu'en partie maîtres du choix entre 
ces deux logiques. Ils tiennent compte de l'attitude plus ou moins décidée, plus 
ou moins ferme de la banque centrale ainsi que de celle des agents non financiers. 

c) Onvérifiequ'enappliquantlesrelationsRF = Min(RF,RP)etF = Min(F, 
Fd), on a dans tous les cas : F = 80 , RF = 10 et, par conséquent, m = F !RF = 8. 

Les configurations compatibles avec la logique de multiplicateur doivent 
vérifier la relation F5 = mRF. Ce sont les configurations telles que F5 = 80 : soit 
les configurations 2 et 3. 

Les configurations compatibles avec la logique de diviseur doivent vérifier 
la relation RFd = (1/m)F. Ce sont les configurations telles que RFd = 10: soit 
les configurations 1 et 2. 

D'où: 

Configuration Logique 

1 diviseur 

2 multiplicateur et diviseur 

3 multiplicateur 

4 ni l'une ni l'autre 
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La configuration 4 appelle un jugement nuancé sur le comportement des 
établissements de crédit. Il apparaît illogique s'ils ont une connaissance exacte 
de leurs possibilités de transactions sur un marché avant de se porter sur 
l'autre. Si ce n'est pas le cas, ils sont victimes d'une information erronée qui les 
conduit à surestimer leur offre de crédit (logique du multiplicateur) ou leur 
demande de refinancement (logique du diviseur). 

17. a) Le rendement brut est obtenu en déduisant des recettes le coût salarial 
et le coût en matières premières. On passe au rendement net en déduisant 
l'amortissement de valeur annuelle égale à 2117 = 3 M€ (hypothèse de l'amor­
tissement linéaire). Les résultats concernant les deux projets figurent dans le 
tableau suivant : 

Allemagne 

Année 1 2 3 4 5 6 7 1 2 

Recettes 25 26 27 28 29 30 31 25 25 

Salaires 10 10 10 10 10 10 10 5 5 

Cons. interm. 15 10 10 10 10 10 1 20 11 

Rendement brut 0 6 7 8 9 10 20 0 9 

Amortissement 3 3 3 3 3 3 3 3 3 

Rendement net - 3 3 4 5 6 7 17 - 3 6 

b) On applique la formule : 

1 = 7 EBE 
V AN ( r ) = -21 + L t t 

t=t (l+r) 

Espagne 

3 4 5 6 7 

25 25 25 25 25 

5 5 5 5 5 

12 12 12 5 10,5 

8 8 8 15 9,5 

3 3 3 3 3 

5 5 5 12 6,5 

où EBEt est le rendement brut attendu de l'année t (excédent brut d'exploita­
tion). 

On obtient les résultats suivants : 

~ 10,40% 9,60% 

Allemagne 15.482 M€ 16,848 M€ 

Espagne 15,629 M€ 16,733 M€ 

Au taux de 10,4 %, le projet «Espagne » est le plus intéressant, tandis 
qu'au taux de 9,6 % c'est le projet «Allemagne». On voit la grande sensibilité 
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aux variations du taux de l'ordre entre les projets. D'où la nécessité, lorsqu'on 
utilise le critère de la VAN, de choisir avec beaucoup de rigueur le taux 
d'actualisation. 

c) Les taux d'intérêt augmentent avec le volume des fonds levés en raison 
du risque croissant (à partir d'un certain seuil) associé à ces opérations. Le 
risque, encouru par Je prêteur, est mis à la charge de l'emprunteur sous forme 
d'une hausse du taux d'intérêt. 

Si l'entreprise décide de ne réaliser qu'un seul des deux projets, le coût de 
l'implantation (21 M€) ne franchit pas le seuil à partir duquel s'élèvent les 
taux ra et rh. Dans ces conditions, l'entreprise choisit le financement à 9,6 %, 
c'est-à-dire l'emprunt bancaire, ce qui l'amène (d'après la question précédente) 
à retenir le projet « Allemagne ». 

d) Si l'entreprise, réalisant les deux projets, se finançait seulement par 
emprunt bancaire, elle devrait emprunter 42 M€ ( = 2 X 21 M€) à un taux 
rb = 1,9 X 10-4 (42 - 21)2 + 9,6 X 10-2 

= 18 %, supérieur au taux de 10,4 % 
de 1 'émission d'actions jusqu'à 21 M€. Cela montre qu'elle a intérêt à recourir 
aux deux sources de financement. 

Soit CT(A, F) le coût total d 'une levée de fonds de 42 M€ répartie en un 
emprunt bancaire de montant P et une émission d'actions de montant 
A = 42 - F. D'après la question précédente, on sait qu'un projet coûtant 
jusqu'à 21 M€ est nécessairement financé par emprunt bancaire. Donc : 
P ~ 21. On en déduit que: A~ 21 et, par suite, que le taux d 'emprunt de A 
est de 10,4 %. D'où: CT = ra · A + r0 • F = 0,104(42 - P) + r0 • F avec 
rh = 0,00019 (F - 21)2 + 0,096. Le coût CT est donc une expression du troisième 
degré en F. On vérifie que C'; (F) > 0. Le coût total minimum est alors 
obtenu par la condition du premier ordre c;(P) = 0, qui est une équation du 
deuxième degré en F. Le calcul donne, pour les deux racines: F 1 = 21,94 et 
P2 = 6,06. Seule la racine P1 convient en raison de la contrainte F ~ 21. D'où 
les valeurs p* et A * qui minimisent CT : p* = 21,94 M€ et A* = 20,06 M€. 

Le levier d'endettement À est le rapport des capitaux empruntés aux capi­
taux propres (ici les actions). D'où: À= 21,94/20,06 = 1,09. 

18. a) Coût d'usage de la production : CI + CCP. Besoin de financement des 
entreprises : F + T. Capacité de financement des ménages : B + D + T. 

b) On a: R = C + I. Et par suite, en vertu de l'équilibre du compte des 
entreprises : R = W + P + I - (P + T). Soit : R = W + 1t, avec 1t = P + I -
(F + T) qui représente le profit total net, décomposé en un profit distribué (P) 
et un profit non distribué (l - (F + T)). Si à 1t on ajoute la consommation de 
capital fixe (CCP), on obtient le profit total brut : 1tb = 1t + CCP. 

c) La correspondance est celle-ci : 

B+D+T 
taux d'épargne des ménages : s = (définition) 

W + P 
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- levier d'endettement : 'A = K/ Kp (définition) 
. . . d . l Cl+ CCP - composition organique u capita : g = 

Marx) W 
(correspond à clv chez 

- taux d'intérêt apparent : i = P!Ke (définition) 

- taux de profit brut : r = rt/ K (définition) 

taux d'accroissement du capital : p = llK (car 1 = flK) 

taux d'amortissement : 8 = CCFIK (définition) 

d) On a : 1 = t:,.K = !J,,.Ke + !J,,.KP, oü !J,,.Ke est l'accroissement de capital 
emprunté et t:,.KP l'accroissement de capital propre ou autofinancé. D 'autre 
part, on a l'identité: 1 = (F + T) + [1 - (F + T)], oü F + T s'identifie à l!!Ke et, 
par conséquent, I - (F + T) à t:,..KP" On en déduit que : 't = !J,,.K/ Kp est le taux 
d'accumulation de capital propre. 

Ona: r -8 = nb-CCF 
K 

1t 

K 
P + 1-(F + T) 

K 

.f X Ke + 1 - (F + T) X~. 
Ke K K p K 

On démontre facilement, à partir de 'A = K/ Kp, que : K/ K = À./(À.+ 1) et 
K/ K = 1 / (À. + 1). 

D 'oü : r - 8 = (iÂ + 't)/ ( 'A + 1). 

Et par suite: 't = (Â + 1)( r- 8)-iÀ.. 

Soit : 't = ( r - 8) + À.(r - 8 - i). 

Il s'agit de la très classique relation de l'effet de levier de l'endettement. 
Cette relation montre que, pour rendre 't maximum, les entreprises doivent 
élever leur levier d'endettement À. si r - 8 > i et, au contraire, le réduire si 
r - 8 < i. Et les entreprises laissent À. inchangé lorsque r - 8 = i ou, ce qui 
revient au même, r = 8 + i. Elles parviennent alors à un partage équilibré de 
leur capital entre capital emprunté et capital propre. Cette condition de stabi­
lité de À. signifie que le taux de profit net (r - 8) est égal au taux d'intérêt appa­
rent i ou, de manière équivalente, que le coût d'usage du capital ou taux d 'intérêt 
brut (8 + i) est égal au taux de profit brut r. 

e) Si r - 8 = i, on voit, d'après d, que : r - 8 = i = 't. 
Et par suite : 

L= 1 - (F + T) = 1 - (F + T) = 1 - (F + T) = K 
. p 

( 1 .)n l 't 
n = l + l 

Le taux i est le taux d'actualisation. Le capital propre KP apparaît comme 
étant la valeur actualisée au taux i (égal à 't) d'un flux perpétuel de profits nets 
non distribués de montants constants, égaux à J -(F + T) dans chaque période. 
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f) On nous indique en somme que: Bl(B + D) = 1/10; F + T = 200; 
F = 100. Sachant (en vertu de l'équilibre du compte E et M consolidé) que 
F = B + D, on déduit aisément: B = 10, D = 90, T = 100. 

On vérifie que: r -8 = i (15 % - 10 % = 5 %). Il en résulte que: i = î. 

D'où: 

i = 1- (F + T) = (l _ F + T) x K 
Kp K K Kp 

Soit: 0,05 = (0,12 - 200/K) X 2,5. 

On obtient : K = 2 000, Ke = 1 200, KP = 800. 

Puis: P = 60; W = 940; C = 800; I = 240; CCP = 200; CI = 270. 

On remarque que le profit net non distribué (revenu des entrepreneurs) est 
positif: 1-(F + D = 40. Les entrepreneurs sont alors portés à des anticipations 
optimistes. Dans la période suivante, ils vont donc chercher à s'endetter davan­
tage, ce qui sera de nature à remettre en cause l'équilibre atteint dans cette 
période entre endettement et fonds propres. 
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Production, 
• croissance 

et répartition 

Après l'investissement qui marque le début du processus de 
production des entreprises, avant la consommation qui décrit l'utili­
sation par les ménages de leurs revenus, l'analyse de la production 
et du revenu nous conduit au cœur du circuit monétaire. C'est là 
que s'opèrent, à partir de la production, la croissance du produit et 
la répartition des revenus. 

1 O La production 

Dans l'économie d)échange où nous nous étions arrêtés au TDl, nous avons vu les 
agents (consommateurs) rechercher une satisfaction maximum. De même, dans 
l'économie de production abordée maintenant, les agents producteurs 
(entrepreneurs ou firmes) recherchent un profit maximum. Pour obtenir la 
production gui assurera le profit maximum attendu, l'entrepreneur doit 
mettre en œuvre divers facteurs de production (main-d'œuvre, machines, 
matières premières, etc.). Deux questions se posent à lui : en quelle quantité 
absolue et dans quelle proportion relative utiliser ces facteurs ? A la première 
question, qui se pose dans une perspective de court terme, on peut répondre 
en supposant la production monofactoriefle car, à court terme, la technologie est 
fixée et par suite les proportions entre facteurs également, de sorte que 
déterminer la quantité d'un seul, c'est déterminer la quantité de tous. La 
deuxième question, en revanche, nous place dans une perspective de long 
terme et donc d'une production multifactoriefle, où l'entrepreneur doit choisir 
entre différentes techniques de production, c'est-à-dire entre plusieurs 
combinaisons de facteurs. 
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1.1 C> La production monofactorielle 

...,. Fonction de production à un facteur 

Le produit est supposé être le blé, et le facteur de production la terre. La quan­
tité Q de blé est fonction de la quantité T de terre cultivée selon la fonction de 
production F telle que Q = F(T). On suppose F continue, croissante, avec F(O) = O. 
On appelle productivité moyenne de la terre le ratio QIT, quantité moyenne de blé 
récoltée par unité de surface cultivée (chaque mètre carré mis en culture). On 
appelle productivité marginale du facteur le ratio 11Q/!:1T indiquant la quantité 
de blé apportée par le dernier mètre carré de terre cultivée ; ce ratio est positif. 
Si Fest dérivable, la productivité marginale est définie comme la dérivée pre­
mière F ' (D = dF/dT de la fonction F, avec F'(D > 0 pour tout T > O. 

L'agriculteur rationnel - ainsi la théorie le suppose-t-elle - cultive en pre­
mier la parcelle la plus productive puis les suivantes par ordre décroissant de 
productivité. S'il fait de même à l'intérieur de chaque parcelle pour chaque 
mètre carré cultivé, sa fonction de production a une productivité marginale F'(D 
décroissante. Si la fonction F' est elle-même dérivable, comme il est générale­
ment supposé, la dérivée seconde F" de la fonction de production Fest néga­
tive: F"(T) < 0 pour tout T > O. On dit aussi que la production est à rendements 
marginaux décroissants. Une telle fonction de production admet la représenta­
tion graphique suivante (fig. 5 .1) : 

Q 

T 

Figure 5.1 

On définit de même une production à rendements marginaux croissants par 
la condition F"(D > 0 pour tout T > 0, et une production à rendements constants 
par F"(D = 0 en tout point. Dans le premier cas, l'agriculteur met sa terre en 
culture par ordre croissant de productivité, ce gui est irrationnel et par suite 
exclu par la théorie économique. Dans le second cas, la terre est d'égal rende­
ment partout. 

À la définition des rendements marginaux, s'ajoute celle des rendements 
d'échelle. La production est à rendements d'échelle décroissants si, pour tout T > 0 
et tout 'A > 1, F('AT) < 'AF(D, ce qui revient à dire que la production croît 
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moins vite que le facteur. La production à rendements d)échelle croissants est 
définie par l'inégalité inverse, où la production croît plus vite que le facteur. 
Quant aux rendements constants, ils correspondent à l'égalité F(ÀT) = ÀF(T) pour 
tout T > 0 et tout À 2'.'. O. On établit que, pour les rendements constants, i1 y a 
équivalence entre cette égalité et F"(T) = O. Il n 'y a pas de semblable équiva­
lence pour les rendements non constants. Ainsi des rendements marginaux 
décroissants (F"(T) < 0) sont une condition suffisante mais non nécessaire de ren­
dements d)échelle décroissants (voir exercice 16). Il en va de même pour les ren­
dements croissants. 

En résumé, une fonction de production F monofactorielle continue est 
généralement caractérisée par les propriétés F(O) = 0, F'(T) > 0 et F"(T) < 0 
pour T > 0, ce qui suffit pour écrire F(ÀT) < ÀF(T), pour tout T > 0 et tout 
À> 1. 

..,.. Équilibre de la production à un facteur en concurrence pure 

La production d'équilibre est celle correspondant à un profit maximum de 
l'entrepreneur. En concurrence pure, celui-ci se voit imposer les prix par le 
marché et ne peut, dans sa recherche d'un profit maximum, agir que sur Jes 
quantités de facteur et de produit. 

Soit 7t le profit correspondant à une quantité T de facteur et Q de produit, 
où Q = F(T). Si p est le prix unitaire du produit et r le prix unitai re des « ser­
vices de la terre » (englobant le prix des semences et engrais et le loyer de la 
terre), on peut écrire : 

n (T) = pQ - rT = pF(T) - rT (1) 

Pour que 7t(T) soit maximum, il faut et il suffi t que (i) n'(T) = 0 (condition 
du premier ordre) et (ii) n"(T) < 0 (condition du second ordre). D'après (1), la condi­
tion du premier ordre est F'(T) = rlp, et la condition du second ordre 
F"(T) < O. La condition du premier ordre dit qu'à l'équilibre la productivité 
marginale du facteur est égale à son prix unitaire réel (c'est-à-dire son prix uni­
taire nominal r divisé par le prix unitaire p du produit) ; la condition du second 
ordre exige des rendements marginaux décroissants, autrement dit un 
producteur rationnel. 

1.2 O La production multifactorielle 

..,.. Fonction de production multifactorielle 

Nous nous en tenons ici à une fonction bifactorielle où les deux facteurs sont 
le travail Let le capital K, ce dernier étant réduit au capital fixe. Dans la pers­
pective de long terme où nous sommes maintenant, l'entrepreneur est supposé 
pouvoir choisir entre différentes techniques de production, c'est-à-dire entre 
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différentes combinaisons de Let de K. Cette possibilité offerte à l'entrepreneur 
de choisir entre une technique «plus intense en travail » ou, au contraire, une 
technique « plus intense en capital » est traduite par une fonction de production 
à facteurs substituables dont l'express ion générale est Q = F(K, L) ; une spécifi­
cation usuelle est la/onction de Cobb-Douglas Q = KaLb, avec a > 0 et b > O. 

Par analogie avec la fonction monofactorielle, on suppose F continue, crois­
sante en chaque variable K et L, et telle que F(0,0) = O. On définit de même les 
productivités moyennes du capital et du travail comme les ratios QIK et QIL res­
pectivement. Les productivités marginales (ou rendements marginaux) du capital et 
du travail sont les ratios !J,.Q/ !J,.K (L étant fixe) et !J,.Q/ M (K fixé) ; ces ratios sont 
positifs. Si Fest dérivable (cas de la Cobb-Douglas), les productivités margi­
nales ou rendements marginaux sont les dérivées partielles de F par rapport à K 
et L respectivement. Ainsi la productivité marginale du capital F K(K, L) est la 
dérivée de F par rapport à K, calculée en considérant L comme fixe ; soit, dans 
le cas de Cobb-Douglas, F/_K, L) = aKa- ILb. De même la productivitémarginale 
du travail F L(K, L) est la dérivée de F par rapport à Len fixant K, ce qui donne, 
dans le cas de la Cobb-Douglas, F L(K, L) = bKa Lb- I . La fonction F étant crois­
sante en chaque facteur, on a: FK(K, L) > 0 et FL(K, L) > 0 en tout (K, L) tel 
que K > 0 et L > O. 

Comme pour la production monofactorielle, on définit, à côté des produc­
tivités marginales ou rendements marginaux, des rendements d'échelle. Une fonc­
tion de production à rendements d'échelle décroissants est caractérisée par la 
condition : pour tout réel À> 1 , F(ÀK, ÀL) < ÀF(K, L), quels que soient K > 0 
et L > O. Dans le cas de la Cobb-Douglas, la condition équivaut à a + b < 1. 

Des rendements d'échelle croissants sont caractérisés par l' inégalité inverse 
(a + b > 1 pour la Cobb-Douglas). La production à rendements d'échelle 
constants est définie, quant à elle, par la condition : F(ÀK, ÀL) = ÀF(K, L) pour 
tout K > 0 , tout L > 0 et tout À 2:: 0 , ce qui correspond à a + b = 1 pour la 
Cobb-Douglas. Les rendements d'échelle croissants sont en principe écartés du 
champ de la théorie économique (même s'ils existent en réalité) car compa­
tibles avec des rendements marginaux croissants, contraires à l'hypothèse de 
rationalité de l'entrepreneur utilisant les facteurs, comme l'agriculteur précé­
dent, par ordre de productivité marginale décroissante. 

..,.. Choix d'une combinaison productive optimale 
en concurrence pure 

En concurrence pure, à chaque entrepreneur s'imposent les prix du marché: p, 
prix unitaire du produit ; w, prix unitaire des « services du travai l » (taux de 
salaire horaire si l'heure est l'unité de quantité de travail) ; r, prix unitaire des 
« services du capital »(taux d'in térêt brut, recouvrant le coût de remplacement 
du capital en sus de la rémunération nette de ce facteur). 
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L'entrepreneur, produisant la quantité Q = F(K, L) de bien avec la combi­
naison productive (K, L), réalise un profit 7t d'expression : 

n(K, L) = pF(K, L) - rK - wL (2) 

Son objectif est un profit maximum. Pour l'atteindre, il recherche une com­
binaison productive optimale (K, L *). Il n'y a pas de solution finie si la produc­
tion est à rendements d 'échelle croissants ou même constants : la production 
croît alors au moins aussi vite que la quantité de facteurs, et l'écart entre la 
valeur du produit pF(K, L) et le coût de production rK + wL, c'est-à-dire 
d'après (2) le profit 7t lui-même, va croissant vers l'infini. Il n'y a donc de solu­
tion finie qu'en rendements décroissants. 

Avec cette hypothèse, l'optimum est atteint sous la condition d'annula­
tion de chaque dérivée partielle première de 7t. Il en résulte, d'après (2), la 
double condition: FJ_K"" , L*) = rlp et FL(K.,, , L*) = wlp. On voit qu'au point 
(K, L *) la productivité marginale de chaque facteur est égale à son taux réel de 
rémunération : rlp pour le capital, wlp pour le travail. Il apparaît en outre (voir 
exercice 17 ci-après) que les demandes K.,, de facteur K et L * de facteur L sont 
fonction décroissante du prix du facteur en question relativement au prix de 
l'autre facteur : ainsi la demande K est-elle fonction décroissante de r/w, et L* 
fonction décroissante de wlr, ce qui est naturel puisque le renchérissement 
d'un facteur relativement à l'autre amène l'entrepreneur à rechercher une com­
binaison productive plus intense en facteur le moins cher. Ce résultat sert à 
comprendre, à l'échelle internationale, pourquoi Jes entreprises ont tendance à 
délocaliser leurs productions à forte intensité de facteur travail vers les pays à 
bas salaires. 

2 O La croissance et la répartition 

Les unités de production, à travers leurs calculs des quantités à produire et des 
combinaisons de/acteurs à employer, déterminent à l'échelle macroéconomique 
la croissance du produit et la répartition des revenus entre facteurs. Ancrées l'une 
et l'autre dans la production, croissance et répartition agissent aussi l'une sur 
l'autre: une économie à répartition très inégalitaire interdit une croissance 
forte (si une minorité accapare la majorité des revenus, la demande globale sera 
faible et la production, par conséquent, également) ; inversement, une crois­
sance faib le est peu propice à une modification de Ja répartition (les maigres 
fruits de la croissance ne pouvant aider à corriger efficacement les inégalités de 
répartition). Se trouvent ainsi soudées l'une à l'autre la croissance et ses 
facteurs, d 'un côté, la répartition et son inégalité, de l'autre. 
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2.1 C> La croissance et ses facteurs 

...,_ Évaluation de la croissance 

Par opposition au développement, qui n'est guère mesurable si ce n'est partielle­
ment à travers des indices spécifiques, la croissance est un concept d'ordre quan­
titatif. Elle se définit comme la croissance de la production et se mesure par 
celle du produit intérieur brut (PIB). On distingue croissance en valeur et en 
volume. Le PIB croît sous le double effet de l'augmentation des prix et des quan­
tités produites. La croissance en valeur englobe ce double effet. La croissance en 
volume ne prend en compte que celle des quantités : c'est elle qui est signifi­
cative de la croissance réelle. Le taux de croissance, qui est toujours celui de la 
croissance en volume, est la différence entre le taux de croissance du PIB à prix 
courants (taux de croissance en valeur) et le taux d'augmentation, sur la même 
période (l'année en principe), du niveau général des prix . 

...,_ Les facteurs primaires de la croissance 

Les facteurs primaires de la croissance sont les ressources naturelles et le travail. 

Les facteurs naturels de la production et donc de la croissance sont innom­
brables : la terre cult ivable, le bois des forêts, les ressources minérales, la force 
du vent ou de la mer, etc. Certains de ces facteurs sont surabondants (le vent, 
par exemple), ne sont la propriété de personne et leur utilisation est gratuite. 
D'autres (la terre, les ressources minérales, etc.) sont plus rares, font l'objet 
d'appropriation privée ou publique, et leur utilisation est payante : une rente 
est versée au propriétaire. Coûteux, ces facteurs rares doivent être pris en 
compte dans la fonction de production. 

Le travail reste le facteur le plus important en dépit du poids pris de nos 
jours par les facteurs techniques. Son évaluat ion est délicate et ne se réduit pas 
à la mesure du nombre de travailleurs. À nombre de travailleurs égal entre 
deux pays ou, dans un même pays, entre deux périodes, le facteur travail peut 
différer selon les caractéristiques moyennes de l'ensemble : âge moyen, quali­
fication moyenne des travai lleurs, durée moyenne du travai l, etc. L'élément 
principal, dans l'évaluation du facteur travail, est tout de même le nombre de 
travailleurs, appelé emploi intérieur total. Il se déduit de la population active 
(populat ion d'âge au moins égal à quinze ans exerçant ou déclarant vouloir 
exercer une activi té rémunérée) par la relation : emploi intérieur total = popula­
tion active résidente - chômeurs + non-résidents ayant un emploi sur le territoire écono­
mique - résidents ayant un emploi hors du territoire économique. Les chômeurs sont les 
personnes en âge de travailler (i) dépourvues d'emploi, (ii) déclarant rechercher 
un emploi salarié, (iii) effectivement en quête d'emploi, (iv) disponibles rapi­
dement. Le taux de chômage est le rapport du nombre de chômeurs à la popula­
t ion active. li s'élevait à 11,6 % en octobre 2014 dans la zone euro. 
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...,.. Les facteurs techniques de la croissance 

Ce sont les outils et le savoir-faire, en d'autres termes le capital et le progrès 
technique. 

Le capital considéré est le capital fixe productif, à l'exclusion par consé­
quent des logements et du capital des administrations publiques. Pour l'éva­
luation macroéconomique du capital fixe productif, la comptabilité nationale 
recourt à une méthode chronologique, qui est une reconstitution par simulation 
du stock de capital fixe productif de l'économie à partir des flux annuels passés 
et présents de la formation brute de capital fixe des unités de production. Cette 
évaluation purement quantitative ignore l'enrichissement des biens d'investis­
sement au cours du temps par le progrès technique. 

Le progrès technique n'est pas mesuré en lui-même (chose à peu près impos­
sible) mais à travers ses effets sur la production. Le progrès technique ainsi 
appréhendé est ce qui, à quantités de facteurs fixées, accroît d'une période à l'autre 
la quantité produite. On reporte sous le nom de « progrès technique » le supplé­
ment de croissance dû aux innovations de toute sorte incorporées dans le 
capital ou même le travail (une meilleure organisation de celui-ci, par 
exemple). Important facteur de croissance, auquel est attribuée l'explication de 
la moitié du taux de croissance observé, le progrès technique est aussi, par un 
effet en retour, un résultat de la croissance. Celle-ci permet aux entreprises 
comme à l'État d'accroître leurs dépenses de recherche-développement et 
amène ainsi un supplément de progrès technique dit «endogène» qui est à 
son tour facteur de croissance, et cela indéfiniment comme le soulignent les 
théories dites de la croissance endogène. 

2.2 0 La répartition et son inégalité 

...,.. Les revenus 

Le revenu des ménages disponible pour la consommation et l'épargne est la 
somme de revenus primaires, contrepartie d'une participation directe à la pro­
duction, et de transferts, positifs ou négatifs, correspondant à une redistribu­
tion de revenus. 

Les revenus primaires sont pour l'essentiel des revenus du travail salarié 
incluant, outre le salaire de base, des éléments complémentaires de rémunéra­
tion : heures supplémentaires, primes, indemnités diverses (transport, congés 
payés, etc.), gratifications, avantages en nature (nourriture par exemple). Aux 
revenus du travail salarié s'ajoute le revenu brut de la production d'entreprises 
individuelles, l'ensemble formant le revenu brut d'activité des ménages. À celui­
ci s'ajoutent les revenus de la propriété pour former le revenu primaire brut des 
ménages. 
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Les transferts de redistribution sont constitués de prélèvements (impôts, coti­
sations sociales) ou transferts négatifs, et de revenus sociaux (indemnités­
maladie, pensions d 'invalidité ou de retraite, prestations familiales, indem­
nités de chômage, etc.) ou transferts positifs. Le solde des transferts s'ajoute au 
revenu primaire brut pour constituer le revenu disponible brut des ménages. C'est 
sur celui-ci surtout que s'appuient les études de la répartition . 

..,.. La répartition des revenus 

Les ménages sont classés en catégories socio-professionnelles (CSP) : agricul­
teurs exploitants ; indépendants non agricoles ((i) artisans, commerçants, chefs 
d'entreprise (ii) professions libérales) ; cadres ; professions intermédiaires ; 
employés ; ouvriers ; inactifs (retraités pour l'essentiel). En France, le classe­
ment selon le revenu disponible brut moyen de chaque catégorie est par ordre 
décroissant le suivant : chefs d'entreprises (de dix salariés au moins) ; profes­
sions libérales ; commerçants ; artisans ; professions intermédiaires ; agricul­
teurs exploitants ; ouvriers qualifiés ; retraités ; ouvriers non qualifiés et 
ouvriers agricoles ; autres inactifs. Entre les deux catégories extrêmes d'actifs, 
le rapport des revenus disponibles moyens est de 1 à 3,5. L'écart est sensible­
ment moins grand qu'avec les revenus primaires bruts . 

..,.. L'inégalité de la répartition des revenus 

La mesure de l'inégalité de répartition des revenus pose quelques problèmes. 
Il faudrait pour bien faire pouvoir se référer à un optimum d)égalité, qui ne serait 
pas nécessairement l'égalité parfaite de revenu : celle-ci créerait en fait une 
véritable inégalité, par exemple entre le campagnard et le citadin qui se 
retrouverait alors avec un niveau de vie inférieur à celui du campagnard. En 
outre, le revenu disponible, tout en étant préférable au revenu primaire, reste 
critiquable sachant que les transferts n'ont pas tous vocation à corriger l'iné­
galité de répartition des riches vers les pauvres (cas des prestations-maladie qui 
sont une redistribution des bien-portants vers les malades). Cela étant, divers 
indices s'efforcent de mesurer l'inégalité de répartition. L'un des plus connus 
est le coefficient de Gini. Il se déduit de la courbe de concentration des revenus. 

En abscisse (fig. 5.2), sont inscrites, de 0 à 100 %, les proportions crois­
santes du nombre total de ménages préalablement rangés par ordre de revenu 
croissant. En ordonnée, de 0 à 1 OO % , sont portées les proportions successives 
du revenu total détenues par les proportions croissantes du nombre total de 
ménages. Comme ceux-ci sont classés par ordre croissant de revenu, la courbe 
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(dite aussi courbe de Lorenz) est croissante et tout entière située sous la diagonale 
OA du carré de côté 1. 

H 

Figure 5.2 

Le coefficient de Gini G mesure la surface hachurée S relativement à celle 
du triangle OAH égale à la moitié de celle du carré, donc 112. D 'où G = 2S. 
Si la répartition est parfaitement égalitaire, la courbe de Lorenz se confond 
avec OA, et G = O. Si la répartition est parfaitement inégalitaire (un seul a tout 
le revenu, les autres rien), la courbe se confond avec l'équerre OHA, et G = 1. 
En général, la courbe, comme sur la figure 5 .2, est entre ces deux extrêmes, et 
G compris entre 0 et 1. 

Dans TD1 (p. 1) revoir la notion d'économie d'échange et, dans TD2 
(p. 33), le circuit keynésien de base. 
Revoir aussi dans TD3, en liaison avec le § 2.1 de ce TD5, la défini­
tion du PIB (p. 70) et celle du territoire économique (p. 63). 
Revoir, dans un manuel de mathématique, la notion de dérivée par­
tielle d'une fonction à deux variables ainsi que le théorème des 
accroissements finis. 
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~.C.M. 
Vrai Faux 

1. En rendements d'échelle croissants, la production croît : 
a) au même taux que les facteurs. 0 0 
b) plus vire que les facteurs. 0 0 
c) moins vite que les facteurs. 0 0 
2. L'hypothèse de Leontief (T D 3, p . 76) est une hypothèse de 
rendements : 
a) croissants. 0 0 
b) décroissants. 0 0 
c) constants. 0 0 

3. So.it Q = JT la fonction de production d'un agriculteur, où T 
est la surface cultivée mesurée en hectares (ha) et Q la production 
de blé en quintaux. Le taux réel de rémunération des « services de 
la terre» étant rlp = 10 %, l'agriculteur rationnel met en culture 
une surface de : 
a) 5 ha. 0 0 
b) 15 ha. 0 0 
c) 25 ha. 0 0 
d) 35 ha. 0 0 

4. Q = JKi est une fonction de production : 
a) à rendements d'échelle constants. 0 0 
b) à rendements marginaux décroissants. 0 0 

"Cl 5 Si PIB = P X Q, où P est le niveau moyen des prix et Q la quan-0 
c 
::::i tiré de biens et services constitutifs du produit intérieur brut de 0 
LI) l'année, le taux de croissance économique dans cette année est ....... 
0 

évalué par: N 

@ 
a) ~PIB/PIB - ~P/P . 0 0 .µ 

..c 
0 0 Ol b) ~PIB/PIB - ~QIQ. ·;:: 

>- c) ~PIB/PIB. 0 0 a. 
0 
u 

6. Les chômeurs ne font pas partie de la population active. 0 0 

7. Dans l'explication de la croissance économique, le progrès 
technique joue un rôle : 
a) primordial. 0 0 
b) marginal. 0 0 
c) égal à celui du travail ou du capital. 0 0 
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Vrai Faux 
8. La répartition de revenus la plus inégalitaire est celle des 
revenus : 
a) primaires bruts. 0 0 
b) disponibles bruts. 0 0 

9. Un coefficient de Gini égal à l'unité correspond à une réparti-
tion des revenus parfaitement : 
a) égalitaire. 0 0 
b) inégalitaire. O O 

1 O. Dans une population dont la moitié des membres a un 
revenu nul, l'autre un revenu identique, le coefficient de Gini 
vaut : 
a)O. 0 0 
b) 0,25. 0 0 
c)0,5. 0 0 

R ÉFLEXION 

11. Soit Q = F(D la fonction de production définie par Q = JT pour 
0 ~ T ~ 1 et par Q = (T + 1 )/2 pour T 2:: 1. Montrer que cette fonction est 
continue et croissante pour tout T 2:: 0 , qu'elle est à rendements d 'échelle 
décroissants mais n'est pas en tout point à rendements marginaux décroissants. 
Qu'en conclut-on ? 

12. Soit Q = T 213 une fonction de production monofactorielle. Après s'être 
assuré que cette fonction est à rendements décroissants, montrer qu'à l'équi­
li bre la demande y * de facteur est fonction croissante du prix p de l'output et 
fonction décroissante du prix r de l'input. 

13. Sous l'hypothèse que les facteurs sont rémunérés à leur productivité 
marginale, établir avec la fonction de production Q = KaLb, où a > 0 et b > 0, 
que la rémunération totale des facteurs K et L (r étant le taux de rémunération 
de K, w celui de L) « épuise » Je produit Q (de prix unitaire 1) si a + b = 1, 
mais laisse non distribuée une partie de ce produit si a + b < 1. Dans ce second 
cas, à qui (ou à quoi) vous semble devoir servir le surplus de produit ? 

14. Soit PIB1 = Pt X Q,, où PIBt est le produit intérieur brut de l'année t, 
Pt le niveau moyen des prix des biens et services constitutifs de ce PIB et Q

1 

leur quantité. Pour toute variable x1, on note x, = (x, - x 1 _ 1)/ x 1 _ 1 . Montrer 
. . . . . . . . 

que : PI B 1 = Pt + Q, + P, X Q, . Justifier l'approximation : PI B 1 = P, + Q, . 
Comment mesurera-t-on la croissance économique dans cette année t ? 
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15. À quelle répartition idéale des revenus le coefficient de Gini se réfère-t­
il ? Cet « idéal » vous semble-t-il vraiment une répartition souhaitable, et 
souhaitée dans la population ? À quel autre idéal de répartition pourrait-on se 
référer pour mieux évaluer l'inégalité de répartition des revenus ? 

c 1 
f: J\ITRAÎNEMENT 

16*. Soit Q = F(T) une fonction de production monofactorielle définie pour 
tout T 2:: 0, et telle que F(O) = O. Elle est dérivable deux fois avec, en tout 
T > 0, F'(T) > 0 (F croissante) et F"(T) < 0 (rendements marginaux décrois­
sants). 

a) Montrer que, pour tout T > 0, il existe T 1, 0 < T 1 < T, tel que 
F(T)IT = F'(T1). 

Analyse de l'énoncé et conseils. Appliquer le théorème des accroissements 
finis. 

b) Établir que F(T)IT est une fonction décroissante si et seulement s1 
F(T)IT > F'(T). 

c) Montrer que F(T)IT est décroissante si et seulement si F est à rendements 
d'échelle décroissants, c'est-à-dire si F(ÀT) < ÀF(T) pour tout T > 0 et tout 
À > 1. 

d) En déduire que les rendements marginaux décroissants de F sont condition 
suffisante de rendements d 'échelle décroissants de cette fonction. 

17. On considère la fonction de production bifactorielle Q = K 114L 114
, où Q est 

le produit (de prix unitaire p = 1), K le facteur capital (de prix unitaire r), L le 
facteur travail (de prix unitaire w). 

a) Exprimer le profit 7t(K, L) correspondant à une combinaison (K, L) de 
capital et de travail. 

b) Pourquoi est-on sûr que la combinaison optimale (K, L *) de facteurs K et 
L existe et est finie ? 

c) Calculer Ko;< et L *en fonction der et w exclusivement. Que conclure sur la 
relation entre la demande de facteurs et le prix de ces facteurs ? 

8. Une population est répartie, selon l'âge du chef de ménage, en quatre 
groupes d'égal effectif: moins de 30 ans; 30-45 ans; 45-60 ans; plus de 
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60 ans. Les ménages d'un même groupe ont un revenu égal: W pour les 
ménages dont le chef a moins de 30 ans; 2W pour les 30-45 ans; 4W pour les 
45-60 ans ; 3 W au-delà de 60 ans. Tracer la courbe de concentration des 
revenus de cette population et calculer le coefficient de Gini G. Que penser de 
la mesure de l'inégalité de répartition des revenus par cette méthode ? 

191
• On considère un circuit keynésien de base à trois pôles B ( « banques » ), 

E ( « entreprises » ), M ( « ménages ») dans lequel M a été désagrégé en trois 
groupes : M 1, M2 et M3• Dans une année donnée, les comptes sont les suivants : 

B E M, 

F 285 5 285 u 400 u 400 c, 100 Y, 200 

275 275 5, 100 

y 1 000 c 715 

F 285 

M2 M3 

C2 525 Y2 700 C3 90 Y3 100 

52 175 53 10 

On précise que M 1 comprend 2,5 millions de ménages, M2 35 millions, 
M3 12,5 millions, et que la désagrégation de Ma été faite selon le critère du 
revenu. 

a) Quels sont les ménages à faible revenu, ceux à revenu intermédiaire et ceux 
à haut revenu ? Calculer la propension à épargner de chaque groupe. 
Comment justifie-t-on la stabilité de ce coefficient ? 

b) Pour les ménages à bas revenu puis les ménages à haut revenu, calculer la 
proportion du groupe dans le nombre total des ménages puis la part de ses 
revenus dans le revenu total des ménages. 

c) On suppose qu'au sein d'un même groupe, les ménages ont tous le même 
revenu. Tracer la courbe de Lorenz de la population ? Calculer le coefficient 
de Gini G 1. 

d) L'institution d'un impôt sur les grandes fortunes réduit le revenu total des 
ménages les plus aisés de 50. Cette somme est tout entière redistribuée aux 
ménages les plus modestes. Déterminer le nouvel état des comptes. 

e) Quel est l'effet de cette redistribution sur le revenu global de la commu­
nauté et sur le profit des entreprises ? Comment peut-on juger de cette poli­
tique selon le critère de l'efficacité économique ? 

1 Exercice dû à M. Joseph Vespa. 
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f) T racer la courbe de Lorenz associée à la nouvelle répartition du revenu et 
calculer le nouveau coefficient de Gini G2. Comment peut-on juger de la 
politique mise en œuvre, en ce qui concerne la réduction des inégalités 
sociales ? 

20 1
• On considère deux populations A et B, dont les membres ont été classés 

par revenu croissant et répartis en cinq tranches de revenu, dont chacune 
correspond à 20 % de la population totale ( « cinquièmes ») : 

Population Part de chaque cinquième dans le revenu total (en %) 

A 2,5 7,5 20 30 40 

B 5 10 15 20 50 

a) Tracer sur une même figure les courbes de Lorenz de A et B. Peut-on visuel­
lement comparer l'inégalité de répartition des revenus de ces deux popula­
tions ? 

b) Calculer le coefficient de Gini GA et G8 de A et B respectivement. Quelle 
est, au regard de ce coefficient, la répartition la plus inégalitaire ? Que peut­
on penser en l'occurrence de l'utilisation de ce critère pour juger de l'inéga­
lité de répartition des revenus ? 

OLUTIONS 

1. b) Vrai. 2. c) Vrai. 3. c) Vrai. 4. a) et b) Vrais. 5. a) Vrai. 6. Faux. 
7 . a) Vrai. 8 . a) Vrai. 9. b) Vrai. 1 O. c) Vrai. 

11. F(l) = Jï = (1 + 1)/2 = 1 : Fest continue. Croissante sur (0, 1] et sur 
(1, + oo(, elle est croissante sur (0, + oo(. Fest à rendements d'échelle décrois­
sants si et seulement si (voir 16. c) ci-dessous) FCI')IT est décroissante. Or, sur 
]O, 1], F(T)IT = 1 JT et, sur [1, + oo(, F(T)/T = 112T + 1/2 ; la fonction 
F(T)IT est donc décroissante partout et par suite à rendements d'échelle 
décroissants. Cependant, elle n'est pas à rendements marginaux décroissants 
en tout point, notamment sur] 1, + oo( où F"(T) = O. On vérifie ainsi que des 
rendements marginaux décroissants ne sont pas une condition nécessaire de 
rendements d 'échelle décroissants. 

1 Adapté d 'un exercice dû à M. Jean-Charles Asselain. 
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12. Q/T = 1 113 est fonction décroissante de T, donc le produit (output) 
Q croît moins vite que le facteur (input) T: la production est à rendements 
(d'échelle) décroissants. On obtient y* par maximisation du profit 
n(T) = pQ - rT = pT213 

- rT, ce qui conduit à écrire n'(T) = (2p/3)1113 
-

r = 0; d'où: T i< = (8/27)p3/r3, ce qui montre que y * est fonction croissante de 
p et fonction décroissante de r. 

13. Soit QK et QL les productivités marginales du capital K et du travail L 
respectivement. On a: QK = aKa- lLb = aQIK = r et QL = bKaLb- l = bQIL = w. 
D'où aQ = rK et bQ = wL. La rémunération totale des facteurs est donc : 
rK + wL = (a + b)Q. Si a + b = 1 (rendements constants), rK + wL = Q : la 
rémunération des facteurs « épuise » le produit. Si a + b < 1 (rendements 
décroissants), rK + wL < Q. Dans ce cas, une partie de Q n'est pas distribuée 
aux titulaires des facteurs capital et travail (capitalistes et salariés). Bien que la 
théorie soit peu explicite sur ce point, on peut imaginer que ce surplus non 
distribué est mis en réserve par les entreprises soit pour elles-mêmes (consti­
tution de profits non distribués), soit pour leurs salariés (constitution à leur 
nom de comptes de participation au capital des entreprises). 

14. On a: 

pt- 1Q, _ 1 
. Q . 

Pt- '-+ Q1 
Qt- 1 

. . . . . 
Or: Q,/Q1 _ 1 = 1 + Q1. D 'où: P IB 1 Pt + Q, + P,Q, . Par rapport à Pt 

ou Q, , le produit PtQ1 est du second ordre et peut être négligé (il est égal, par 
exemple, à 6/10000 si Pt = 3 % et Qt = 2 %). On a donc avec une bonne 

approximation: PIB, = P, + Q,. La croissance en valeur est mesurée par 
P Î B t> mais la véritable croissance économique (croissance en volume) est Q1 ; 
elle est mesurée par P Î B t - Pt . 
15. Le coefficient de Gini se réfère à une répartition qui est l'égalité parfaite 
de revenu entre tous les membres de la population. Cette référence au principe 
« un revenu égal pour tous » ne correspond peut-être pas à une répartition idéale 
souhaitée par la population dans son ensemble. Chacun attend une progression 
de son revenu tout au long de sa carrière professionnelle, et rien ne semblerait 
plus anormal que la perspective d'un revenu identique d'un bout à l'autre de 
celle-ci. C'est pourquoi la répartition de référence devrait plutôt se rapprocher 
du principe « à âge égal, revenu égal ». Il resterait toutefois, pour décrire 
complètement cette répartition idéale, à déterminer le taux souhaitable de 
progression du revenu d'une classe d'âge à la suivante, ce qui offrirait beaucoup 
de solutions aussi valables les unes que les autres et par suite différentes répar­
titions de référence toutes arbitraires. Le coefficient de Gini, avec sa référence, 
si discutable soit-elle, au principe «un revenu égal pour tous »,a du moins le 
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mérite, une fois ce principe retenu, d'éviter l'arbitraire dans l'évaluation de 
l'inégalité de répartition des revenus. 

16. a) Fest continue et dérivable sur tout intervalle ]O, T[. On sait (théorème 
des accroissements finis) que, pour tout T > 0, il existe T 1 compris entre 0 et 
T (0 < T 1 < T) tel que (F(T) - F(O)) I (T - 0) = F'(T1), soit F(T)IT = F'(T1). 

b) Le calcul de la dérivée par rapport à T de F(T)/T montre que cette 
dérivée est du signe de TF'(T) - F(T), donc négative (et F(T)/T décroissante) 
si et seulement si F'(T) < F(T)IT. 

c) Pour tout T > 0 et tout À > 1, il est équivalent d'écrire : F(ÀT) < ÀF(T) 
ou bien : F(ÀT)IÀT < F(T)IT, ce qui équivaut encore à écrire que F(T)IT est 
décroissante. 

d) D'après b etc, Fest à rendements d'échelle décroissants si et seulement 
si on a: F'(T) < F(T)IT. Or, d'après a, F(T)IT = F'(T1) pour 0 < T 1 < T. 
Comme F" < 0 (rendements marginaux décroissants), F'(T1) > F'(T), ce qui 
implique F(T)IT > F'(T) (rendements d'échelle décroissants). Conclusion : des 
rendements marginaux décroissants sont une condition suffisante (mais non 
nécessaire ; voir 11. ci-dessus) de rendements d'échelle décroissants. 

17. a) n(K , L) = K 114L 114 
- rK - wL. 

b) Q = K114L 114 est à rendements décroissants (la somme des exposants, 
égale à 1/2, est strictement inférieure à 1). Par suite, la production augmente 
moins vite que les facteurs ou, si l'on préfère, la recette moins vite que le coût 
de production : il y a donc un maximum fini pour le profit 1t. Ce maximum 
est atteint pour une combinaison (Ki< , L *)également finie. 

c) Étant donné les rendements décroissants, il suffit, pour calculer (K*, L *), 
d'annuler les dérivées de 1t par rapport à K et L successivement. On obtient les 
deux équations : K 314L 114 

= 4ret K114L- 314 
= 4w, d'où l'on tire : K = (l/16w2

) X 

(rlwf 312 et L* = (1/ 16r2) X (wlrf 312
. On voit que la demande de facteur K est 

fonction décroissante de rlw, prix des services du capital relativement au prix 
des services du travail, tandis que la demande de facteur travail est fonction 
décroissante de w/r. On voit en outre, à travers l/16w2 et 1/16r2

, que K* est 
fonction décroissante de w et L * fonction décroissante der : l'augmentation de 
w ou de r est une augmentation du prix du facteur L ou K relativement au prix 
du produit ici égal à 1 ; une augmentation du coût réel des facteurs a un effet 
dépressif sur la demande de ceux-ci. 

18. Les quatre groupes viennent sur l'axe des abscisses de la courbe de 
concentration dans l'ordre suivant: moins de 30 ans (10 % du revenu global); 
30-45 ans (20 %) ; plus de 60 ans (30 %) ; 45-60 ans (40 %). La courbe est 
alors la suivante : 
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% de revenu 
global 

100%1---------------

60% ----------------------- -----

s. 
s 

0 25% 50% 75% 100% % de la population 

On a (fig. 5.3): 

G = 2S = 1 - 2(S 1 + S2 + S3 + S4) 

= 1 - 2[0,l X 0,25 + 0 1X0 25 + 0,2 X 0,25 + 0 3 X 0 25 
2 ' ' 2 ' ' 

+ 0,3 X 0,25 + O 6 X O 25 + 0,4 X 0,25] 
2 ' ' 2 

= 0,25. 

153 

Figure 5.3 

La répartition est, dans chaque groupe, parfaitement égalitaire tandis que 
la progression du revenu d'un groupe à l'autre peut être considérée comme 
normale et souhaitée par la population (voir 15. ci-dessus). On a dès lors une 
répartition égalitaire au regard du critère « à âge égal, revenu égal ». Cepen­
dant, Gest nettement supérieur à 0, ce qui marque une sensible inégalité de 
répartition au regard du critère « un revenu égal pour tous ». On en conclut 
que la méthode du coefficient de Gini n'est guère adaptée à la mesure de 
l' inégalité de répartition dans un tel cas. 

19. a) Le revenu moyen d'un ménage de M 1 est 2.102/25.105 = 8.10-5
; celui 

d'un ménage M2, 7.102/35.106 
= 2.10-5

; celui d'un ménage M3, 

100/125.105 = 8.10-6
. On en conclut que M 3 groupe les ménages à faible 

revenu, M2 les ménages à revenu intermédiaire, M 1 les ménages à haut revenu. 
Les propensions à épargner de M1' M2 , M3 sont respectivement: s1 = 100/ 
200 = 0,5 ; s2 = 175/700 = 0,25 ; s3 = 10/100 = 0,1. Ces coefficients sont 
stables car ils reflètent des habitudes, dans chaque groupe, en matière de 
dépense et d'épargne. 

b) Nombre total de ménages : 50 millions. La proportion des ménages à bas 
revenu (M3) est : 12,5/50 = 25 % ; la proportion de ménages à haut revenu (M1) 
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est : 2,5/50 = 5 % ; il y a donc 70 % de ménages à revenu intermédiaire. Le 
revenu total des ménages est : Y = Y1 + Y 2 + Y3 = 1 000. La part de M3 dans 
Y est: Y/ Y= 0,1 ;celledeM1 est: Y/Y = 0,2 ;parconséquentcelledeM2 est0,7. 

c) La courbe de concentration est représentée figure 5 .4. Le coefficient de 
Gini est: 

G = l _ 2[0,1X0,25 + O l X O 7 + 0,7 X 0,7 +OS X O 05 + 0,2 X 0,05] 
l 2 ' ' 2 ' ' 2 

= 0,255. 

% revenu 
global des 
ménages 

100% 1------------------. 

10% 

0 10% 25% 95Vo 100% 
% population 

Figure 5.4 

d) On a désormais Y1 = 150 et Y3 = 150. Par suite S1 = 0,5 X 150 = 75 
et S 3 = 0, 1 X 15 0 = 15. Et : C 1 = 15 0 - 7 5 = 7 5 ; C 3 = 15 0 - 15 = 13 5. Les 
flux C2, S2 , Y2 ainsi que U et I sont inchangés. Cependant C = C 1 + C2 + C3 = 

735, S = S1 + S2 + S3 = 265 = F. D'où le nouvel état des comptes: 

B E M1 

F 265 S 265 u 400 u 400 c, 75 Y, 150 

275 275 s, 75 

y 1 000 c 735 

F 265 

M2 M3 

C3 135 Y3 150 

S3 15 
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e) Soit R le revenu global de la communauté. On sait (TD2, p. 34) que : 
R = Y + (l -F). La valeur initiale de R était donc 1 000 + (275 - 285) = 990, 
et sa valeur finale est 1 000 + (275 - 265) = 1 010. Il a augmenté de 
+ 20 ( + 2 % environ) du fait exclusivement de .l'augmentation des profits 
I - F, passés de - 10 à + 10. Dans la situation initiale, I - F était négatif 
(crise) ; dans la situation finale I - F est positif (prospérité). La politique de 
redistribution a donc eu un heureux effet sur .l'état économique général : son 
efficacité économique est indéniable. 

f) La nouvelle courbe de concentration des revenus est représentée 
figure 5. 5. Le nouveau coefficient de Gini est : 

G = l _ 2 [ 0,15 X 0,25 + O 15 X O 7 + 0,7 X 0,7 
2 2 ' ' 2 

+ 0,85 X 0,05 + O,l 5 ; 0,05] = 0,17. 

% revenu 
global des 
ménages 

100%,__~~~~~~~~~~~~~~~~ 

85% 

15% 
10% 

0 10% 2 5% 95% 100% 
% population 

Figure 5.5 

On a: G 2 < G 1• L'inégalité de répartition des revenus a été réduite. En 
somme, la politique de redistribution a eu une double efficacité: économique 
et sociale. Il n'y a donc pas de dilemme équité-efficacité. 

20. a) La figure 5 .6 représente, en trait continu, la courbe de Lorenz de la 
population A et, en trait pointillé, celle de B. Les segments rectilignes de ces 
courbes supposent des revenus égaux (ou presque) dans chaque tranche. 
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Figure 5.6 

On ne peut pas dire « à vue d'œil » dans quelle population la répartition 
est la moins inégalitaire. On peut seulement voir que, dans les trois premières 
tranches (les plus bas revenus), la répartition est moins inégalitaire en B qu'en 
A, mais que c'est le contraire dans les deux tranches supérieures. 

b) On a: 

GA = 1 - 2 [ 0,2 X 0,025 + 0 2 X 0 025 + 0,2 X 0,075 + 0 2 X 0 1 
2 ' ' 2 ' ' 

+ 0,2 X 0,2 + O 2 X O 3 + 0,2 X 0,3 + O 2 X O 6 + 0,2 X 0,4] = (),39 2 ' ' 2 ' ' 2 

G = 1 - 2 [ 0 '2 X 0,05 + 0 2 X 0 05 + 0,2 X O, l + 0 2 X 0 15 
B 2 ' ' 2 ' ' 

+ 0,2 X 0,15 + O 2 X O 3 + 0,2 X 0,2 + O 2 X O 5 + 0,2 X 0,5] = O 40 2 ' ' 2 ' ' 2 ' 

On voit que GA < G8 : au regard du critère du coefficient de Gini, la 
population A a Ja répartition la moins inégalitaire. Elle Je doit à sa plus forte 
égalité dans les tranches à hauts revenus. La population B, qui a une réparti­
tion moins inégalitaire que A dans les tranches à bas revenus, est jugée pour­
tant, globalement, à répartition plus inégalitaire, ce qui est paradoxal et 
illustre les limites de l'utilisation du coefficient de Gini. 
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Consommation, 
, 
epargne 
et inflation 

Les revenus versés sont destinés à la consommation. Mais 
les ménages sont libres de consommer ou non. Cette liberté, par le 
risque qu'elle comporte pour les entreprises de ne pas vendre leurs 
produits, est la cause première des crises économiques. La non­
consommation des revenus est l'épargne. Celle-ci, en interrompant 
la circulation monétaire, fait peser sur les entreprises une 
contrainte qui les oblige, le cas échéant, à tenter une captation de 
l'épargne par émission de titres et, si nécessaire, à recourir à l'aug­
mentation de leurs prix de vente, autrement dit à l'inflation . 

1 O La fonction de consommation 

Simple relation entre la consommation des ménages et leur revenu, la fonction 
de consommation a cependant donné lieu à controverse. Keynes, l'inventeur en 
1936 de cette fonction, en avait fait une relation de court terme, mais, vingt 
ans après, Friedman a cru devoir la replacer dans une perspective de long 
terme. 

1.1 <> L'analyse keynésienne de courte période 

...._ La loi psychologique fondamentale 

Révélée, dit Keynes, par l'observation des faits et de la nature humaine, cette 
loi énonce que la consommation croît avec le revenu mais qu'à un accroisse­
ment flY du revenu correspond toujours un accroissement ~C de la consom­
mation strictement inférieur. Soit : flC < l:lY; ou encore, si l'on note C = j(Y) 
la fonction de consommation supposée continue, croissante et dérivable : 
0 </'(Y) < 1. Keynes appelle propension marginale à consommer le ratio flC/flY 
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ou la dérivée f '(Y), et suppose cette propension constante, au moins à court 
terme. On écrit donc : 

f '(Y) = c (0 < c < 1) 

...., La spécification keynésienne de la fonction 
de consommation 

(1) 

La relation (1) est une équation différentielle qui, par intégration, conduit à: 

C = cY + C0 (2) 

où C0 = /(0) est une constante, pos1t1ve ou nul.le, indiquant le niveau de 
consommation correspondant à un revenu nul. 

Si C0 > 0, on parle de consommation incompressible. La spécification keyné­
sienne de la fonction de consommation est la fonction affine (2). Cette relation 
montre que la propension moyenne à consommer C/Y, égale à c + Cc/Y, est fonction 
décroissante du revenu Y. 

Si C0 = 0, la spécification keynésienne de la fonction de consommation est 
C = cY, où Ja propension moyenne à consommer CIY apparaît comme étant 
égale à la propension marginale cet est, par conséquent, constante. Rien, dans 
le texte de Keynes, ne s'oppose à une telle spécification. Pourtant c'est la fonc­
tion (2) qui est universellement attribuée à Keynes. C'est sur ce malentendu 
que s'est engagée la controverse . 

...., La controverse sur la fonction keynésienne 

De nombreuses mesures, faites notamment au NBER (National Bureau ofEco­
nomic Research) à New York après la guerre, ont montré que la propension 
moyenne à consommer, contrairement aux prétendues prédictions de Keynes, 
n'était pas décroissante à court terme, mais constante sur d'assez longues 
périodes. On en a conclu, sans pour autant adopter C0 = 0, que la 
spécification (2) était sans doute mauvaise. Plusieurs auteurs, dont le plus connu 
est Duesenberry, ont corrigé la fonct ion keynésienne de manière à Ja rendre com­
patible avec les faits observés tout en lui conservant une spécification affine (voir 
exercice 11). Mais, avec Friedman, c'est une révision radicale de la fonction key­
nésienne qui va être entreprise. 

1.2 0 La fonction friedmanienne de longue période 

...., Les choix intertemporels du consommateur 

Pour Friedman, la fonction keynésienne souffre d'une absence de fondements 
microéconomiques solides : le consommateur y relie sa consommation cou­
rante à son revenu de la même période sans souci de prévision. Or, selon 
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Friedman, le consommateur rationnel fait des choix intertemporels, répartis­
sant sa richesse (et non son seul revenu courant) entre consommation présente 
et consommation future, c'est-à-dire entre consommation et épargne. Ainsi, 
dans un « modèle » à deux périodes (le « présent » et Je « futur »),le consom­
mateur friedmanien résout le problème suivant : 

(F){ Max U( C, S) 

PoC + P1S = W 

où U est sa fonction d'utilité intertemporelle, C sa consommation, S son 
épargne, W sa richesse, Po le prix unitaire d'un bien présent et p1 le prix actuel 
d'un bien futur. 

Si Po = 1 et i est le taux d'intérêt (correspondant au taux de préférence 
moyen dans la collectivité pour le présent sur le futur, c'est-à-dire au taux 
d'actualisation collectif), on a: p1 = 1/(1 + i). Si, en outre, l'agent n'a de 
richesse que ses revenus présent R0 et futur R 1, on peut écrire : W = R0 + 

R/(1 + i). Dès lors, sous réserve que U ait les propriétés classiques de la fonc­
tion d'utilité (TDl, p. 2), le problème (F) a une solution (C*, S*). 

...,. Le revenu permanent 

La résolution de (F) conduit à c* = c(i)R, où c(i) est un coefficient positif, nor­
malement inférieur à 1, fonction décroissante du taux d'intérêt (voir 
exercice 16). R est le revenu moyen attendu de l'agent dans chacune des deux 
périodes. On a: R + R/(1 + i) = W; d'où : R = (1 +i / 2+i)W. Friedman 
appelle revenu permanent le revenu R. C'est lui qui, substitué au revenu courant, 
est censé expliquer la consommation courante de l'agent rationnel. Dérivé, 
comme on le voit, du patrimoine W, il en a la stabilité qu'il confère à la pro­
pension moyenne à consommer c * / R, égale à c(j), coefficient stable puisqu'il ne 
dépend que de la préférence collective pour le présent sur Je futur et que cette 
préférence n'est point sujette à variations fréquentes. 

Des fonctions individuelles ainsi calculées, Friedman déduit par agrégation 
une fonction macroéconomique à laquelle il attribue (de manière discutable) 
la même spécification qu'à la fonction microéconomique, soit C = k(i) Y, où C 
est la consommation globale, Y le revenu permanent global et k(i) la propen­
sion moyenne à consommer de l'ensemble des ménages. La propension k est 
fonction décroissante de i : elle décroît si la collectivité tend vers une plus 
grande préférence pour le présent sur le futur (i alors croît). Mais cela n'est sen­
sible qu'à long terme. À court ou moyen terme, k est stable, tout comme les 
propensions individuelles sous-jacentes. Ainsi, Friedman rend compte, avec 
son hypothèse du revenu permanent, de la stabilité observée de la propension 
moyenne à consommer des ménages. Il propose en conséquence de substituer 
« sa » fonction de consommation à ceJ le de Keynes. 
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...,. Le cycle de vie 

Une conci liation des fonctions keynésienne et friedmanienne a été tentée par 
Modigliani sur la base d'une nouvelle hypothèse dite du cycle de vie. Pour tenir 
compte de la coexistence dans la population de deux grandes classes d'âge (les 
« jeunes » et les « vieux ») au comportement très différent, notre auteur pro­
pose la fonction de consommation C = cY + bW, où cet b sont des coefficients 
positifs et inférieurs à un, C est la consommation courante des ménages, Y leur 
revenu courant et W leur patrimoine. Modigliani distingue alors entre court 
et long terme. À court terme, dit-il, le patrimo.ine peut être considéré comme 
constant, et par suite on peut poser bW = C0 ; d'où C = cY + C0 . À long terme, 
le patrimoine W croît de manière sensible tout en restant avec le revenu Y dans 
la relation Y = iW; d'où C = k(i)Y avec k(i) = c + b!i, fonction décroissante 
dei. Ainsi, l'hypothèse du cycle de vie conduit à se prononcer, à court terme, 
en faveur de la fonction keynésienne et, à long terme, en faveur de la fonction 
friedmanienne. 

2 O Le rôle macroéconomique de l'épargne 

L'épargne, dans le circuit macroéconomique, marque un arrêt de la circulation 
monétaire : elle interrompt la validation sociale de la production qu'opère la 
dépense des consommateurs. De ce fait, elle porte en germe des difficultés que 
les entreprises tenteront, le cas échéant, de surmonter par l'inflation. 

2.1 0 Épargne et circulation monétaire 

...,. Le taux d'épargne des ménages 

Le taux d'épargne des ménages est ce que la théorie keynésienne appelle leur 
propension à épargner et définit comme le ratios = S/Y, Y étant leur revenu 
et S leur épargne dans une période donnée. En comptabilité nationale, la 
variable Y est le revenu disponible brut (RDB) des ménages. S'agissant de leur 
épargne, la con1ptabilité nationale distingue entre l'épargne brute (EB) et la 
capacité de financement (CF). Le taux d'épargne diffère grandement selon que 
l'on porte au numérateur EB ou CF. Ainsi, en France, les comptes nationaux 
2013 donnent EBIRDB = 16 % et CFIRDB = 6,l %. Le circuit keynésien, où 
S est le flux dirigé du pôle M vers Je pôle financier B, semble accréd.iter la 
seconde interprétation. Mais il ne prend en compte ni l'endettement (E) ni la 
formation brute de capital (FBC) des ménages: S ne représente que les actifs 
financiers acquis par les ménages dans la période, sans considération pour leurs 
passifs financiers (E) contractés dans la même période. Or la comptabilité natio­
nale définit la capacité de financement des ménages à la fois comme solde de 
leur compte de capital (CF= EB -FBC) et comme solde de leur compte financier 
(CF = S - E). D'où: S =CF+ E = EB -FBC + E. Si l'on considère que la 
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formation brute de capital des ménages est pour l'essentiel des achats de loge­
ments, et que ces achats sont financés pour l'essentiel par emprunt, on est 
conduit à poser que FBC et E sont approximativement égaux et par suite que 
S est proche de EB. Sur cette base, on assimilera La propension à épargner des 
ménages au ratio EB / RDB . 

..,.. Le temps de circuit 

Le temps de circuit est le temps moyen mis par une unité monétaire injectée dans 
la circulation à travers F pour se constituer en épargne à travers S. Ce temps se 
calcule aisément grâce au calcul des probabilités (hommage rendu à Keynes, 
statisticien et probabiliste avant d'être économiste). Ainsi, la propension à 
consommer c (0 < c < 1) devient la probabilité pour que l'unité monétaire, par­
venue au pôle M, se dirige ensuite vers E. Si L'on se réfère au circuit keynésien 
de base (TD2, p. 33), ce circuit peut être «probabilisé» de la façon suivante : 

B 
• 

s 

M .----:-----~ X 

Figure 6.1 

où c et s sont les propensions à consommer et à épargner des ménages (avec 
c + s = 1), x et y les poids respectifs, dans la dépense totale U + 1 + Y de E, 
des dépenses inter-entreprises U + I et du revenu Y versé aux ménages, soit 
x = (U + l)l(U + 1 + Y) et y = Yl(U + 1 + Y) (avec x + y = 1). 

Dans le circuit probabiliste (fig. 6.1), tous les coefficients s'interprètent 
comme des probabilités. Nous avons dit ce qu'il en était de c; de mêmes est 
la probabilité pour l'unité monétaire, arrivée en M, de passer en B. Quant à x 
et y, ce sont les probabilités respectives, pour cette unité monétaire parvenue 
en E, de« boucler» autour de E ou d'aller en M. Le nombre 1 s'interprète aussi 
comme une probabilité, celle de l'événement certain, pour l'unité monétaire 
partant de B, d'aboutir à E. 

Sachant que l'unité monétaire passe instantanément d'un pôle à un autre 
mais, parvenue en un pôle, y séjourne une durée d supposée (par commodité 
de calcul) égale quel que soit le pôle, le temps de circuit Test : 

(3) 
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Le temps de circuit est la période de base, autrement dit la courte période, 
de l'analyse keynésienne. Calculé d'après (3) en donnant aux coefficients des 
valeurs plausibles (par exemple : s = 1/6, y = 113, d = Y2 mois ou 2 semaines), 
sa valeur est T = 48 semaines, soit une durée de .l'ordre de l'année, conforme à 
l'idée qu'on a généralement du court terme économique (voir exercice 14) . 

..,.. La contrainte monétaire 

Au début de la période, les entreprises font des anticipations qui déterminent 
leur investissement. Ces anticipations portent sur le profit I - F. Des deux flux 
I et F, seul le premier est incertain donc anticipé. Notons I* - F le profit anti­
cipé (voir exercice 15). Au terme de la période, l'anticipation/* - Fest com­
parée à la réalisation I - F. Selon le cas (réalisation supérieure ou inférieure à 
l'anticipation), les anticipations de la période suivante sont révisées en hausse 
ou en baisse. La période, c'est-à-dire le temps de circuit, apparaît donc comme 
le temps de validité des anticipations ou, ce qui revient au même, le temps 
imparti au pôle E pour réaliser des profits suffisants. 

Les profits réalisés sont suffisants dès lors que I - F 2:: 0 . Cette inégalité 
est le contraire de la condition de crise I - F < 0 (TD2, pp. 38-39). Elle traduit 
ce qu'on appelle la contrainte monétaire. En somme, le temps de circuit est le 
temps imparti aux entreprises pour satisfaire à la contrainte monétaire 
I - F 2:: O. Si ce temps est trop court, la contrainte n'est pas remplie ; la condi­
tion de crise est réalisée. Pèse alors sur l'économie la menace du chômage mais 
aussi, comme nous a.llons l'analyser, celle de l'inflation. 

2.2 Circulation monétaire et inflation 

..,.. La thésaurisation 

Robertson (TD2, p. 32) avait fait prendre conscience à Keynes de l'importance 
dans la crise de la thésaurisation. Il voyait même dans celle-ci la racine du mal 
et prétendait y remédier par transformation de l'épargne thésaurisée en inves­
tissement. Keynes n'avait jamais pu entrer dans cette optique. Son analyse des 
causes de la crise (TD2, pp. 39-40) est bien différente. Mais si la thésaurisation 
n'est point à ses yeux une cause, elle est du moins une conséquence de la crise. 

Dans le circuit keynésien, la condition de crise est l'inégalité I - F < O. 
Dans le circuit de base, où nous supposons cette inégalité vérifiée et où F = S, 
le financement F est l'unique contrepartie de l'épargne S. À la division de F 
(TD2, p. 39) en une partie de montant égal à J, remboursable sur la base du 
revenu courant, et F - I, non remboursable sur la base du revenu mais seule­
ment du patrimoine après liquidation de celui-ci, correspond un partage ana­
logue de Sen Sp, épargne placée, et ST = S - Sp, épargne thésaurisée. Sp est la 
partie de S que les ménages acceptent de convertir en titres (actions, par 
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exemple) émis par les entreprises. Sp ne saurait dépasser la valeur I de la 
richesse accumulée par les entreprises dans la période sans qu'il en résulte 
une dévalorisation des titres. C'est pourquoi logiquement Sp = I et par suite 
ST = S -SP = F -1. La thésaurisation apparaît ainsi comme un effet et non une 
cause de la crise . 

...,. La préférence pour la liquidité 

Les ménages d'eux-mêmes préfèrent une épargne disponible immédiatement 
et sans coût. S'ils acceptent de placer une part de leur épargne et de renoncer 
jusqu'à un certain point à sa liquidité, c'est en contrepartie d'une rémunéra­
tion. Aussi Keynes définit-il le taux d'intérêt comme le prix de la renonciation 
à la liquidité. Cependant, si la rémunération attendue des titres (intérêts ou 
dividendes) est affaiblie par la perspective d 'une dévalorisation de ceux-ci, la 
préférence pour la liquidité des ménages s'en trouve renforcée. 

À l'échelle macroéconomique, la menace de moins-values financières pro­
vient de la crise économique exprimée par l'inégalité I - F < O. Aussi pour ne 
pas encourir le risque de dévalorisation de leurs titres, les épargnants limitent 
le placement de leur épargne S à Sp = I et, pour le reste, manifestent leur pré­
férence pour la liquidité à concurrence de ST = F - l. La monnaie ST ainsi thé­
saurisée a pour contrepartie la partie F - Ides crédits F non remboursables sur 
la base du revenu courant par les entreprises. Celles-ci doivent alors choisir 
(choix déterminé également par leurs créanciers rassemblés au pôle B du cir­
cuit) entre dépôt de bilan ou tentative de sortie de crise par divers moyens dont 
l'inflation . 

...,. Inflation et sortie de crise 

Les entreprises en situation critique peuvent tenter de transformer I - F < 0 
en l'inégalité contraire I - F ~ 0 par une augmentation de leurs prix de vente. 
Il en résulte une inflation de sortie de crise. Le taux minimum d'inflation de sortie 
de crise est défini comme le taux d'augmentation du niveau général des prix 
qui, d'une période à la suivante, fait passer l'économie de I - F < 0 à I - F = 0, 
tout le reste étant égal, notamment les plans de production des entreprises. Ce 
taux, supposé appliqué uniformément à tous les prix des biens et services, 
se calcule aisément. Noté g, son expression, dans le cadre du circuit de base, 
est : g = (F - I)l(l + C). Il est proportionnel à l'écart critique F - I . 

L'analyse keynésienne de l'inflation est très différente de l'analyse quanti­
tativiste. Celle-ci (TD4, p. 117) fait de la quantité de monnaie en circulation 
la cause de l'inflation et prétend prouver cela par la mise en évidence d'une cor­
rélation entre la monnaie et les prix. La théorie keynésienne répond : corréla­
tion ne prouve nullement causalité; deux phénomènes liés peuvent dépendre 
d'un troisième, ce qui est justement le cas ici où le « tiers exclu »(par les quan­
titativistes) est le déséquilibre fondamental des flux du circuit monétaire 
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résumé par l'inégalité I - F < 0, vraie cause de l'inflation. Quant à la corréla­
tion observée, elle s'explique ainsi : par l'inflation, les entreprises échappent à 
la liquidation dont elles étaient menacées et obtiennent un renouvellement de 
leurs crédits a.lors que les précédents n'ont pas été intégralement remboursés 
(F - I s'étant révélé non remboursable); ces crédits non remboursés sont la 
contrepartie d'une monnaie thésaurisée (et donc en circulation) à laquelle 
s'ajoute la quantité de monnaie nouvelle dont les crédits renouvelés sont la 
contrepartie. Ainsi, monnaie et inflation progressent de pair sans pour autant 
être cause l'une de l'autre. 

Revoir : dans TD1, la fonction d'utilité (p. 2) ; dans TD2, le circuit 
keynésien de base, la condition de crise, sa propriété d'invariance, 
les causes de la crise (pp. 33-40) ; dans TD3, épargne brute et capa­
cité de financement (p. 66) ; dans TD4, théorie quantitative de la 
monnaie (p. 117), taux d'actualisation (p. 120). 
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TD 6 0 Consommation, épargne et inflation 

a .C.M. 

La fonction keynésienne de consommation fait dépendre 

consommation courante du : 
a) revenu moyen anticipé de la période présente et future. 

b) revenu courant de la période présente. 

c) patrimoine. 

la 

Si West le patrimoine d'un agent et i le taux de rendement 

moyen de ses actifs de patrimoine, le revenu permanent à long 
terme de cet agent est : 

165 

Vrai Faux 

0 0 
0 0 
0 0 

a) sans rapport avec i ni W. O O 
b) Wli. 0 0 
rj iW 0 0 

La fonction de consommation de Modigliani est valide : 
a) à court et à long terme. O O 
b) à court terme seulement. O O 
c) à long terme seulement. O O 

L'épargne des ménages de la théorie keynésienne correspond en 
comptabilité nationale à leur: 
a) capacité de financement. O O 
b) épargne brute. O O 

Dans le circui t keynésien de base, le temps de circuit mesure : 
a) le temps nécessaire pour que toutes les unités monétaires de F 
arrivent en S. 0 0 
b) le temps moyen pour qu'une unité monétaire de F arrive en S. 0 0 
c) le temps moyen de séjour d 'une unité monétaire dans les diffé-

rem s pôles entre deux départs consécutifs de cette unité du pôle B. 0 0 
d) le temps moyen de séjour d 'une unité monétaire dans E et M 

entre son départ de B et son retour à B. 0 0 

6 Le temps de circui t keynésien n'est pas : 
a) le temps imparti aux entreprises pour réaliser des profits suffisants. 0 0 
b) la courte période keynésienne. 0 0 
c) le temps maximum pendant lequel le capital fixe peut être 
considéré comme constant. 0 0 
d) le temps de validité des anticipations. 0 0 
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Vrai Faux 
7. Dans le circuit keynésien (où I est l'investissement net réalisé 
et z* l'investissement net anticipe}, la contrainte monétaire corres-
pond à l'inégalité : 
a) l - F-:?. O. 0 0 
b) z* - F-:?. O. 0 0 
c)l-F <O. 0 0 

8. Selon Je circuit keynésien : 
a) la thésaurisation est facteur de crise. 

b) crise et thésaurisation sont indépendantes l'une de l'autre. 

c) la crise aggrave la thésaurisation. 

9. Une augmentation de la préférence pour la liquidité des ménages 
traduit: 

0 
0 
0 

0 
0 
0 

a) une détérioration économique générale. O O 
b) une amélioration économique générale. O O 
c) un renforcement de la valeur de la monnaie. O O 

O. Le circuit keynésien désigne comme variable déterminante 
de l'inflation: 
a) la demande globale. O O 
b) la quantité de monnaie. O O 
c) le revenu des entrepreneurs. O O 
d) le revenu des ménages. O O 

R ÉFLEXION 

1 *. Soit la fonction de consommation CIY =a - bYIY fondée sur l'hypo­
thèse dite du revenu relatif (Duesenberry), où a et b sont des coefficients 
constants et positifs avec a > b, et Y est, selon le cas, le revenu moyen Y de 
l'ensemble des ménages dans la période considérée ou leur revenu global 
maximum Y0 atteint dans le passé. En coupe instantanée, Y = Y et Cet Y sont 
la consommation et le revenu d'un ménage donné. En série chronologique, 
Yi< = Y0 et C et Y sont la consommation globale et le revenu global des 
ménages au cours de la période. 

Sous quelles conditions cette fonction polymorphe vous semble-t-elle 
pouvoir résoudre la contradiction entre la prédiction keynésienne de décrois­
sance de la propension moyenne à consommer et l'observation de Ja constance 
au cours du temps de cette propension ? 
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12. Commenter cette réflexion d'un auteur du Grand Siècle: «Celui-là est 
riche, qui reçoit plus qu'il ne consume. » (La Bruyère). 

13*. Soit c* = c(i)R la fonction de consommation d'un consommateur 
« friedmanien » dont c* est la consommation optimale de la période, R. le 
revenu permanent et c(i) la propension à consommer elle-même fonction du 
taux d'actualisation collectif (ou moyen) i. Quelles sont les caractéristiques de 
c(i) ? Quel est le problème posé par le passage de fonctions de consommation 
individuelles telles que celle ici présentée à une fonction macroéconomique 
C = k(i) Y de même type ? 

14. Dans l'évaluation du temps de circuit keynésien comment la valeur d = 2 
semaines attribuée à la durée moyenne de séjour de l'unité monétaire dans un 
pôle se justifie-t-elle ? 

15. Pourquoi, dans le circuit keynésien, le revenu des entrepreneurs anticipé 
en début de période, soit (1- F)*, est-il en fait égal à z* - F? 

f= 1 
~NTRAÎNEMENT 

16**. Un consommateur rationnel calcule en début d 'année sa consomma­
tion optimale C de l'année. Son horizon se limite à deux années : cel.le qui 
s'ouvre (année 1) et l'année suivante (année 2). Il reçoit chaque début d'année 
un revenu R constant. Ce sont ses seules ressources pour déterminer sa consom­
mation C de l'année 1 et sa consommation S de l'année 2 qui est aussi son 
épargne dans l'année 1. Le taux d'actualisation utilisé est le taux d'intérêt ide 
l'épargne à court terme. 

a) Exprimer en fonction de R et de i la ressource W du consommateur à 
répartir entre Cet S. 

b) Quel est le revenu permanent annuel R à horizon de deux ans de cet agent ? 

c) Sachant que sa fonction d'utilité intertemporelle est U(C, S) = cash, avec 
a > 0, b > 0 et a + b = 1, comment détermine-t-il sa consommation opti­
male C de l'année 1 ? L'exprimer sous la forme C = c(i)R. Montrer que c(i) 

est positif et fonction décroissante de i. Ce coefficient est-il toujours infé­
rieur à l'unité ? Commenter. 
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17 1
• On considère le circuit probabiliste de la figure 6.2 : 

B 
• 

s 

1-s (01 M.-------- tE - y 
y 

Figure 6 .2 

On veut déterminer le temps de circuit Tou temps moyen de premier 
retour à B pour une unité monétaire partant de B. On suppose ici que la durée 
d'une transition est égale à 1 et que la durée de séjour dans un pôle est nulle. 

a) Soit t le temps moyen de premier retour au pôle B pour une unité monétaire 
partant de E. Montrer que : T = 1 + t. 

b) Soit t' le temps moyen de premier retour à B pour une unité monétaire 
partant de M. Montrer que : t' = s + (1 - s)(l + t) et t = y(l + t') + 
(1 - y)(l + t). 

c) En déduire l'expression de T. Comparer avec l'expression (3) du § 2.1. 
Comment explique-t-on la différence ? 

8 2 On considère le circuit keynésien de base (TD2, p. 33). Le revenu global 
est noté R. 
a) On suppose réalisée la condition de crise 1- F <O. Les entreprises réagissent 

en réduisant leurs effectifs (chômage) et en augmentant leurs prix de vente 
(inflation). Montrer, d'une part, que le chômage se traduit par une diminu­
tion du revenu Y versé aux ménages (on note 8l'ampleur1 ~YI en valeur 
absolue de cette diminution) et, d'autre part, que le revenu global est multi­
plié par 1 + g (en notant g le taux d'inflation). 

b) On cherche les couples (Ô, g) permettant à l'économie d'atteindre l'équilibre 
fort 1 - F = O. Montrer que pour un tel couple le revenu global devient 
Y - 8. En déduire que les couples recherchés vérifient la relation 
g + Ô/R = (F - l)IR. 

c) Représenter graphiquement dans le repère rectangulaire (OÔ, Og) 
l'ensemble des couples (Ô, g) qui conduisent à l'équilibre fort. Comment la 
courbe obtenue se modifie-t-elle lorsque l'ampleur de la crise s'accroît ? 

d) Chômage et inflation vous semblent-ils en conséquence être des phéno­
mènes complémentaires ou substituables ? 

1 Exercice dû à M. Joseph Vespa. 
2 Exercice dû à M. Joseph Vespa. 



"Cl 
0 
c 
::::i 
0 
LI) 
....... 
0 
N 

@ 
.µ 
..c 
Ol 
·;:: 
>-a. 
0 
u 

5 
'U 
-0 
c: 

"' :;; 
0) 

<!) 
'0 

"' '§ 
"' ~ c: 
0 
c: 
c: 

.!2 
t; 

"' -0 e 
o. 
~ 
~ 

"' 0 
f-< 

1 
'"O 
0 c: 
::> 
0 
@ 

TD 6 0 Consommation, épargne et inflation 169 

1. b) Vrai. 2. c) Vrai. 3. a) Vrai. 4. b) Vrai. 5. b) et d) Vrais. 6. c) Vrai. 
7. a) Vrai. 8. c) Vrai. 9. a) Vrai. 1 O. c) Vrai. 

11. La condition première est la substitution à l'hypothèse keynésienne, dite 
du revenu absolu, de l'hypothèse du revenu relatif selon laquelle, dans la fonc­
tion de consommation, se trouvent mises en relation les grandeurs relatives 
CIY et YIY't. au lieu des grandeurs absolues Cet Y. Moyennant quoi, Duesen­
berry garde à la fonction de consommation une spécification affine, caractéris­
tique, croit-il, de la fonction keynésienne. Or celle-ci prédit une décroissance 
de C/Y quand Y augmente. C'est précisément ce que met en évidence la 
nouvelle fonction en coupe instantanée: lorsque Y augmente, il en va de 
même de Y/ Y, et C/Y diminue, ce qui fait dire à Duesenberry que la loi 
psycholog.ique fondamentale concerne en fait l'augmentation de la consomma­
tion individuelle rapportée à celle du revenu individuel quand on s'élève dans 
la hiérarchie des revenus au cours d'une période donnée (coupe instantanée). Mais 
sur deux périodes successives, la propension moyenne à consommer reste 
constante même si les revenus individuels et donc le revenu global croissent : 
c'est ce que montre la nouvelle fonction en série chronologique sachant qu'avec 
un revenu en croissance, on a Y = Y0 et par suite CIY = a - b, constante 
positive. 

Les conditions de résolution de la contradiction évoquée sont finalement 
celles-ci : (i) spécification affine de la fonction de consommation sous l'hypo­
thèse du revenu relatif, (ii) loi psychologique fondamentale applicable seule­
ment en coupe instantanée, (iii) croissance du revenu global des ménages. 

12. Les riches épargnent certes plus que les pauvres, mais il ne suffit pas 
d'épargner pour être riche. Même si J'épargne est une adjonction au patri­
moine donc un élément de richesse, elle n'est pas en soi la richesse. Il est vrai 
qu'à l'époque où La Bruyère publiait ses Caractères (dans la seconde partie du 
règne de Louis XIV), la misère du peuple écrasé par les guerres et les impôts 
nécessaires à leur financement était telle qu'on avait souvent à peine de quoi se 
nourrir et que pouvoir épargner était synonyme d'une bonne aisance au moins. 

13. La propension à consommer c(i) du consommateur friedmanien est posi­
tive et en principe inférieure à l'unité (voir exercice 16). C'est une fonction 
décroissante de i : l'augmentation de la préférence col lective pour Je présent 
sur le futur, qui correspond à une augmentation du taux d 'intérêt i, conduit 
l'agent, dont la préférence pour le présent est inchangée, à épargner une plus 
grande part de son revenu permanent, c'est-à-dire à en consommer une plus 
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faible part, ce qui signifie une diminution de c(i). En vérité, ce coefficient est 
stable en raison de la stabilité à court ou moyen terme des préférences des 
consommateurs et en particulier de leur préférence pour le présent sur le futur. 

S'il y an consommateurs, il y an propensions à consommer (c1(i), c2(i), ... , 
c/i)). L'agrégation des fonctions de consommation individuelles en une fonction 
macroéconomique C = k(i) Y, où C est la somme des consommations indivi­
duelles et Y la somme des revenus permanents individuels, n'est théoriquement 
possible que si les propensions individuelles sont toutes égales et, par consé­
quent, égales à k(i). En général, le problème de l'agrégation est sans solution, 
et la fonction macroéconomique friedmanienne C = k(i) Y est finalement sans 
fondement microéconomique véritable, tout comme la fonction keynésienne à 
qui elle en faisait le reproche ! 

14. Si l'on se réfère au circuit probabiliste (voir fig. 6.1 ) et, dans ce circuit, 
au va-et-vient entre E et M de l'unité monétaire« représentative »,il apparaît 
(sachant que les ménages sont pour la plupart salariés et mensualisés) qu'en 
début de mois l'unité monétaire est versée en salaire par E à M, dépensée par 
M auprès de E dans le courant du mois et reversée par E à Mau début du mois 
suivant. Au total, dans la durée de 1 mois, l'unité monétaire aura effectué un 
séjour dans E et un séjour dans M. D'où: 1 mois(= 4 semaines) = 2d, et par 
conséquent : d = 1h mois = 2 semaines. 

15. On a en début de période (1 - F)* = t - F*. Mais des deux flux I et F 
constitutifs du revenu des entrepreneurs, seul I est incertain. Le flux F, en 
effet, exprime l'endettement net contracté par E auprès de B en début de période ; 
or ce que les entreprises prévoient d'emprunter, elles l'empruntent effective­
ment ; quant aux remboursements des emprunts de périodes antérieures, qui 
viennent en déduction de l'emprunt brut de la période présente pour former 
l'endettement net F, ils sont calculés mécaniquement et ne sont soumis à 
aucune incertitude. Au rota.l, on a donc : p* = F et par suite J* - p* = t - F. 

16. a) W = R + R/(l + i) = (2 + i II + i)R. 

b) Le revenu permanent R est tel que R + Rl(l + i) = W. On a donc ici : 
R = R. 

c) Le consommateur rationnel recherche C ~ 0 et S ~ 0 tels que casb soit 
maximum sous la condition C + S/(l + i) = W. Cela revient à déterminer C tel 
que l'expression Ca(W - C/ soit maximum ou encore tel que Ca1b(W - C) soit 
maximum, ce qui conduit (après annulation de la dérivée de cette expression 
par rapport à C) à: C = aW ou encore C = c(i)R, avec c(i) = a (2 + i)/(l + i). 
On voit que c(i) est positif (puisque a > 0). En outre c'(i) : - al(l + i)2 < O. 
Donc c(i) est fonction décroissante dei. Pour que c(i) soit inférieur à 1 (comme 
on s'y attend pour une propension à consommer), il faut et il suffit que 
a < (1 + i)/(2 + i). Si ce n'est pas le cas, la propension à consommer c(i) est 
supérieure à l'unité : le consommateur dépense dans l'année 1 plus que son 
revenu en prélevant sur le revenu de l'année 2. Cela correspond à une va.leur 
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relativement élevée de a qui traduit chez le consommateur une préférence pour 
le présent sur le futur supérieure à celle du marché. Cette situation amène 
l'agent non à épargner mais à désépargner, autrement dit à puiser sur ses 
ressources futures pour sa consommation présente. 

17. a) Le retour en B d 'une unité monétaire partant de B (durée T) se décom­
pose en deux étapes : la transition de B à E (durée 1) et le passage de E à B 
(durée t). D'où: T = 1 + t. 

b) Une unité monétaire partant de M peut emprunter deux voies distinctes : 
avec probabilités, elle va directement en B (durée 1); avec probabilité 1 - s, 
elle va en E (durée de retour en B égale à 1 + t: durée de la transition de M à 
E ajoutée à la durée moyenne de E à B). D'où: t' = s + (1 - s)(l + t). 

On raisonne de même avec une unité monétaire partant de E, qui va en M 
avec la probabilité y ou« boucle» autour de E avec la probabilité 1 -y. D'où: 
t = y(l + t') + (1 - y )(1 + t). 

c) On a un système de deux équations à deux inconnues t et t' : 

{ 
t' = s + (1 - s )( 1 + t) 

t = y(l + t') + (1-y)(l + t) 

On trouve t = lis + llsy et, par suite, T = 1 + lis + llsy. L'expression (3) 
au§ 2.1 correspond à t, c'est-à-dire T - 1. La différence d'une unité vient de 
ce que dans (3) on ne compte pas le séjour dans B tandis qu'ici on compte tous 
les intervalles entre les pôles ; or ces intervalles sont égaux en nombre aux 
séjours dans les pôles à condition de compter le séjour dans B. 

18. a) Si on suppose le revenu moyen inchangé, la baisse du nombre de 
personnes employées se traduit par une baisse ~y < 0 du revenu total versé aux 
ménages, soit en valeur absolue une baisse 8 = 1 ~YI . Quant au revenu g lobal 
R, son expression, avant l'application de la hausse des prix, est R = C + I. Si 
les prix des biens de consommation et d'investissement sont uniformément 
augmentés au taux g, le revenu global prend la valeur R' = C' + I', où 
C' = (1 + g)C et I' = (1 + g)l. D'où : R' = (1 + g)(C + l) = (1 + g)R. 

b) On utilise la décomposition du revenu g lobal R en revenu distribué Y 
et revenu non distribué 1 -F, soit (avant chômage et inflation) R = Y + (I - F). 
Après application du chômage et de l'inflation, le revenu global devient 
R' = Y' + (I' - F'). Or Y' = Y+ ~y= Y - 1 ~YI = Y - 8. Quant à I' - F', il 
prend la valeur 0 puisque g est par hypothèse le taux minimum d'inflation de 
sortie de crise, qui amène l'économie de I - F < 0 à l'équilibre fort I - F = O. 
D'où R' = Y - 8. Par rapprochement avec l'expression de R' établie en a, on 
obtient: Y - 8 = (1 + g)R. Or Y= R + F - 1. D 'où: R + (F - 1) - 8 = R + gR 
et, par suite, g + 8/R = (F - l)IR. 
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c) On représente (fig. 6.3) dans le plan (OÔ, Og) le segment de droite 
d'équation g + ÔIR = (F - l)IR : 

g 

(F - I)/R 

F-I 

Figure 6.3 

Le segment de la figure 6.3 illustre la relation inflation-chômage dans un 
état donné de crise économique. Cette relation montre qu'il est possible de 
sortir de cet état par l'inflation seule (au taux (F - /)/R), par le chômage seul 
(F - I) ou par une combinaison d'inflation et de chômage (tout point du 
segment). Si la crise s'aggrave, c'est-à-dire si F - I croît, le segment s'élève 
parallèlement au précédent ; cela est illustré par le segment en pointillé sur la 
figure 6.3. 

d) Chômage et inflation sont à la fois complémentaires et substituables. 
Dans un état économique donné, caractérisé par un niveau F - I > 0 fixé, ils 
sont substituables comme le montre la relation inflation-chômage de la 
figure 6.3 illustrant à sa manière la courbe dite de Phillips (voir manuel 
Économie générale, ge ed., Chap. 10, II.B.2). En cas d 'aggravation de la crise, 
c'est-à-dire d'augmentation de F - I, chômage et inflation apparaissent plutôt 
comme complémentaires: ils peuvent progresser de pair, comme on le voit égale­
ment sur la figure 6.3, en passant du segment en trait plein au segment en trait 
pointillé. 
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Sujets 
d'examen . , 
corriges 

1 Juin 2009*: Équilibre général 

Deux cités mythologiques, Argyre et Chryséa, détiennent tout l'argent et tout 
l'or de la planète, à savoir: x = 9 000 tonnes d'argent et y = 1 500 tonnes 
d'or. Les deux monnaies métalliques ont cours dans chacune des deux cités, 
mais Argyre a une prédilection pour l'argent, Chryséa pour l'orL. En fait, 
Argyre est indifférente à une variation de son stock d'argent dès lors qu'une 
petite variation relative2 de sa quantité d'argent est compensée par une variation 
relative double et de sens contraire de sa quantité d'or. De même, Chryséa est 
indifférente à une variation de son stock d'or pourvu qu'une petite variation 
relative de celui-ci soit compensée par une variation relative double et de sens 
contraire de son stock d'argent. 

a) Montrer qu'Edgeworth aurait pu représenter, dans une boîte que vous 
définirez, toutes les répartitions possibles entre Argyre et Chryséa de l'argent 
et de l'or disponibles. On notera (0 AXA, 0 A Y A) le repère d'Argyre, (OcXo 
Oc Y c) celui de Chryséa. 

b) Soit P un point à l'intérieur de cette boîte. On note (xA, y A) les coor­
données de P dans le repère d'Argyre, (x0 Yc) les coordonnées de ce même 
point P dans le repère de Chryséa. Quelle relation y a-t-il entre xA et x 0 entre 

YA et Yc? 

c) Soit P' (x A + dx A> YA + dy A) un autre point de la boîte repéré dans 
(0 AXA, 0 A Y A). Les variations dxA et dy A (d'argent et d'or respectivement) sont 

1 En grec : argent se dit argyrion (6_p,yÙpwv) ; or, chrysion Cxp'UcrLov). 
2 Étant donné une variable z , on appelle variation relative de z le quotient dzlz , où dz est la 
variation absolue de z. 
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telles qu'Argyre soit indifférente entre P' et P. Quel est le signe du produit 
dxA·dyA? Montrer que l'on a: 

dyA dxA -- = 2- (1) 
YA XA 

d) Montrer avec (1) que Pet P' sont sur une courbe dont l'équation, dans 
le repère d'Argyre, s'écrit y = k!x2

, où k est une constante positive. (On assimi­
lera le quotient dyA/dxA à la dérivée de cette fonction au point P.) 

En déduire que tous les points équivalents pour Argyre à Pou P' sont sur 
cette courbe. Quel nom donne-t-on à une telle courbe ? Que reflète la valeur 
de la constante k ? 

Étant donné, sur la courbe correspondant à k = 4 milliards (4 X 109), trois 
points d'abscisse respective 2 000, 4 000, 5 000, calculer l'ordonnée de chacun 
et en déduire le tracé dans la boîte de la courbe en question. 

e) Soit un point Q (voisin de P) tel que Chryséa soit indifférente entre P 
et Q. Les coordonnées de Q, dans le repère de Chryséa, sont notées (xe + dx0 

Ye + dye). Montrer que : 

- dxc = 2dye (2) 
Xe Ye 

f) Vérifier avec (2) que Pet Q sont sur une courbe dont l'équation, dans le 
repère de Chryséa, s'écrit y = k'! Jx où k' est une constante positive. Qu'est-ce 
que cette courbe ? Que reflète k' ? Montrer que cette courbe, dans le repère 
d)Argyre, admet pour équation : 

k' 
y = 15 OO - --:===== 

J9000-x 

g) Qu'est-ce qu'un optimum de Pareto? Quelle caractéristique graphique pré­
sente-t-il dans cette boîte d'Edgeworth (aucune démonstration n'est demandée)? 

Qu'appelle-t-on courbe de contrat d'Argyre et Chryséa ? Etablir que cette 
courbe a pour équation dans le repère d'Argyre : 

500x y = 
12 000- X 

Vérifier qu'elle passe par 0 A et Oc- Pourquoi ces deux points appartien­
nent-ils à la courbe ? La représenter dans la boîte d'Edgeworth en vous 
appuyant sur trois autres points d'abscisse 2 000, 4 000 et 6 000 (dans le 
repère d' Argyre). 

h) Comment définit-on l'équi libre général d'une économie d'échange ? 
Calculer l'équilibre général de cette économie sachant qu'initialement Argyre 
détient tout l'argent, et Chryséa tout l'or. À quel taux l'or et l'argent s'échan­
gent-ils à l'équilibre? 
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2 O Juin 2014** : Circuit du capital et crise capitaliste 

Partie A : Circuit du capital et condition marxiste de crise 

a) Décrire les trois états du capital ouforrnes de la valeur A, P, M, ainsi que 
les trois principales métamorphoses de la valeur A-P, P- M , M-A . 
Qu'est-ce que le circuit du capital ? 

b) Définir les trois temps fondamentaux du circuit du capital : le temps de 
rotation T, Le temps de récupération 't, La durée de vie morale D. Quelles rela­
tions peut-on observer entre ces trois temps ? Laquelle constitue la condition 
de crise ? Expliquer. 

c) Quelle distinction Marx fait-i l entre capital constant et capital variable? 

d)On note c le capital constant et v le capital variable investis dans le 
temps de rotation. La consommation productive de v fait appara:ître une plus­
value p. Comment Marx nomme-t-il les ratios g = c / v et e = p / v ? Quelles 
hypothèses fait-il à leur sujet ? 

e) Sachant que c =cf+ cc, Marx appelle capital fixe la composante cf , et 
capital circulant la composante cc du capital constant. Préciser ce que recou­
vrent cf et cc. Parmi les trois composantes du capital, cf, cc , v , la première 
est supposée investie tout entière au début de T, tandis que les deux autres sont 
investies progressivement et régulièrement tout au long de T en restant dans 
un rapport cc/ v constant. Compte tenu de l'hypothèse concernant g, quelle 
hypothèse doit être faite sur g' =cf I v ? 

f) Etant donné la définition de 't, établir que : 

~ ~ 
- (cf + cc + v + p) = cf +-(cc+v) 
T T 

Montrer que, sous les hypothèses relatives à g' et e, le temps de récupéra­
tion 't tend à rejoindre le temps de rotation T du capital. En déduire que la 
condition de crise capitaliste tend inévitablement à apparaître. 

Partie B : Circuit concret du capital, crise et progrès technique 

On appelle circuit concret du capital la figure 7 .1 : 

A 

mcf +j•~C+U 
M • cc + v (3) • p 

m · cf + cc + v + p 
(2) 

Figure 7.1 
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où : 

(1), (2), (3) indiquent la succession dans le temps des différentes métamor­
phoses ( M - A et M - P étant indiquées comme simultanées) ; 

cf est le capital fixe, supposé tout entier investi au début du temps de rotation T ; 

cc et v sont respectivement le capital circulant et le capital variable sup­
posés tout entiers investis dans une métamorphose P - M ; 

p est la plus-value extraite, dans la n1étamorphose P- M, de la consom­
mation productive d'une force de travai l de valeur v ; 

m est la fraction de cf ( 0 < m < 1 ) consommée dans une métamorphose 
P-M . 

On suppose que toutes les métamorphoses sont d 'une durée égale, prise 
comme unité de temps. 

g) Supposons m = 10%. Combien de métamorphoses P - M faut-i l pour 
une consommation intégrale de cf? En vous reportant au circuit concret du 
capital (fig. 7 .1), compter, entre le départ de A et le retour à A, le nombre de 
métamorphoses A - P , P - M et M - A nécessaires à une consommation inté­
grale de cf Que mesure ce nombre ? Pourquoi n'y a-t-il pas lieu de compter les 
métamorphoses M - P ? En déduire que, pour une valeur de m quelconque 
(O<m<l), on a: 

2 
T= l +­

m 
(1) 

h) En vous appuyant sur la fig. 7 .1, montrer que dans 't le nombre de 

1 métamorphoses P - M est égal à : __ _ 

m+_p_ 
cf 

Par un comptage analogue à celui de g, déduire une expression de 't ana­
logue à l'expression (1) de T. Vérifier que '°t < T . 

i) On note µ la fraction de cf ( 0 < µ < 1 ) mise effectivement hors d'usage dans 
une métamorphose P- M : µ est appelé taux d 'amortissement économique du 
capital fixe. Pourquoi µ > m ? Préciser ce que mesure la grandeur D telle que : 

2 
D= l+­

µ 

Quelle re lation y a-t-il entre D et T ? 

(2) 

j) On pose µ = m(l + E), où E > 0 est le taux de progrès technique. 
Exprimer la condition marxiste de crise capitaliste en fonction de ê, m, cf , p . 
Sachant que, si p > 0 , l'économie est dite profitable, montrer qu'i l s'agit là 
d'une condition nécessaire mais non suffisante pour que l'économie ne soit pas 
en crise. Quel vous semble être, derrière€, le facteur déterminant de la crise ? 
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3 O Janvier 2005*: Circuit keynésien, 
crise et politique conjoncturelle 

177 

On considère une économie ouverte sur l'extérieur représentée par un circuit à 
cinq pôles : B, intermédiaires financiers ; E,entreprises ; M, ménages ; A, 
État; RdM, reste du monde. 

Au cours d'une année donnée, les opérations effectuées par ces pôles éco­
nomiques sont inscrites dans les comptes ci-dessous (flux sortants à gauche, 
flux entrants à droite) : 

B E M 

F s u u c y 

D L s z 
H J T 

y c 

X 

F 

A RdM 

z T X 

1 H 
J D L 

Partie A : Principes et définitions 

a) Les flux ci-dessus sont tous des grandeurs non négatives. On précise que le 
flux], dit d'investissement public, recouvre tous les achats (de biens d'équipe­
ment et de biens et services intermédiaires) effectués par l'État auprès des 
entreprises dans l'année. Définissez chacun des douze autres fl ux. Que sup­
pose-t-on ici quant au solde commercial du pays vis-à-vis du reste du monde ? 

b) Qu'est-ce que l'équilibre faible du circuit ? Montrer que l'équilibre de 
quatre comptes quelconques que vous choisirez parmi les cinq implique l'équi­
libre du cinquième compte. Comment appelle-t-on cette propriété ? 

c) Comment mesure-t-on, en comptabilité nationale, la production non mar­
chande? Dans quels flux s'inscrit-elle ici ? En déduire que la contribution RA 
du secteur non marchand au revenu g lobal R s'écrit : RA = Z . 

d) Expliquer pourquoi la contribution RE du secteur marchand au revenu 
global R peut s'écrire ici : RE = I + J + C + X - H. Montrer que l'on aboutit 
à: R = Y + Z + I - F. Que signifie cette décomposition du revenu global ? 
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Quels noms peut-on donner à la partie I - F de R ? Indiquer, sans développer, 
comment il convient d'interpréter le signe de I - F. 

e) Exprimer I - F comme somme algébrique de I - S, du déficit public et 
du solde commercial du pays vis-à-vis du reste du monde. Au vu de cette 
expression, montrer qu'une politique de déficit budgétaire, c'est-à-dire une 
politique tendant à augmenter D, pour sortir l'économie d'un état de crise, 
rencontre deux limites que vous préciserez brièvement. 

Partie B : Mesures et applications 

f) Dans l'année considérée on a pu mesurer les flux suivants : U = 7 600 ; 
I = 800 ; Y = 10 000 ; Z = 2 000 ; ] = 1 000 ; X = 1 200. On connaît en 
outre les coefficients suivants, supposés constants d'une année sur l'autre: propen­
sion à épargner des ménages s = S /(Y + Z) = 0, 15 ; propension à importer de 
l'économie h = HIR = 117 ; taux d'imposition t = Tl(Y + Z) = 0,2. 

Éva.tuer, dans l'année considérée, les flux T, S, C, D puis les flux H, F et 
L. Dresser les comptes avec les valeurs de l'année. Que peut-on inférer de la 
valeur prise ici par I - F ? Exprimer cette valeur comme somme de celle de 
I - Set de celles des déficits pub.lie et commercial. 

g) Pour relancer l'économie, le gouvernement met en œuvre, dès le début 
de l'année suivante, une politique de déficit budgétaire en choisissant d 'aug­
menter l'investissement public exclusivement, d'un montant !J..j = F - l. 
Sachant que cette politique laisse inchangés les flux Y, Z, C, S, T, X, U, I, mais 
affecte seulement les flux}, D, F, H, L, qui enregistrent des variations notées 
respectivement !J..j, W, !J..F, !J..H, !J..L, il apparaît que ces variations impliquent 
les modifications marginales suivantes des quatre comptes B, E, A, RdM 

E 

b.F 

RdM 

b.L 1 b.H 

Calculer les variations en question et inscrire leur valeur dans les comptes 
ci-dessus. (On pourra observer que, dans le cas présent, on a: fiR = - M.) 
Commenter le nouvel état de l'économie au vu du revenu non distribué, du 
déficit budgétaire et du solde commercial finalement atteints. 

h) Pour relancer l'économie (à partir de l'état atteint en f), le gouverne­
ment choisit, plutôt que la politique précédente, une politique d'embauche 
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dans la fonction publique conduisant à une augmentation des revenus distri­
bués par l'État aux ménages d'un montant ~. Sachant que cette nouvelle 
politique de déficit budgétaire laisse inchangés les flux Y, X, U, 1,} mais 
affecte tous les autres flux de variations notées f)..Z, f)..C, Af, f)..T, f)..D, f)..F, f)..H, 
/)..L, inscrire comme en g ces variations dans les comptes des cinq pôles B, E, 
M, A, RdM. Calculer ces variations telles que Mait la même valeur qu'avec 
la politique précédente. Commenter l'état de l'économie résultant de cette 
nouvelle politique budgétaire au regard des valeurs de 1- F, de D et de L fina­
lement atteintes. 

i) Comparer les deux politiques précédentes notamment sous l'angle de 
leur impact sur 1 - F et sur le solde commercial du pays. Laquelle préconise­
riez-vous donc ? En irait-il de même en économie fermée (ou faiblement 
ouverte sur l'extérieur) ? Établir, au total, ce qui vous semble être les avantages 
et les inconvénients de la politique d'investissement public et de la politique 
d'emploi public respectivement. 

4 O Janvier 2011 : Comptabilité nationale 

Les unités de production homogène d'une économie donnée sont réparties en 
quatre branches : 

I Agriculture 

II Industrie 

III Services marchands 

IV Services non marchands 

Les branches I, II, III sont marchandes ; la branche IV est l'unique branche 
non marchande ; il n'y a pas de production pour usage final propre. 

On a les informations suivantes relatives à l'année 1 : 

la consommation finale des ménages (M) en produits I, II, III, évaluée aux 
prix d'acquisition, est respectivement 400, 1700, 650 ; 

- la consommation finale des administrations publiques (A), en services non 
marchands, s'élève à 700; 

- la taxe à la valeur ajoutée (TV A) ne frappe que la consommation finale en 
biens et services marchands, et son taux est de 25 % de la valeur hors taxe de 
cette consommation; 

- il n'y a de FBCF (formation brute de capital fixe) qu'en produit II : celle des 
entreprises (E) s'élève à 600, et celle des administrations (A) à 200 ; 

- les importations Hi, pour i = I, II, III, valent respectivement 60, 390, 120 ; 

- les productions Yi, pour i = I, II, III, valent respectivement 660, 3 600, 
2 040; 
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- les coefficients techniques de production sont indiqués dans le tableau ci­
dessous: 

~ 
1 Il Ill IV 

t 

1 1/4 1/20 0 0 

Il 1/4 1/6 1/4 1/5 

111 1/6 1/6 1/3 1/7 

IV 0 0 0 0 

Partie A: Tableau Entrées-Sorties 

a) Pourquoi consommation finale des administrations et production non 
marchande sont-elles ici identiques ? Pourquoi n'y a-t-il pas de consommation 
intermédiaire en produit IV ? 

b) Calculer la TV A grevant les produits I, II, III successivement. 

c) Calculer les consommations intermédiaires des différentes branches en 
chaque produit. 

d) Dresser le TES (grille 1 p. 182) de cette économie dans l'année 1. 
Déduire de l'équilibre emplois-ressources la valeur des exportations X i, pour i 
= I, II, III. Indiquer la valeur du produit intérieur brut (PIB) de l'économie 
dans 1 'an née 1. 

e) On prévoit pour l'année 2 une augmentation de 15 % de la FBCF des 
entreprises. Pourquoi cette augmentation est-e.lle sans incidence sur la produc­
tion non marchande Y1v ? Calculer les augmentations ~Yi (i = I, II, III) de la 
production des branches I, II, III dues à l'augmentation attendue de la FBCF 
de E, en supposant inchangées exportations, importations et consommations 
finales. Cette hypothèse vous semble-t-elle raisonnable ? 

Partie B : Du TES au circuit keynésien 

On souhaite établir la correspondance entre le précédent TES de l'année 1 
et le circuit keynésien ouvert, dont les cinq comptes avec leurs flux dans 
l'année 1 se présentent comme suit : 

M E A B RdM 

c w u u z T F s X H 

s z J D D L 

T w J L 

H c 
X 
F' 
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où l'on a: 

M 

E 

A 

B 

RdM 

c 
s 
T 

w 

z 
V 

I 

J 

H 

X 

F 

D 

L 

ménages; 

pôle marchand ( « entreprises ») ; 

pôle non marchand ( « administrations publiques ») ; 

pôle financier ; 

reste du monde ; 

consommation finale hors taxe de M ; 

épargne (nette) de M ; 

impôts, supposés payés intégralement par Met constitués par 
la TV A exclusivement ; 

revenus (salaires) versés par E à M, en supposant que les 
ménages ne reçoivent ni intérêts ni dividendes ; 

sa.laires et traitements versés par A à M ; 

coût d'usage de la production de E ; 

investissement net (FNCF) de E ; 

investissement public, somme de la FBCF et de la consomma­
tion intermédiaire de la branche non marchande A ; 

importations ; 

exportations ; 

besoin de financement de E ; 

déficit public ; 

solde de la balance commerciale. 

f) Sachant que la consommation de capital fixe (CCF) constitue, aussi bien 
dans le pôle marchand (E) que dans le pôle non marchand (A), 50 % de la 
FBCF, que Ja propension à consommer des ménages c = C + TIW + Z = 11/13, 
on vous demande de remplir les comptes ci-dessus en inscrivant en face de 
chaque flux sa valeur dans l'année 1. (Indication utile pour la détermination de Z: 
se rappeler que fa production non marchande est mesurée par fa somme des trois coûts de 
production de la branche non marchande, à savoir le coût salarial Z, les coûts intermé­
diaires correspondant à fa consommation intermédiaire de cette branche, et le coût de rem­
placement du capital mesuré par sa CC F.) 

g) Donner la valeur de 1 - F dans l'année 1 et justifier ainsi la prévision 
faite pour l'année 2. Calculer .la valeur prévisible de 1 - F dans l'année 2, si 
l'augmentation prévue de la production totale, égale à 160 d'après les calculs 
effectués en e, entraîne une augmentation ~ W de W égale à 40,625 % (c'est­
à-dire 40 % + (5/8) %) de cette augmentation totale de production ; on notera 
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que les recettes de E augmentent de ~C = c~ W, et on admettra que X, H,] 
restent constants. 

Partie C: Du circuit keynésien au Tableau économique 
d'ensemble (TEE) 

h) Dresser dans la g rille 2 p. 183 le TEE du ci rcu it keynésien dans l'année 
1. Rappeler la raison d 'être du compte biens et services dans ce tableau. (Indi­
cations : 1. La ligne « impôts liés à la production (TV A) » est équilibrée par interven­
tion du compte biens et services (côté emplois) : bien que payée par les ménages, la TV A 
ne peut, en effet, être portée à leur compte à cette ligne, étant comptabilisée plus bas avec 
leur consommation finale évaluée aux prix d'acquisition (TV A incluse). 2. Le compte 
du reste du monde n'est soldé qu'au niveau « capacité ou besoin de financement » , étant 
donné que le reste du monde n'est pas un secteur institutionnel.) 

i) Retrouver par Je TEE Je PIB de l'année 1 selon la triple optique produc­
tion, revenu, dépense. 

Grille 1 

Pro duc TOTAL 

~ 
Cons . Cons. finale F'BCF TOTAL 

t ion 
1 rnport. des 1t1tenn. des Export. des 1VA 1 Il Ill IV produi ts 

(Y;) 
(H ,) RESSOURCES (X,) EMPLOIS 

(Cl,.) M A E A 
t 

1 

Il 

Il 

IV 

Cons. in t . 

des branches 

(CI.1) 

VAB 

Y, 
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du revenu 

Compte VARIATIONS D'ACTIFS 
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Financier 
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0 
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Opérations courantes 

EKportations 

Importations 

Production 

Consommation inte rmédiaire 

VAB 

Ré m unération des salariés 

Impôts liés à la production (TVA) 

EBE 

1· Impôts sur le revenu et transfer ts 

R.P.B./ R.D.B. 

Consommation finale 

EB 

Opérations d'accumulation 

Epargne brute 

FBCF 

Capacité(+) ou Besoin(-) 
de financement 

Monnaie 

Crédits 

Compte 
TOTAL 

Production 

Exploi tation 

Affectation 
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primaires/ 
Di s tri bution 

secondai re du 
revenu 0 

Utilisation du 
revenu 

Compte 

Capi tal 

Financier 

RESSOURCES 

S iens el 
Serviees RdM M A 

VARIATIONS DE PASSIFS 
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5 O Juin 2010*: Comptabilité nationale 

On considère une économie fermée à trois secteurs : SNF, sociétés non finan­
cières ; SF, sociétés financières ; M, ménages. 

Partie A: Comptes et Tableau économique d'ensemble 

Dans une année donnée (année 1), les comptes de ces secteurs sont les sui­
vants (avec, en colonne gauche, les opérations correspondant à des flux sortants 
et, en colonne droite, celles correspondant à des flux entrants) : 

SNF SF M 

Cl1 375 Cl Cl2 10 p ' c w 500 

CCF1 90 CCF 105 CCF2 ST Sp p 

11 85 12 10 Sr 20 

w, 460 c W2 

p Sp 30 F 20 

p' F 

où : CI 11 C/2, consommation intermédiaire (en biens et services non financiers) 
de SNF et SF respectivement; CCF L, CCF2, consommation de capital fixe de 
SNF et SF resp. ; lu 12 , formation nette de capital fixe de SNF et SF resp. ; W1, 

W2, salaires versés à M par SNF et SF resp. ; P, profits distribués (dividendes 
ou intérêts) par SNF à M ; Sp, titres (actions, obligations) émis par SNF et 
souscrits par M dans l'année 1 ; ST, dépôts nets des retraits (thésaurisation) 
effectués par M auprès de SF dans l'année 1 ; F, financement net accordé par 
SF à SNF dans l'année 1 ; P', intérêts et commissions payés par SNF à SF dans 
l'année 1 ; C, consomn1ation finale. 

a) Compléter les comptes ci-dessus sachant que : CI = C/1 + C/2 ; 

CCP = CCFL + CCF2; I = I L + / 2 ; w = W L + w2; s = 1/12 (s étant la propen­
sion à épargner des ménages, définie comme le ratios = SIY, avec S = Sp + ST 
et Y= W + P). 

b) Connaissant la production totale Q = 1 200 , donner (en justifiant) les 
productions QL et Q2 de SNF et SF respectivement. 

c) Dresser, dans la gri lle 1 ci-après, le Tableau économique d 'ensemble 
(TEE) de cette économie dans l'année 1, en donnant toutes les justifications 
nécessaires. 
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TD 7 0 Sujets d'examen corrigés 

Emplois 

Compte 
SNF SF M BatS TOTAL 

Grille 1 

Opérations 

Opérations 
courantes 

Production 

Compte 

Production 
Production 1----+---1-----+--+----+-------1 

Consomm. 
intermédiaire 

VAB IExploitationl 
!-------: 

Rémunération 
des salariés 

185 

Ressources 

TOTAL BetS M SF SNF 

Exploitation 1-----+---1-----+--+----+--------<Affectation 1-------t---+------<---+-----< 
des 

revenus EBE 
1-------1 primaires 1----1---1---i---1----1 

Affectation 
des revenus 

Intérêts et 
dividendes 

primaires 1-----+---1-----+--+----+------: 1 
RPB Distributi_on 

- - ,~ .- 1---------1seconda1re . 
Distribution 0 Transferts* du revenu 
secondaire 1----+---1-----+--+----+------: 
du revenu ROB 

Consommation Utilisation 
Utilisation finale du revenu 
du revenu 1----+---1-----+--+----+-------1 

Compte Variations d'actifs 

Capita l 

Financier 

B et S : Biens et services 
• Ici pour mémoire 

EB 

Opérations 
d'accumulation 

Épargne brute 

FBCF 

Capacité (+) ou 
Besoin (-)de 
financement 

Monnaie 

Titres 

Crédits 

Compte 

Capital 

Financier 

Variations de passifs 

Analyse de l'énoncé et conseils. Attention : à la ligne «consommation 
intermédiaire », les intérêts et commissions P' payés par les SNF doivent être 
ajoutés à leur consommation intermédiaire en biens et services non financiers ; 
en revanche, à la .ligne « intérêts et dividendes », P' ne doit être porté - pour 
évi ter les doublons - ni au compte des SNF côté emplois ni à celui des SF côté 
ressources. 
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Partie B: Tableau Entrées-Sorties (TES) 

d) Dresser, dans la grille 2 ci-après, le TES dans l'année 1 de l'économie 
considérée. Donner toutes les justifications nécessaires. (Les chiffres romains 1 
et II désignent respectivement la branche ou le produit SNF et la branche ou le 
produit SF, en admettant que les secteurs SNF et SF ont une production assez 
homogène pour être considérés également comme des branches.) 

Grille 2 

Branche 

Total des j Cons. Total 
Production ressources 1 Il Cl;. finale FBCF des 

Produit emplois 
i 

1 

Il 

Cl.i 

VAB 

Production 

e) Notant ci} le coefficient technique correspondant au poids de la consom­
mation intermédiaire Clij en produit i (i = 1, Il) par la branche j (j = 1, Il) dans 
la production Q; de cette branche, indiquer la valeur des quatre coefficients ci}" 

Quelle hypothèse fait-on au sujet de ces coefficients ? Comment cette hypo­
thèse se justifie-t-elle ? 

Partie C: Une relation entre la comptabilité nationale et le circuit 
keynésien 

f) Que représente la grandeur I L - (S P + F) ? Quelle en est la valeur (dans 
l'année 1) et qu'est-ce que cette valeur signifie ? Quelle est la grandeur corres­
pondante pour SF ? Pensez-vous qu'il faille lui donner la même signification 
qu'à la grandeur relative à SNF ? 

g) On admet que: 11 - (Sp + F) = M = ~FBCF, où ~F et ~FBCF sont la 
variation dans l'année 2 de F et FBCF respectivement. Comment peut-on jus­
tifier l'égalité IL - (Sp + F) = ~F? Comment interpréter l'égalité 
~F = ~FBCF ? Poser les deux équations (s'en tenir à cela) permettant le calcul 

* * de Q 1 et Q2 , à savoir la production dans l'année 2 de SNF et SF respectivement. 
* h) Calculer exclusivement Q2 (on posera: 765/148 = 5,2). En déduire la 

* ' valeur ~Q2 = Q2 - Q2 . Que représente-t-elle ? A quoi, selon vous, correspond 
le ratio ~Q2/~F? Donnez-en la valeur en pourcentage. 

i) Quelle correspondance y a-t-il ici entre, d'une part, les trois secteurs SNF, 
SF et M de la comptabilité nationale et, d'autre part, les trois pôles E, B, M du 
circuit keynésien de base ? Pour cela, vous écrirez les comptes de ces trois pôles 
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en y inscrivant les symboles habituels des flux du circuit keynésien et la valeur 
de ces flux dans l'année 1 et en donnant toutes les précisions nécessaires. 

6 O Janvier 2012* : Comptabilité nationale 
et politique de rigueur fiscale 

Soit une économie fermée à quatre pôles : B, pôle financier ; M, ménages 
A, administrations publiques ; E, entreprises. 

Partie A: Comptes et Tableau économique d'ensemble 

Dans une année donnée, les flux écoulés entre ces pôles sont inscrits dans les 
comptes ci-après (flux sortants, à gauche, flux entrants, à droite). 

B M A E 

F s ( y 125 CCFA 5 T CCF& CCF 40 

D 15 r z ci. 10 D CI& CI 60 

s 
/A 

5 
le 

I 15 

z y c 

F 

a) Compléter les comptes ci-dessus sachant que : 

CCP CCFA + CCFE 

CI CIA + CIE 

I = IA + JE 

T = 0,25 (Y+ Z) 

c = 0,75 (Y + Z - T) 

Indication: on déterminera d'abord Zen exprimant T + D de deux façons dis­
tinctes. 

Donner le nom de chacun des 16 flux: C, T, S, Y, Z, F, D, CCFA, CCFE, 
CCP, C/A, CIE, CI, IA, JE, I. On suppose qu'il n'y a pas de transferts sociaux et 
que tous les impôts sont des impôts sur le revenu des ménages. 

Qu'est-ce que Y + Z - T? Comment s'appelle le coefficient prenant ici la 
valeur 0,75 ? 

b) Sachant que la production QE du secteur marchand E est mesurée par les 
recettes totales de ce secteur, évaluer QE au cours de l'année considérée. 

Comment mesure-t-on la valeur QA de la production du secteur non mar­
chand A ? Indiquer la valeur de QA dans l'année considérée. 

Quelle est la valeur de la production totale Q (marchande et non marchande) 
dans l'année considérée ? 
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c) Dresser, dans la grille 1 p. 190, le Tableau économique d'ensemble 
(TEE) de cette économie dans l'année considérée. On admettra que Y est, dans 
la proportion de 12 %, constitué d'intérêts et dividendes(« revenus de la pro­
priété »)versés par les entreprises aux ménages, le reste étant des salaires ; et 
que, pour Z, la proportion est de 20 % . Donner les explications nécessaires. 

Partie B : Tableau Entrées-Sorties et coefficients techniques 

Le pôle E est désagrégé en deux branches E1 et E2 . La branche E1 est celle 
des biens de production, c'est-à-dire des biens d'équipement et des biens inter­
médiaires ; la branche E2 est celle des biens de consommation. Par suite, le 
compte E est désagrégé selon les deux comptes E1 et E2 suivants, où l'on 
indique quelques-unes des valeurs prises par leurs flux au cours de l'année 
considérée : 

E, E2 

CCF CCFE2 15 c 

Cl 
C/E2 

27 F2 

5 
/E2 

58 

Y2 Y, 
F, 

d) Compléter les comptes ci-dessus compte tenu des valeurs indiquées en 
A et de: 

CCP El + CCFE2 CCFE 

CJEl + CJ E2 CIE 

I El + I E2 JE 

Yi + Y 2 y 

p l + F2 F 

Préciser la signification de chacun des dix flux CCFEi' C Ei' IEi' Yi et Fi, 
pour i = 1,2. 

Exprimer la valeur de la production QEi de la branche E i ' pour i = 1,2. 

e) Dresser, dans la grille 2 p. 191, le Tableau Entrées-Sorties (TES) du sec­
teur productif E l' E 2 , A, au cours de l'année considérée. Donner les explica­
tions nécessaires. 

f) Comment appelle-t-on le tableau constituant la partie centrale du 
TES ? Calculer les coefficients techniques de production associés à cette partie 
du TES. Quelle hypothèse fait-on à leur sujet ? 
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Partie C: Prévisions et conséquences d'une politique d'austérité 

g) En vue de réduire le déficit public jugé excessif, l'État envisage une 
augmentation du taux d'imposition t = T 1 (Y+ Z) à 30 %. Calculer les 
valeurs prévisibles de T, C, S, F, D consécutives à cette augmentation en sup­
posant que ni l'État ni les entreprises ne modifieront leurs dépenses, et que la 
propension des ménages à consommer est inchangée. 

h) Montrer que la baisse prévisible de la consommation des ménages affec­
tera la production de E L et E2, mais pas celle de A. Calculer la baisse prévisible 
de la production de chacune des branches E 1 et E 2 . 

i) Montrer que, si E 1 et E2 ne modifient pas leurs dépenses, la baisse pré­
visible de leur production se répercutera sur leur endettement. Que serait alors 
le niveau global d 'endettement de l'économie (pôle A inclus) par rapport à la 
situation initiale ? Que serait, au regard du ratio critique keynésien, la situa­
tion de l'économie comparée à celle de départ ? 

j) Comment, à votre avis, les entreprises réagiront-elles, plus vraisembla­
blement, aux conséquences de la politique d'austérité fiscale ? Qu'en résultera­
t-il pour l'économie dans son ensemble ? Dans un contexte d'économie 
ouverte, tel que celui de la France aujourd'hui, qu'est-ce qui pousse les auto­
rités publiques à opter malgré tout pour une telle politique ? Qu'en pensez­
vous? 
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Grille 1 Le Tableau économique d'ensemble (TEE) 

EMPLOIS RESSOURCES 

Compte Bie n s Total Opérations Bie ns Total Compte 

E B A M e t E B A M et 
services services 

Production 
Production 

Production Consommation inte rmédi a ire 

Valeur ajoutée brute (VABI Exploi ta tion 

Rémuné ration des salariés 
&ploitation Affectation 

Excédent brut d'exploitation (EBE) des revenus 

Affectation Reven us de la proprié té 
primaires 

des revenus primaires 
Revenu primaire brut (RPB) Distribution secondaire 

du reven u 
Dis tr ibution Impôts 

secondai re du revenu Revenu disponible brut (RDBI 

Utilisation 

Utilisation du reve nu 

Consommation finale 

du revenu 1 :~' .,:~/; jt;,,,,~·Ï!ll i!J!,,,;~I,,~ k .~~~ '® ;.;'~"'' ~ 'f![, ,;,;i. 
Epargne brute (EB) l ~Ali\'3' iiiFi~é liL!Kœ] it'1!';i; "~<~ :ii#':~rs 

VARIATIONS D'ACTIFS VARIATIONS DE PASSIFS 

Epargn e brute 

Capital 

Ca pital FBCF 

Capacité(+) ou besoin H de financement 

Mon na ie et tit res Financier 

Fina ncie r 

Crédits 

--"' 
CO 
0 

-l 
0 
m­
o 
0 
::l 
0 
3 
(1) 

CO 
ro­
::J 
(1), 
~ 
Q) 

(1) 
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Grille 2 : Le Tableau Entrées-Sorties (TES) 

Total 

Production des 

RESSOURCES 

SUJETS 
D'EXAMEN 

~ t 

E1 

Ei 

A 

Consommation 

intermédiaire 

des branches 

VAB 

Production 

Consommation 

E1 Ei A intermédiaire 

des produits 

0 0 0 0 

0 0 0 0 

Consommation 
Total 

FBCF des 
finale 

EMPLOIS 

-l 
0 
--..J 

0 
(J) 

.S. 
<D 
r-+ 
(j) 

o... 
<D 
X 
ru 
3 
<D 
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7 O Mai 1997*: Circuit, politique monétaire, 
effet de levier, croissance 

Soit une économie fermée à quatre pôles : BC, banque centrale; EC, établisse­
ments de crédit ; E, entreprises ; M, ménages. 

Dans une période de temps donnée, les flux qui s'écoulent entre ces pôles 
sont notés de la façon suivante : RF, refinancement des établissements de 
crédit par la banque centrale ; R, réserves obligatoires des établissements de 
crédit auprès de la banque centrale; S', épargne des ménages en dépôt auprès 
des établissements de crédit ; s", épargne des ménages en billets de la banque 
centrale ; F, besoin de financement des entreprises, couvert par un crédit des 
établissements de crédit ; U, coût d'usage de la production des entreprises ; 1, 
formation nette de capita.l (investissement net) des entreprises ; W, salaires 
versés aux ménages par les entreprises ; P, profits distribués aux ménages par 
les entreprises ; C, consommation finale. 

On définit en outre les six coefficients suivants, supposés stables : 
r = RIS' , taux de réserves obligatoires ; b = S" / (S' + S"), taux de préfé­
rence pour les billets ; c = C / (W + P), propension (des ménages) à 
consommer; g = 1/(U + 1), taux d'accumulation du capital; 
w = W /(W + P), part des salaires dans le revenu des ménages; 
e = ( U + 1)1 ( U + I + W + P), poids des dépenses inter-entreprises dans la 
dépense totale des entreprises. 

Partie A : Préliminaires 

a) Donner la représentation comptable du circuit à quatre pôles défini ci­
dessus (dans chaque compte, on inscrit à gauche les flux sortants, à droite les 
flux entrants). 

b) Donner également la représentation graphique de ce circuit, en dispo­
sant les pôles de tel.le façon qu'il n'y ait pas d'entrecroisement des flux. 

c) Que représente le pôle E exactement ? Quelles sont les deux grandes com­
posantes du flux U ? Où doit-on faire figurer les intérêts payés par les entre­
prises aux établissements de crédit ? Et ceux payés par les établissements de 
crédit à la banque centrale ? 

Partie B : Le circuit financier 

d) Sachant que la consolidation de deux (ou plusieurs) comptes consiste à 
regrouper tous les flux sortants et tous les flux entrants des comptes consi­
dérés, puis à éliminer les flux internes (c'est-à-dire les flux à la fois sortants et 
entrants), procéder à la consolidation des deux comptes E et Men un seul, que 
l'on notera ANF (agents non financiers). Donner alors la représentation comp­
table du circuit à trois pôles BC, EC, ANF, appelé circuit financier. 
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e) Rappeler la définition de la masse monétaire (M) et de la base monétaire 
(BM). Exprimer la variation de la masse monétaire (~M) et celle de la base 
monétaire (~BM) en fonction des flux du circuit précédent. Rappeler la défi­
nition du multiplicateur de crédit m. Exprimer m de trois autres façons : en 
fonction de~ et de ~BM, en fonction de F et de RF, en fonction der et de b. 
Justifier chacune de ces expressions. 

f) On donne b = 119 et r = 1132. Indiquer la valeur de m. Sachant que la 
banque centrale limite son offre de refinancement à RF = 90, déterminer la 
valeur de tous les flux du circuit financier. 

g) La banque centrale décide d'abaisser r à 1164 en laissant inchangée son 
offre de refinancement. Pourquoi peut-on s'attendre à une augmentation de la 
demande de crédit des entreprises auprès des établissements de crédit ? Indi­
quer la nouvelle valeur de m ainsi que la nouvelle valeur du flux F. 

Partie C : Le circuit du revenu 

h) Consolider les deux pôles BC et EC en un seul pôle, noté B. On notera 
S le flux d'épargne des ménages ; soit : S = S' + S". Donner la représentation 
comptable du circuit à trois pôles B, E, M, appelé circuit du revenu. 

i) On pose: c = 0,8 ; g = 0,25 ; w = 0,9 ; e = 0,5. On note t = 1 la période 
correspondant aux données de la question f, et t = 2 la période correspondant 
aux données de la question g. Sachant que F 1 = 648 et F2 = 720, indiquer les 
valeurs St' V ,, 1

1
, W

1
, P,, C

1
, des flux du circuit du revenu en t = 1 et t = 2. Dis­

poser ces valeurs dans les comptes correspondants. 

j) Étant donné une variable x quelconque, on note ~x1 = x
1 

- x
1
_ 1• On 

appelle : q, le taux d'accumulation de capital propre ; p, le taux de profit ; À, 
le levier d'endettement ; i, Je taux d'intérêt apparent. On suppose q, p, À, i, 
constants de période en période. Justifier alors les égalités suivantes (pour tout 

_ . _ ~(It - FJ . _ ~(It - FJ +~pt . 'l _ F, .. _ ~pt 
t - 1, 2, ... ) . q - ' p - ' fi., - ' t - . 

l t -Ft l t l t -Ft Pt 

Établir la relation : q = p + À(p - i). Comment appelle-t-on cette relation ? 
Que signifie-t-elle ? En vous appuyant sur les valeurs des flux du circuit du 
revenu en t = 1 et t = 2, déterminer les valeurs de q, p, À, i. Montrer que les 
valeurs de ces coefficients vérifient la relation précédente. 

k) Comment peut-on, à partir des valeurs des coefficients ci-dessus, com­
prendre la croissance du flux F et donc de tous les flux du circuit du revenu ? 
Calculer la valeur de ces flux en t = 3. (On pourra utiliser la relation : 
P 3 -P 2 = iF 3, connaissant i et P 2 .) Calculer le taux de croissance du revenu global 
de t = 1 à t = 2, puis de t = 2 à t = 3. Que dire de cette croissance ? Pourra-t­
elle, en pratique, se maintenir indéfiniment à ce taux ? Que peut-il se passer ? 
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8 O Janvier 2013* : Inflation et austérité 

Soit une économie fermée à quatre pôles : B (pôle financier) ; E (entreprises) ; 
M (ménages); A (État). 

Les opérations effectuées dans la période n (commençant à la date n) sont 
figurées par les dix flux suivants : 

Un coût d'usage de la production de E ; 

In investissement net (formation nette de capital fixe) de E ; 

Yn salaires versés par E à M, correspondant au coût salarial de E ; 

Z
11 

salaires et traitements versés par A à M ; 

}
11 

investissement public (achats de biens d 'équipement et de biens 
intermédiai res de A à E) ; 

C
11 

consommation finale ; 

T
11 

impôts supposés payés intégralement par M ; 

S
12 

épargne nette de M ; 

F n financement net de E par B ; 

D" (financement par B du) déficit public (de A). 

Partie A : Comptes et revenus dans la période de base 

a) Dresser, pour chaque pôle, un compte à double colonne (colonne gauche 
pour les flux sortants, colonne droite pour les flux entrants) et disposer dans 
ces comptes, pour une période n quelconque, les dix flux U,,, ! ,, , Y,

1
, etc. 

Pourquoi chaque flux fait-il l'objet d'une double écriture ? 

b) À quels coûts de production le coût d'usage U,1 correspond-i l ? Quel est 
le coût total de production de E dans la période n ? On pose 
y,, =Y,, I (U11 + Y,,). Interprétation du coefficient y

11 
? On le suppose constant 

de période en période (du moins sur quelques pér.iodes) : qu'est-ce qui justifie 
cette hypothèse ? 

c) Soit R
11 

le revenu global de la période n. Rappeler la définition générale 
de R

12 
dans ce cadre d'économie fermée. En déduire que Rn= Z ,, +ln+ ]

11 
+ Cn . 

d) Montrer, à partir de l'expression précédente de R
11 

et de l'équilibre 
comptable au pôle E, que l'on a aussi R11 =(Y,,+ Z n)+(!" -FJ. Quels noms 
donne-t-on aux deux composantes entre parenthèses dans cette expression de 
R

11 
? Interpréter 1,, -F,1 selon son signe. Quelle différence fait-on entre équi­

libre faible et équilibre fort du circuit ? 

e) Dans la période de base (période initiale dite période 0, commençant à la 
date n = 0 ), on a R0 = 5000 et y0 = 2 I 3. En outre, dans cette période, la pro­
pension à consommer des ménages (soit c,,=C,,l(Y,,+Z,,-T,,) dans une 
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période n quelconque) prend la valeur c0 = 7 I 8, tandis que le taux de pression 
fiscale (t,, = T ,,!(Y n +z J) vaut ici t 0 =16 %, et le coefficient de répartition des 
revenus des ménages entre privé et public (n,, =Y ,, !(Y 

11
+Z ,J) s'élève à 

7t0 = 4 / 5. De plus, les dépenses de l'État dans la période de base se distribuent 
selon le ratio Z 01] 0 = 5. Sachant que dans cette période l'économie est à 
l'équilibre fort (10 - F 0 = O), déterminer la valeur des dix flux U0, 10, Y0, etc., 
et disposer ces valeurs dans les comptes. 

f) Comparer le besoin de financement de E et celui de A : la différence, eu 
égard à l'importance relative de ces deux pôles, doit-elle être jugée dispropor­
tionnée ? 

Partie B : Politique de réduction du déficit public 

g) Les autorités publiques, soucieuses de réduire leur déficit sans diminuer 
leurs dépenses (jugées incompressibles), décident dans la période suivante (n = 1) 
d'augmenter la pression fiscale en portant le taux de t 0 = 16 % à t 1 = 20 %. 
Cette augmentation est supposée n'avoir d 'impact que sur la dépense des 
ménages, dont la propension à consommer reste inchangée (c1 =c 0 ). Elle n 'en 
a aucun sur la dépense des entreprises, qui compensent la diminution de leurs 
recettes dans la période 1 par une augmentation de leur endettement de F0 à 
F 1 > F 0 • Quels seront finalement, dans la période 1, les cinq flux affectés par 
la hausse de la pression fiscale, et les cinq flux inchangés ? 

Indiquer la valeur de tous les flux U 1, l 1' Y L, etc., de la période 1, et i ns­
crire ces valeurs dans les comptes. 

h) Quelle est la nouvelle valeur R 1 du revenu g lobal ? Comparer R 1 et R0 : 

la différence provient-elle de la partie distribuée ou de la partie non distribuée 
de ce revenu? Qu'en déduit-on sur l'état de l'économie en période 1 par rap­
port à la période de base ? 

i) Comment les entreprises peuvent-elles réagir à la dégradation de leurs 
profits ? Montrer (sans formules ni calculs) que cette réaction est génératrice 
de chômage ou d'inflation ( « ou » non exclusif). 

Partie C: Austérité fiscale et inflation 

j) Dans la période suivante (n = 2), les entreprises réagissent à la dégrada­
tion de leurs profits par la seule hausse de leurs prix de vente. Cette hausse, au 
taux g (uniforme), suffit à ramener les pertes à 0 dans la période 2. 

Supposant que les salaires et traitements sont inchangés dans cette période 
(f; =Y 1 , Z 2 = Z 1 ), justifier cette hypothèse. 

Exprimer g en fonction de ~, / 1 , ] 1 , C1• lnd.iguer approximativement sa 
valeur. 
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k) À la lumière de cette étude, quelles critiques peut-on faire à l'encontre de 
la politique de rigueur budgétaire ? Pourquoi à votre avis une telle politique 
s'impose-t-elle malgré tout, notamment en France et dans l'Union européenne? 

9 Juin 2011 ** : Spirale prix-salaires en économie 
ouverte 

Soit une économie ouverte à quatre pôles : B, pôle financier; E, entreprises ; M, 
ménages ; RdM, reste du monde. Pour chacun de ces pôles est dressé un 
compte à double colonne (colonne gauche pour l'enregistrement des opérations 
correspondant à des/lux sortants; colonne droite pour l'enregistrement des/lux 
entrants). Entre ces pôles s'écoulent dans chaque période neuf flux : U, coût 
d'usage de la production des entreprises ; I, investissement net (ou formation 
nette de capital) des entreprises ; Y, salaires distribués par les entreprises aux 
ménages ; C, consommation finale des n1énages ; S, épargne nette des 
ménages ; X, exportations ; H, importations ; F, financement net de Epar B 
pour répondre au besoin de financement de E ; L, flux financier entre RdM et 
B pour équilibrer la balance commerciale du pays. 

Partie A : Les comptes dans l'année de base 

Dans l'année de base, dite année 0 parce que commençant à la date t = 0, 
les comptes des quatre pôles se présentent ainsi : 

B E M Rd.M 

Fo So Uo Uo Co Yo Xo Ho 
Lo I o Io So Lo 

Yo Co 

Ho Xo 
Fo 

a) Pourquoi le nombre d'écritures comptables est-il le double du nombre 
de flux ? Si tous les flux sont bien recensés et bien mesurés, que peut-on dire 
des comptes ? Que nous indique le compte de RdM sur la balance commerciale 
du pays dans l'année 0 ? 

b) Parmi les mesures effectuées cette année-là, on indique: H 0 =180 ; 
L0 = 20 ; Po = 180 ; U0 I I 0 = 2 ; propension des ménages à consommer 
c0 = 0,8 ; poids y0 du coût salarial Y

0 
dans le coût total de production U0 + Yo 

de E = 5/7. À l'aide de ces indications, compléter les comptes ci-dessus. 

c) Rappeler la définition générale du revenu global R dans une économie 
ouverte telle que celle-ci. Montrer qu'il en résulte les deux expressions sui­
vantes du revenu g lobal R0 de l'année 0 : Ra = 10 + C0 + X 0 - H 0 et 
Ra= Yo + I0 -Po. Quel renseignement la seconde expression de R0 apporte-t­
elle sur l'état de l'économie dans l'année de base ? 
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Partie B : Inflation de sortie de crise l'année suivante 

Dès le début de l'année suivante, dite année 1 parce que commençant à la 
date t = 1, les entreprises majorent le prix de tous les biens d'un taux uniforme 
g1. On suppose que : 

- le but et le résultat de cette augmentation des prix est de donner aux entre­
prises dès l'année 1 un profit 11 -Fi strictement égal à leurs pertes Po - 10 de 
l'année précédente ; 

- ne comptant que sur la hausse de leurs prix de vente pour redresser leurs 
profits, les entreprises maintiennent l'emploi à son niveau antérieur et conser­
vent le même taux de salaire, de sorte que Yi = Ya ; 
- la production en volume est inchangée excepté dans le secteur exportateur 
(soumis à la concurrence extérieure) où la hausse de prix entraîne une baisse de 
la quantité exportée de telle sorte qu'en valeur les exportations restent inchan­
gées (X,= X0 ) ; 

- l'inflation ne sévissant que dans le pays, les importations de celui-ci, 
constantes en volume, le sont aussi en valeur, de sorte que H 1 = H 0 • 

d) Notant R 1 le revenu g lobal de l'année 1, établir que 
R1 =Ro +Ki Uo +Co)· 

e) Déterminer k tel que R1 = R0 + k(F'o - 10 ). 

f) Exprimer g1 , dit taux d'inflation de sortie de crise dans l'année 1, en 
fonction des flux de l'année de base. Valeur du taux d'inflation g1 • 

Partie C: Rattrapage des salaires et relance de l'inflation 

g) Dès le début de l'année 2 (commençant à la date t = 2 ), les salariés 
revendiquent et obtiennent un rattrapage de leurs salaires, c'est-à-dire une 
augmentation de ceux-ci au même taux g1 que les prix dans Ja période précé­
dente. Les entreprises maintiennent inchangés le volume de la production, de 
l'en1ploi, des importations et des exportations. Elles n'appliquent dans la nou­
velle année aucune augmentation supplémentaire de pr.ix (g2 = 0) et conti ­
nuent de n'en subir aucune de l'extérieur. Exprimer le revenu global Ri de 
l'année 2 en fonction de R1 • Exprimer en fonction de Yi et de g1 les salaires r; 
versés par E à M dans l'année 2. 

h) Montrer que le profit / 2 - F; de E dans l'année 2 est négatif si et seu-

lement si ! 0 -F0 < (1- 1 J(X0 -H0 ). Qu'en est-il ici? 
1+ K1 

i) Si / 2 - F2 < 0 , exprimer en fonction de / 2 , F2 et C2 le taux d'inflation 

g3 de sortie de crise dans l'année 3 (commençant en t = 3 ), sachant que les 
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hypothèses de l'année 1 (partie B) sont toujours vérifiées. Indication : procéder 
par simple analogie avec g1 calculé en f. 

j) Établir que: g 3 = g1 - 2(1-
1 J X H 0 

- Xo . En déduire que l'infla-
1 + g i Io+ Co 

tion dans l'année 3 est amortie par rapport à l'année 1. Calculer g3 dans le cas 

présent. 

Partie D : La spirale prix-salaires et sa limite 

k) Au début de l'année 4 (date t = 4 ), seuls les salaires Y4 versés par E à M 

sont augmentés, au taux g3 , de sorte que ~ = (1+g 3 ) ~,sachant de plus que 

~=Yi· Tous les autres flux dans l'année 4 gardent leur valeur de l'année 3 (à 

l'exception de ~ et 54 ). Montrer que I 4 - F4 est négatif si et seulement si 

l 0 -F0 <(1- 1 J(x0 -H0 ). Pourquoi cette condition est-elle 
(1+g1 )(1+g3) 

vérifiée ici ? 

1) Sachant que les comportements sont toujours conformes aux hypothèses 
de la partie B, établir que le taux d'inflation g5 appliqué par les entreprises au 

( 
1 J H 0 -X0 

débutdel'année5(datet = 5)est: g5=g,-2 1-( )( ) X 
1 + g i 1 + g 3 Io - Co 

Montrer que g 5 < g3 • 

m) En généralisant les résultats précédents, montrer que dans les années 
paires (t = 2p1 avec p;::: 1), qui sont les années de rattrapage des salaires, on aura 

toujours I 2P - F'iP < 0 et, par conséquent, dans les années impaires (t = 2p+ 1, 

avec p;::: 1), qu.i sont les années d'augmentation des prix, on aura toujours 

( 
1 J H 0 -X0 

g1p+1>0 avec g1p+1= g,-2 1-(1+ · )( l + . )· · ·(l+cr ) x 1 +C . En 
g, g3 o2p- l o o 

admettant que le produit n o+ g2p-1) n'a pas de limite finie, quelle est la 
p=I 

limite de g 2 p+i quand p tend vers l'infini ? Les pouvoirs publics laisseront-ils 

l'inflation tendre vers cette limite ou préféreront-ils mettre en place une poli­
tique de lutte contre l'inflation? En quoi, logiquement, la politique keyné­
sienne de lutte contre l'inflation consistera-t-elle ? 
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ORRECTION 

1 <:.> Juin 2009 

a) Voir la figure 7 .2. La boîte d'Edgeworth est un rectangle de côtés x et y. 
Les côtés sont ici mesurés chacun dans une unité propre : les repères sont rec­
tangulaires mais non orthonormés. 

1000 0 
_..,soo=.+~~-'-~~.1....--~---'-~~_._~~..__~___.~~-'-~~-'--~~ c 

1000 ---------------

soo --------------- -1 -------- ---------------------- E 
1 
1 

1 
1 
1 

2~ -----------------~--------------

160 

b) 

1 
1 
1 

Figure 7.2 

xA + xc = x = 9000 ~ xc = 9000 -xA 
YA + Yc = 1500 ~ Yc = 1500-yA 

100 

M 

c) Puisque, pour Argyre, Pet P' sont équivalents, les variations dx A et dy A 
sont de sens contraire. Donc: dxA·dyA <O. La variation relative du stock 
d 'argent xA d'Argyre, correspondant à une petite variation absolue dxA de 
celui-ci, s'écrit: dxA/xA. La variation relative de son stock d 'or YA est dyAIYA· 
Celle-ci doit être le double de la précédente et de sens contraire. D'oü : 

(1) 
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d) Puisque, pour Argyre, P et P' sont équivalents, dx A et dy A sont de petites 

variations de x A et YA respectivement. Dès lors, le quotient dy A/dx A est assimi­

lable à la dérivée au point P d'une fonction y = j(x) dont le graphe passe par P 

et P'. Vérifions que cette fonction est y = klx2
, avec k constante positive. 

Notons d'abord qu'en tout point (x, y) où f est dérivable sa dérivée dy/dx est 
telle que les deux points (x, y) et (x + dx, y + dy) appartiennent au g raphe 

d f N 1 C . 'd " ,, d" . ,, ~ e . otons que, pour a ionct10n cons1 eree, sa envee est : = 
dx 

2 k ? k 1 2 v . d '" ? dx C . . - ----;; = -- -
2 

X - = - L , et par sui te =.L = -- - . ette express10n, qm 
x' X X X y X 

revêt très exactement au point Pla forme (1), montre que P et P' appartiennent 

au graphe de la fonction y = klx2
, où k est une constante nécessairement posi­

tive puisque y > 0 à l' intérieur de la boîte d'Edgeworth. 

De proche en proche, on montre que P" voisin de P', et si tué comme lui 
sur la courbe d'équation y = klx2

, est équivalent à P' donc à P. Ainsi tous les 
points de cette courbe sont-ils, pour Argyre, équivalents à P ou P'. Aucun 
point ne saurai t l'être en dehors de cette courbe (car (i) toutes les courbes véri­
fiant (1) ont la même équation, à la valeur de la constante près, (ii) pour k 1 -::/= k 
on ne saurait trouver sur la courbe d'équation y = k/x2 de point se trouvant 
avec P dans la relation (1) car cela signifierai t que P appartiendrait aux deux 
courbes y= klx2 et y= k/x2

, ce qui n 'est pas possible sauf si k1 = k). 

La courbe d'équation y= klx2 est dite courbe d'indifférence d'Argyre. Le coef­
ficient k reflète le niveau de satisfaction de la cité sur cette courbe. Un coeffi­
cient k 1 > k correspond à une satisfaction plus élevée. En effet : y 1 = k / x~ > 
y0 = kl x~ et, par suite, Argyre éprouve une satisfaction moins grande en 
(x<P y0) qu'en (x0 , y1) où elle détient la même quantité d'argent qu'en (x0 , y0) 

mais une quantité d'or supérieure. 

9 

S . 
4 X l Ü 0 d "d . 1 bl . Olt y= . n en e mt e ta eau smvant : 

x2 

X y 

2 000 = 2 X 103 4X109 

10
3 = 1000 = 

4X106 

4X 109 3 

4 000 = 4 X 103 = lQ_ = 250 
16 X 106 4 

5 000 = 5 X 103 4 X 109 4000 160 = -- = 
25 X 106 25 
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En s'appuyant donc sur les trois points (2 000, 1 000), (4 000, 250) et 
(5 000, 160), on représente sur la figure 7.1 la courbe d'indifférence d'Argyre 

9 
d"' . 4 X 10 equat10n y = 

2 
X 

e) Si P et Q sont équivalents pour Chryséa, les variations dxc et dyc sont 
à la fois de faible amplitude et de sens contraire. En outre, la variation relative 
du stock d'argent de Chryséa, à savoir dxclx0 est le double de la variation rela­
tive de son stock d'or, à savoir dycly0 et de sens contraire. D'oü : 

dxc dyc 
= 2-

Xc Yc 

f) Étant donné y = k' I Jx, on a: ~ 
dx 

_!X 1, d'oü - dx = 2~. 
2 X X Y 

-

(2) 

k' 1 1 k' = -- X - X - = 
2x,fx 2 X ,fx 

On voit ainsi, grâce à (2), que Pet Q sont sur la courbe d'équation (dans 

le repère de Chryséa) k' I Jx. Comme en d, on établit que cette courbe est 
l'ensemble de tous les points équivalents, pour Chryséa, à P ou Q. C'est la 

courbe d'indifférence de Chryséa de niveau k' > O. Pour exprimer l'équation de 
cette courbe dans le repère d'Argyre, il faut opérer le changement de variable 
défini en b, c'est-à-dire le changement de x en 9 000 - x et de y en 1 500 - y, 

k' 
soit : 1 5 OO - y = 

J9000-x 

D'où, dans le repère d' Argyre, .l'équation de la courbe d'indifférence de 

Chryséa de niveau k' : y = 1500 - k' 
J9000-x 

g) De façon générale, un optimum de Pareto se définit comme un état de la 
répartition entre les agents tel que, par une modification quelconque de celle­
ci, il n'est pas possible d'accroître la satisfaction d'un agent sans diminuer celle 
d'au moins un autre. Dans la boîte d'Edgeworth, on montre qu'un optimum 
de Pareto est point de tangence entre deux courbes d'indifférence (l'une du 
premier agent, l'autre du second) sises dos à dos, à quoi s'ajoutent les origines 
des deux repères emboîtés, qui sont aussi des optimums de Pareto. 

La courbe de contrat d'Argyre et Chryséa est la courbe joignant 0 A à Oc et 
constituant l'ensemble des optimums de Pareto entre ces deux cités. Pour 
obtenir l'équation de cette courbe dans le repère (0 AXA, 0 A Y A) il suffit 
d'écrire qu'en un point (x, y) les pentes des tangentes aux courbes d'indif­
férence d'Argyre et de Chryséa passant par ce point sont égales, les pentes étant 
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ici exprimées toutes deux dans le repère d'Argyre. Or la pente p de la tangente 
en (x, y) à la courbe d'indifférence d'Argyre passant par ce pornt est : 

p = _i_ (!) = -2 ! = -2 X ! X ! = -21'.. 
dx x 2 x3 x2 x x 

La pente p de Ja tangente au même point (x, y) à la courbe d'indifférence 
de Chryséa exprimée dans le repère cl' Argyre est : 

p = _i_[1500 - k' J = _!.y- 1500. 
dx J9000-x 2 x-9000 

D'où l'équation, dans le repère d'Argyre, de la courbe de contrat : 

-2 . 2'. 
X 

qui conduit à: y = 
12000 -x 

500x 

_!.y- 1500 
2 x- 9000 

Calculons quelques points de la courbe de contrat : 

" y 

0 0 

2 000 500 X 2000 100 = 
10000 

4 000 500 X 4000 = 250 
8000 

6 000 500 X 6000 = 500 
6000 

9 000 500 X 9000 1500 = 
3000 

Deux des cinq points ci-dessus sont 0 A (0, 0) et Oc (9 000, 1 500) : ils 
attestent que la courbe de contrat va bien d'une origine à l'autre. En effet, les 
répartitions OA (Argyre n'a rien, Chryséa a tout l'argent et tout l'or) et Oc 
(Argyre a tout l'argent et tout l'or, Chryséa n'a rien) sont des optimums de 
Pareto. La courbe de contrat va donc de 0 A à Oc en passant par les trois autres 
points du tableau ci-dessus comme on l'a tracé sur la figure 7 .2. 

h) L'équilibre général d'une économie d'échange se définit comme étant à 
la fois un état de la répartition des biens entre les agents et un système de prix 
tels que, pour cet état et ce système de prix, aucun agent ne souhaite plus 
procéder à un échange supplémentaire avec un quelconque autre agent. 
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Chacun est alors à son maximum de satisfaction. Notons E(xE, YE) l'état d'équi­

libre général. E est un optimum de Pareto, il appartient à la courbe de contrat. 

500xE 
On a donc : YE = 

12000 - XE 

Sur la figure 7 .1, notons M(9 000, 0) le point indiquant la dotation 
initiale des deux cités en argent et en or. (Dans le repère de Chryséa les coor­
données de M seraient (0, 1 500)). 

0- yE 
Soit PE la pente de la droite ME. On a : PE = 

9000 - XE 
= 

YE 
X E - 9000 

Mais on sait aussi que ME est tangente en E à la courbe d'indifférence 

d 'Argyre (ainsi que de Chryséa) passant par E. D 'où : PE = -2YE. 
XE 

Des trois équations ci-dessus à trois inconnues xE, yE, pE, on déduit : 

1 
XE = 6 000 ; YE = 500 ; PE = -6. 

La valeur absolue de la pente de la droite d'échange d'équilibre ME donne 
le prix relatif d 'équilibre PxiY de l'argent en or. Soit : 

p - 0 - 500 
X/Y - 9000 - 6000 

1 

6 

À ce prix de 6t d 'argent contre lt d'or, Argyre cède et Chryséa acquiert 
3 000 tonnes d 'argent contre 500 tonnes d'or. 

2 O Juin 2014 

Partie A : Circuit du capital et condition marxiste de crise 

a) 

A : forme-argent (point de départ du circuit du capital : le capitaliste est 
celui qui achète pour vendre) ; 

P : forme-capital productif (quand le capital-argent s'est transformé en 
moyens de production et en force de travail achetée) ; 

M: forme-marchandise (quand le capital prend la forme de marchandises 
produites, prêtes à être vendues). 

A- P : investissement du capital : 

P- M : « métamorphose réelle de la production » (correspond à la phase 
de production proprement dite dans laquelle est créée la survaleur qu'est la 
plus-value) ; 
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M - A : « réalisation de la valeur » (retour à la forme-argent) ou vente de 
la marchandise produite. 

Circuit du capital : 2 représentations possibles : 

• en l igne: A-P-M-A ou A-P-M-A' avec A'=A+M (M étant la 
plus-value). 

• graphique : 

A 

M e +-- --- - • P 

b) 
T, temps de rotation du capital : temps nécessaire à une consommation 

intégrale de tout le capital investi ; 

't , temps de récupérat ion du capital : temps nécessai re à la réalisation 
d'une valeur égale à la valeur investie ; 

D, durée de vie morale du capital : temps imparti au capitaliste (par le 
progrès technique) pour la circulation de son capital. 

On a 't < T et D < T, donc max ('t, D) < T (Test un majorant de 't et D). 
Entre 't et D, on peut avoir soit D ~ 't , soit D < 't . Cette dernière inégalité est 
la condition marxiste de crise capitaliste : elle signifie que, dans le temps 
imparti, la valeur réalisée est inférieure à la valeur investie (il y a dévalorisation 
du capital, ce qui est l'essence de la crise capitaliste). 

c) Le capital constant est la partie du capital qui, par consommation 
productive, rend une valeur strictement constante. Il correspond au capital 
investi en moyens de production (matières premières ou machines). 

Le capital variable est la partie du capital qui, par consommation produc­
tive, amène une variation positive de valeur, appelée plus-value. Il correspond 
au capital consacré à l'achat de force de travail. 

d) 
g = c / v : composition organique du capital ; 

e = p I v : taux de plus-value ou taux d'exploitation de la force de travail. 

Le taux e est supposé constant, aussi longtemps du moins que les capita-
listes ne jugent pas nécessaire d'aggraver les conditions d'exploitation de la 
force de t ravai l. 

Quant à g, il est supposé croître indéfiniment, sans limite supérieure, donc 
tendre vers l'infini : sous l'effet de la loi de l'accumulation capitaliste et de la 
concurrence, les capitalistes sont conduits à substituer de plus en plus du 
capital constant au capital variable. 
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e) 

lf: capital fixe, est la partie du capital constant affectée à l'achat de biens 
d'équipement ; 

cc: capital circulant, est l'autre partie de c, affectée à l'achat de matières pre­
mières. 

On a : g = c / v =cf/ v +cc/ v = g' + k, où k =cc I v est une constante. Par 
suite, s'il est admis que g croît indéfiniment sans limite supérieure, il en va de 
même de g', qui tend donc vers l'infini. 

f) La somme cc+ v représente l'investissement en capital circulant et 
variable dans la durée T. Or cet investissement est fait progressivement et 
régulièrement tout au long de T, de sorte que, par unité de temps, l'investis­
sement en capital circulant et variable est (cc + v) / T et, dans le temps 't, 
s'élève à ('t !T) (cc+v). Comme cf est investi tout entier au début de T (et 
donc de 't,, l'investissement total effectué dans le temps 't s'exprime par : 
cf + ( 'r / T) (cc + V) . 

Sachant que la valeur réalisée dans le temps de rotation T est 
cf+ cc+ v + p , la valeur réalisée par unité de temps est (cf + cc + v + p) I T , et 
celle réalisée dans le temps 't s'écrit alors: ('t / T) x(cf +cc+v + p). 

Le temps 'tétant le temps tel que la valeur réalisée égale celle investie, il 
est solution de l'équation : 

D'où: 

1 1 
-(cf +cc + v+ p)=cf +-(cc+v) 
T T 

1 

T 

cf 

cf+ p 

g' 

g' + e 

e 
=1--­

g' + e 

Comme e est constant (provisoirement) et que g' tend vers l'infini, il 
apparaît que 't tend vers T (par valeurs inférieures). Et comme D < T (voir b), 
on aura à la longue D < 1 , ce qui est la condition de crise. En conclusion : sous 
la loi de l'accumulation capitaliste, la crise tend inéluctablement à se former. 

Partie B : Circuit concret du capital, crise et progrès technique 

g) Si m=lOo/o ou 1110, 10 métamorphoses P - M (ll m=l/(11 10)) sont 
nécessaires à une consommation intégrale de cf . Sachant que, d'après la figure 7 .1, 
chaque métamorphose P - M est suivie d 'une métamorphose M - A , à quoi 
s'ajoute l'unique métamorphose initiale A - P , on voit que le nombre de méta­
morphoses A - P , P - M et M - A nécessaires à une consommation intégrale de 
cf s'élève à: 1+2x 10 = 21 . Chaque métamorphose étant de durée égale à 
l'unité de temps, ce nombre mesure le temps nécessaire à une consommation 
intégrale de cf, autrement dit le temps T de rotation du capital. Il n'y a pas 
lieu de compter dans ce temps les métamorphoses M - P puisque, simultanées 
aux métamorphoses M -A déjà comptées, elles n'ajoutent rien à T. 
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Pour une valeur quelconque de m (O < m < 1) , le nombre de P - M est de 
1 I m , le nombre de P- M et M -A est alors de 2 I m , et le nombre de A - P , 

2 
P- M et M - A est ainsi: T = 1+ - . 

m 

h) Pour évaluer le temps 't de récupération du capital, il y a lieu de 
compter, comme le montre la figure 7 .1, le nombre de métamorphoses M - A 
nécessaires à la réalisation d'une valeur au total égale à la valeur cf + cc + v 
initialement investie. Or ce nombre est donné par le quotient : 

cf 1 

m +E 
cf 

m ·cf + p 

Dans ce quotient, il n'y a pas lieu de tenir compte de cc + v car cette 
valeur, constamment réinvestie à travers M - P en même temps que m ·cf+ p 
est accumulé sous forme monétaire à travers M - A , peut cesser à tout 
moment d'être réinvestie pour être elle aussi accumulée sous forme monétai re 
(ce qui interrompt alors la circulation de la valeur). 

A ce quotient, qui mesure le nombre de M - A dans 't, s'ajoutent autant 
de métamorphoses P - M (puisque chaque M - A est précédée d'une P - M 
d'après la fig. 7 .1) et une métamorphose initiale A - P , de sorte que le temps 
total 't de récupération du capital s'exprime par : 

2 
't= l+---

m+.E... 
cf 

Sachant que p /cf est positif, il apparaît, en comparant cette expression 
de 't à celle de T = 1 + 2 / m , que 't < T . 

i) Dans le taux µ d'amortissement économique du capital fixe est inclus 
l'amortissement physique (taux m) auquel s'ajoute l'amortissement pour cause 
d'obsolescence du capital fixe. C'est pourquoi µ>m . 

La grandeur D indiquée par (2) donne, comme pour T et 't, le nombre de 
métamorphoses successives A - P , P - M et M - A comptées avant interrup­
tion de la circulation de la valeur (pour cause d'obsolescence du capital): D est 
donc la durée de vie morale du capital. 

Puisque µ > m, on voit, par rapprochement de (2) et de (1), que D < T . 

j) La condition marxiste de cdse capitaliste étant D < 't ou : 

2 
1 + ---

m + em 
2 

<1 + ---
m +E 

cf 

on voit que cette condition équivaut à Em > p /cf ou encore p < Emcf . 
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Si p > 0, l'économie est dite profitable: c'est une condition nécessaire pour 
qu'il n'y ait pas de crise: si p = O, alors l'inégalité de crise est, en effet, vérifiée. 

Mais il n'est pas suffisant que l'économie soit profitable pour qu'il n'y ait 
pas de crise. En effet, la condition de non-crise correspond à p ~ emcf, ce qui 
montre que p doit être supérieur à un seuil d 'autant plus élevé que le taux c 
de progrès technique est lui-même plus élevé. 

Derrière le taux €, il y a la concurrence capitaliste : c'est elle qui pousse les 
entreprises à substituer de plus en plus vite au capital ancien un capital nou­
veau incorporant de nouvelles techniques plus productives. En somme, c'est 
l'intensité de la concurrence qui détermine le taux du progrès technique. Et, 
dans la mesure oü c'est c qui détermine le seuil critique, il apparaît que l'inten­
sité de la concurrence que subissent les entreprises est le facteur déterminant 
de leur entrée en crise. 

3 O Janvier 2005 

Partie A : Principes et définitions 

a) U, coût d'usage de la production de E (consommation intermédiaire et 
consommation de capital fixe) ; l, investissement net de E ; Y, revenus distri­
bués par E à M; Z, revenus distribués par A à M; C, consommation finale de 
M; S, épargne de M; T, impôts (supposés incomber en totalité aux ménages); 
X, exportations ; H, importations ; F, financement externe de E par B ; D, 
déficit public ; L, déficit commercial du pays. 

Les flux (L en particulier) étant non négatifs, nous avons ici un excédent 
de H sur X, donc un déficit commercial du pays ou, ce qui revient au même, 
un excédent commercial du reste du monde sur le pays. Le reste du monde 
acquiert alors des créances monétaires d'un montant L sur le système financier 
du pays. Ces créances sont un dépôt d'épargne de non-résidents auprès de B, 
analogue au dépôt S des ménages résidents. 

b) Équilibre faible du circuit : égalité en chaque pôle de la somme des flux 
entrants et de la somme des flux sortants (équilibre comptable). Le théorème du 
circuit économique énonce que cette égalité vérifiée en quatre quelconques des cinq 
pôles implique l'égalité au cinquième. Le « théorème» porte aussi le nom de 
loi de Walras. 

Supposons l'égalité vraie aux pôles E, M, A, RdM : 

U + I + H+ Y = U + l+]+C + X + F 

C + S + T = Y + Z 

Z+]=T+D 

X+L=H 

(1) 

(2) 

(3) 

(4) 
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Substituons (4) et (2) dans (1) et simplifions: L + S + T-Z = J + F. Alors 
d'après (3): L + S = D + F, ce qui est l'égalité d'équilibre comptable au 
cinquième pôle B. 

c) En comptabi lité nationale, la production non marchande est évaluée par la 
somme de ses coûts de production : consommation intermédiaire, consomma­
tion de capital fixe, coût salarial. Les deux premiers coûts sont ici inclus dans 
] et constituent le coût d'usage de la production non marchande. Le troisième 
coût s'identifie à Z. La contribution RA du secteur non marchand au revenu 
global étant (comme pour le secteur marchand) la production du secteur nette 
de son coût d'usage, il en résulte que RA = Z. 

d) En économie ouverte, la contribution RE du secteur marchand au 
revenu global R se définit comme la production de ce secteur nette de son coût 
d'usage, la production étant la valeur des biens et services vendus par E à 
.l'exclusion des importations H, achetées par E et revendues par E soit directe­
ment soit après incorporation dans ses propres produits. D 'où il résulte que RE 
est mesuré par le total des recettes de E nettes du coût d'usage U et des importa­
tions H . Soit : RE = U + 1 + J + C + X - (U + H), ou encore : RE= 1 + J + C + 

X-H. 

L'équilibre comptable en E permet aussi d'écrire : RE = Y + I - F. D 'où, 
sachant que R = RA + RE, R = Y + Z + I - F. 

Cette égalité donne la décomposition du revenu global R en revenu 
distribué aux ménages (Y+ Z) et revenu non distribué (1 - F). La partie 1 - Fest 
dite, de manière équivalente, la partie non distribuée du revenu global, le 
revenu des entrepreneurs, le profit (net) non distribué des entreprises, leur épargne 
(nette) ou encore l'autofinancement de leur investissement net 1 . Lorsque 
1- F ~ 0, l'économie est dans un état de prospérité, le cas limite 1- F = 0 étant 
ce qu'on appelle l'équilibre fort du circuit. Lorsque I -F < 0, l'économie est en 
situation de crise. 

e) D'après l'équilibre en B, on a: I - F = I -S -L + D, ou encore, d'après 
l'équilibre au pôle RdM : I - F = I - S + X - H + D. 

On voit alors, sur ces expressions, qu'un accroissement du déficit budgé­
taire D peut contribuer à redresser 1 - F et, donc, faire sortir l'économie de la 
crise. Remarquons toutefois que l'effet positif de l'augmentation de D peut 
être atténué par l'augmentation de S si l'augmentation de D entraîne une 
augmentation de revenu des ménages (et donc de leur épargne). L'effet positif 
de l'augmentation de D peut même être encore plus affaibli si un déficit 
budgétaire accru conduit à un déficit commercial accru (augmentation de 
L = H - X). La politique de déficit budgétaire est donc d'autant plus efficace 
pour la relance que le pays est moins ouvert sur l'extérieur et que .les dépenses 
supplémentaires de l'État parviennent plus directement aux entreprises. 
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Partie B : Mesures et applications 

f) 

B E M 

F 1 600 s 1 800 u 7 600 u 7600 c 7800 y 1 0000 

0 600 L 400 800 I 800 s 1 800 z 2 000 

H 1 600 J 1 000 T 2400 
y 10 000 c 7800 

X 1 200 

F 1 600 

A RdM 

z 2000 T 2 400 X 1 200 1 

H 1 600 

J 1 000 0 600 L 400 

On trouve immédiatement, grâce à t = 0,2 et s = 0,15, puis avec l'équi­
libre des comptes Met A: T = 2 400, S = 1 800, C = 6 800, D = 600. L'équi­
libre des comptes B et RdM donne : F = H = 1 200 + L. Or : 

h=!=H= H = H H 
7 R Y+Z+l-F 12800 - F 12800 - H 

D 'où : H = 1 600, F = 1 600, L = 400. On voit que : I - F = - 800. Et, 
d'après I - F = (l -S) - L + D: - 800 = - 1 000 - 400 + 600. 

g) 

B E 

LlF - 700 LlL 100 LlH 100 

1 

LlJ 800 

LlD 800 LlF - 700 

A RdM 

LlJ 800 lllO 800 LlL 100 
1 

LlH 100 

Étant donné que Ll} = F - I = 800 et que les comptes modifiés ci-dessus 
sont nécessairement équilibrés, il vient : LlD = Ll} = 800 et : Af -LlH = - 800 . 

Or: 1/7 = LlHIM = -LlHIM. 

D'oü: LlF = - 7 LlH. Par suite : - 7 LlH = LlH - 800. Et : LlH = 100, 
M = 100, LlF = - 700. 
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Par cette politique d'investissement public, le nouvel état de l'économie 
est caractérisé par: un profit non distribué I - (F + M) = - 100 (au lieu de 
- 800) ; un déficit budgétaire D + AfJ = 1 400 (au lieu de 600) ; un déficit 
commercial L + !iL = 500 (au lieu de 400). 

En somme, cette politique de déficit budgétaire a abouti à une très forte 
réduction du déficit des entreprises mais avec une augmentation sensible du 
déficit extérieur. 

h) 

B E M 

t:.F - 443, 75 t:.S 150 t:.H 206,25 t:.C 650 t:. C 650 t:.Z 1 000 

800 t:.L 206,25 

A 

t:.F - 443, 75 t:.S 150 

t:. T 200 

RdM 

t:.Z 1 000 t:. T 200 t:.L 206,25 t:.H 206,25 

t:.O 800 

On part de !iD = 800. D'après l'équi libre en A: !iT =liZ - 800. D'après 
la définition du taux d'imposition : !iT = 0,2/iZ. D 'où: !iZ = 1 000. Il vient 
alors : !iT = 200, Af = 150, tic = 650. Puis : MI= hM = h!i(Y + Z + I - F) = 
h!i(Z - F) = h (!iZ - !iF). Soit : !iH = (1/7)(1 000 - !iF). D 'où: 7 !iH = 
1 000 - !iF. Or, d'après l'équilibre de E : !iF = !iH - 650. D'où : 
8MI = 1 650. Et : !iH = 206,25 ; M = 206,25 ; !iF = - 443,75. 

Dans ce nouvel état, l'économie est caractérisée par : un profit non 
distribué I - (F + M) = - 356,25 ; un déficit budgétaire D + AfJ = 1 400 ; 
un déficit commercial L + !iL = 606,25. 

i) 

Indicateur Déficit des Déficit Déficit 
bud~étaire commercial 

État entreprises (/- f} D) (H- X) 

initial - 800 600 400 

final avec politique d'inv. public - 100 1400 500 

final avec politique d'emploi public - 356,25 1400 606,25 
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Ce tableau montre que, à accroissement du déficit budgétaire égal, la poli­
tique d'investissement public est préférable à la politique d'emploi public -
du moins au regard des critères retenus - puisqu'elle réduit beaucoup plus 
fortement le déficit des entreprises avec une aggravation nettement moindre 
du déficit commercial. 

En économie fermée (ou peu ouverte sur l'extérieur), le critère du déficit 
commercial n'existe plus. Dès lors, avec un accroissement du déficit budgé­
taire identique, on obtient avec chacune des deux politiques une plus forte 
réduction du déficit des entreprises (puisque i1.L disparaît dans les deux cas), 
mais la réduction reste encore plus forte dans le cas de la politique d'investis­
sement public que dans le cas de la politique d 'emploi public (qui s'accom­
pagne d'une augmentation Af de J'épargne des ménages). Cela se voit bien en 
considérant seulement l'équilibre du pôle B dans chacun des deux cas : 

Investissement public 
(~J= 800) 

Emploi public 
(~Z= 1 000) 

B B 

tiF 
- 800 1 

tiF - 650 tiS 150 

tiD tiD 800 800 

Dans le premier cas (i1.] = 800) , le profit non distribué passe donc de 
- 800 à 0 et, dans le second cas (i1.Z = 1 000), de - 800 à - 150. 

Au total, que l'on soit en économie ouverte ou fermée, la politique 
d'investissement public est préférable à la politique d'emploi public tant que 
l'on privilégie le critère I - F. Cependant, la politique d'emploi public a un 
impact plus direct et, à court terme, plus important sur le taux de chômage. 
Pour un gouvernement pressé de faire baisser ce taux (en vue d'élections 
prochaines), la politique d'emploi public sera donc préférable. Pour un gouver­
nement soucieux de l'avenir à long terme du pays et décidé à faire jouer le 
« théorème de Helmut Schmidt » (« les profits d'aujourd'hui sont les investis­
sements de demain et les emplois d'après-demain »),c'est la politique d'inves­
tissement public qui sera toujours préférée à la politique d'emploi public. 

4 O Janvier 2011 

Partie A : Tableau Entrées-Sorties (TES) 

a) La consommation finale des administrations s'identifie ici à la production non 
marchande. 
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Toute la production non marchande étant affectée par convention à la 
consommation finale des administrations, elle ne peut faire l'objet de consomma­
tion intermédiaire. 

b) La consommation finale évaluée aux prix d 'acquisition comprend la 
TVA. Soit CHT la consommation finale hors TVA, et CTTC la consommation 
finale aux prix d'acquisition (TVA incluse). On a donc : Cr rc = CHT +TV A 
avec TVA= 0,25 CHT ou, ce qui est la même chose, CHT = 4 TVA. Par suite: 
CTTC = 5 TV A et TV A = 0,2 CTTC" Le taux de TV A est donc de 20 % de la 
valeur TTC de la consommation. D'où: TVA1 = 20 % X 400 = 80, TV An= 
20 % X 1700=340, TV Am= 20 % X 650 = 130. 

c) La consommation intermédiaire Clij de la branche j en produit i (i, j = I, 
II, III, IV) est égale à C;; X Y1, où cij est le coefficient technique correspondant 
et Y1 la production de la branche j. Les CliJ calculés sont inscrits dans la 
gr.ille 1 p . 2 14 . 

d) Voir g rille 1. On a: PIB = VAB totale+ TVA totale= 3 750 + 550 = 
4 300. 

e) L'augmentation prévue de l.a FBCF de E est : ~FBCFE = 15 % X 600 = 
90. Cette augmentation appelle une augmentation ~Yu de la production de 
II, laquelle appelle à son tour une augmentation ~Y, et ~Ym de I et III, mais 
aucune de ces augmentations de production n'entraînera d'augmentation de 
Y rv puisque aucune des branches I, II, III ne consomme le produit IV, dont la 
production est totalement exogène. Quant aux augmentations ~Y,, ~Yw 
~Ym, elles sont solution du système suivant (étant donné que ~ylV = 0): 

1 1 
-Li.Y; +-~Yi1 
4 20 
1 1 1 
-~Yi + -~Yi1+-~Yiu + 90 
4 6 4 
1 1 1 

~Yin = -~y; + -~Yr1 +- LiYrn 
6 6 3 

On obtient : ~Y1 = 8, ~Yn = 120, ~Ym = 32 . 

Ce résultat est obtenu sous l'hypothèse que sont inchangées exportations, 
importations et consommations finales. Cette hypothèse est acceptable pour 
les exportations, mais discutable pour les importations qui devraient en prin­
cipe croître avec la production. Quant aux consommations finales (de I, II, III), 
l'hypothèse de leur stabilité dans l'année 2 est excessivement forte car l'aug­
mentation de la production ne peut guère se concevoir sans augmentation des 
salaires versés aux ménages, et cette augmentation des revenus induit norma­
lement une augmentation de la consommation (On touche là à une limite 
importante de ce modèle dit de Leontief.) 
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Partie B: Du TES au circuit keynésien 

f) Les comptes se remplissent ainsi dans l'année 1 : 

M E A 8 RdM 

c 2200 w 2890 u 3310 u 3310 z 360 T 550 F 200 s 500 X 620 H 570 

s 500 z 360 l 300 l 300 J 440 D 250 D 250 [, 50 

T 550 w 2890 J 440 L 50 

H 570 c 2200 

X 620 
F 200 

Les flux C, T, X, H sont tirés directement du TES en prenant garde qu'ici 
C est la consommation finale hors taxe de M, donc: C = 2 750 - 550 = 2 200. 

u = CI.r +CI.Il + CI.III+ 50 % FBCFE = 440 + 1 380 + 1 190 + 0,5 X 

600 = 3 310 

1 FNCFE = 0,5 X 600 = 300 

J CIJV + FBCF A= 240 + 200 = 440 

L X-H= 50 

Y rv = 700 = Z + Cirv + CCFA = Z + 240 + 0,5 X 200 = Z + 340 

D'où: Z = 700 - 340 = 360 

D = Z +] -T = 360 + 440 - 550 = 250 

D'autre part: C+T =.!...!_,d'où: W+Z= .!2,(C + T)=.!2.x2 750=3250 
W + Z 13 11 11 

Et : W = 3 250 - Z = 3 250 - 360 = 2 890 

S W + Z - ( C + T) = 3 2 50 - 2 7 5 0 = 5 OO 

F S - (D + L) = 500 - (250 + 50) = 200 

g) On constate que, dans l'année 1, le profit (net non distribué) I - F de E 
s'élève à: 300 - 200 =+100. Positif et même largement positif, il ne pouvait 
que nourrir des anticipations optimistes des entreprises, les poussant à 
investir. De fait, on a vu (en e) qu'une augmentation de 15 % de FBCFE était 
prévue pour l'année 2. 

L'augmentation prévue ~y de la production de E dans l'année 2 est, 
d'après e: ~Y= 8 + 120 + 32 = 160. D'où: ~W= 0,4 X 160 + 5/8 X 1,6 = 
64 + 1 = 65. Par suite ~C = (1111 3) X 65 = 55. Si l'on néglige l'augmentation 
~U, l'équilibre prévisionnel du compte E dans l'année 2 conduit à (sachant 
que ~X= ~H= ~]= 0): 

~I + ~W= ~I + ~C + ~F 

Or: ~F = ~W- ~c = 65 - 55 = 10. 
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Et: Af = ~FNCFE = 50 % ~FBCFE = 50 % X 90 = 45. 

D'où:~/ - ~F = ~(1 - F) = 45 - 10 = + 35. 

Le profit prévisible dans l'année 2 est donc : 1 OO+ 3 5 = 13 5. En augmen­
tation, il conduira à une nouvelle augmentation (dans l'année 3) de FBCFE sauf 
si un éventuel renforcement de la concurrence vient à élever le poids de CCP 
dans FBCF au point de rendre~/ inférieur à ~F (il faudrait dans le calcul pré­
cédent que ~1tombeà10 % environ de FBCF pour que ~(1- F) soit négatif). 

Partie C: Du circu it keynésien au Tableau économique 
d'ensemble (TEE) 

h) Le compte biens et services permet l'équi libre ligne par ligne des opéra­
tions sur produits dans le TEE (voir de plus amples explications dans Économie 
générale, 8e éd., Chap. 3, III.A.1.b). 

Voir grille 2 p. 215 . On attend, bien sûr, quelques explications, notam­
ment (i) à la ligne « consommation finale » où il convient de comptabiliser, à 
côté de la consommation des ménages, celle des administrations (ii) à la ligne 
des « capacités ou besoins de financement » où il faut bien expliquer le mode 
inversé de calcul du solde du compte financier par rapport à celui de compte 
de capital de manière à faire apparaître l'identité des deux soldes. 

i) Optique production: PIB = VABTocale +TVA = 3 750 + 550 = 4 300. 
Optique revenu : PIB = Revenu primaire brut total = 4 300. Optique dépense : 
PIB = Consommation finale totale + FBCF totale + Solde de la balance 
commerciale= 3 450 + 800 + 50 = 4 300. 

Grille 1 

Produc TOTAL 

I~ 
Cons. Cons . finale FBCF TOTAL 

tion Import. 
TVA 

des 
( II III IV 

interm. de• Export. des 

(Y;) (H,) RESSOURCES produits (X;) EMPLOIS 
(C/; .) M A E A 

1 

660 60 80 800 l 165 180 0 0 345 400 55 800 

3600 390 34-0 4330 Il 165 600 510 140 1415 1700 600 200 415 4330 

2040 120 130 2290 Il 110 600 680 100 1490 650 150 2290 

700 700 IV 0 0 0 0 0 700 700 

Cons. i n t. 

7000 570 550 8120 des branches 440 1380 1190 240 3250 2750 700 600 200 620 8120 

(Cl.;) 

VAB 220 2220 850 460 3750 

Y, 660 3600 204-0 700 7000 
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Grille 2 
EMPLOIS OPERATIONS 

Compte 
Biens et E B A M RdM Services TOTAL Opérations courantes 

620 620 Exportations 

550 550 Importations 

Production 7000 7000 Production 

3010 240 3250 Consommation intermédiaire 

3290 460 3750 VAB 

2890 360 3250 Rémunération des salariés 

Expiai tati on 550 550 Impôts liés à la production (TVA) 

400 100 500 EBE 

Affectation des 
Impôts sur le revenu et transferts l'l 

revenus primaires/ 
0 

Distribution 

secondaire du revenu 
400 650 3250 4300 R.P.B./ R.D.B. 

Utilisation 700 2750 3450 Consommation fi nale 

du revenu 
400 - 50 500 850 EB 

Compte VARIATIONS D'ACTIFS Opérations d'accumulation 

Epargne brute 

Capita l 600 200 800 FBCF 

200 0 - 250 +500 - 50 0 
Capacité (+)ou Besoin (-) 

de financement 

500 500 Monnaie 
Financie r 

500 500 Crédits 

ri Ici pour mémoire 

Compte 
TOTAL 

620 

550 
Production 

7000 

3250 

Exploitation 3750 

Affectation 3250 

des revenus 

primaires/ 
550 

Distribution 500 
secondaire du 

reven u 0 

4300 

Utilisation du 
revenu 3450 

Compte 

900 
Capital 

800 

0 

Financier 500 

500 

RESSOURCES 

S iens et 
Services RdM M A B 

620 

550 

700 

3250 

460 

3250 

550 

100 

3250 650 

3450 

VARIATIONS DE PASSIFS 

500 - 50 

800 

- 50 +500 - 250 0 

500 

50 250 

E 

6300 

3290 

400 

400 

400 

- 200 

200 

-l 
0 
--..J 

0 
(J) 

.S. 
<D 
r-+ 
(j) 

o... 
<D 
X 
ru 
3 
<D 
~ 

0 
0 
~ 

~. 
(Q 
<D­
(j) 

N 
~ 

Ul 
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5 0 Juin2010 

Partie A : Comptes et Tableau économique d'ensemble 

a) 

SNF SF 

C/1 375 Cl 385 C/2 10 P' 75 c 550 

CCF1 90 CCF 105 CCF2 15 Sr 20 Sp 30 

t, 75 85 12 10 Sr 20 

w, 460 c 550 W2 40 

p 100 Sp 30 F 20 

P' 75 F 20 

1 175 1 175 95 95 600 

M 

w 500 

p 100 

600 

On a: S = Sp + ST = 30 + 20 = 50 = 
1
1
2 

(W + P) = 
1
1
2 

(500 + P). D'où: 
P = 100. Tous les autres flux s'ensuivent immédiatement. On vérifie l'équi­
libre des comptes. 

b) Q1 et Q2 sont la somme des recettes, dans l'année 1, de SNF et SF 
respectivement. D'où: Q1 =Cl +CCP + 1 + C = 1 125. D'autre part: Q2 = 
Q - Q1 = 1 200 - 1 125 = 75. On remarque que Q2 pouvait être saisi directe­
ment à travers P', intérêts et commissions perçus par SF, qui sont leur chiffre 
d'affaires et donc leurs recettes. 

c) Voir grille 1 p. 217. Justifications attendues : correcte application du 
conseil donné pour les lignes « consommation intermédiaire » et « intérêts et 
dividendes » ; dire ce que recouvrent les « transferts » cités pour mémoire et 
pourquoi il n'y a pas lieu ici de les prendre en compte ; la FBCF des SNF et 
des SF s'obtient en ajoutant pour chacun de ces secteurs sa consommation de 
capital fixe et sa formation nette de capital fixe; la somme algébrique des 
capacités et besoins de financement est, comme il se doit, nulle ; les SF n'ont 
ici ni besoin ni capacité de financement, mais c'est un cas particulier (les SF 
ayant en général plutôt une capacité de financement) ; le mode de calcul du 
solde des comptes financiers est inversé par rapport au mode de calcul des 
soldes des autres comptes, de manière à faire apparaître, aux erreurs d' ajuste­
ment près (inexistantes ici), l'identité secteur par secteur du solde du compte 
capital et du compte financier; donner la traduction des soldes : VAB, EBE, 
RPB, RDB, EB. 
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Emplois 

Compte 
SNF SF M BetS TOTAL 

1 200 1 200 

Production 
450 10 460 

675 65 740 

Exploita-
460 40 500 

tion 
215 25 240 

Affecta- 100 100 
tion des 
revenus 

primaires 115 25 600 740 

Distribu- 0 
tion secon-

daire du 
revenu 115 25 600 740 

- -

Utilisation 
550 550 

du revenu 
115 25 50 190 

Compte Variations d'actifs 

165 25 
Capital 

-50 0 +50 

20 

Financier 30 

20 

B et S : Biens et services 
* Ici pour mémoire 

190 

0 

20 

30 

20 

Grille 1 

Opérations 

Opérations 
Compte 

courantes 

Production 
Produc-

tion 

Consomm. 
intermédiaire 

VAB 
1 

Exploita-
tion 

Rémunération 
des salariés 

Affecta-

EBE tion des 
revenus 

Intérêts et divi-
primaires 

dendes 

RPB Dist ribu-
tion 

secon-
Transferts* daire du 

revenu 

ROB 

Consomma- Uti lisation 
tion finale du revenu 

EB 

Opérations 
d'accumula-

tion 
Compte 

Épargne brute 
Capital 

FBCF 

Capacité (+) 
ou Besoin H 
de finance-

ment 

Monnaie Financier 

Titres 

Crédits 

Partie B : Tableau Entrées-Sorties (TES) 

217 

Ressources 

TOTAL BetS M SF SNF 

1 200 75 1 12 
5 

460 460 

1 
740 

1 1 1 
65 16751 

500 500 

240 25 215 

100 100 

740 600 25 11 5 

0 

740 600 25 11 5 

550 550 

Variations de passifs 

190 50 25 11 5 

190 190 

0 +50 0 -50 

20 20 

30 30 

20 20 

d) Voir gri lle 2 p. 218. Justifications attendues: on a l'égalité, pour chaque 
produit, entre la « production » et le « total des ressources » en ce produit en 
l'absence d'importations (économie fermée), de TVA (pas d 'État) et de marges 
commerciales ; dans la colonne FBCF, la valeu r 190 (FBCF totale) est à inscrire 
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à la ligne 1 car il n'y a de FBCF qu'en produit 1 ; le « total des emplois »est la 
somme, à chaque ligne, des emplois intermédiaires et des emplois finals 
(consommation et FBCF) ; pour le produit II (services financiers), il n'y a ici 
que des emplois intermédiaires alors que, dans un cas général, il y aurait aussi 
des emplois finals ; les deux premières lignes de ce TES montrent l'égalité 
(développée) des ressources et des emplois pour le produit 1 puis le produit IL 

Grille 2 

Total des I~ Cons. Total 
Production ressources 1 Il Cl1• finale FBCF des 

emplois . 
. 

1 125 1 125 1 375 10 385 550 190 1 125 

75 75 11 75 0 75 0 0 75 

1 200 1 200 Cl.i 450 10 460 550 190 1 200 

VAB 675 65 740 

Production 1 125 75 1 200 

e) 

375 10 1 2 

( C11 C12 J - - -
1125 75 3 15 

C2 1 C22 75 0 1 - - 0 
1125 75 15 

Les coefficients cij (i, j = 1, Il) sont supposés stables, c'est-à-dire constants 
au moins à court terme. La justification de cette hypothèse est celle-ci : dans la 
matrice ci-dessus des coefficients cij' une colonne (1 ou Il) représente la technique 
de production en vigueur dans la branche correspondante ; or les techniques de 
production ne changent qu'avec le renouvellement du capital fixe, c'est-à-dire 
au moins à moyen terme. 

Partie C: Une relation entre la comptabilité nationale et le circuit 
keynésien 

f) 11 - (Sp + F) est le revenu net de SNF, autrement dit leur profit net non 
distribué. La valeur en est (dans l'année 1): 75 - (30 + 20) = 25. Cette valeur, 
étant positive, traduit un état de prospérité pour les entreprises non financières 
qui va entraîner un accroissement de leur demande d'endettement pour 
investir davantage. 

Pour SF, la grandeur correspondante est 12 = 10 > 0 (les SF n'ayant pas ici 
de besoin ni de capacité de financement). Cette grandeur traduit également un 
profit positif, mais sans les mêmes conséquences que pour les SNF: en effet, 
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pour les SF, ce qui détermine leur croissance, c'est leur offre de financement qui 
dépend de la demande de financement des SNF. 

g) Si les SNF ont réalisé un profit I 1 - (Sp + F) à partir du financement 
externe auquel elles ont eu recours, il est logique qu'elles cherchent à accroître 
leur profit en accroissant leur endettement. D 'où: ~F = 11 - (Sp + F). En 
admettant qu'elles s'endettent pour investir, on aura en outre: ~FBCF = ~F. 

* * D'où, dans l'année 2, ~FBCF = 25. En notant Q1 et Q2 les productions de 
SNF et SF respectivement, dans l'année 2, l'équilibre ressources-emplois du 
TES conduit à : 

1 * 2 * - Q + - Q + 5 5 0 + (190 + 2 5) 
3 

1 
15 

2 (1) 

(2) 

h) Les relations (1) et (2) conduisent à : 

D'où: + ~ Q* + 765 = 225 X 
765 

225 l 148 

D'où: 

* 1 * 225 765 
Q - -Q - - X - - 15 X 5,2 = 78 2 - 15 l - 15 148 -

* * Et : ~Q2 = Q2 - Q2 = 78 - 75 = 3 

Or: ~F = 25 

Par suite : ~Q2 -
3 = 12 %. 

~F 25 

Ainsi à une augmentation ~F = 25 de l'endettement des entreprises (SNF) 
auprès des banques (SF) correspond un accroissement ~Q2 = 3 de la charge 
d'intérêt annuel pesant sur les entreprises. Le ratio ~Q/~F correspond donc au taux 
d'intérêt moyen (ici 12 % ) appliqué par SF à SNF dans l'année 2. 

i) Dans le circuit keynésien, E regroupe SNF et les opérations industrielles 
et commerciales de SF ; B capte toutes les opérations financières (celles de SF 
et celles désintermédiées entre M et SNF) ; M est le même dans les deux cas. 
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Les comptes du circuit keynésien correspondant à cette économie dans l'année 
1 sont alors les suivants : 

E B M 

u 565 u 565 F' 50 s 50 c 550 y 600 

85 85 s 50 

y 600 c 550 

F' 50 

1 250 1 250 50 50 600 600 

où : y = w + p ; F' = F + Sp; s = Sp + ST ; u = p' + Cii + CI2 + CCFI + 
CCF2. 

6 0 Janvier 2012 

Partie A: Comptes et Tableau économique d'ensemble 

a) Pour calculer Z, on écrit T + D de deux façons: T + D = 

CCFA +CI A + 1 A + z = 20 + z; T + D = 0, 25 (Y+ Z) + D = 0, 25 (125 + Z) + 15. 
D 'où: Z=35. 

Les autres valeurs s'ensuivent aussitôt. D 'où les comptes complets dans 
l'année donnée : 

F 

D 

B M A 

15 s 30 c 90 y 125 CCF, ST 

15 T 40 z 35 Cl" 10 D 

s 30 JA 5 

z 35 

Les 16 flux se nomment : 

c 
T 

s 

consommation finale ; 

impôts sur le revenu des ménages ; 

éparg ne des ménages ; 

40 

15 

Y revenus versés par les entreprises aux ménages ; 

E 

CCFe 3 5 CCF 40 

CIE 50 Cl 60 

l a 10 I 15 
y 125 c 90 

F 15 

Z revenus versés par les administrations publiques aux ménages ; 

F besoin de financement des entreprises (satisfait par endettement 
auprès du pôle financier) ; 

D financement du déficit public par le pôle financier; 
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CCP A' CCFE, CCP : consommation de capital fixe respectivement de A, 
de E, totale ; 

CI A' Cl E' Cl : consommation intermédiaire respectivement de A, de E, 
totale ; 

1 A' 1 E' 1 : investissement net respectivement de A, de E, total. 

La somme algébrique Y+ Z - T est le revenu disponible des ménages. Le 
coefficient 0,75 est ici la valeur de leur propension à consommer. 

b) 

QE =CCP+ Cl+ 1 + C = 205. 

QA (production non marchande) est mesurée par la somme des coûts de 
production des administrations publiques : coût de remplacement du capital 
(CCPA), coûts intermédiaires (Cl A), coûts des facteurs (Z). D'où: 
QA = CCFA +CIA +Z= 50. 

Q =QE+QA =255. 

c) Voir g rille 1 p. 225 . 

Remarques accompagnant le remplissage de la grille : 

1. À la ligne Rémunération des salariés, du côté Emplois, on inscrit, dans la 
colonne E: 0,88 X Y= 0,88 X 125 = 110 et, dans la colonne A: 0,8 X Z = 28. 

2. À la ligne Revenus de la propriété, du côté Emplois, on inscrit, dans la colonne 
E: 0,12 X Y= 15 et, dans la colonne A: 0,2 X Z = 7. 

3. À la ligne Consommation finale, du côté Emplois, doit être inscrite, dans la 
colonne A: la valeur 50 correspondant à la production non marchande, indi­
visible et donc attribuée tout entière, par convention, à la « dépense de 
consommation finale des administrations ». 

4. La FBCF (de E et de A) s'obtient en ajoutant, pour chacun de ces deux pôles, 
sa CCF et son investissement net. Soit: pour E, FBCF = CCPE +JE= 45 et, 
pour A, FBCF = CCFA + IA = 10. 

5. Une fois calculé (et inscrit côté Variations d'actifs) le solde des opérations non 
financières (Capacité ou Besoin de financement), on ne reporte pas ce solde en 
Variations de passifs, car on réserve l'emplacement pour le calcul du solde des 
opérations financières (inscrites ici aux deux dernières lignes) ; ce solde 
s'obtient en inversant et le mode de calcul habituel des soldes, et le côté où l'on 
inscrit normalement les soldes. Le solde des opérations financières est - on le 
vérifie - rigoureusement égal au solde des opérations non financières. C'est 
pourquoi on l'inscrit (en gras puisqu'il s'agit d 'un solde et non d'un report de 
solde), en Variations de passifs, à la ligne Capacité ou Besoin de financement. 
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Partie B : Tableau Entrées-Sorties et coefficients techniques 

d) 

CIE, 

Y, 

Ona: 

CCFE 
1 

CIE; 

E, E2 

20 CCF 40 CCFE2 15 c 
23 Cl 60 C/E2 27 F2 

5 I 15 /E 
2 

5 

67 F, 0 Y2 58 

consommation de capital fixe de Ei (i = 1 ou 2) ; 

consommation intermédiaire de Ei (i = 1 ou 2) ; 

investissement net de Ei (i = 1 ou 2) ; 

90 

15 

J E; 

y 
t 

revenus (salaires et profits) distribués à M par Ei (i = 1 ou 2) ; 

F . 
1 

besoin de financement de Ei (i = 1 ou 2). 

La production de Ei (i = 1 ou 2) est mesurée par le total des recettes de Ei ; 
soit, dans l'année considérée : 

Q CCP+ Cl+ l = 115 E1 

Q C=90 Ez 

e) Voir g rille 2 p. 226. 

Remarques accompagnant le remplissage de la grille: 

1. En l'absence de TV A, d'importations, de marges commerciales, le total des 
ressources en un produit donné est identique à la production correspondante. 

2. On retrouve, côté Emplois, la valeur de la production non marchande dans la 
colonne Consommation finale, ligne A. 

3. La FBCF totale est inscrite, côté Emplois, ligne E1. Elle est égale à la somme 
CCP+ l = 40 + 15 = 55. 

f) Le tableau central du TES s'appelle Tableau des Entrées Intermédiaires ou 
TEI : c'est le tableau des consommations intermédiaires de chaque branche en 
chaque produit. Il n'y a évidemment pas de consommation intermédiaire en 
produit E2 (bien de consommation). Il n'y en a pas non plus en produit A 
(services non marchands) par suite de la convention qui attribue toute la 
production non marchande à la consommation finale des adm.in.istrations. 
C'est pourquoi, au total, on ne lit que des 0, dans le TEI, aux lignes E2 et A. 

Étant donné un produit a et une branche b, le coefficient technique de la 
branche ben produit a (cab) est défini comme le quotient : 

Clab c =--
ab ~ 
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où Clab est la consommation intermédiaire en produit a de la branche b, et Qb 
est la production de b. 

Le tableau (ou la matrice) des coefficients techniques de production se 
réduit ici à trois coefficients non nuls : 

23 27 10 

115 90 50 

0 0 0 

0 0 0 

1 3 1 

5 10 5 

0 0 0 

0 0 0 

Ces coefficients, appelés également coefficients de Leontief, sont supposés 
stables à court terme, c'est-à-dire à horizon de 2 ou 3 ans maximum. 

Partie C: Prévisions et conséquences d'une politique d'austérité 

g) Si .l'on suppose que ni l'État ni les entreprises ne modifient leurs dépenses 
suite à une surtaxation des ménages, cela veut dire que, dans les comptes A, E, 
EP E2, les flux des colonnes gauches (flux sortants) sont inchangés. En parti­
culier Y et Z restent inchangés.D'où : T = 0, 3 (Y+ Z) = 0, 3X160 = 48 . Puisque 
la propension des ménages à consommer es t encore égale à 0,75, 
on a: C=0,75(Y+Z-T)=0,75x(160-48)= 0,75 Xll2=84. Par suite: 
S = Y+ Z - T - C = 160 - 48 - 84 = 28 . Et : F = 15 + 6 = 21 , D = 15 - 8 = 7 . 

h) La baisse prévisible, de 90 à 84, de la consommation des ménages affec­
tera évidemment la production de biens de consommation, c'est-à-dire la 
production de la branche E 2 . Mais, à travers cette branche (qui, dès lors, 
consommera moins de biens E 1 à titre intermédiaire), la production de la 
branche E1 sera également touchée à La baisse. En revanche, il n'y aura aucune 
incidence sur la production de la branche non marchande A, puisque la 
production non marchande n'entre pas (par convention) dans la consommation 
intermédiaire de E 1 ou E 2 . 

La baisse prévisible de la production de E 2 et E 1 est respectivement : 

~~2 ~c -6 

~Cb:I l~Q 3 1 
+ -~Cb: +-~~ 5 E 1 10 2 5 

4~~ 3 ~Q 3 
-1,8 SOlt: --x6 

5 1 lO E2 10 

d' ' ~Cb:I 
5 -2,25 . ou: - 18x -

' 4 
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i) Les comptes E1 et E2 end montrent que, si les entreprises E1 et E2 ne 
modifient pas leurs dépenses (flux sortants constants), la baisse prévisible de la 
production de ces branches se répercutera sur une augmentation de leur endet­
tement : 11F,. = + 2, 25 et 11F2 = + 6 ; d'où 11F = 11F,. + 111; = + 8, 25 . Par rap­
port à la situation initiale, le niveau global d'endettement F + D de E et A 
ensemble aura varié de 11(F + D) = 11F + 11D = + 8,25 + (-8) = + 0,25. En 
somme, la politique d'aggravation fiscale n'aura fait que transférer (et même 
un peu au-delà) la charge d'endettement de l'État sur les entreprises. 

Le ratio cri tique keynésien JE / F , égal au départ à 10 / 15 = 2 / 3 et donc 
déjà dans la zone critique des valeurs inférieures à 1, se dégraderait encore plus 
en tombant à 10 / 23,25 = 0,43 . La politique de rigueur fiscale ne ferait donc 
que fragiliser davantage les entreprises 

j) Il est vraisemblable que les entreprises réagiront à cette menace de 
dégradation de leur ratio de solvabilité JE/ F en allégeant leurs coûts notam­
ment salariaux par des licenciements et donc du chômage, et en cherchant à 
redresser leur profit JE - F par des augmentations de prix et donc de l'infla­
tion. Il en résultera pour l'économie dans son ensemble une situation de stag­
flation. Les pouvoirs publics, qui sont responsables de la mise en œuvre de la 
politique de rigueur fiscale, ne méconnaissent pas ces conséquences possibles 
mais, dans un contexte d'économie ouverte et mondialisée tel que celui de la 
France aujourd'hui, ils subissent des pressions extérieures (marchés financiers, 
agences de notation, règles européennes de limitation des déficits publics, 
etc.). On peut évidemment juger regrettable que les États acceptent aussi 
passivement de telles pressions au détriment de l'emploi chez eux. 
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Grille 1 

EMPLOIS 

Compte Biens 

E B A M et 

services 

255 

Production 50 10 

155 40 

110 28 
Exploitation 

45 12 

Affectation 15 7 

des revenus primaires 
30 5 160 

Distribution 
40 

secondaire du revenu 
30 45 120 

Uti lisation 
50 90 

du revenu 
30 - 5 30 

VARIATIONS D'ACTIFS 

Capital 45 10 

- 15 - 15 + 30 

30 
Financier 

30 

Le Tableau économique d'ensemble (TEE) 

RESSOURCES 

Total Opérations 

E B A M 

255 Production 205 50 

60 Consommation in termédiaire 

195 Valeur ajoutée brute (VABI 155 40 

138 Rému nération des salariés 138 

57 Excédent brut d 'exploitation (EBEI 45 12 

22 Revenus de la propriété 22 

195 Revenu primaire brut (RPBI 30 5 160 

40 Impôts 40 

195 Revenu di sponible brut (RDB) 30 45 120 

140 Consommation finale 

55 E pargn e brute (EB) 

VARIATIONS DE PASSIFS 

Epargne brute 30 -5 30 

55 FBCF 

0 Capacité (+I ou besoin H de financement - 15 0 - 15 + 30 

30 Monnaie et titres 30 

30 Crédits 15 15 

Biens Total 

et 

services 

255 

60 60 

195 

138 

57 

22 

195 

40 

195 

140 140 

55 

55 55 

0 

30 

30 

Compte 

Production 

Exploi tation 

Affectation 

des revenus 

primaires 

Distribution secondaire 

du revenu 

Utilisation du revenu 

Capital 

Fina ncie r 

-l 
0 
--..J 

0 
(J) 

.S. 
<D 
r-+ 
(j) 

o... 
<D 
X 
ru 
3 
<D 
~ 

0 
0 
~ 

~. 
(Q 
<D­
(j) 

N 
N 
Ul 
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Grille 2 : Le Tableau Entrées-Sorties (TES) 

Total 

~ 
Consommation 

Production des Ei Ei A intermédiaire 

RESSOURCES t des produits 

115 115 Ei 23 27 10 60 

90 90 Ei 0 0 0 0 

50 50 A 0 0 0 0 

Consommation 
255 255 intermédiaire 23 27 10 60 

des branches 

VAB 92 63 40 195 

Production 115 90 50 255 

Consommation 

finale 
FBCF 

0 55 

90 0 

50 0 

140 55 

Total 

des 

EMPLOIS 

115 

90 

50 

255 

N 
N 
(J) 

-1 
0 
m­
o 
0 
::l 
0 
3 
<D 

CQ 
ro­
::J 
<D' 
~ 
Q) 

<D 
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7 0 Mai 1997 

Partie A : Préliminaires 

a) 

RF 

b) 

BC 

S" 

R 

F 

R 

EC 

S' 

RF 

BC 
• 

R RF 

E 

u u 

w c 
p F 

V~~ 
Me .0 

W + P V 
U+I 

Figure 7.3 

c 
S' 

S" 

M 

w 
p 

227 

c) Le pôle E, appelé« entreprises »,regroupe toute les activités industrielles 
et commerciales y compris la partie commerciale de l'activité des institutions 
financières. Le flux U, dit coût d'usage de la production, comporte la consom­
mation intermédiaire et la consommation de capital fixe. Les intérêts payés par 
les entreprises (non financières) aux établissements de crédit correspondent au 
paiement d'un service bancaire rendu par les établissements de crédit. Pour les 
entreprises, il s'agit d'une consommation intermédiaire, comptée dans U. De 
même, les intérêts payés par les établissements de crédit à la banque centrale 
constituent une consommation intermédiaire de services bancaires rendus par 
la banque centrale aux établissements. Ils figurent donc également dans le flux 
U, au titre de la consommation intermédiaire des entreprises (financières). 

Partie B : Le circuit financier 

d) Consolidation des comptes E et Men ANF (élimination des flux U, 1, 
W, P, C : flux internes): 

ANF 

----sp­
S'' 1 
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Représentation comptable du circuit financier à trois pôles BC, EC, ANF : 

BC EC ANF 

FF 
R 1 RF 

e) La masse monétaire (NI) est la quantité de monnaie en circulation. La 
base monétaire (BM) est la quantité de monnaie centrale émise. On a : 
~ = S' + S", MM = S" + R. Le multiplicateur de crédit (m) est défini 
comme le ratio : m = MIBM. Sim est stable (ce que l'on suppose), on a aussi : 
m = ~MIMM. Soit : m = (S' + S")/(S" + R). 

L'équilibre comptable aux pôles ANF et BC permet de donner à m égale­
ment la forme suivante : m = FIRF. 

Mais on peut aussi transformer men tenant compte des définitions de b et 
der. Soit: 

1 1 m 
s" R s' ---+-x---

S' + S" S' S' + S" 
b + r(l - b) 

ou, si l'on préfère : 

1 m 
b + r- rb 

f) Si b = 1/9 et r = 1132, il apparaît que: m = 7,2. Si RF = 90, on a: F = 
7 ,2 x 90 = 648. D'où S" = b(S' + S") = bF = 648/9 = 72. Et : S' = F - S" = 
648 - 72 = 576; R = rS' = 576/32 = 18. Soit: 

BC EC ANF 

RF 90 S" 72 F 648 S 576 S' 576 F 648 

R 18 R 18 RF 90 S" 72 

g) Si BC diminuer, le coût de refinancement devient moins élevé pour EC 
qui peut alors diminuer le taux d'intérêt des crédits consentis à ANF. La 
demande de crédit de ceux-ci augmente. Si b = 119 et r = 1164, on a: m = 8. 
On trouve alors, sachant que RF = 90 : F = m · RF = 8 X 90 = 720. 
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Partie C : Le circuit du revenu 

h) 

B E M 

F s u u c w 

s p 

w c 
p F 

i) On indique (voir aussi f et g): F 1 = 648 et F2 = 720. Les valeurs de c, g, 
w et e conduisent alors aisément aux résultats suivants : 

t = 1 : 

B E M 

F 648 s 648 u 2 430 u 2 430 c 2 592 w 2916 

810 810 s 648 p 324 

w 2 916 c 2 592 

p 324 F 648 

648 648 6 480 6 480 3 240 3 240 

t = 2: 

B E M 

F 720 s 720 u 2 700 u 2 700 c 2 880 w 3 240 

900 900 s 720 p 360 

w 3 240 c 2 880 

p 360 F 720 

720 720 7 200 7 200 3 600 3 600 

j) Notons (provisoirement) K le capital. Il se divise en capital propre (Kp) 
et en capital emprunté (Ke): K = KP + Ke. Notons également TI le profit total 
et FF les frais financiers nets des entreprises. 

0 l,f .. · 13.KP TI "l Ke . FF na parce m1t10n : q = p = - 11. = - 1 = 
' KP ' K' K/ Ke 

Si ces coefficients sont constants, on a aussi bien : 
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Or les grandeurs impliquées dans les ratios ci-dessus s'identifient aisé­
ment aux flux du circuit. En effet : I = t3.K; P = ;3.Ke ; I - F = ;3.KP et !1(1- P) = 
f12KP; I - F + P = Il et !1(1- P) + f1P = f1TI ; P = FF et tiP = tiPF. 

Remarque: Pour comprendre l'égalité P = PP, il faut se rappeler que les 
frais financiers nets des entreprises E sont les intérêts versés par celles-ci nets 
des intérêts reçus par elles-mêmes ; cette différence ne laisse donc subsister que 
les intérêts P versés par les entreprises aux ménages. 

On peut alors écrire : 

f1(I - F) ti(It - Pt) 
q = = (quel que soit t = 1, 2 ... ) 

I-F I-F t t 

ti(I - P) + f1P f1(It - Pt) + f1Pt p = = (quel que soit t = 1, 2 ... ) 
I I t 

F 
À= 

I-F 
(quel que soit t = 1, 2 ... ) 

. jj,,p tiP t ( 1 
t = - = que que soit t = 1, 2 ... ) 

F pt 

Ona: 

f1(I - F) 
q = I-F 

= ti(I - F) + t:,.p X 1-F + F _ f1P X _E_ 
I I-F F I-F 

= p(l + À) - i À. 

D'où: q = p + À(p - i). Cette relation est la relation d'effet de levier de 
l'endettement. Elle signifie qu'une entreprise qui cherche à rendre q maximum 
(c'est-à-dire qui cherche l'accumulation de capital propre la plus rapide 
possible) devra accroître son endettement (augmenter À) dès lors que son taux de 
profit est supérieur au taux d'intérêt (p > i). 

On trouve, d'après les valeurs des flux du circuit du revenu calculées en 
t = 1 et t = 2 : 

= (900 - 720) - (810 - 648) = 10 % 
q 900 - 720 

(900 - 720) - (810 - 648) + 360 - 324 54 = 6 % 
p = 900 900 

À= 720 720 = 4 
900 - 720 180 

l = _36_0_-_3_2_4 36 = 5 % 
720 720 
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On vérifie que: 10 % = 6 % + 4 X (6 % - 5 %). 

k) Puisque, en t = 2, p = 6 % et i = 5 % , nous sommes, à l'issue de cette 
période, dans Je cas p > i. D'après la relation d'effet de levier, les entreprises 
vont chercher à accroître leur endettement. Il en résulte, en t = 3 et dans les 
périodes suivantes (puisque p et i sont constants, donc également p - i), un 
accroissement de fl.F du flux F. Cet accroissement commande, à chaque 
période, celui de cous les autres flux du circuit du revenu. 

Par exemple, en t = 3, on aura: i = 0,05 = M ,fF3 = (P3 - P 2)/F3 = 
(P3- 360)/F3. D'où: P3 = 0,05F3 + 360. 

Les sept flux du circuit du revenu en t = 3, sont alors solution du système 
suivant: P3 = 0,05F3 + 360; F3 = S3 ; C3 + S3 = W3 + P 3 ; C3 = 453 ; 

U3 = 313 ; W3 = 9P3 ; U3 + 13 = W3 + P3. 

Les valeurs des flux sont inscrites dans les comptes ci-après : 

B E 

U3 3 000 

13 1 000 

W3 3 600 

P3 400 

800 800 8 000 

U3 3 000 

13 1 000 

C3 3 200 

F3 800 

8 000 

M 

C3 3 200 W3 3 600 

53 800 P3 400 

4 000 4 000 

Le revenu global R s'écrit : R = C + l. D 'où: 

t = 1 : R1 = 2 592 + 810 = 3 402 

t = 2 : R2 = 2 880 + 900 = 3 7 80 

t = 3 : R3 = 3 200 + 1 000 = 4 200 

On voit que: R3/R2 = R/ R 1 = 1,111. La croissance du revenu global est 
constante et égale à 11,1 % de période en période. (Remarque: si l'on calcule 
le taux de croissance selon la formule (Rt - Rt_1)/Rt> on trouve un taux de 
10 %.) Si les coefficients (c, g, w, e, q, p, À, i) restent constants, la croissance 
est homothétique (tous les flux du circuit du revenu croissent au même taux) et 
se poursuit indéfiniment. Naturellement, de telles hypothèses ne sont pas 
tenables à long terme : assez vite la croissance va buter sur des obstacles tels 
quel' épuisement des ressources naturelles, le plein emploi de la main-d' œuvre, 
les rendements décroissants du capital, etc. En même temps, la concurrence va 
s'aggraver entre les unités de production, et la rotation du capital va s'accé­
lérer, entraînant une augmentation de U de plus en plus rapide et une 
augmentation de l de plus en plus faible : le coefficient g va accuser un fléchis­
sement. L'issue probable en sera la crise (qui se produira lorsque I sera tel que 
I - F prenne une valeur négative). 
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8 0 Janvier 2013 

Partie A : Comptes et revenus dans la période de base 

a) 

B E M A 

Un Un Cn Y n 

J,, J,, s ,, Z ,, 

Y11 J n Tn 

Cn 

F n 

Chaque flux est à la fois sortant d'un pôle et entrant dans un autre pôle, 
éventuellement le même dans le cas de flux inter-entreprises (Un et In) : 
chaque flux figure donc deux fois dans les comptes, comme il apparaît ci­
dessus (où l'on a, pour 10 flux, 20 écritures comptables). 

b) un est, dans la période n, la somme des coûts intermédiaires (consomma­
tion intermédiaire) et des coûts de remplacement du capital (consommation de 
capital fixe). Si à U,, on ajoute le coût salarial r;,, on obtient le coût total de 
production Un +"Y;, de E dans la période n. Le coefficient Yn est le poids du coût 
salarial dans le coût total de production des entreprises. Ce coefficient reflète 
les techniques de production, qui ne changent qu'avec le renouvellement du 
capital fixe, c'est-à-dire à long terme : y

11 
peut donc être supposé stable à court 

ou moyen terme. 

c) On a R =RE+ RA , où R est le revenu global, RE la contribution des 
entreprises au revenu global, RA celle de l'État. RA = Z . Quant à RE, en 
économie fermée, ce sont les recettes de E nettes de leur coût d'usage de la 
production, ce qui conduit à: RE= 1 + j + C. Et par suite, à la période n, 
Rn = Zn + I ,, + l n + Cn · 

d) L,,. ·1·b bl E d · 1 + j + C - Y + l -F D' ' equ1 l re compta e en onne . Il " " - " n 11. ou 
une expression de Rn équivalente à la précédente : R,, = (Y,, + Z 11 ) + (!,, - F,,) . 

La première composante entre parenthèses ("Y;,+ ZJ est Je revenu global 
distribué (aux ménages), autrement dit le revenu total des ménages . 

La seconde (1
11 

- F:) est le revenu g lobal non distribué ou partie non distri­
buée du revenu global. C'est le revenu des entrepreneurs, également appelé profit 
(net non distribué). C'est aussi l'épargne (nette) des entreprises ou encore l'autofi­
nancement de leur investissement net. 

Si In -F: ~ 0 , l'économie est sur un sentier de croissance et de prospérité. 
Si !,, -F,, < 0, l'économie est en crise. 

Si ln -F,, = 0, l'économie est à l'équilibre fort, ainsi nommé parce qu'il 
n'est atteint que par chance ou sous de fortes hypothèses. 
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L'équilibre faible du circuit est l'équilibre comptable, toujours réalisé sous 
des hypothèses naturelles donc faibles . 

e) Puisque 10 -Fa = 0 , on a Ro = Y0 + Z 0 = 5 000 . D'autre part, de 

1t0 = Yol(Yo+Z0 )= 415 on tire Yo = 4Z0 , et par suite: Yo = 4 000 et 

Z 0 =1 000. De t0 = 16 % , on tire 'Tri= 0,16 (Y;)+ Z0 ) = 0,1 6 X 5000 = 800. D e 

c0 =C0 l(Yo +Z0 - Tri)=? /8, on déduit C0 =7 /8x(4000 +1000- 800)=3675 

et 50 = Ya + Z0 -Ta - C0 = 525. Puis de Z0 I ] 0 = 5 on tire ] 0 = 200 , et de 

Y0 l(U0 +Y0 )=21 3 il vient U
0 

= l -
2 13 

xYo = Yo 12=2000. Par l'équil ibre 
2/3 

des comptes A et Bon a: D0 = 400 et Fa= 125. Et enfin 10 - Fa= 0 donne: 

10 = 125 . D'où les comptes à la période de base : 

B E M A 

Fo 125 So 525 Uo 2000 Uo 2000 Co 3675 Yo 4000 Zo 1000 To 800 

Do 400 I o 125 Io 125 So 525 Zo 1000 J o 200 Do 400 

Yo 4000 J o 200 To 800 

Co 3675 

Fo 125 

t) Dans la période de base, le besoin de financement de E est Fa = 125 et 
celui de A, D0 = 400 . Ce dernier est entre 3 et 4 fois plus important que celui 
de E alors que la contribution de A au revenu global est 4 fois moins impor­
tante que celle de E (1 000 et 4 000). Il y a donc une flagrante disproportion 
si l'on juge qu'entre E et A leur besoin de financement doit correspondre à leur 
contribution au revenu global. Mais, précisément, faut-il en juger ainsi ? 

L'État a d'autres missions que celles des entreprises et, du reste, n'est pas 
soumis à la même contrainte monétaire que celles-ci : l'endettement de l'État 
n'est pas de nature à le mettre en faillite (notion de droit commercial privé), 
et, en outre, l'endettement public est un débouché utile et même nécessaire 
pour l'épargne des ménages qui vient ainsi soutenir la dépense publique et à 
travers elle l'emploi ... des ménages. 

Il reste que des déficits publics importants et répétés peuvent conduire à 
une dette publique considérable et, par suite, à un service annuel de la dette 
excess.ivement lourd dans le budget de l'État, ce qui veut dire paiement d 'inté­
rêts aux rentiers au détriment de dépenses favorisant l'emploi. C 'est pourquoi 
il est légitime, à partir d 'un certain seuil au demeurant difficile à préciser, de 
rechercher une diminution du déficit public. 

Partie B : Politique de réduction du déficit public 

g) Les cinq flux affectés en période 1 par la hausse de t 0 à t 1 sont, outre 'I'i , 
le déficit public D1 (puisque la dépense publique est inchangée), ainsi que Ct 
et si (puisque le revenu disponible des ménages est affecté par Yi) et également 
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Fi (comme il est dit dans l'énoncé). Seront donc inchangés les cinq autres flux 
U1 = Uo , I i = Io , 11 = f o , Yi = Yo , Z1 = Zo · 

Sachant que t l = 0,2, on a : y; = o,2(y; + Z l) = 0,2X5000=1000 . D'où 
Dl = zl + l , -1; = 1 000 + 200 -1 000 = 200 ' puis cl = 7 / 8 X (y; + zl - y;) = 
7 / 8 X 4 000 = 3 500 ' et s, =y; + zl - 7; - c, = 500 . Et enfin : 
Fi = S, - D1 = 500 - 200 = 300 . 

Les autres flux étant inchangés, les comptes en période 1 sont les suivants : 

B E M A 

F i 300 S i 500 U i 2000 U 1 2000 C1 3500 Y 1 4000 Z1 1000 Ti 1000 

D1 200 l i 125 11 125 Si 500 Z1 1000 Ji 200 D 1 200 

Y 1 4000 J i 200 T1 1000 

C 1 3500 

F i 300 

h)Ona: R1 =(Yi +Z1)+(11 -Pi)=(4000+ 1000)+(125 -300)=4825 .On 
avai t Ro = 5 000 = (Y0 + Z0 ) + (10 - Po)= ( 4 000 + 1000) + (125 -125) . Il y a donc, 
de la période de base à la suivante, une baisse du revenu global imputable 
entièrement à la partie non distribuée de celui-ci ou, en d'autres termes, à la 
chute des profits : ceux-ci, nuls en n = 0, sont désormais négatifs en n = 1 L'éco­
nomie, qui étai t à .l'équilibre fort dans la période de base, remplit dans la sui­
vante la condition de crise. 

i) Pour rétablir leurs profits, les entreprises ont deux voies. La première est un 
allégement de leurs coûts, notamment de leurs coûts salariaux par compression 
du personnel, ce qui signifie chômage. La seconde est l'augmentation de leurs recettes 
par augmentation de leurs prix de vente, ce qui signifie inflation. Ces deux voies 
ne sont nullement exclusives l'une de l'autre: leur combinaison signifie stagflation. 

Partie C : Austérité fiscale et inflation 

j) Les entreprises sont supposées ici choisi r l'unique voie de l' inflation . La 
hausse des prix est censée être appliquée uniformément, au taux g, à tous leurs 
prix de vente dès le début de la période 2 . Naturellement, elles n'annoncent 
pas cette augmentation générale des prix, et les ménages (salariés), non prévenus, 
ne réagiront au mieux qu'à la période suivante (période 3, non examinée ici). 

En outre, le taux g, qui est le taux minimum d'inflation de sortie de crise, 
est tel que, de la période 1 à la période 2, le revenu des entrepreneurs passe de 
la valeur I, - Fi = -175 à la valeur / 2 - Pz = 0 . 

Quant au revenu g lobal, il passe, entre la période 1 et la période 2, de la 
valeur R1 à la valeur R2 telles que : 

RI = z1 + I l + 11 + cl 
R2 =Z, +(1+ g)(I1 +11 +CJ 
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ou encore: 

RI=(~ + Z1)+(!1 -Pi) 

R2 =~ +Z1 

d'où l'on tire : 

et par sui te : 

175 = J..'Q_ = 4 6 % . 
125 + 200 + 3 500 3 825 ' 

235 

k) Le déficit public, selon ses détracteurs, favorise l'inflation et entrave la 
croissance. Aussi recommandent-ils fortement la rigueur budgétaire et notam­
ment une politique fiscale sévère. Nous avons vu ici, dans le cadre du circuit 
keynésien, qu'une telle politique es t au contraire elle-même génératrice d'infla­
tion. On aurait pu montrer de même que, dans la mesure oü elle favorise l'appa­
rition de la condition de crise, elle s'oppose à la croissance. Ainsi la rigueur 
budgétaire va totalement à l'encontre des buts que lui assignent ses défenseurs, 
qui se réfèrent , quant à eux, à un tout autre paradig me que le keynésien, à savoir 
le paradigme classique. Un de leurs arguments est qu'avec un déficit budgétaire 
réduit l'épargne pourra financer davantage d 'investissements productifs. Mais, 
dans l'Union européenne, des pays comme La Grèce, le Portugal, l'Espagne, 
l'Irlande et, dans une certaine mesure, la France, auxquels une telle politique 
est imposée, sont autant de contre-exemples à cette argumentation. 

9 Juin 2011 

Partie A : Les comptes dans l'année de base 

a) Chaque flux, à la fois sortant et entrant, donne lieu à une double écriture : 
il y a donc deux fois plus d 'écritures comptables que de flux. Si tous les flux 
sont bien recensés (pas d 'oubli de fl ux) et bien évalués (pas d'erreur de mesure), 
les comptes sont nécessairement équilibrés : en chaque pôle, la somme des flux 
sortants est égale à la somme des flux entrants. Dans l'année 0, on nous indique 
que L0 est un flux sortant de RdM, donc une créance de RdM sur B correspon­
dant à un excédent de H0 sur X 0 , soit un déficit commercial du pays. 

b) 

B E 

F0 180 S0 160 Uo 320 

Lo 20 Io 160 

Yo 800 

Ho 180 

Uo 320 

Io 160 

Co 640 

Xo 160 

Fo 180 

M 

C0 640 Yo 800 

So 160 

RclM 

X 0 160 Ho 180 

Lo 20 
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Des données de H 0 , L 0 , F 0 et de l'équilibre des comptes RdM et B on 
déduit aussitôt X 0 = 160 et S0 = 160. De S0 et c0 = 4/5, on déduit la propen­
sion des ménages à épargner dans l'année 0 (soit 115) et Y0 = 5 X 160 = 800 
puis C0 = 0,8 X 800 = 640. Enfin, de y0 = 517 et Y0 = 800, on tire U 0 = 320 
et, de U0/I0 = 2, I0 = 160. 

c) Le revenu global R d'une économie ouverte telle que celle-ci (sans pôle 
État apparent) se définit comme le total dans la période des recettes de E issues de 
la vente de biens ou services produits par E, nettes du coût d'usage de la production de E. 
De cette définition résulte aussitôt l'expression suivante du revenu global 
R0 dans l'année 0: Ro = 10 + C 0 +X 0 - H 0 . De cette expression et de l'équilibre 
du compte E on tire une autre expression équivalente du revenu g lobal dans 
l'année 0, à savoir: R0 = Y0 + I0 -Po- Cette seconde expression montre que le 
revenu des entrepreneurs (leur profit net non distribué) est négatif (10 - F 0 = 
160 - 180 = - 20), donc quel' économie, dans l'année 0, est dans un état de crise 
économique. 

Partie B : Inflation de sortie de crise l'année suivante 

d) Par hypothèse: R 1=I1+C1+X1 - H 1 = (/0 + C0)(1 + g 1) + X 0 - H0 . 

D'où : R1 =I0 +C0 +X0 -H0 +g1 (/0 +C0)=R0 +gL (/0 +C0). 

e) On a aussi : R1 =Y1 +I1 - F 1 = Y0 + F0- I 0 . 

Soit: R1 = Y0 + I 0 - P0 + 2(F0 - I0) = R0 + 2(F0 - I 0). Donc k = 2. 

f) D'après d et e, on a: g, = l(Fo - 10 ). Soit g
1 

= 40/800 = 5 %. 
Io +Co 

Partie C: Rattrapage des salaires et relance de l'inflation 

g) R2 = I2 + C2 + X2 - H2 =IL+ cl+ X L - H l = Ri· D'autre part: Y2 = 
(l+g1)Y1. 

h) On a: R2 = Y2 + (/2-P2) = (1 + g1)Y1 + (/2-F2) = (1 + g1)Y0 + (/2 -P2). 

Or: Y0 = R0 -(10 - P0). D'où: R2 = (1 + g1)(R0 - (/0 -P0)) + (/2 - F2). 

D'autre part (d'après g et e): R2 = R0 + 2 (P0 - I 0). 

D'où: I 2 - F2 =R0 + 2(F0 - I0) - (1 + g 1)(R0 - (/0 - P0)) = - g1R0 -

(1 - g i )(l o - F o). 

Or R0 = I 0 + C0 + X 0 -H0 . D'oùg 1R0 = g 1 (10 + C0) + g 1 (X0 -H0). 

Et d'après f : g 1R0 = 2(F0 - I 0) + g 1(X0 - H0). Par suite: 12 - P2 = 
(1 + gi)Uo - Po) - g1CX0 - Ho)· 
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Ainsi : I2 - F2 < 0 ~ l 0 - Fa< (1--1-J(x0 - H 0 ), ce qui est vérifié ici 
l+ g, 

puisque I 0 - F0 = - 20 et (1 -
1 J(x0 - H 0 ) = -

20 
. 

1 + g1 21 

i) Comme I2 - F2 < 0, on aura en t = 3 un taux d'inflation g3 positif. Par 

analogie avec le calcul de f, on peut écrire: g
3 
= 2(Fi - 12 ) . Cette analogie est 

12 +C2 

justifiée puisque les hypothèses de comportement de t = 1 sont conservée en t = 3. 

j) D'après h: F2 - I 2 = (1 + gL)(F0 -10)- g1(H 0 - X 0). 

D 'autre part: 12 + C2 = (1 + g 1)( I 0 + C0). 

Par suite (d'après i et f): g
3 

= g1 -2(1--
1-Jx Ho -Xo. Il est clair que 

1+ g, 10 +C0 

g 3 < g 1 : l'inflation dans l'année 3 est amortie par rapport à l'année 1. Le calcul 

1 20 1 
montre d'ailleurs que: g = 5% - 2x - x -=5%---= 4,76%. L'amor-

3 21 800 420 
tissement est donc lent : l'inflation, sauf intervention, se prolongera assez 
longtemps. 

Partie D : La spirale prix-salaires et sa limite 

k) Dans l'année 4 (nouvelle période de rattrapage des salaires), on a : 

R4 =14 + C4 + X 4 -H1t = Y4 + (14 - F4), où X 4 = X 3 = X 0, H 4 = H 3 = H 0, 

14+C4=13 + C3 = (1 + g,)(11 + C1) = (1 + g3)(1 + gi)Uo +Co), Y4 = (1 + g3)Y3 = 
(1 + g3)Y2 = (1 + g3)(1 + g 1)Y0 . D'où, en se rappelant que 10 + C0 - Y0 = 
Io - Fo - (Xo - Ho) : 

14 - F4 = (1 + g3)(1 + g L)(lo - Fo) + [l - (1 + g3)(1 + g L)] (Xo -Ho)· 

Et par suite: 14 -F4 <0~10 - Fa< (1- 1 
J(X0 - .H 0 ) . 

(1 + g, )(1 + g3) 

Cette condition est nécessairement vérifiée d'après h et parce que le 
second membre de l'inégalité ci-dessus est un majorant du second membre de 
l'inégalité établie en h, sachant que (1 + g 1)(1 + g 3) > 1 + g t · 

1) Par analogie avec i et f (ce qui est justifié puisque les comportements 
par hypothèse sont inchangés), le taux d'inflation g5 appliqué par les entre-

2(~ -14) 
prises en t = 4 est : g5 = . 

l4 + C4 
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D'après k on peut écrire : 

_ 2(1+ g1)(l+ g3 )(-fo - 10 )+2[1 - (1+ g1)(l + g3 )](H0 - X0 ) 

g5 - . 
(l + g1)(1+ g3 )(10 + C0 ) 

Et d'après f: g
5 

= g1 - 2(1 -
1 J x Ho - Xo . 

(1 + g1 )(1 + g3) Io + Co 

Comme (1 + g3)(1+g1)>1 + g 1, on voit d'après j que g5 < g3 . 

m) La généralisation des résultats précédents (sous les hypothèses B de 
comportement conservées) montre qu'il y a dans ce « modèle » deux types de 
périodes : 

- les périodes« paires» (t = 2p,p 2:: 1) qui sont des périodes de rattrapage des 

salaires, où la masse salariale, Y2P = (1 +g 2p_1)Y 2p-t = · · · = 

( 1 + g 2p-i) ( 1 + g l p - 3 ) · • • ( 1 + g1) Y0 , est par rapport à la période précédente le seul 

flux modifié (à l'exception des flux F 2P et S 2P ), et où le profit I 2P - F 2P en fin 

de période se révèle négatif ; 

- les périodes « impaires » (t = 2p + 1, .P 2:: 1) qui sont des périodes 
d'augmentation des prix à un taux g2p+t tel que : 

l- - oo-----

II(1+ g 2p-1) 

1 H o-Xo x----
l o +Co 

p=I 

La smte (g ) est décroissante, chaque terme restant positi+. Si l'on 
2 p+I p?.O J · 

OO 

admet que le produit IJ (i+ g1p-1) tend vers l'infini lorsquep tend lui-même 
p=I 

H 0 -X0 1 40 
vers l'infini, alors on voit que g2 p+i tend vers g1 - 2 x = - - -- = 0 . 

10 -C0 20 800 

En somme, « à la longue » (comme dirait Keynes !) l'inflation (dans ce 
modèle du moins) s'éteint d'elle-même. Il est probable que les pouvoirs 
publics ne la laisseront pas atteindre ce but et la combattront sans attendre. La 
politique keynésienne de lutte contre l'inflation que suggère ce modèle keyné­
sien n'a rien à voir avec une quelconque politique quantitativiste prétendant 
combattre l'inflation par la rigueur monétaire. Pour la théorie keynésienne, la 
cause de l'inflation n'est nullement la quantité de monnaie mais le déséqui­
libre fondamental des flux du circuit monétaire qui s'exprime par la condition 
de crise I - F <O. La politique keynésienne de lutte contre l'inflation ou contre 
la crise est donc une seule et même chose. 
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F 
FBC 62, 93 
FBCF 62 , 217 
financement 3 5 
financement désintermédié 113 , 122 
financement direct 34, 113 
financement indirect 34 
financement intermédié 112 
flux 115 
flux entrants 33, 46 
flux sortants 33, 46 
fonction d'investissement 120 
fonction d 'utilité 2 
fonction de Cobb-Douglas 140 
fonction de consommation 157 , 165 , 166 
fonction de demande 6 
fonction de production 139, 140, 146, 147 
fonds d'accumulation 27 
fonds de consommation 27 
fonds propres 13 5 
force de travai 1 26, 51 
formation brute de capital 62, 76 
formation brute de capital fixe 62 
forme-argent 26, 203 
forme-capital productif 26, 203 
forme-marchandise 26, 203 
formes de la valeur 175 

G 
gains de productivité 29 

H 
hors banque 113, 122 
hypothèse de Leontief 76, 146 

I 
identité de l'investissement et de l'épargne 

44, 50 
importations 56, 62 
impôts sur les produits 80 
inégalité de répartition 144 
inflation 15 7, 162, 164, 166, 168, 172, 194, 

195 , 234, 237 
inflation de sortie de crise 163 , 197, 236 
institutions sans but lucratif au service des 

ménages 63 
instrument de mesure 109 
intérêts créditeurs 44 
intérêts débiteurs 44, 50 
intérêts des avances primitives 24, 42 
investissement 35, 45 , 118, 162 
investissement public 177 , 178 

K 
keynésien 32, 37 

L 
laissez faire, laissez passer 42 
laissez-faire 40 
laissez-passer 41 
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levierd'endettement 119, 127, 128, 133, 193 
libre-échange 41 
liquidité 109, 163 
loi de l'accumulation capitaliste 29, 204 
loi de Walras 207 
loi psychologique fondamentale 15 7, 169 

M 
macroéconomie 23 
macroéconomie du circuit 23 
main invisible 41 
marché 41 , 60 
marché boursier 114 
marché du crédit 125 , 131 
marché du refinancemenr 12 5, 131 
marché financier 114 
marché interbancaire 112, 114, 122 
marché monétaire « élargi » 114 
marché monétaire au sens strict 114 
marché primaire 114 
marché secondaire 114 
marge d'intérêt 112, 113 , 122 
marges commerciales 72, 75 
marxisme-léninisme 31 
masse monétaire 115 , 117, 123, 193 
matrice des coefficients techniques 77 
ménages 23, 32, 63 
métamorphose réelle de la production 203 
métamorphoses 45 , 176, 205 
métamorphoses de la valeur 26, 51 
méthode ensembliste 3 
microéconomie 1, 23 
mise en pension 113 
monnaie 16, 109, 129 
monnaie centrale 113 
monnaie de billon 111 
monnaie en circulation 115 
monnaie fiduciaire 111 
monnaie métallique 110 
monnaie scripturale 111 
monnaie-passif 110 
monnaies divisionnaires 111 
moyen de paiement 109 
multiplicateur de crédit 115 , 117, 122, 124, 

125 , 130, 193 
multiplicateur keynésien 3 5 

N 
nomenclature de produits 70 
numéraire 16 
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NYSE-Euronext 114 

0 
obligations 114 
obsolescence 28, 44, 52, 61 
offre nette 7 
open market 118 
opérations de répartition 62 , 67 
opérations financières 62, 67 
opérations sur produits 59 
optimum de Pareto 9, 15 , 19, 174, 201 

p 

paradoxe de l'eau et du diamant 2 
pétro-dol lars 129 
physiocrates 23 
PIB 70, 79, 94, 142, 146 
pièces 111 
plus-value 26, 43 , 51 
politique d'austérité 189, 223 
politique d'emploi public 211 
politique d'investissement public 211 
politique de quantité 118, 122 
politique de rigueur budgétaire 196 
politique de rigueur fiscale 187 , 224 
politique de eaux 118, 122 
politique monétaire 117 , 122, 192 
politiques économiques 3 7 
population active 142, 146 
préférence nationale 41 
préférence pour la liquidité 163 , 166 
prêteur en dernier ressort 112 
prévision 76, 94 
prix 5 
prix d'acquisition 61 , 62 , 72 , 82, 93, 101 , 

179 
prix de base 60, 72 , 82, 93 , 101 
prix de marché 5 
prix monétaire 5, 13 
prix relatif 5, 12, 13 
production 60, 137 
production marchande 60, 79, 87 
production non marchande 60, 75 , 79, 87 , 

93 , 177, 208, 212, 221 
production pour usage final propre 60 
production cocale 184, 187 
productivité marginale 138, 140, 147 
productivité moyenne 138, 140 
produit brut 25 
produit intérieur brut 70, 80, 142 
produit intérieur nec 92, 102 
produit net 24, 43, 49 
profit 26, 38, 42, 84, 130, 137, 139, 141 , 

148, 162, 229 

TD Économie générale 

profit brut non distribué 119 
profit distribué 133 
profit nec non distribué 53 , 95 , 135 , 218 
profit non distribué 133 
progrès technique 40, 45 , 52, 143, 146, 176, 

205 
propension à consommer 39, 161 , 169, 170 
propension à épargner 160, 178 
propension à importer 178 
propension marginale à consommer 15 7 
propension moyen ne à consommer 15 8 , 15 9 , 

166 
protectionnisme 41 , 48, 5 5 
protectionnisme négocié 5 7 

R 
ratio critique keynésien 189, 224 
refinancement 112, 115 , 118, 192 
régulation 30 
relation d'équivalence 4 , 12 
relation d'indifférence 4 
relation inflation-chômage 172 
rémunération des salariés 92, 221 
rendements constants 138 
rendements d'échelle 138, 140, 141 , 146, 148 
rendements décroissants 141 
rendements marginaux 140, 148 
rendements marginaux décroissants 138 
rente 142 
répartition de revenus 147 
répartition optimale 7 , 13 
répartition primaire 62 
répartition secondaire 62 
reprises 49 
reproduction 24 
réserve de valeur 110 
réserves 116 
réserves obligatoires 11 7, 118 
reste du monde 63, 64, 80, 92 
revenu absolu 169 
revenu brut d 'activité 143 
revenu des entrepreneurs 34, 5 3, 13 5, 208, 2 3 2 
revenu disponible brut 66, 144, 160 
revenu distribué 34, 208 
revenu global 43, 47 , 49, 80, 92, 102, 155 , 

171 , 177 ' 195 , 196, 232 
revenu non distribué 208 
revenu permanent 159, 165 , 167 
revenu primaire brut 66, 143 
revenu relatif 169 
revenus primaires 143 
révolucion keynésienne 32, 43 
révolucion marginaliste 2, 12 
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risque d'illiquidicé 112 
risque d ' insolvabilité 129 
rocacion du capital 48, 5 5, 231 

s 
salaire de subsiscance 26 
schéma de la reproduccion 27 
secceur inscicucionnel 63 
services 60 
services collectifs 60, 61 
services individualisables 61 
services individuels 60 
services non marchands 62 
sociétés financières 63 
sociétés non financières 63 
solde 65 , 66, 79, 94 
solde commercial 76, 178, 179 
solde des revenus primaires bruts 66 
solvabilité 114 
sous-consommation 29, 43, 50 
spirale prix-salaires 196, 198, 237 
sragflarion 234 
stock 11 5 
srrucrure productive 76 
subpri mes 11 4 
surcapicalisacion 29, 43, 50 
système de Law 24 

T 
Tableau des encrées intermédiaires 94, 222 
Tableau économique d'ensemble 66 82 86 ' , ' 

101 , 182, 184 , 187, 214, 216, 220 
Tableau Encrées-Sorties 73, 84, 87, 103, 

186, 188, 211 , 217, 222 
eaux crédiceur 11 2 
eaux d'acrualisacion 120, 123, 124, 130, 

134 , 167 
eaux d'amorcissemenr 128, 134, 176 
raux d'amorrissemenc économique 45 
raux d'épargne 160 
raux d 'escompte 111 , 121 
raux d'exploicacion 30 
raux d ' i nflarion de sortie de crise 197 
taux d ' intérêt 119, 123, 124, 130, 163, 169, 

219, 230 
eaux d'inrérêc apparent 119, 128, 134, 193 
eaux d'intérêt brut 140 
eaux de chômage 142, 211 
eaux de croissance 142 
eaux de plus-value 30 
eaux de profir 119, 123 , 193, 230 

eaux de profit bruc 128, 134 

raux de profit nec 134 
eaux de rendement interne 121 
eaux de réserves obligatoires 117, 192 
raux débiteur 112 
eaux en-dedans 86, 87 
raux en-dehors 86, 87 , 103, 105 
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raux minimum d ' inflacion de sortie de crise 
163, 171 

raxe à la valeur ajourée 60, 82 , 92, 93 , 179, 
217 

cecbnique de production 218 
TEE 92 , 184 
temps de circuit 161 , 162, 165 , 167, 168 
remps de récupération du capital 29, 45, 

175 , 204 
remps d e rorarion du capital 27, 43 , 45, 175 , 

204 
cerriroire économique 63, 142 
TES 73, 77, 84, 94, 186 
théorème du circuic économique 33, 101, 207 
chéorie classique 32 
théorie quancicarive de la monnaie 11 7 
rhésaurisacion 32 , 162, 166 
cirres de créances négociables 114 
cirrisarion 114 , 123, 129 
cransferrs 144 
cransferrs sociaux en namre 61 
travail 142 
cravail direcc 26 
cravail indirect 26 
travail socialement nécessaires 26 
TRI 121 , 123 
TVA 60, 82, 92, 93, 179, 217 

u 
uniré de production homogène 7 1 
milicé marginale 2, 12 
uciliré totale 2 
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valeur accuelle nette 121 
valeur ajourée brure 66 
valeur d'échange 42 
valeur mobili ère composée 114 
valeur-travail 2 , 25 
valeur-uri li ré 1 

variacion des stocks 62 
viremenc 112 
vicesse de rotation du capital 48 
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