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Dossier 1 { Les choix intertemporels

Exercice 1 { Les choix intertemporels du consommateur

On consid�ere un consommateur vivant deux p�eriodes o�u il consomme respectivement
des quantit�es C1 et C2 d'un bien de consommation unique. Soit p1 le prix du bien en
premi�ere p�eriode et p2 le prix anticip�e pour la deuxi�eme p�eriode. La relation p2 = (1+�)p1
d�e�nit le taux d'in
ation anticip�e �. L'agent re�coit au d�ebut de la premi�ere p�eriode un
revenu r�eel Y1; et au d�ebut de la deuxi�eme p�eriode un revenu r�eel Y2: La fonction d'utilit�e
de l'agent est U(C1; C2).

1) On suppose que l'agent peut prêter ou emprunter en premi�ere p�eriode �a un taux
d'int�erêt nominal i. On d�esigne par E � 0 la somme plac�ee, ou par E � 0 la somme
emprunt�ee. Ecrire les contraintes budg�etaires des deux p�eriodes, et �eliminer E entre ces
deux contraintes pour obtenir une contrainte budg�etaire intertemporelle :

C1 +
C2
1 + r

= Y1 +
Y2
1 + r

avec un taux d'actualisation r que l'on calculera et que l'on interpr�etera.

2) Quelle est la condition d'optimalit�e caract�erisant les consommations optimales de
l'agent ?
On suppose que la fonction d'utilit�e est :

U(C1; C2) = lnC1 +
1

1 + �
lnC2

En d�eduire explicitement les niveaux de consommations optimales et celui du taux d'�epargne
s = E=(p1Y1). �Etudier et interpr�eter les d�eterminants de celui-ci. Montrer en particulier
qu'il existe un taux d'int�erêt critique en-dessous duquel l'agent souhaite non pas �epargner
mais s'endetter. Repr�esenter graphiquement, en fonction du taux d'int�erêt r, les variations
du taux d'�epargne.

3) On suppose dans cette question les march�es �nanciers imparfaits. Le consommateur
est dans l'impossibilit�e d'emprunter et est donc soumis �a la contrainte E � 0. Quels sont
ses niveaux de consommation et d'�epargne lorsque le taux d'int�erêt est inf�erieur au taux
critique d�e�ni ci-dessus ? Que peut-on en d�eduire quant �a la pertinence de la fonction de
consommation keyn�esienne ?

Exercice 2 { Epargne agr�eg�ee et syst�eme de retraite

Cet exercice �etudie dans le cadre du mod�ele �a g�en�erations imbriqu�ees �a deux p�eriodes
de vie les cons�equences de l'existence d'un syst�eme de retraite obligatoire. Un tel syst�eme
peut prendre deux formes : la capitalisation obligatoire ou la r�epartition. Dans les deux
cas, les jeunes d'une p�eriode donn�ee cotisent pour alimenter une caisse de retraite. S'il
s'agit de capitalisation, cette caisse de retraite place le montant des cotisations et re-
versera aux agents quand ils seront vieux ce montant augment�e des int�erêts. S'il s'agit de
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r�epartition, la caisse de retraite paie avec les cotisations des jeunes des prestations aux
agents vieux �a la même p�eriode. On note � le taux des cotisations retraite pr�elev�ees sur
le salaire des jeunes, et on suppose ce taux constant au cours du temps. On note ct la
consommation de premi�ere p�eriode (en t) d'un agent n�e en t; dt+1 sa consommation de
deuxi�eme p�eriode (en t + 1), et l'�epargne �nanci�ere de premi�ere p�eriode, wt le salaire de
la p�eriode t; r le taux d'int�erêt, suppos�e constant. Il n'y a ni legs ni h�eritage. La fonction
d'utilit�e est logarithmique. Le taux de pr�ef�erence pour le pr�esent est �:

1) On �etudie tout d'abord le syst�eme de capitalisation obligatoire. Ecrire les contraintes
budg�etaires auxquelles fait face un agent n�e �a la date t; et sa contrainte budg�etaire in-
tertemporelle. Que vaut sa richesse ? Di��ere-t-elle de ce que serait la richesse de l'agent
en l'absence de syst�eme de capitalisation obligatoire ?

2) Que valent les consommations optimales et l'�epargne �nanci�ere de premi�ere p�eriode de
vie ? Commenter.

3) On �etudie maintenant le syst�eme de r�epartition. On note �t le montant de la prestation
retraite. Ecrire les contraintes budg�etaires auxquelles fait face un agent n�e �a la date t
et sa contrainte budg�etaire intertemporelle. Que valent sa richesse, ses consommations
optimales et son �epargne �nanci�ere de premi�ere p�eriode ?

4) On impose l'�equilibre de la caisse de retraite, c'est-�a-dire l'�egalit�e �a toute date de
l'ensemble des cotisations vers�ees par les \jeunes" et de l'ensemble des prestations re�cues
par les \vieux". On note Nt le nombre de jeunes n�es en t; et n le taux de croissance
d�emographique. Ecrire l'�equilibre de la caisse de retraite. Donner la valeur de la prestation
d'�equilibre �a la p�eriode t, en fonction du taux de croissance d�emographique, du taux de
cotisation et du salaire de la p�eriode t: Commenter.

5) On suppose que le salaire crô�t au taux constant g. Donner l'expression de la richesse
d'un agent n�e en t: Comparer cette richesse �a celle du même agent dans le cas du syst�eme
de retraite par capitalisation obligatoire, et commenter.

6) Donner l'expression de l'�epargne �nanci�ere d'un agent n�e en t: Comparer cette �epargne
�a celle du même agent dans le cas du syst�eme de retraite par capitalisation obligatoire,
et commenter.

7) On s'int�eresse en�n aux cons�equences de l'indexation de la prestation retraite de chaque
agent sur son salaire brut au cours de sa vie active. Soit � le taux de remplacement :

�t = �wt�1 8t avec 0 < � < 1

Ecrire l'�equilibre de la caisse de retraite. En d�eduire, quand le salaire crô�t au taux g; le
taux de cotisation que l'on doit �xer en r�egime de croissance si l'on veut assurer un taux
de remplacement �: Commenter.
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Exercice 3 : La d�ecision d'investissement : demande anticip�ee et coût relatif
des facteurs

Consid�erons une entreprise en concurrence parfaite, horizon in�ni et univers certain
ayant acc�es �a un march�e �nancier parfait. Soit pt le prix du bien produit, pIt le prix du
capital, i le taux d'int�erêt nominal suppos�e constant, wt le salaire nominal. La fonction
de production est la suivante : Yt = K�

t L
1��
t avec 0 < � < 1. Il n'existe aucun coût

d'ajustement du capital. Le capital �evolue de la fa�con suivante :

Kt+1 = (1� �)Kt + It

avec � le taux de d�epr�eciation du capital et It l'investissement brut. On suppose que l'Etat
taxe de fa�con constante dans le temps l'investissement : le prix unitaire de l'investissement
pour la �rme est alors pIt(1 + �).

1) Qu'implique l'hypoth�ese de march�es �nanciers parfaits pour l'entreprise ?

2) Ecrire la valeur V0 de l'entreprise au d�ebut de la p�eriode 0.

3) D�eterminer et interpr�eter les conditions d'optimalit�e qui caract�erisent les demandes
optimales de facteurs de production pour une p�eriode t quelconque.
Pour r�esoudre ce probl�eme, on d�e�nira le Lagrangien suivant :

L = V0 +
1X
t=0

�t
(1 + i)t+1

((1� �)Kt + It �Kt+1)

o�u. � repr�esente le multiplicateur de Lagrange associ�e �a l'�equation d'�evolution du capital.

4) Montrer l'�equivalence de ces conditions d'optimalit�e avec celles obtenues �a partir d'un
probl�eme statique que l'on pr�esentera. On d�e�nira en particulier le coût d'usage ut du
capital exprim�e en termes nominaux.

5) L'entreprise est maintenant contrainte sur ses d�ebouch�es. D�eterminer la demande de
capital de la p�eriode t dans le cadre du probl�eme statique lorsque la demande anticip�ee
est �egale �a Y at .

6) En d�eduire la fonction d'investissement. A quelles conditions retrouve-t-on l'acc�el�erateur
simple ?

Exercice 4 : Irr�eversibilit�e de l'investissement et valeur de l'attente

Cet exercice �etudie les d�eterminants de la d�ecision d'investissement d'une entreprise
dans le cas o�u l'investissement est irr�eversible.
On suppose pour simpli�er que l'entreprise existe pendant 2 p�eriodes (not�ees 0 et 1).

Elle a la possibilit�e d'e�ectuer un investissement I; �a la p�eriode 0 ou �a la p�eriode 1. Si
elle e�ectue l'investissement �a la p�eriode 0 elle en retire avec certitude un pro�t �0 �a la
p�eriode 0, et anticipe pour la p�eriode 1 un pro�t al�eatoire e�1, d'esp�erance math�ematique
E(�1). Si elle e�ectue l'investissement �a la p�eriode 1, elle en retire un pro�t �1 qu'elle
connâ�t avec certitude au moment o�u elle prend la d�ecision d'investir. On note r le taux
d'int�erêt nominal.
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(1)
(a) Quelle est l'esp�erance de pro�t intertemporel E(�0) de l'entreprise si elle e�ectue

l'investissement �a la p�eriode 0 ?
(b) Quelle est la condition n�ecessaire portant sur E(�1) pour que l'investissement soit

e�ectu�e ?
(c) Supposons cette condition remplie. Que peut-il se passer �a la p�eriode 1, apr�es

r�esolution de l'incertitude sur e�1 ?
(2) Si l'entreprise n'a pas e�ectu�e l'investissement �a la p�eriode 0, �a quelle condition portant
sur �1 choisit-elle de l'e�ectuer �a la p�eriode 1 ?

(3) On se place de nouveau �a la p�eriode 0. On suppose que les anticipations de pro�t
futur sont : e�1 =

(
(1 + u)�0 avec la probabilit�e p
(1� d)�0 avec la probabilit�e 1� p

o�u u et d repr�esentent la taille du gain et de la perte potentiels. On suppose �egalement
que la perte d est importante : (1� d)�0 < I; si bien que si l'entreprise attend la p�eriode
1 elle n'investit pas en cas de r�ealisation d�efavorable du pro�t. Expliquer pourquoi, vue
de la p�eriode 0, l'esp�erance de pro�t intertemporel de l'entreprise si elle attend la p�eriode
1 pour investir est

E(�1) =
1

1 + r
(�I + (1 + u)�0) p

(4) A quelle condition portant sur �0=I l'entrepreneur attend-il une p�eriode pour investir
bien que l'investissement soit rentable �a la p�eriode 0 ? On notera �min0 =I le niveau minimal
de pro�t (rapport�e �a l'investissement) de p�eriode 0 qui d�eclenche la d�ecision d'investir, et
�max0 =I le niveau maximal de pro�t en dessous duquel l'entreprise attend.
Commenter les d�eterminants de la d�ecision d'attendre. Comment d�epend-elle de la

taille des pertes et des gains potentiels d et u ?
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Dossier 2 { Les th�eories keyn�esiennes traditionnelles des 
uctuations

Exercice { Rigidit�es des prix et e�cacit�e des politiques macro�economiques

Supposons une �economie �a trois biens : le bien produit (prix Pt), le travail (salaire
nominal Wt) et la monnaie, et trois agents : les entreprises, les m�enages et l'Etat. Les
m�enages vivent deux p�eriodes. En p�eriode de jeunesse, ils travaillent une quantit�e Lt,
payent des impôts Tt et consomment une quantit�e C

j
t . Ils �epargnent sous forme mon�etaire

une quantit�e Mt (sans int�erêt) qui leur permettra de consommer C
v
t+1 en p�eriode de

vieillesse. La population totale est suppos�ee constante. Les pr�ef�erences intertemporelles
du m�enage repr�esentatif sont donn�ees par la fonction d'utilit�e suivante :

Ut = lnC
j
t + � lnC

v
t+1 � �(Lt)

avec �0(Lt) > 0, �
00(Lt) > 0 et � > 0. La �rme repr�esentative produit selon la technologie

suivante :
Yt = F (Lt); F

0(Lt) > 0; F
00(Lt) < 0

Les �eventuels pro�ts �t sont redistribu�es aux jeunes. L'Etat r�ealise des d�epenses publiques
Gt et pr�el�eve des impôts Tt (o�u Gt et Tt sont exprim�es en termes r�eels). Le d�e�cit
budg�etaire �eventuel est �nanc�e par cr�eation mon�etaire.

1. Ecrire, en termes mon�etaires, la contrainte budg�etaire des m�enages jeunes, celle des
m�enages âg�es, puis la contrainte budg�etaire intertemporelle des m�enages. Ecrire aussi la
contrainte budg�etaire du gouvernement.

2. On suppose que les entreprises sont en concurrence parfaite et que les prix et les salaires
sont parfaitement 
exibles (mod�ele walrasien). Ecrire les conditions d'optimisation des
m�enages et des entreprises, puis les conditions d'�equilibre des di��erents march�es. Quel
est l'impact des politiques macro�economiques sur la production, l'emploi et les prix ?

3. On suppose maintenant que les entreprises sont toujours en concurence parfaite, mais
que les prix et les salaires sont rigides. D�eterminer l'�equilibre du r�egime keyn�esien, puis
celui du r�egime classique. Commenter l'e�cacit�e des politiques macro�economiques. Dans
le r�egime keyn�esien, montrer que entreprises et m�enages gagneraient tous les deux �a
produire et travailler plus.

4. On suppose maintenant que les entreprises sont en concurrence imparfaite. Elles �xent
Pt de mani�ere �a maximiser leurs pro�ts, compte-tenu de la demande de biens per�cue qui
est de la forme P

�1=(1��)
t (avec 0 < � < 1), et en consid�erant le salaire comme donn�e.

De leur côt�e, les m�enages �xent Wt de mani�ere �a maximiser leur utilit�e, compte-tenu
de la demande de travail per�cue qui est de la forme W

�1=(1��)
t (avec 0 < � < 1) et

en consid�erant Pt comme donn�e. Apr�es avoir invers�e la fonction de demande de biens,
d�eterminer le prix d'�equilibre des entreprises. Apr�es avoir invers�e la fonction de demande
de travail, d�eterminer le salaire d'�equilibre. D�eterminer l'�equilibre en concurrence impar-
faite. Commenter l'e�cacit�e des politiques macro�economiques. Comparer cet �equilibre
avec les �equilibres pr�ec�edents.
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Dossier 3 { In
ation et chômage

Exercice 1 { Construction d'une courbe de Phillips pour la France

Sur le site web de l'INSEE (www.insee.fr), trouvez les s�eries trimestrielles de taux de
chômage et de taux de croissance du prix du PIB les plus longues possibles. A partir
de ces donn�ees, construisez une courbe de Phillips pour la France sur la p�eriode la plus
longue possible (graphique Excel) et commentez l'allure de cette courbe.

Exercice 2 { Courbe de Phillips et dilemne in
ation/chômage

On consid�ere une �economie d�ecrite �a la date t par les relations suivantes repr�esentant
respectivement, la demande globale, la fonction de production, la r�egle de �xation des
prix et l'o�re de travail :

yt = mt � pt (1)

yt = at + lt (2)

pt = wt � at + � (3)

lst = l (4)

o�u, en logarithme, yt est la production, mt est la masse mon�etaire, pt est le niveau g�en�eral
des prix, lt est le niveau de l'emploi, at est un param�etre de productivit�e, wt est le salaire
nominal, � est un indicateur du pouvoir de monopole (constante exog�ene) et l est l'o�re
de travail (constante exog�ene).

1. Rappeler comment la courbe de demande globale se d�eduit du mod�ele IS-LM. Montrer
que la r�egle de �xation des prix traduit un comportement de \taux de marge".

2. Retrouver �a partir de ce mod�ele la \dichotomie classique".

3. On note � l'op�erateur de d�ecalage, i.e. �xt � xt�xt�1. L'�evolution du salaire nominal
est d�e�nie par une relation de Phillips prenant la forme suivante :

�wt = �0 + (1� �1)�pt + �1�pt�1 � �2ut + �3�at (5)

o�u ut d�esigne le taux de chômage. Expliquer les notions de rigidit�e nominale et de rigidit�e
r�eelle.

4. Dans tout ce qui suit, on suppose que la masse mon�etaire et l'indicateur de productivit�e
augmentent �a taux constant (�mt = �m, �at = �a). A l'aide des relations (3) et (5)
d�e�nir le NAIRU u et montrer que la relation de Phillips peut alors s'�ecrire :

ut = u�
�1
�2
(�pt ��pt�1) (6)

5. En utilisant l'approximation ut � (L�Lt)=L ' ln(L=Lt) = l� lt, montrer que l'on a :

�pt = � + ut � ut�1 avec� = �m��a (7)
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Quelles sont les valeurs d'�equilibre �a court terme du taux de chômage et du taux d'in
ation ?
Même question �a long terme. Repr�esenter sur un même graphique les �equilibres de court
terme et de long terme.

6. Tracer le diagramme des phases correspondant �a la dynamique de l'in
ation et du
chômage et visualiser une trajectoire. Pour �etudier les e�ets d'une politique de relance on
suppose que l'�economie se trouve initialement dans un �etat stationnaire correspondant �a
un taux de croissance �m de la masse mon�etaire. Le gouvernement d�ecide d'augmenter
de mani�ere permanente ce param�etre �a la valeur �m0 > �m. Etudier graphiquement les
e�ets de cette politique.

7. Que se passe-t-il si le coe�cient d'indexation �a long terme du salaire sur les prix est
inf�erieur �a l'unit�e ?

8. Commentez le tableau suivant qui donne des estimations de la relation de Phillips
pour la France et les Etats-Unis sur la p�eriode 1970-1998 (Les chi�res entre parenth�eses
d�esignent les statistiques de Student. Le salaire est le salaire annuel dans le secteur priv�e.
Les �etoiles indiquent le seuil de signi�cativit�e des coe�cients : respectivement 1, 5 et 10
% pour 3, 2 et 1 �etoile).

�0 �1 �2 �3

Etats-Unis 0:03
(2:28)

�� 0:46
(2:81)

��� 0:34��
(2:11)

0:38
(2:36)

��

France 0:05���
(9:67)

0:18�
(1:83)

0:34���
(6:27)

n.s.

Exercice 3 { Cr�edibilit�e de la politique mon�etaire et strat�egies de punition

L'objet de cet exercice est d'�etudier les cons�equences de di��erentes strat�egies de pu-
nition que l'agent priv�e peut adopter quand l'autorit�e mon�etaire d�evie de la r�egle qu'elle
a annonc�ee.
On se place dans un cadre d�eterministe. La fonction de r�eaction de l'agent priv�e est, �a

in
ation �(t) donn�ee, �a(t) = �(t): On s'int�eresse exclusivement �a la strat�egie de l'autorit�e
mon�etaire.

Jeu statique

(1) La fonction de perte de l'autorit�e mon�etaire est :

LM(t) = �y(t) +
a

2
�(t)2; a > 0

et la fonction d'o�re de Lucas est :

y(t) = y + b (�(t)� �a(t)) ; b > 0

Commenter ces deux expressions.

(2) L'autorit�e mon�etaire m�ene une politique discr�etionnaire. Calculer l'in
ation et l'output
d'�equilibre, ainsi que la perte LdM :
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(3) L'autorit�e mon�etaire choisit de suivre une r�egle d'in
ation constante : �(t) = e�. Que
valent alors l'in
ation et l'output d'�equilibre, ainsi que la perte LrM(e�) ?
(4) L'autorit�e mon�etaire annonce qu'elle va suivre la r�egle pr�ec�edente et triche. Calculer
l'in
ation et l'output d'�equilibre, ainsi que la perte LtM(e�): Commenter.
Jeu r�ep�et�e

On se place maintenant dans un cadre intertemporel. Le jeu entre l'autorit�e mon�etaire
et l'agent priv�e est r�ep�et�e sur un horizon in�ni. On note r le taux d'actualisation (le taux
d'int�erêt r�eel de l'�economie), suppos�e constant. La fonction de perte intertemporelle de
l'autorit�e mon�etaire est :

V =
1X
t=0

LM(t)

(1 + r)t

On suppose pour simpli�er que y est constant au cours du temps.

(5) On envisage tout d'abord le cas d'une punition d'une p�eriode :

�a(t) = e� si �(t� 1) = �a(t� 1)
= �d autrement

Calculer la tentation de tricher �a laquelle est soumise l'autorit�e mon�etaire �a une p�eriode
donn�ee, i.e. le gain de la tricherie, ainsi que le coût de la tricherie, associ�e �a la punition
que subit l'autorit�e mon�etaire. Repr�esenter sur un graphique le gain et le coût de la
tricherie en fonction de e�: Dans quels cas l'autorit�e mon�etaire trichera-t-elle ? Quel est
le taux d'in
ation cr�edible optimal ?

(6) On envisage maintenant le cas d'une punition d�e�nitive, o�u la r�eputation de l"autorit�e
mon�etaire est d�etruite �a tout jamais par une tricherie :

�a(t) = e� si �(s) = e� 8s � t� 1
= �d autrement

Commenter ce sch�ema de punition. Calculer comme pr�ec�edemment le gain et le coût
de la tricherie. Repr�esenter sur un graphique le gain et le coût de la tricherie en fonction
de e�: Dans quels cas l'autorit�e mon�etaire trichera-t-elle ? Quel est le taux d'in
ation
cr�edible optimal ? Comparer ce cas avec le pr�ec�edent.

(7) On envisage en�n le cas d'une punition s�ev�ere d'une p�eriode :

�a(t) = e� si �(t� 1) = �a(t� 1)
= �0 > �

d si �a(t� 1) = e� et �(t� 1) 6= e�
= �d autrement

Commenter ce sch�ema de punition. Calculer comme p�ec�edemment le gain et le coût
de la tricherie. Quand s'annulent-ils ? Interpr�eter, en terme d'e�et de la s�ev�erit�e de la
punition sur les r�esultats.
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Dossier 4 { Rigidit�es nominales : la Nouvelle Macro�economie Keyn�esienne

Exercice 1 { Equilibres multiples avec coûts de catalogue

On consid�ere une �economie compos�ee d'un grand nombre de �rmes en concurrence
imparfaite. La perte de pro�t d'une �rme i quand son prix est pi au lieu du prix 
exible
optimal p� est

K (pi � p�)2 ; avec K > 0

On a, de fa�con habituelle,

p� = (1� �)p+ �m
y = m� p

Chaque �rme supporte un coût Z si elle change son prix (coût de catalogue).
On suppose que dans la situation initiale m = 0 et que l'�economie est �a son �equilibre

�a prix 
exibles, y = 0 et p = 0: A partir de cette situation, m augmente de 0 �a m0:

(1) Supposons qu'une fraction f des �rmes changent leur prix (avec 0 < f < 1). Que
vaut alors le niveau g�en�eral des prix p en fonction de f et p� ?

(2) Donner l'expression de p; y et p� en fonction de f et m0:

(3) Repr�esenter graphiquement l'incitation d'une �rme �a ajuster son prix �a partir de la
situation initiale, mesur�ee par la perte de pro�t encourue si elle ne l'ajuste pas L, en
fonction de f: Bien distinguer les cas � < 1 et � > 1:

(4) Une �rme ajuste son prix si l'incitation �a le faire est sup�erieure au coût de catalogue
Z; ne l'ajuste pas dans le cas contraire, et est indi��erente si l'incitation est juste �egale
�a Z: Peut-il ici exister une situation dans laquelle l'ajustement par toutes les �rmes et
l'ajustement par aucune �rme sont tous deux des �equilibres ? Peut-il exister une situation
dans laquelle ni l'ajustement par toutes les �rmes ni l'ajustement par aucune �rme ne
sont des �equilibres ? Commenter.

Exercice 2 { Mod�ele de Taylor avec �xation synchronis�ee des prix

On se place dans le cadre du mod�ele de Taylor. On rappelle que dans ce mod�ele les
�rmes �xent leur prix pour 2 p�eriodes, et peuvent donc les ajuster toutes les 2 p�eriodes.
On note x(t) le prix choisi par les �rmes qui changent leur prix en t pour les 2 p�eriodes
suivantes, t+ 1 et t+ 2. On a :

x(t) =
1

2
(p�i (t+ 1) + p

�
i (t+ 2))

o�u p�i est le prix 
exible optimal, donn�e par :

p�i (t) = (1� �)p(t) + �m(t)

11



On suppose, pour simpli�er la r�esolution, que m suit une marche al�eatoire :

m(t) = m(t� 1) + u(t)

o�u u(t) est un bruit blanc.

(1) Donner l'expression de x(t) en fonction de m(t); Etp(t+ 1) et Etp(t+ 2):

(2) Dans le mod�ele de Taylor, la moiti�e des prix sont �x�es �a chaque p�eriode et p(t) est
donc la moyenne de x(t�1) et x(t�2): Ici en revanche, on suppose que tous les prix sont
�x�es en même temps. Quelle est l'implication de cette hypoth�ese ? Donner l'expression
de x(t) en fonction de m(t):

(3) La demande globale en t est :

y(t) = m(t)� p(t)

Que valent ici y(t) et y(t + 1) ? Le r�esultat central du mod�ele de Taylor est-il encore
valide ? Commenter.

Exercice 3 { Rigidit�es de prix �a la Calvo

On consid�ere un continuum d'entreprises i 2 [0; 1] produisant chacune une vari�et�e d'un
bien imparfaitement substituable aux autres vari�et�es. La fonction de production de chaque
�rme i �a la date t est :

Yit = Lit

o�u Lit d�esigne l'emploi. Le march�e du travail est en concurrence parfaite avec un salaire
nominal Wt. La fonction d'utilit�e instantan�ee du consommateur repr�esentatif s'�ecrit :

Ut =
�Z 1

0
C

��1
�

it di
� �
��1

Ci;t d�esigne la consommation de la vari�et�e i �a la date t et � > 0 l'�elasticit�e de substitution
entre les vari�et�es. Le m�enage repr�esentatif est suppos�e consommer l'int�egralit�e de son
revenu courant (pas d'optimisation intertemporelle). Son revenu nominal est not�e Rt. On
note Pt l'indice des prix �a la date t :

Pt =
�Z 1

0
P 1��it di

� 1
1��

On se situe en �economie ferm�ee.

1. Ecrire le programme d'optimisation du m�enage repr�esentatif ainsi que la condition du
premier ordre. Exprimer Cit en fonction de Pit, Pt, Rt. Commenter.

2. On suppose que les �rmes peuvent librement �xer leur prix �a chaque p�eriode t. Quel
est le prix optimal Pit de chaque �rme �a la date t ?

12



3. On suppose maintenant qu'�a chaque p�eriode, une proportion � de �rmes ne peuvent
pas modi�er leur prix. Montrer que les �rmes ayant la possibilit�e de modi�er leur prix en
t �xent un prix ~Pit tel que :

max
~Pit

~�it = Et

 
+1X
s=t

�
1

1 + r

�s�t
�s�t( ~Pit �Ws)Cits

!

o�u r est le taux d'int�erêt r�eel (suppos�e constant), Et l'esp�erance math�ematique en t et :

Cits =

 
~Pit
Ps

!��
Rs
Ps

Calculer la condition du premier ordre. En d�eduire le prix optimal ~Pit = ~Pt.

4. A chaque date t, l'indice des prix Pt s'�ecrit en fonction de Pt�1 et ~Pt:

Pt =
�
�P 1��t�1 + (1� �) ~P 1��t

� 1
1��

Exprimer Pt=Pt�1 en fonction de ~Pt=Pt�1. En d�eduire le taux d'in
ation si � = 0, puis si
� = 1 et en�n pour 0 < � < 1.
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Dossier 5 { Rigidit�es r�eelles et chômage

Exercice 1 { Les n�egociations collectives

L'objet de cet exercice est de comparer le niveau de l'emploi lorsque les n�egociations
collectives portent sur le salaire uniquement, ou sur le salaire et l'emploi.
On consid�ere une entreprise dont la fonction de production est

Y =
1

�
L�; 0 < � < 1

o�u Y est la production et L l'emploi. Il y a N travailleurs, qui o�rent chacun une unit�e
de travail. Les travailleurs ont une utilit�e indirecte �egale au salaire r�eel w s'ils sont
embauch�es, et �a z s'ils sont chômeurs. Les travailleurs sont repr�esent�es par un syndicat
qui maximise leur esp�erance d'utilit�e, qui s'�ecrit :

E(u) =
L

N
w +

�
1� L

N

�
z

On repr�esente les n�egociations par la solution de Nash g�en�eralis�ee, c'est-�a-dire qu'elles
conduisent �a maximiser le produit pond�er�e des gains nets du syndicat et de l'entreprise.
On note 
 (0 � 
 � 1) le param�etre repr�esentant le pouvoir de n�egociation du syndicat.
(1) Que valent les gains nets respectifs du syndicat et de l'entreprise ?

(2) On suppose que les n�egociations collectives ne concernent que le salaire. D�eterminer
le salaire et l'emploi.

(3) Même question en supposant que les n�egociations concernent l'emploi et le salaire.

(4) Comparer les deux solutions en terme de salaire et d'emploi et commenter.

On �etudie maintenant les cons�equences des deux types de n�egociations sur le taux
de chômage d'�equilibre. Il existe dans l'�economie un grand nombre d'entreprises et de
syndicats identiques �a ceux consid�er�es ci-dessus. On suppose que les gains d'un chômeur
sont d�e�nis, du fait de la mobilit�e entre les bassins d'emploi, par :

z = w(1� u) + wau

o�u w est le salaire r�eel moyen dans l'�economie, wa le niveau des allocations chômage (en
termes r�eels), avec wa � w; et u le taux de chômage.
(5) D�eterminer le taux de chômage �a l'�equilibre sym�etrique o�u w = w lorsque les n�egociations
ne concernent que le salaire.

(6) Même question lorsque les n�egociations concernent l'emploi et le salaire.

(7) Comparer de nouveau les deux solutions en terme de salaire et d'emploi et commenter.
Comparer en�n avec les r�esultats de la question (4).
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Exercice 2 { Coût du travail et chômage

On consid�ere une �economie dans laquelle l'entreprise repr�esentative produit �a l'aide
de travail \quali��e" et de travail \non quali��e":

Y =
�
(AqLq)

��1
� + (AnLn)

��1
�

� �
��1

o�u Y d�esigne la production, Lq (Ln) la quantit�e de travail quali��e (non quali��e) et Aq (An)
l'e�cacit�e du travail quali��e (non quali��e). � > 0 repr�esente l'�elasticit�e de substitution
entre travail quali��e et non quali��e. L'o�re de travail quali��e (Nq) et l'o�re de travail
non quali��e (Nn) sont �xes. On suppose que le progr�es technique est biais�e au sens o�u le
rapport Aq=An n'est pas constant.

Le cas concurrentiel

On suppose que les entreprises consid�erent les salaires comme donn�es.

1. Exprimer la demande relative entre les deux formes de travail (Lq=Ln) en fonction du
rapport des productivit�es (Aq=An) et du rapport des salaires (wq=wn).

2. En d�eduire le rapport des salaires �a l'�equilibre du march�e du travail. Interpr�eter.

3. Commenter les tableaux ci-dessous.

Evolution du taux de chômage par quali�cation

Pays un �un uq �uq �un ��uq
1981 1996 1981 1996

Canada 7.3 13.4 6.1 2.0 6.6 4.6 1.5
France 5.4 13.0 7.6 3.0 5.9 2.9 4.7
Su�ede 3.0 10.5 7.5 0.6 5.4 4.8 2.7
Royaume-Uni 13.7 15.1 1.4 2.7 4.1 1.4 0
Etats-Unis 10.3 11.0 0.7 2.2 2.6 0.4 0.3

Evolution du rapport D5/D1 chez les hommes

Pays 1975-9 1995-6 1975-9 �a 1995-6
Canada 2.07 2.22 0.15
France 1.68 1.60 -0.8
Su�ede 1.32 1.40 0.8
Royaume-Uni 1.58 1.80 0.22
Etats-Unis 1.93 2.20 0.27

Le rôle du salaire minimum

On suppose que le salaire r�eel de chaque cat�egorie de travailleur (wi; i = q; n) ne
s'ajuste pas parfaitement au niveau qui �equilibre chaque march�e du travail. En particulier,
on suppose que les travailleurs non quali��es sont pay�es un salaire minimum index�e sur le
salaire des travailleurs quali��es : wn = !wq:
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4. Montrer que l'existence d'un salaire minimum accrô�t le taux de chômage des non
quali��es par rapport �a celui des quali��es. Interpr�eter.

Le rôle de la �scalit�e

On se place dans la con�guration avec un salaire minimum wn = !wq. On suppose
que le travail est soumis �a des pr�el�evements obligatoires aux taux tq pour le travail quali��e
et tn pour le travail non quali��e.

5. Quel est l'impact de la �scalit�e sur le taux de chômage relatif des non quali��es ?

Exercice 3 { Salaire d'e�cience et chômage

On suppose qu'un travailleur employ�e fournissant l'e�ort requis obtient une utilit�e
instantan�ee �egale �a w � e; o�uw d�esigne le salaire et e > 0 le coût de l'e�ort, tandis
qu'un travailleur qui tire-au-
anc obtient une utilit�e instantan�ee �egale �a w: Les chômeurs
obtiennent un gain instantan�e �egal �a b: On note � le facteur d'escompte et q le taux de
destruction des emplois.

1. Ecrire l'esp�erance de gain Ve des travailleurs fournissant l'e�ort requis par l'employeur
en fonction de l'esp�erance de gain Vu des chômeurs, de l'esp�erance de gain V0 des tra-
vailleurs qui tirent au 
anc, et des autres param�etres du mod�ele.

2. On note d la probabilit�e de d�etection d'un travailleur qui tire au 
anc. Ecrire
l'esp�erance de gain V0 des travailleurs qui tirent au 
anc en fonction de Vu, Ve et des
autres param�etres du mod�ele.

3. Montrer que les conditions incitatives se r�esument par l'in�egalit�e Ve�Vu � k; o�u k est
un param�etre d�ependant de e; � et q; dont on donnera l'expression. Interpr�eter.

4. Dans ce qui suit, on supposera toujours que les salari�es sont incit�es �a fournir un e�ort.
On note h la probabilit�e de sortie du chômage. Donner l'expression de Vu:

5. On suppose que les entreprises se font concurrence sur les salaires pour attirer les
travailleurs. Ecrire l'�equilibre des 
ux sur le march�e du travail et d�eduire une relation
entre le salaire et le taux de chômage u.

6. On suppose que chaque travailleur fournissant l'e�ort requis produit une quantit�e
y > e + b et que le coût de cr�eation d'un emploi (c'est-�a-dire de pourvoir un poste
vacant) est �egal �a c: On suppose aussi que le march�e du travail fonctionne sans friction.
En supposant qu'il y a libre entr�ee sur tous les march�es, donnez la valeur du salaire
d'�equilibre et repr�esentez dans le plan (u;w) l'�equilibre du march�e du travail . Quel est
l'impact d'un accroissement de d sur le taux de chômage ? Interpr�etez.

7. On suppose d�esormais que les employeurs proposent un salaire w assorti �a chaque
p�eriode d'un bonus B aux seuls travailleurs qui n'ont pas �et�e d�etect�es �a tricher. Ecrire
la contrainte incitative en pr�esence du bonus. En d�eduire que le bonus permet aux em-
ployeurs de ne pas laisser de rente aux employ�es.

8. On veut �a pr�esent v�eri�er qu'il existe des valeurs du bonus telles que l'employeur n'a
pas int�erêt �a licencier le travailleur, sans lui verser le bonus, une fois que celui-ci a fourni
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l'e�ort requis. Ecrire l'esp�erance de gain d'un employeur qui respecte son engagement
et celle d'un employeur qui triche. En d�eduire la valeur maximale du bonus que les
employeurs peuvent proposer de mani�ere cr�edible. Cette valeur permet-elle toujours de
ne pas laisser de rente aux employ�es ?
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