Macroéconomie
Paris 1 / ENS Cachan
Travaux Dirigés 2009-2010
Interrogation écrite N°1.1 - Corrigé

Marc Sangnier - marc.sangnier@ens-cachan.fr

Mercredi 17 mars 2010

Exercice 1 (9 points)

On se situe ici dans le cadre d’'un modéle & générations imbriquées. L; indivi-
dus naissent en période ¢ et vivent deux périodes. Ils travaillent et épargnent en
premiére période et vivent de leur capital en seconde période. Supposons que la
population croit au taux constant n. Les marchés sont concurrentiels, le travail
et le capital sont donc rémunérés a leurs productivité marginale. Il n’y a pas de
dépréciation du capital. L’utilité d’un individu est représentée par la fonction

U () = log (ct) + log (cr41)

1
1+p
avec 0 > p > —1. La fonction de production est

Y, = F(K;, L;) = K°L} ™
avec 0 < a < 1. Son expression “par téte” est donc

yr = [ (ke) = k.

Question 1 (1 point)

En notant 7441 le taux d’intérét en période t+1 et w; le salaire en période t,
déterminez la contrainte budgétaire inter-temporelle de chaque individu. Donnez
le programme du consommateur.

La contrainte budgétaire (saturée) en premiére période est

Ct + 8¢ = wy.




La contrainte budgétaire en seconde période est

Ct+1

Ct+1 = St (1 =+ T’t+1) <~ St = m
La contrainte budgétaire inter-temporelle est donc

Ct+1
Ct+ 7+ = W¢.
1+’f‘t+1

Le programme du consommateur est alors

sc cp + L —

MaZe,, cris log (ct) + ﬁlplog (ct41)
14741

Question 2 (2 points)

Donnez la condition d’équilibre pour ¢;41/¢;. Comment s’appelle cette condi-
tion 7 Utilisez cette expression pour déterminez la consommation en premiére
période et le taux d’épargne S;.

Le Lagrangien de ce probléme s’écrit

Ct41

T

1
L=1 +—I + A —
og (ct) 1+p og (ct+1) Wy — €t

Les conditions du premier ordre sont

111
cit1l+p 147

On obtient alors I’équation d’Euler

Ct 1+p

A Daide de la contrainte budgétaire inter-temporelle, il vient

1 1+re

‘t4+1
¢t + 1+ rims = Wy
Ct+ “ = Wt
14+p
Ct = ﬂwt.
2+p




Le taux d’épargne est donc

— > 1 1
Gy ey lte 1
Wt Wt 2+p 2—|—,0

Question 3 (2 points)
Sachant que le stock de capital en période ¢ + 1 est
K1 = SpwiLy,

déterminez, & l'aide de la fonction de production, la relation entre k;y1 et ky,
avec k; le stock de capital par téte. Donnez I'expression qui définit implicitement
le stock de capital d’équilibre k*. Représentez graphiquement cette relation. Cet
équilibre est-il stable ? Pourquoi 7

Le capital par téte est

Kt - Srwy Ly o Srwy Ly Wy

kpoq = — — = .
T Ly L (+n) L 2+p)(1+n)

Comme le travail est rémunéré & sa productivité marginale, on a :

wy = OF() _ (1—a) (K‘f)a =(1—a)kd

dL, L,
D’on a Y
ok
e = ey R

A Uéquilibre, on a ki1 = ki = k*. Le stock de capital d’équilibre k* est
donc défini implicitement par

= (=) (k)”
2+p)(1+n)

D’ow : L
R
v =(arga)

Cette valeur est déterminée par ’intersection de la premiére bissectrice
et de la courbe ki1 = m (k) sur la figure 1. Cet équilibre est stable car si
Uon part d’un niveau supérieur ou inférieur a k*, on converge toujours vers
k*. Ce résultat est déterminé par les rendement décroissants du capital.
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Figure 1 : Evolution du capital par téte.

Question 4 (3 points)

Expliquez comment les événements suivants affectent la relation entre k; 41 et
k:, commentez les implications de ces modifications. Illustrez votre raisonnement
par une représentation graphique.

1. Un hausse de n.

Une hausse de n déplace la courbe m (k) vers le bas (on passe de m (k;)
& ma (ki) sur la figure 2). L’épargne de premiére période est inchangée et
conduit au méme montant de capital en seconde période. Mais le capital est
réparti sur deventage d’individus. Le capital par téte est donc plus faible,
tout comme le stock de capital d’équilibre.




ca=mylk,)

Y

Figure 2 : Hausse de n.

2. Une baisse de p.

Si p diminue, les individus deviennent plus patients. Ils épargnent un part
plus important de leur revenu, Sy s’accroit. L’épargne étant plus importante,
le capital par téte en seconde période [’est aussi pour tout niveau k; de
premiére période. La courbe m (ki) se déplace donc vers le haut (on passe
enmsy (ki) sur la figure 8) et le niveau d’équilibre du stock de capital s’accroit
également.
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Figure 3 : Baisse de p.

3. Un baisse de lefficacité de la production. Supposez par exemple que f (k¢) =
Bk et que B diminue.

Le salaire est maintenant donné par

wy = f (k) — kef' (k) = BE® — kyaBEY ™ = B(1 —a) k.

Et la relation entrekii1 et ki devient

ko B(1—a)ky
T+ +n)

Une baisse de B déplace la courbe m (ki) vers le bas (voir la figure 2) et
réduit le stock de capital par téte a I’équilibre. La baisse de B n’a pas d’effet
sur le tauz d’épargne mais réduit les salaires. Les individus épargnent la
méme part de leur revenu, mais celui-ci est réduit. Le capital en seconde
période est donc plus faible pour tout stock de capital en premiére période.

Question 5 (1 point)

Supposons maintenant que le capital se déprécie au taux § > 0, on a alors
r = f' (kt) —0. Comment cela affecte-t-il le taux d’épargne ? Dans quelle mesure
ce résultat dépend-t-il de la fonction d’utilité choisie ici?



Le taux d’épargne n’est pas affecté par cette modification. Avec un fonc-
tion d’utilité logarithmique, le taux d’épargne ne dépend pas du tauzx d’inté-
rét. Cela ne sera pas forcément le cas avec une fonction d’utilité différente.

Exercice 2 (8 points)

Soit un individu qui vit deux périodes. Sa consommation de premiére période
est C1, celle de seconde période Cs. Le revenu percu en premiére période est Y7,
celui percu en seconde période Y. On suppose Y7 < Ys. L’individu peut préter
ou emprunter au taux r. On suppose que la fonction d’utilité & les propriétés
classiques.

Question 1 (1 point)

Exprimez la contrainte budgétaire inter-temporelle de I’individu.

La contrainte budgétaire en premiére période est
Ci1+ 81 =Y.

La contrainte budgétaire en seconde période est

Cs Y,

Co=Y+ 5 (1 — S = - .
2 2+ 51 (1+7) ! 1+7r 1+7r

La contrainte budgétaire inter-temporelle est donc

C2 YQ
2 _ v .
1+r 15,

Ch+

Question 2 (1 point)

Représentez graphiquement dans le plan (Cy, C2) la situation d’un individu
emprunteur.

La situation d’un individu emprunteur est décrite par la figure 1. Un
individu qui n’est ni préteur ni emprunteur en premiére période se trouverait
au point (Y1, Ya).




pente = —(1+1)

courbe d'utilité
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Figure 1 : Individu emprunteur en premiére période.

Question 3 (2 points)

Quel est effet sur I’épargne de cet individu d’une hausse du taux d’intérét
r 7 Répondez en présentant ’effet revenu et ’effet substitution.

Une hausse du tauz d’intérét va accroitre ’épargne (réduire l’emprunt).
Pour un emprunteur, Ueffet revenu et leffet substitution vont dans le méme
sens. Une hausse du tauzx d’intérét réduit le prixz de la consommation en
seconde période, ce qui pousse & substituer la consommation de seconde
période a la consommation de premiére période. Cette substitution accroit
donc Uépargne (réduire ’emprunt). La hausse du tauz d’intérét réduit éga-
lement la richesse de lindividu car celui-ci est emprunteur et doit donc
maintenant verser des intéréts plus élevés. Il est donc pousser @ réduire sa
consommation en premiére période en accroissant son épargne (en réduisant
sa dette).




Question 4 (1 point)

On suppose maintenant que le gouvernement met en place un imp6t sur les
opérations financiéres. Le taux d’intérét réel est alors donné par (1 —t)r, ou ¢
est le taux d’imposition sur toutes les opérations financiéres. On suppose ici que
le gouvernement ne fait aucun usage particulier des revenus collectés. Exprimez
la contrainte budgétaire inter-temporelle de l'individu.

La contrainte budgétaire inter-temporelle est maintenant

Cy Yo
Ct+———=V1+——-—~—.
ey s B S Py R

Question 5 (1 point)

Représentez graphiquement dans le plan (Cy, Cs) la situation d’un individu
préteur.

La situation d’un individu préteur est décrite par la figure 2.

courbe d'utilite

pente = (1+r(1-t))

C,
Y1 Y, +Y,/ (1 (1-t))

Figure 2 : Individu préteur en premiere période.




Question 6 (2 points)

Quel est leffet sur I’épargne de cet individu d’une hausse du taux d’imposi-
tion ¢t 7 Répondez en présentant 1’effet revenu et 'effet substitution.

Une hausse de t réduit le taux d’intérét réel. Dans le cas d’un préteur,
les effets revenu et substitution sont de sens opposés, l'effet global est donc
incertain. La baisse du tauz d’intérét réel accroit le priz de la consommation
en seconde période, ce qui conduit ¢ rédwire [’épargne via l'effet de substitu-
tion. Cependant, la baisse du tauz d’intérét réel réduit également la richesse
globale de Uemprunteur, ce qui pousse & accroitre l’épargne via leffet revenu.

Exercice 3 (3 points)

On ¢’intéresse ici 4 approche monétariste du marché du travail. La demande

de ‘ravail es
I a— (wt - pt)
1 — ’

avec 0 < a < 1. L’ofIre de travail est

Li =

L;:‘E(wt_pta)+L7

avec € > 0.

Question 1 (1 point)

Commentez ces deux expressions.

La demande de travail de la part des entreprises correspond a l’égalité
entre salaire réel et productivité marginale. L’offre de travail de la part des
ménages dépend du salaire réel anticipé, i.e., du salaire négocié et du niveau
des priz anticipé. Le paramétre € correspond a I’élasticité de Uoffre de travail
par rapport au salaire réel.

Question 2 (1 point)

Déterminez ’emploi d’équilibre.

10




A Uéquilibre du marché du travail, le salaire nominal s’ajuste de fagon
a égaliser offre et demande, le niveau d’emploi d’équilibre est alors L*. On

a donc )
(I1—-a)L* +p = (L7 *L)ngp?
1 L
i ER R R
13 g

€ ;) 1
1—e(1-a) 1—-e(1-a)

)

Question 3 (1 point)

En supposant que 'erreur d’anticipation faite sur le niveau des prix est la
méme que celle faite sur l'inflation. Exprimez ’emploi en fonction de I'erreur
d’anticipation de I'inflation. Faite apparaitre le niveau de I'’emploi lorsque ’évo-
lution des prix est parfaitement anticipée.

On suppose ici que py — p§ = w1 — ¢, Il vient alors

€ ) 1
1—¢e(l—a) l—e(l—a)

L* = (m — )

Lorsque ’évolution des priz est parfaitement anticipée, on amy = wf. Il vient

alors
1

LI'=L—FF—.
1—e(1-a)
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