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Introduction

Notre quotidien est inondé d’informations se rapportant a des événe-
ments macroéconomiques : le nombre de chdomeurs qui augmente ou
qui diminue ; la croissance du revenu national au dernier trimestre et
son accélération ou sa chute ; les fluctuations de 'inflation des prix a la
consommation ; la dette publique qui augmente dangereusement ; les
taux d’intérét qui s’inscrivent en hausse ou en baisse ; le taux de change
de I’euro qui fléchit ou qui renchérit, compromettant la compétitivité de
notre pays, etc. Les gouvernements se disent satisfaits ou préoccupés de
ces évolutions et réagissent en augmentant les impOts ou, au contraire,
en annoncant des cadeaux fiscaux et des augmentations des dépenses
publiques. 11 est donc évident que ces événements macroéconomiques
ont des répercussions importantes sur notre bien-étre, méme si celles-ci
ne sont pas ressenties immédiatement. Pourtant, ils sont souvent pergus
comme des événements isolés, difficiles a placer dans un schéma d’en-
semble. Ce sont, en quelque sorte, des arbres qui cachent la forét, dont
les contours et la perspective globale souvent nous échappent.

La macroéconomie est la branche de la science économique qui
essaie de « cartographier la forét » en mettant de I'ordre dans la manicre
dont ces événements, a priori disparates, sont appréhendés et analysés.
Son enseignement se fait souvent a I'aide de modeles d’un niveau d’abs-
traction élevé. Ceux-ci sont confrontés a la réalité par des analystes et
des chercheurs, soucieux de valider leurs implications pour les rendre
utiles aux décideurs politiques. Un clivage existe, toutefois, entre les
analyses théoriques (dites aussi « académiques ») et les approches qui
privilégient I'étude des faits et des implications concrétes des modeles
pour la politique économique. L'enseignement de la macroéconomie se
fait souvent au niveau académique, en négligeant les aspects pratiques
et les enseignements tirés de la réalité.

Un premier parti pris dans cet ouvrage est de mettre I'accent sur
les aspects pratiques de la macroéconomie. Notre démarche se veut
a linterface entre les analyses théoriques et le « monde réel ». Nous
essayons a chaque niveau de rapprocher les analyses macroéconomiques
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théoriques des réalités issues de 'observation empirique. Le but est de
mieux comprendre les mécanismes et concepts a travers des études de
cas présentées en encadrés, sous forme de « focus ». On en décompte
50 tout au long de I'ouvrage. En paralléle, on met systématiquement
Paccent sur les vérifications empiriques des mécanismes ou phénomenes
étudiés afin que le lecteur puisse se faire une idée de I'ordre de grandeur
et de I'importance des phénomenes.

Malgré leur indéniable utilité, les modeles macroéconomiques ont
recours a I’abstraction qui n’éclaire cependant pas ’'ensemble des phé-
nomenes étudiés. A cela s’ajoute la formalisation mathématique qui,
bien que garantissant la rigueur des raisonnements, constitue une bar-
riere & la compréhension des concepts et des mécanismes étudiés. Un
deuxieme parti pris de 'ouvrage est donc d’éviter, a quelques exceptions
pres, le recours a la formalisation. Ainsi, méme si nous appréhendons
les phénomenes macroéconomiques de facon théorique, nous privilé-
gions I'exposé notionnel et, lorsque cela est nécessaire, le raisonnement
a l'aide d’outils graphiques. Ces derniers permettent de préserver la
rigueur des analyses, tout en facilitant 'assimilation des mécanismes
étudiés.

Le troisieéme parti pris de 'ouvrage est d’aborder la macroéconomie
dans sa complexité actuelle. Cette complexité tient tout d’abord aux
bouleversements économiques profonds entrainés par la crise financiere
mondiale de 2008-2009. Jusqu’a la crise, la macroéconomie tradition-
nelle adoptait une vision bénigne des fluctuations économiques. Comme
noté par Olivier Blanchard, professeur au MIT et ex-économiste en chef
du Fonds monétaire international (FMI), cette vision reflétait a la fois les
approches théoriques alors en vigueur en macroéconomie et un environ-
nement extérieur qui semblait de plus en plus porteur'. La période allant
des années 1990 a la crise financiére mondiale a d’ailleurs été surnom-
mée « Grande Modération ». Selon Blanchard, les approches théoriques
présentaient un monde dans lequel les fluctuations économiques étaient
régulieres et autocorrectrices. Pour les agents économiques, cela impli-
quait que l'observation du passé permettait de prévoir 'avenir et de

1. BLANCHARD O., 2014, “Where Danger Lurks”, Finance & Development, IMF, vol. 51,
n° 3, septembre.
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former des anticipations « rationnelles » de celui-ci. La crise a montré
qu’il était nécessaire de réévaluer cette vision en profondeur. Des chocs
d’ampleur limitée pouvaient avoir des effets importants et plonger les
économies dans la crise. Cette éventualité, bien que connue des éco-
nomistes, semblait relever du passé, a travers notamment la crise des
années 1930, du moins pour les économies avancées.

La crise Covid-19 s’est produite en 2020 a un moment ou I’économie
mondiale, surtout en Europe, était encore en convalescence de la crise
de 2008-2009 et de la crise de la zone euro en 2010-2012. La pandémie
a plongé les économies dans la récession la plus profonde depuis les
années 1930. 11 est possible d’étudier les mécanismes qui ont provoqué
la récession avec les outils standard d’analyse économique discutés dans
Pouvrage. En revanche, soutenir les économies face aux répercussions
de la pandémie a nécessité 'application de nouveaux instruments de
politique, ou l'application plus audacieuse d’instruments existants. La
sortie de la crise Covid en 2021 a posé des nouveaux défis a cause de la
résurgence de 'inflation. La guerre en Ukraine en 2022 a accentué ces
défis, en provoquant un choc énergétique analogue a celui des années
1970, qui pousse les économies vers la stagflation. Nous examinons
ces évolutions et les défis de politique économique dans de nouveaux
encadrés pour la deuxieme édition. A T'heure actuelle, les dommages
économiques potentiels a plus long terme de la pandémie et de la guerre
en Ukraine ne sont pas encore visibles avec certitude. Des moteurs qui
ont propulsé I’économie mondiale pendant les trente dernicres années,
notamment la mondialisation du commerce et de la finance, semblent
avoir rencontré des avaries.

La complexité de la macroéconomie actuelle tient également a des
facteurs institutionnels, notamment au fait que les politiques écono-
miques sont souvent menées dans un cadre supranational et non plus
exclusivement national. Le cas de I'Union monétaire européenne en est
I'exemple le plus fort. Analyser les phénomeénes macroéconomiques et
leurs impacts nationaux appelle en conséquence des outils d’analyse
nouveaux. Nous essayons donc d’intégrer, dans la mesure du possible,
les développements récents reflétant cette complexité croissante de
I'analyse macroéconomique.
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Notre analyse est structurée en sept chapitres, couvrant une large
thématique macroéconomique enseignée dans les cursus universitaires
en sciences économiques. Les chapitres 1 et 2 étudient les phéno-
menes macroéconomiques de court terme. Le court terme est entendu
comme une période de temps relativement courte pour que les méca-
nismes d’adaptation de I’économie aux changements jouent pleinement.
On s’intéresse notamment aux raisons pour lesquelles les économies
connaissent des fluctuations, marquées par des récessions plus ou moins
profondes et par des phases d’expansion plus ou moins soutenues. Le
chapitre 1 €labore les fondements de ce cadre d’analyse macroécono-
mique dans I’hypothése simplificatrice que '’économie est fermée aux
échanges avec I'étranger. Le chapitre 2 prolonge cette analyse en étu-
diant les conséquences de I'ouverture de ’économie au reste du monde.
Ces deux chapitres examinent les phénomeénes macroéconomiques en
privilégiant le role de la demande dans les ajustements face aux chocs
subis et aux changements des politiques.

Le chapitre 3 se place dans une perspective de moyen terme, entendue
comme une période de temps suffisamment longue pour que les méca-
nismes d’ajustement puissent jouer. On se focalise sur I'interaction entre
loffre et la demande dans I'adaptation de I'économie aux chocs et aux
changements de politiques. On met ’accent sur la relation entre I'inflation
et le chOmage, ainsi que sur les ajustements de la structure productive de
I’économie que les variations de la demande peuvent entrainer.

Le chapitre 4 prend appui sur I'analyse des trois premiers chapitres
en se focalisant sur les questions de politiques macroéconomiques. 1
met I’accent sur le role des anticipations des agents (particuliers et entre-
prises), qui conditionnent la crédibilité des politiques menées par les
décideurs publics. Il passe également en revue les débats concernant
Pefficacité des politiques en période de crise surgis plus récemment. I1
analyse aussi la soutenabilité de la dette publique et ses implications
pour la conduite de la politique budgétaire, questions que la crise a
mises en exergue dans les débats.

Le chapitre 5 adopte une perspective de long terme, en s’attachant a
I'analyse de la croissance économique. Il vise a expliquer les différences
persistantes de niveau de vie entre pays. Il cerne les facteurs a 'origine
de la croissance du revenu sur de longues périodes, ainsi que les diffé-
rences de dynamisme de croissance entre pays.
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Le chapitre 6 analyse les crises financieres, ainsi que les politiques
destinées a les prévenir et a les gérer. Il se concentre sur les crises ban-
caires, les crises de change (ou crises de la balance des paiements) et les
crises de la dette publique. Il analyse aussi la maniere dont ces crises
interagissent, avec des conséquences économiques et sociales souvent
dévastatrices.

Le chapitre 7 étudie les problemes macroéconomiques spécifiques
des unions monétaires et les modalités d’exercice des politiques éco-
nomiques dans celles-ci. Il passe en revue, notamment, les défis posés
par l'asymétrie des chocs affectant les pays membres d’une union
monétaire. Il analyse aussi, a la lumiere de la crise de la dette souveraine,
les réformes pour pallier la fragilité de la zone euro.

Des questions d’évaluation des connaissances, a la fin de chaque
chapitre, permettent de tester la bonne compréhension par I’étudiant
des concepts et mécanismes présentés.



