
Figure 2 

L’allocation des dotations devient D4. L’augmentation de la dotation 

  
x̂

C
> x

C( )  des agents C en biens X par un « apport » de ressources 

  
x̂

C
− x

C( )  de l’extérieur de la boîte de Pareto initiale, toutes choses 
égales par ailleurs, permet aux agents C de vendre une quantité 

  
x

C 4
− x̂

C
 de biens X égale aux achats 

  
x

K 4
− x

K( ) =
  

x
K 1

− x
K( )  des 

agents K (avec   xK 4
= x

K 1
), et d’acheter une quantité 

  
y

C 4
− ŷ

C( )  égale 
à la quantité 

  
y

K 4
− y

K
= y

K 1
− y

K  
de bien Y vendue par les agents 

K (avec   yK 4
= y

K 1
), de sorte que les agents K dans cette nouvelle 

configuration consomment, achètent et vendent ce qu’ils souhaitaient 
consommer, acheter et vendre au panier A de déséquilibre initial. Leur 
courbe d’indifférence en ce nouvel équilibre général correspond au même 
indice de préférence que l’indice associé au panier A : la courbe UKE4 
n’est que la translation de la courbe UKA produite par le changement de 
dotations. 
Le prix relatif de X à l’équilibre général E4 de cette économie est   pX 4

 
égal à  pX 1

. Le déséquilibre s’est « métamorphosé » en équilibre. L’action 
de l’État sur les dotations de C compense et au-delà son action initiale sur 
le prix de X : l’indice de préférence des agents C est supérieur à ce qu’il 
était à l’équilibre général initial, comme l’est l’indice des agents K. Tous 
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reconnaissent désormais en la Main Visible et experte de l’État le levier 
providentiel de leur Bien-Être. 
La croissance et la déformation de la boîte de Pareto-Edgeworth, pour 
des fonctions d’utilité données, dépendent de l’importance des excès 
de demande sur les deux marchés et plus précisément de l’importance 
de l’insuffisance de l’offre de l’un des deux biens. Dans notre exemple, 
l’offre de bien X est insuffisante, mais il pourrait bien entendu en être 
différemment. 
On a également choisi de ne pas modifier la répartition « intérieure » 
initiale des dotations, de façon à faire apparaître l’évolution de cette 
répartition comme étant totalement « importée », dépendante de 
«  l’extérieur ». La solution proposée a donc un caractère particulier, et 
non pas général. Toutefois, dès lors que l’ensemble des ressources est pris 
en compte, c’est-à-dire au terme de l’expansion de la Boîte, la distribution 
finale des dotations n’est plus la même qu’à l’origine, de même que la 
distribution des revenus de dotations. Bien que nos fonctions d’utilité ne 
puissent en rendre compte dans leur spécification présente, gageons que 
les agents K ne manqueraient pas de comparer la répartition initiale et 
la répartition nouvelle – plus inégalitaire – des richesses. Cette « dérive 
inégalitaire » pourrait être « corrigée » par une nouvelle intervention de 
l’État à caractère exclusivement redistributif. Le pouvoir discrétionnaire 
de l’État keynésien – dont on ne soulignera jamais assez l’omniscience et 
la bienveillance nécessaires – laisse ouvertes toutes les possibilités… et 
toutes les illusions.  

Conclusion
La pensée de Keynes se prête aux interprétations les plus diverses. Le 
présent essai n’échappe pas à la règle. En se plaçant dans le cadre d’une 
boîte de Pareto-Edgeworth, on a renoncé aux concepts keynésiens et tenté 
une interprétation de Keynes à partir du seul camp de base « classique ». 
Même très simplifiée en son état actuel, cette version nous paraît 
acceptable, à défaut d’être optimale. On s’est limité à une économie 
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d’échange. On a renoncé à prendre en compte la production, le temps, 
l’incertitude et la monnaie, mais on a également écarté le paradoxe des 
transferts bien connu en économie internationale qui n’est pourtant 
pas étranger à notre problème, et totalement éludé l’étude précise des 
coalitions, notamment des possibilités de coalitions de deux agents 
dans une économie qui en comporte trois(9). La fonction de préférence 
et de réaction de l’État n’a pas été explicitée. En choisissant d’exclure 
les effets de substitution et de revenu ordinaire associés à la variation 
des prix relatifs, on s’est donné une hypothèse délibérément excessive 
à seule fin d’attirer l’attention sur le rôle des dotations dont dérivent, 
pour partie, les revenus explicites des agents économiques. Sous cette 
hypothèse extrême, et au regard de l’objet limité de notre étude, le 
caractère hétérodoxe de l’économie « keynésienne » se trouve confirmé 
en ce sens que la solution « keynésienne » à une situation de déséquilibre 
sort du cadre fixé par la Boîte de Pareto-Edgeworth ou suppose son 
expansion. Toutefois, si cette expansion s’avérait impossible ou entravée, 
l’économie keynésienne nous apparaîtrait sous les traits on ne peut plus 
« classiques » du Second Théorème de l’Économie du Bien-Être, mettant 
l’accent sur les problèmes de répartition. Les prolongements de cet 
essai sont dictés par les insuffisances de son état présent : on se propose 
d’y introduire ultérieurement par étapes successives la production, les 
choix intertemporels et les marchés d’actifs, l’incertitude, les problèmes 
d’information, et enfin la monnaie. 

APPENDICE
Cet appendice fournit une illustration chiffrée de notre propos. On y 
expose également le mécanisme du multiplicateur « keynésien » dans le 
cadre de la Boîte de Pareto-Edgeworth. 
Supposons que les agents C et K aient respectivement les fonctions 
d’utilité suivantes : 
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(9) Voir D. Gale (1974), R. Aumann, B. Peleg (1974), R. Aumann, (1973), R. Guesnerie et J.J. Laffont (1978). . 
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C

0 ,5 y
C

0 ,5 et 
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K
x

K
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K
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Les dotations respectives des agents K et C sont notées 
  

x
C

, y
C( )  et 

  
x

K
, y

K( )  , de sorte que les contraintes budgétaires respectives peuvent 
s’écrire : 

  pX
x

C
+ p

Y
y

C
= p

X
x

C
+ p

Y
y

C
 et  pX

x
K

+ p
Y

y
K

= p
X

x
K

+ p
Y

y
K

.
Supposons des dotations égales à :    xC

= 80, y
C

= 20, x
K

= 20, y
K

= 80.  Les 
contraintes budgétaires s’écrivent alors : 

   pX
x

C
+ y

C
= p

X
80 + 20  et   pX

x
K

+ y
K

= p
X

20 + 80 .

Équilibre général initial E0.
L’égalisation du taux marginal de substitution (TMSXY) au prix relatif de 
X (condition d’optimisation) donne pour chaque agent :  yC

= p
X

x
C

 et 

 yK
= p

X
x

K
. Les équations de demandes brutes de bien X peuvent alors 

s’écrire :
 
  
x

C
= 40 +

10

p
X

 et 
  
x

K
= 10 +

40

p
X

 . 

La somme des demandes brutes doit être égale à la somme des dotations 
en bien X :

 
  
40 +

10

p
X

+ 10 +
40

p
X

= 100  

d’où l’on tire le prix de X :   pX 0
= 1 .

À ce prix les demandes brutes des deux biens des deux agents sont : 

  xC
= x

K
= y

C
= y

K
= 50 . Les demandes nettes (quantités échangées) sont 

égales à :

   

x
C

− x
C

= −30    (demande nette négative, quantité vendue)

y
C

− y
C

= +30    (demande nette positive, quantité achetée)

x
K

− x
K

= +30    (demande nette positive, quantité achetée)

y
K

− y
K

= −30    (demande nette négative, quantité vendue)

Enfin, l’équation de la courbe des contrats est obtenue à partir de 
l’ensemble des équations suivantes :
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y
C

x
C

=
y

K

x
K

                1( )
x

C
+ x

K
= x

C
+ x

K
  2( )

y
C

+ y
K

= y
C

+ y
K

  3( )















où (1) correspond à l’égalisation des TMS, (2) et (3) à la condition 
d’égalisation des demandes brutes aux dotations pour chaque bien. 
On obtient pour la courbe des contrats l’équation suivante :  yC

= x
C

 
(ou  yK

= x
K

). Enfin, le Tableau Économique d’Ensemble ci-dessous 
comptabilise les demandes nettes en valeur (relative) des agents et vérifie 
la Loi de Walras.

Tableau Économique d’Ensemble (Loi de Walras)
 (Rappel : pY = 1)

Déséquilibre
Soit un prix arbitraire  pX 1

= 0,5 . Les demandes brutes s’élèvent alors 
à  : 

  
x

C 1
= 60, y

C 1
= 30( )  correspondant au panier B de la figure 1, et   

  
x

K 1
= 90, y

K 1
= 45( )  

correspondant au panier A de la figure 1. Les TMS 
sont égaux au prix relatif de X, mais les courbes d’indifférence ne sont pas 
tangentes : les solutions optimales pour chaque agent sont incompatibles 
avec les stocks de ressources disponibles.
On vérifie que ces demandes brutes correspondent à une allocation 
irréalisable en bien X :  
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Emplois Ressources Soldes
Agents C Agents K Agents C Agents K

Marché
X px0(xk-xk)=30 px0(|xc-xc|)=30 0

Marché
Y yc-yc=30 |yk-yk|=30 0

Total 30 30 30 30 0



  xC 1
+ x

K 1
= 150 > x

C
+ x

K
= 100  et laissent une partie du stock de Y 

inexploité :   yC 1
+ y

K 1
= 75 < y

C
+ y

K
= 100 .

Les demandes nettes s’établissent à : 
  
x

C 1
− x

C
= 20 < x

K 1
− x

K
= 70  (excès 

de demande sur le marché du bien X) et 
  
y

C 1
− y

C
= 10 < y

K 1
− y

K
= 35  

(excès d’offre sur le marché du bien Y). 
Les ajustements se faisant sur le côté « court » des marchés, l’allocation 
réalisable dans cette économie est donc :
   xC 1

= 60, x
K 1

= 40, y
C 1

= 30, y
K 1

= 70 . Cette allocation (point B de la figure 
1) n’appartient pas à la courbe des contrats. On peut vérifier que le TMSXY 

des agents K en B n’est pas égal au prix relatif de X :  yK 1
/ x

C 1
= 7 / 4 ≠ 0,5  

Les agents K n’optimisent pas. Toutefois, leur indice de préférence 
correspondant au panier B, UK,B = 52,9, est supérieur au niveau obtenu 
à l’équilibre général E0 ,UK,E0 = 50. La contraction des échanges (en 
quantités comme en valeur) est décrite par le Tableau Économique 
d’Ensemble ci-dessous. 

On notera enfin que le prix   pX 1
= 0,5  est proche (mais pas égal) du prix 

que fixeraient les agents K s’ils se comportaient comme un monopoleur, 
c’est-à-dire au point de tangence de leur courbe d’indifférence et de la 
courbe de consommations-prix (Offer Curve) des agents C : 

  
OC

C P( ) = 40 +
10

p
X

,40 p
X

+ 10






 

Tableau Économique d’Ensemble (Loi de Walras) 
 (Rappel : pY = 1)
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Emplois Ressources Soldes
Agents C Agents K Agents C Agents K

Marché
X px1(xk-xk)=10 px1(|xc-xc|)=10 0

Marché
Y yc-yc=10 |yk-yk|=10 0

Total 10 10 10 10 0



Solution par expansion de la boîte de Pareto-Edgeworth due à  un 
apport « extérieur » de dotations – solution « keynésienne »
En augmentant la dotation en bien X des agents C de   xC

= 80  à   x̂C
= 180  

et en laissant inchangées toutes les autres dotations (y compris celles 
des agents K) – la taille de la boîte de Pareto-Edgeworth étant désormais 
égale à 200 unités de X et 100 unités de Y –, on obtient un équilibre 
général concurrentiel pour un prix relatif de X égal à   pX 4

= 0,5  qui était 
le prix arbitrairement fixé à l’état initial de déséquilibre de l’économie. 
L’équation de la courbe des contrats devient :
 
  
y

C
=

1

2
x

C
 , et l’allocation d’équilibre général E4 est : 

  xC 4
= 110, x

K 4
= 90, y

C 4
= 55, y

K 4
= 45 . 

Le panier A des agents K inaccessible dans la situation de déséquilibre 
initial devient réalisable dans l’allocation A d’équilibre général. On 
vérifie que les demandes nettes sur les deux marchés sont égales :

  
x

C 4
− x̂

C
= x

K 4
− x

K
= 70 et

  
y

C 4
− y

C
= y

K 4
− y

K
= 35 . L’indice de préfé

rence des agents K est celui calculé précédemment au point A. Quant à 
l’indice de préférence des agents C, il atteint ici un niveau plus élevé qu’à 
l’équilibre général initial E0. Enfin, la répartition finale des dotations peut 
être différente de celle que nous avons supposée : par exemple, la dotation  

  x̂C
= 140, x̂

K
= 60, ŷ

C
= 40, ŷ

K
= 60  peut parfaitement convenir. 

Tableau Économique d’Ensemble (Loi de Walras) 
 (Rappel : pY = 1)
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Emplois Ressources Soldes
Agents C Agents K Agents C Agents K

Marché
X px4(xk-xk)=35 px4(|xc-xc|)=35 0

Marché
Y yc-yc=35 |yk-yk|=35 0

Total 35 35 35 35 0



Enfin, le tableau suivant permet de comparer les revenus et les indices de 
préférence des agents selon les différents états de l’économie :

Revenus et indices de préférence

La somme des revenus explicites à l’équilibre général A est supérieure à 
ce qu’elle est à l’équilibre général E0. En revanche, la somme des revenus 
implicites est identique, masquant l’évolution considérable des prix 
relatifs et des quantités disponibles. La répartition des revenus explicites 
n’est pas affectée par les différents états de l’économie, à la différence de 
la répartition des revenus de dotations. Au terme d’un déséquilibre qui 
dégrade à la fois leur indice de préférence et leurs revenus – y compris 
relativement au revenu des agents K –, les revenus, tant explicites 
qu’implicites, des agents C augmentent et la répartition des revenus de 
dotations est modifiée à leur profit. On observera enfin que les indices 
de préférence des deux agents sont supérieurs à l’équilibre général A à ce 
qu’ils sont à l’équilibre général E0.

Multiplicateur « keynésien »
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Revenus explicites
(cf. Tableau Économique  

d’Ensemble)

Revenus implicites
(Revenus des dotations)

Indices de préférence  
associés aux demandes bru-
tes relatives aux différents 

états de l’économie
Agent C Agent K Total Agent C Agent K Total Agent C Agent K

État  
d’équilibre 

général  
(allocation E0)

30 30 60 100 100 200 50 50

État de 
déséquilibre 
(allocation B)

10 10 20 60 90 150 42,43 52,9

État  
d’équilibre 

général  
(allocation A)

35 35 70 110 90 200 77,78 63,64



L’augmentation de la taille de la Boîte de Pareto-Edgeworth est 
un multiple de la taille du déséquilibre initial. Plus précisément, 
l’augmentation des dotations (et des demandes brutes) de bien X est 
un multiple du rationnement des agents K sur le marché X au prix de 
déséquilibre   pX 1

= 0,5  . 

Le mécanisme peut s’exposer comme suit : l’excès de demande 
initial (étape 0) en bien X au prix de déséquilibre   pX 1

= 0,5  s’élève 
à 

  
E D

X / 0
= x

C 1/ 0
+ x

K 1
− x

C / 0
+ x

K( ) = 50  où 
  xC / 0

, x
C / 0

 désignent 
respectivement la demande brute et la dotation initiale des agents C en 
bien X à l’étape 0 – état initial de déséquilibre. Les quantités   xK 1

, x
K

 sont 
invariantes :   xK 1

 (et par conséquent   yK 1
 est la cible à atteindre et l’atteinte 

de cette cible ne dépend pas de  xK
. Cet excès de demande est comblé par 

une augmentation de la dotation en bien X des agents C : 
  ∆x

C /1
= +50 . 

À l’étape suivante (étape 1), les agents C disposent donc d’une dotation 
en X égale à 

  xC /1
= x

C / 0
+ ∆x

C /1
= 130  et la dotation globale en X s’élève 

à 150. Leur demande brute de bien X s’élève alors à 
  xC / 2

= 97,5  soit une 
augmentation de 25. En ajoutant la demande brute en bien X des agents 
K au prix  , soit  - demande brute invariante - , on obtient une demande 
brute globale de 175 unités de X, soit un excès de demande global de 
25 : 

  
E D

X /1
= x

C 1/1
+ x

K 1
− x

C /1
+ x

K( ) = 25 < E D
X / 0

. Cet excès de demande 
est comblé par une nouvelle augmentation de la dotation en bien X des 
agents C : 

  ∆x
C / 2

= +25  . 

À l’étape suivante (étape 2), les agents C disposent donc d’une dotation 
en X égale à 

  xC / 2
= x

C /1
+ ∆x

C / 2
= 155  et la dotation globale en bien X 

s’élève à 175. Leur demande brute en bien X s’élève alors à 
  xC / 2

= 97,5
En ajoutant la demande brute en bien X des agents K on obtient une 
demande brute globale de 187,5 unités de X, soit un excès de demande 
global : 

  
E D

X / 2
= x

C 1/ 2
+ x

K 1
− x

C / 2
+ x

K( ) = 12,5 < E D
X /1

. Et ainsi de suite. 
Les accroissements successifs de la demande brute en bien X des agents 
C sont donc les suivants : 50, 25, 12,5, 6,25, 3,125 etc, dont la somme est 
égale à 100. 
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La figure 3 illustre ce mécanisme multiplicateur. 
Figure 3 –
Le déséquilibre initial est représenté par le rectangle le plus obscur (partie 
gauche du graphique) dont la diagonale est le segment A0B0. La première 
augmentation des dotations correspond au segment D0D1 = A0A1 égal à 
l’excès de demande initial en bien X. Cette injection ne suffit pourtant pas 
à résorber le déséquilibre initial. En effet, l’allocation réalisable associée 
à ces dotations est l’allocation B1 qui génère un excès de demande en 
bien X égal à A1A2, mais inférieur à A0A1. De même, l’excès de demande 
négatif (excès d’offre) en bien Y diminue, mais ne disparaît pas. La 
deuxième injection de dotations est représentée par le segment D1D2 = 
A1A2. L’allocation réalisable associée à ces dotations est l’allocation B2 
qui génère un excès de demande en bien X égal à A2A3, inférieur à A1A2. 
La troisième injection de dotations est représentée par le segment D2D3 = 
A2A3 et ainsi de suite jusqu’à atteindre l’allocation A correspondant 
à l’équilibre général final. Les dégradés de gris expriment à la fois la 
résorption progressive des excès de demande sur les deux marchés (partie 
gauche du graphique) et l’expansion progressive de l’économie (partie 
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droite du graphique) par le côté X. La dimension initiale de la Boîte de 
Pareto-Edgeworth est (100,100) ; sa dimension finale est (200,100). 
L’expansion ou l’augmentation de la longueur de la Boîte est un multiple 
(en l’occurrence le double) de l’excès de demande en bien X dans la Boîte 
initiale.  
Enfin, on peut dériver algébriquement le multiplicateur comme suit  :  
les fonctions de demandes brutes en bien X des agents C et K sont 
respectivement :

 
 
x

C
= ax

C
+

ay
C

p
X

  et 
 
x

K
= α x

K
+

α y
C

p
X

 

où a et α désignent respectivement l’exposant de X dans la fonction 
d’utilité des agents C et des agents K et 

  
0 < a,α( ) < 1 . L’égalisation de la 

somme des demandes brutes aux dotations s’écrit alors :

 
 
ax

C
+

ay
C

p
X

+ α x
K

+
α y

C

p
X

= x
C

+ x
K

 

et l’excès de demande globale peut s’écrire : 

  
E D

X
=

ay
C

+ α y
K

p
X

− x
C

1− a( ) − x
K

1− α( )  

qui peut être positif, négatif ou nul selon la valeur de pX. Toutefois, sous 
l’hypothèse d’un prix arbitrairement fixé (hypothèse de déséquilibre), 
et de l’ajustement par les quantités de X (cas particulier correspondant à 
notre exemple), le seul élément variable dans cette dernière équation est 

 xC
. L’excès de demande varie donc comme suit en fonction de  xC

:

  

dE D
X

dx
C

= − 1− a( ) ≤ 0 . 

Le multiplicateur 
Xk  est l’expression inverse de celle-ci : il mesure de 

combien doit varier la dotation en X pour que les excès de demande soient 
résorbés. Or la variation de la dotation en bien X est égale à la variation 
de la dotation des agents C. Le multiplicateur s’accompagne donc bien 
d’un effet de répartition. À partir de :
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x

C
=

1

1− a






ay
C

+ α y
K

p
X

− x
K

1− α( ) − E D
X










 

on obtient : 
  
k

X
≡

dx
C

dE D
X

= −
1

1− a






 

ou en valeur absolue : 
  

dx
C

dE D
X

= − −1)( ) 1

1− a






=
1

1− a
 . 

Dans notre exemple, il faut réduire un excès de demande de 50 X et donc
augmenter les dotations en X à hauteur de 

  
∆x = −

1

1− 0,5







−50( ) = 100 . 
Le multiplicateur vaut donc 2. 

On peut voir immédiatement que la valeur de ce multiplicateur est une 
fonction croissante de la valeur de l’exposant du bien X dans la fonction 
d’utilité des agents C c'est-à-dire de la propension marginale à consommer 
le revenu réel 

 

R
p

X







 de l’agent C en bien X. 

Quant à l’augmentation de la taille de l’économie, ou expansion de la 
Boîte de Pareto-Edgeworth, elle est fonction de l’importance de l’excès 
de demande (rationnement) en bien X lié au prix relatif de X. Pour une 
valeur donnée du paramètre a de la fonction d’utilité, l’expansion est 
d’autant plus élevée que le déséquilibre initial est lui-même élevé, or 
l’importance du déséquilibre dépend de l’écart entre le prix relatif de X 
en situation de déséquilibre et le prix relatif de X à l’équilibre général 
initial « notionnel » E0. A l’équilibre général – au « plein emploi » –  le 
multiplicateur est sans objet. 

Il peut sembler curieux de développer ce multiplicateur à partir de l’excès 
de demande positif en bien X plutôt que de l’excès de demande négatif 
en bien Y, l’économie keynésienne mettant l’accent sur l’insuffisance 
de la demande globale(10). Notre version ignore le concept de demande 
globale , tient compte de la mutuelle dépendance des demandes même à 
prix relatifs fixes et s’appuie sur la Loi de Walras. Dès lors, les excès de 
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(10) Voir F. Black (1995).



demandes sont interdépendants, et la résorption d’un excès de demande 
sur un marché implique simultanément la résorption de l’excès de 
demande de signe contraire sur l’autre marché. La solution consistant 
ici à augmenter les dotations en bien X des agents C, le multiplicateur 
s’applique aux quantités de bien X dont l’offre sur le marché est 
insuffisante, ce qui permet simultanément d’éteindre l’insuffisance de la 
demande sur le marché du bien Y. Toutefois, il est parfaitement possible 
d’exprimer l’effet multiplicateur à partir de l’excès de demande négatif 
(« insuffisance » de la demande) en bien Y.  L’excès de demande sur le 

marché Y est de la forme : 
  
E D

Y
= p

X
1− a( ) x

C
+ 1− α( ) x

K
  − ay

C
− α y

K
 . 

On en déduit que
  

dE D
Y

dx
C

= 1− a( ) p
X

> 0  

et le multiplicateur 
  
k

Y
≡

dx
C

dE D
Y

=
1

1− a( ) p
X

 . 

Dans notre exemple on obtient : 
  
k

K
=

1

1− 0,5( ) 0,5( ) = 4 . 

On vérifie que 
  
∆x = 4 25( ) = 100.  Cette expression du multiplicateur à 

partir de l’insuffisance de la demande sur le marché du bien Y met en 
évidence le rôle du prix relatif de X ce qui peut être un avantage. 
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