
Licence	  1ère	  année	  AES	  	   	   	   	   	   	   Année	  universitaire	  2012-‐2013

INTRODUCTION	  A	  LA	  MACROECONOMIE
Corrigé	  du	  dossier	  de	  TD	  N°	  1

Que	  reste-‐il	  de	  l’héritage	  keynésien	  ?

I.	  Documents	  joints

Document	  1	  :	  Bernard	  Guerrien	  (1996),	  Dic$onnaire	  d’analyse	  économique,	  La	  découverte,	  coll.	  
Repères,	  p.	  323,	  352-‐-‐-‐353	  (extraits)
Document	  2	  :	  Michel	  Cabannes	  (1995),	  Introduc$on	  à	  la	  macroéconomie,	  Armand	  Colin,	  coll.	  
Cursus,	  P.	  9-‐10	  (extrait)
Document	  3	  :	  AlternaJves	  Economiques	  (2005),	  «	  John	  Maynard	  Keynes	  (1883-‐1946)	  »,	  
Alterna$ves	  Economiques	  Poche,	  n°21,	  novembre	  2005	  (extrait)
Document	  4	  :	  Gilles	  Dostaler	  (2009),	  «	  Le	  retour	  de	  Keynes	  ?	  »,	  Repenser	  l’économie	  au	  XXIème	  
siècle,	  Revue	  Vie	  Economique,	  Juin	  2009	  (extrait)
Document	  5	  :	  Denis	  Clerc	  (2008),	   «Crise	  économique	  :	  le	  retour	  de	  Keynes»,	  Alterna$ves-‐
Economiques.fr,	  ArJcle	  Web,	  26	   novembre	   2008	   (extraits)
Document	  6	  :	  Karim	  Emile	  Bitar	  (2010),	  «La	  revanche	  douce-‐amère	  de	  John	  Maynard	  Keynes»,	  
L’ENA	  hors	  les	  murs,	  30	  juin	  2010	  (extraits)
Document	  7	  :	  Thierry	  Pech	  et	  Guillaume	  Duval	  (2012),	  «Pourquoi	  on	  ne	  s’en	  sort	  pas»,	  Alterna$ves	  
Economiques,	  n°	  316,	  septembre	  2012,	  p.7-‐12	  (extraits)
Document	  8	  :	  Guillaume	  Duval	  (2012),	  «Pourquoi	  l'obsession	  des	  3	  %	  va	  faire	  plonger	  la	  zone	  
euro»,	  Alterna$ves-‐Economiques.fr,	  ArJcle	  Web,	  21	  septembre	  2012	  (extraits)

II.	  QuesNons	  préliminaires

1	  /	  En	  vous 	  aidant	  des 	  documents	  1,	  2	  et	  3,	  résumez	  la	  pensée	  de	  Keynes	  et	  expliquez	  en	  quoi	  elle	  
s’oppose 	   à	   la	   théorie	   néoclassique.	   Quelles	   sont	   les 	   implicaJons	   potenJelles 	   en	   terme	   de	  
poliJques	  économiques	  de	  ces	  théories?

2/	  Dans	  l’histoire,	  comment	  se	  sont	  succédés	  les	  deux	  paradigmes	  (document	  4)?

3/	  A	  l’heure	  actuelle,	  quelle	  éléments 	  pourraient	  laisser	  supposer	  que	  la 	  pensée	  keynésienne	  a	  de	  
nouveau	  les	  faveurs	  du	  décideur	  poliJque	  et	  des	  économistes	  (documents	  5	  et	  6)?

4/	  En	  vous	  basant	   sur	   l’actualité 	  économique 	  et	   les 	  documents	  6,	   7	   et	  8,	  qu’est-‐ce	  qui 	  pourrait	  
laisser	  penser	  que	  ce	  n’est	  pas	  le	  cas	  ?

III.	  DissertaNon

En	  vous 	  appuyant	  sur	   les 	  éléments 	  précédents 	  ainsi 	  que	  sur	  vos	  recherches 	  personnelles,	   traitez	  	  	  
la	  quesJon	  suivante	  (introducJon+plan	  détaillé)	  :

La	  situa$on	  mondiale	  actuelle	  necessite-‐t-‐elle	  et	  engendre-‐t-‐elle	  une	  plus	  grande	  prise	  en	  compte	  
des	  thèses	  de	  Keynes	  dans	  l’élabora$on	  des	  poli$ques	  économiques?
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Document	  3
S’il fallait résumer la pensée de celui qui a le plus marqué la réflexion économique du XXe siècle, ce pourrait être : « Oui, le marché
engendre du chômage involontaire. » Dans son grand oeuvre – La théorie générale de l’emploi, de l’intérêt et de la monnaie –, Keynes
avance deux types d’explication possibles pour rendre compte de cette tendance du capitalisme à fonctionner en deçà de ses 
potentialités :
– une explication radicale, fondée sur l’incertitude du futur, qui pousse les hommes d’affaires à faire montre de prudence et, du coup, à
investir moins qu’ils ne le devraient ;
– une explication plus traditionnelle, fondée sur le fait que toute insuffisance initiale de la demande tend à engendrer un cercle vicieux :
moins de demande, donc moins de débouchés, donc moins de production, donc moins de salaires, donc moins de demande..Alors que 
la deuxième analyse débouche sur une politique économique visant à regonfler la demande défaillante, la première passe par des
institutions et des règles capables de réduire l’incertitude de l’avenir. Ces deux lectures de Keynes débouchent donc sur deux rôles 
assez différents de l’Etat (...).
Pour aller plus loin : « Deux Keynes pour le prix d’une théorie », Alternatives Economiques n° 173, mars 2000. « Keynes, un social libéral avant l’heure », 
Alternatives Economiques n° 202, avril 2002. « John Maynard Keynes ou l’économie au service du politique et du social », Alternatives Economiques n° 
220, décembre 2003.

Document	  4
Au cours des trente dernières années, le discours économique dominant s'est fait  l'apôtre des mérites du laisser-faire et du libre 
échange, opposant les bienfaits du marché aux défaillances de l'État. Il a prôné la déréglementation, la privatisation et une 
libéralisation accrue des marchés. Mêmes causes, mêmes problèmes : aujourd'hui comme hier, le modèle du laisser-faire construit les 
propres bases de sa remise en cause.
Mort et résurrection
Keynes espérait  avoir mis fin au règne de l'économie classique et à sa foi dans le laisser-faire avec la publication, en 1936, de sa 
Théorie générale de l'emploi, de l'intérêt et  de la monnaie [1]. Il y expliquait qu'aucun mécanisme automatique n'assure, dans une 
économie capitaliste, le plein  emploi et une répartition équitable des revenus et des fortunes. C'est donc l'État qui est responsable de 
l'atteinte de ces objectifs essentiels pour assurer la survie d'une civilisation menacée par les extrémismes de tous bords, attisés par le 
chômage et la pauvreté. Un an avant la publication de son livre, il écrivait  à son ami George Bernard Shaw :  « je pense être en train 
d'écrire le livre sur la théorie économique qui  révolutionnera grandement - probablement pas tout de suite, mais au cours des dix 
prochaines années - la façon dont le monde pense les problèmes économiques. » [2] Keynes avait vu juste et bien estimé l'horizon 
temporel pour la digestion de ses idées. À la sortie de la guerre, les gouvernements de la plupart des grands pays occidentaux 
reconnaissaient qu'il était de leur responsabilité d'assurer le plein emploi, la stabilité des prix et la justice sociale.
Depuis les années 1970 et 1980, dans la foulée d'une succession de crises financières et économiques (crise du modèle fordiste, 
stagflation, crise des finances publiques), on a vu s'effondrer des pans essentiels de la structure de régulation mise en place après la 
dépression des années 1930 et dans l'après-guerre, dans le cadre de la révolution keynésienne. La contre-offensive des ultralibéraux y 
a trouvé un terrain fertile à leurs critiques du keynésianisme : après une trentaine d'années de croissance relativement soutenue, c'est 
Keynes qui est à son tour l'objet d'un enterrement de première classe. Monétaristes, économistes de l'offre et nouveaux économistes 
classiques attribuent les difficultés économiques de l'heure à l'interventionnisme keynésien et réaffirment les vertus du laisser-faire. 
Ce discours accompagne la montée en puissance et le triomphe, sur le plan des politiques, de ce qu'on a appelé le néolibéralisme. Des 
crises financières à répétition, la montée du chômage, la stagnation des salaires et  le creusement des inégalités n'ont  pas suffi, pendant 
une vingtaine d'années, pour ébranler les nouvelles certitudes.
Dans la foulée de la dernière crise financière mondiale, la plus grave depuis celle de 1929, accompagnée d'une récession qui risque 
d'être longue et  coûteuse, Keynes revient à la mode. On entend dire, par des dirigeants politiques jusque-là connus pour leur adhésion 
à un libéralisme économique radical, qu'il faut refonder le capitalisme, réglementer - et même nationaliser - le système financier, 
soumettre la spéculation à l'entreprise, réunir un nouveau Bretton Woods. On pourrait croire que certains ont récemment découvert le 
chapitre douze de la Théorie générale : « Les spéculateurs peuvent être aussi inoffensifs que des bulles d'air dans un courant  régulier 
d'entreprise. Mais la situation devient sérieuse lorsque l'entreprise n'est  plus qu'une bulle d'air dans le tourbillon spéculatif. Lorsque, 
dans un  pays, le développement du capital devient le sous-produit de l'activité d'un casino, il risque de s'accomplir en  des conditions 
défectueuses » (Théorie générale, p. 171). (...)
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La crise économique que nous vivons suit le cercle vicieux classique étudié il y a longtemps par Keynes : les anticipations
pessimistes des ménages et des entreprises renforcent encore la dépression qui les avait rendus pessimistes. La sortie de 
crise passe elle aussi par Keynes : ce n'est pas la dépense privée mais bien la dépense publique qui permettra de rompre ce 
cercle vicieux.
La crise bancaire semble derrière nous, mais la panne du crédit, elle, est lourde de conséquences, surtout si elle se prolonge. On le voit 
bien dans le secteur du bâtiment. Les prix s'effondrent parce que plus personne n'ose acheter un nouveau logement, de peur de ne 
pouvoir revendre celui où il habite actuellement. Tandis que l'accession à la propriété, qui repose sur le crédit, est gelée. De même, les 
entreprises trouvent difficilement les financements dont elles auraient besoin pour concrétiser leurs projets d'investissement. (...) 
Globalement, la panne du crédit comprime à court terme la demande (moins d'achats de logements et de biens d'équipement) et à 
moyen terme l'offre (freinage des capacités de production et de l'innovation).
A cette panne du crédit s'ajoute désormais une montée de l'épargne privée. Pour deux raisons. D'abord, quand le patrimoine des 
ménages perd de la valeur, il se produit ce qu'on appelle « un effet de richesse » : les ménages concernés s'efforcent de mettre 
davantage d'argent de côté de façon à compenser, au moins partiellement, cet « appauvrissement » (...). Deuxièmement, face aux 
difficultés économiques, les ménages autant que les entreprises cherchent à se constituer, ou à préserver, une sorte de matelas de 
sécurité protecteur et évitent de s'exposer aux risques liés à l'endettement. (...)
Au total, du côté des ménages autant que de celui des entreprises, la dépense est bridée à la fois par manque de financement et par un
comportement de prudence. Selon les économistes néoclassiques, ce supplément d'épargne des ménages et des firmes devrait 
déboucher sur un supplément d'investissement. Mais, justement, cela est peu probable en raison des comportements de prudence de 
la grande majorité des acteurs économiques. Au lieu de stimuler l'investissement, l'accroissement de l'épargne contribue à freiner la 
demande.
Car, comme l'avait bien vu Keynes dans les années 1930, face au ralentissement de l'activité, les acteurs économiques développent 
des « anticipations » pessimistes. Keynes estimait que ces anticipations jouaient un rôle extrêmement important. Lorsque tous 
anticipent un ralentissement de l'activité, la demande effective (qui, dans son langage, ne désignait pas la demande observée, mais la 



demande attendue) aboutit à geler nombre de projets d'investissements, ce qui engendre une contraction effective (d'où le terme) de 
l'activité par une sorte d'autoréalisation. Ce que nous craignons se concrétise précisément parce que cela influence nos actes(...).
Loin d'être un mécanisme équilibrant, les forces du marché aggravent encore la situation. C'est exactement ce que nous pouvons 
observer actuellement dans des secteurs comme le bâtiment. Si cela devait se poursuivre, un cercle vicieux pourrait alors se 
développer : moins deconsommation engendre moins d'investissement, qui engendre moins d'activité, qui suscite davantage d'épargne 
de précaution, qui... Nous passerions alors de la récession (une légère réduction d'activité) à la dépression (un ralentissement marqué 
et durable).
Ces anticipations pessimistes accentuent encore la baisse des cours boursiers, initiée par la « réallocation » des actifs financiers : les 
titres les moins sûrs, les plus incertains en termes de valorisation sont vendus au profit de titres d'Etat, même assortis d'un intérêt faible, 
parce qu'un tiens vaut mieux que deux tu l'auras. Là encore, Keynes retrouve une actualité brûlante. Il a été le premier à expliquer que, 
lorsque l'efficacité marginale anticipée du capital diminue, seul l'Etat est en mesure de capter l'épargne de précaution qui se développe 
et ne s'investit plus. Le rôle de l'Etat est alors de procéder à un recyclage public de cette épargne, sous forme de dépenses publiques, 
de manière à mettre fin à la dépression issue d'une dépense privée en diminution.
Quelles solutions à la crise ?
Voilà l'engrenage qui nous guette si nous n'y prenons pas garde. La réponse de Keynes demeure d'actualité : à l'Etat de compenser la
baisse de demande par des dépenses publiques supplémentaires, de façon à déjouer, puis à renverser les anticipations. Au prix d'une 
dette publique accrue ? Evidemment : puisque les épargnants se ruent sur les titres d'Etat, c'est le moment d'en émettre, pour recycler 
cette épargne de précaution dans des dépenses publiques nouvelles.
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La crise économique qui a éclaté en 2008 a montré les limites des logiques monétaristes et des politiques de dérégulation qui 
prédominaient depuis la fin des  années 1970. L’on a  assisté à un retour en grâce des  idées keynésiennes et les Etats, parfois 
contraints et forcés, ont recommencé à jouer un  rôle de premier  plan. Le paradoxe vient toutefois  du fait que ce sont surtout les 
Etats-Unis et la Chine qui ont lancé d’ambitieux plans  de relance pour soutenir la demande intérieure. L’Europe de Keynes semble 
au  contraire avoir choisi des politiques de rigueur. Si elle peut apparaître nécessaire compte tenu de l’ampleur des  déficits, 
l’austérité risque néanmoins d’accentuer certains effets de la crise. 
(...) Quelques jours  à peine après le déclenchement de la crise, l’ancien premier ministre Michel Rocard (...) souligne	  que la grande 
i d é e k e y n é s i e n n e d ’ u t i l i s e r l e s b u d g e t s p o u r a m o r t i r l e s c h o c s e x t é r i e u r s a v a i t l o n g t e m p s 
fait ses preuves et servi de régulateur. Finalement, il rappelle que le moteur de la croissance, c’est la consommation des ménages et 
qu’il est donc nécessaire de remonter la  masse  salariale, puisque la part de cette dernière dans le PIB a baissé de 10 % depuis 25  
ans.
(...)	   Qu’il	   s’agisse	   de	   Paul	   Krugman,	   d’Amartya	   Sen	   ou	   de	   Joseph	   Stiglitz,	   les	  économistes	   les	   plus	   en	   vue	   dans	   le	   monde	  
d’aujourd’hui	  sont	  donc,	  sinon	  des	  keynésiens,	  du	  moins	  des	  néo-‐keynésiens	  ou	  des	  keynésiens	  hétérodoxes.
(...)Les plans américains et chinois  de relance par la demande s’inscrivaient clairement dans une logique keynésienne de remèdes 
anticycliques. Le «  New Deal »  lancé par la Chine à la fin de l’année 2008 visait à amortir la crise et à maintenir un taux de 
croissance supérieur à 8 %. Pour cela, le gouvernement chinois n’a pas hésité à dépenser près de $ 600 milliards soit 16 % de son 
PIB. Quant au plan Paulson des Etats-Unis, l’un de ses principaux objectifs était, dans la plus  pure tradition keynésienne, de sortir de 
la «  trappe à liquidité.»  ...).	  (...)	  C’est par rapport à ce contexte que le récents plans de rigueur draconiens annoncés par différents 
pays européens, sous impulsion allemande, étonnent  et inquiètent de nombreux commentateurs, sociologues ou 
économistes. 
Les	  politiques	  européennes	  de	  rigueur	  exaspèrent	  également	  Paul	  Krugman,	  qui	  craint	  la	  contagion.	  Le	  	   p r i x	   N o b e l	  
d’économie	  parle	  d’«	  austérité-‐mania»	  qui	  déferle	  sur	  l’Europe	  et	   se	   demande	   comment	   les	   Etats-‐Unis	   peuvent	   s’en	  
prémunir.	  Il	  rappelle	  que	  selon	  le	  modèle	  de	  Mundell-‐Fleming,	  dans	  un	  contexte	  de	  liberté	  des	  	   t a u x	   d e	   c h a n g e ,	   u n e	  
contraction	  budgétaire	  dans	  un	  pays	  entraîne	  un	  effet	  de	  contraction	  dans	  le	  monde	  entier.	  Pour	  Krugman,	  la	  rigueur	  va	   faire	  
du	  problème	  de	  la	  zone	  euro	  un	  problème	  global,	  et	  les	  Etats-‐Unis	  doivent	  chercher	  un	  moyen	  de	   se	   p ro téger	   de	   ce	   «	  
masochisme	  européen	  ».(...)
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(...)	  Le	  gouvernement	  de	  Jean-‐Marc	  Ayrault	  a	  programmé	  pour	  l’an	  prochain	  un	  tour	  de	  vis	  budgétaire	  sans	  précédent	  
pour	   ramener	   d’un	  coup	   les	  déficits	   publics	   français	  de	  4,5	  %	  du	   PIB	  à	  3	  %	  (ce	   qui	   revient	   à	  reNrer	   brutalement	  30	  
milliards	  d’euros	  du	  circuit	  économique).	  Ce_e	  acNon	  risque	  de	  plonger	  une	  économie	  française	  déjà	  flageolante	  dans	  
la	  récession	  et	   de	  faire	  exploser	   le	  chômage	  alors	  que	   le	  record	  de	  1997	  vient	   tout	   juste	  d’être	  dépassé	  ainsi	  que	   la	  
barre	  des	  5	  millions	  d’inscrits	  à	  Pôle	  emploi.	  Mais	  cela	  risque	  aussi	   et	  surtout	   de	  faire	  plonger	   l’ensemble	  de	   la	  zone	  
euro	  dans	  une	  sévère	  dépression.	  (...)


