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Pour les keyndsiens, si la poliigque monétaire 5 des efiets wr |
econemigue. clle esf cependant mosns efflicace gque la pelitgue
Deux arguments peuvent Etre avancés, Le premier est Dinélasticing e
demande dinveshissemend s fsun diniérél. Kewnes pensanl en efieg e 1
vestissemenl dépendsil avamt toul du laun de rentabilité interne | e
Eouverne par kes prévisions des enifeprencurs, 1 Ies peu par be e
el 51 U'imvestissemen exl inélastagoe ani taun o inlénet. la demands g
lest cgalement dans la mesare ou la consommation, La deusiemse
ie de coile demande ghobale, n'est pas influencée par be taun ' imendy :-
- oe cas, la courbe [5 est verticale, comme Dillusre le graphogue 19 7 La pall
que monétare resnctive déplace LM, vers IM,  elle n'a sucun cife -l
H réel. qui demeure en ¥, | seuls les prin (ici be taun donténét) wont allag
Cet effet de la politique monctaire suppose. dune part, gue le pamage
e la consommation et Fépargne e, d autre part, que Ninvestisement o
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: ¢ second argument de Keynes est celul de la trappe 3 liquidité. Cet
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’ Cette vision de la polhigue monéiaine 3 travers be schéma 15 - [y
les effets de la vanation de oflre de monnaie sur be niveau général
Keynes hu-méme éiann parfanement conscient des conséguences i
nistes d'ane création monétaire. Deus cas peuvent se présenier -
léconomie est en dega du plein-emplon. ou bien elle est en plein-emplol.

En dega du plein-emplon, i, comme nous Favons souligné plis
Keynes envisageait un régime de prix fixes, il estimait que ce n'éaig
cas général. L'effet produn par une crosssance de la quantiné de t
d'abord de stimuler la demande effective. Puis, « argumenta
demande effective sc traduit en regle générale, partie par I'augme
- l'emplod et partie par la hausse des priz = [Keynes, Théorie générale
21). Cen effer inflationniste est représenté sur e graphigque 19.4,
ise de Keynes est représentés par une courbe doffre globale 55 de pa

e, Au départ, I'économie est en £, équilibre entre I'offre globale
globale 13, & laguelle est associée une quantité de mogs
Eau des prax est P fe PIB élamt ¥, Une politique mo
M, :...H',u.tlldrplil:t la demande en D, le PIB se situe en Fa
en P,
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, monétarisme et I'éeole neo-classigque

guantitative de la monna a été éudide on chapitre 14 5a phi-
1 dans sa version primiive que dans celle de M. |'|-'II.'.I.|I'I'I-IZI.I.- sl
peutraliié de la monnaie, & long lerme © loute politigque monétaire
a pour seule conséquence Ninflation.

see de neutralité a été systématisée par le courant ago classigue
rque la politique monétaire est inethcice, c'est-A-dire sans effel
et [emploi. Au chapitre 15, cette inefficacite, due aux anbicipa-
g mise en évidence par le graphique 15.10 : une polatoue rmonétal-

n'aboutit, & long terme, qu'i sugmenter le taux d'inflaton,
B et le chmage & leurs niveaux naturels. Mas, dans le cas du
15.10, les anticipations élaient adapiatives {les salanés antici-
fation sur la base de son taus antériesr) et il n'élut pas précise s
mondtaire é1ait ou non annoncée. Dans le cadre d'analyse retenu
veaux classiques, c'est une politique monélaire annoncée par le
=nt qui est inefficace. Supposons en effet que les pouvoirs
pent une politgue monétaire expansive e que les agents anti-
sllement I'effer inflationniste de cette annonce, par exemple un
de 10 %. Ces anticipations provogquent immédiatement une
de 10% des salares et la hawsse de la demande provoguée par
' des salaires est immédiatement contrebalancée par une

de la production due a 'sugmentation des coits salariaux des
dotal, le PIB et l'emplor ne vanent pas | seule Ninflation s'est
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¢ notion, présentée en 1977,
' poursuivee une poli-
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