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Exercice

L'objet de cet exercice est de souligner les hypothèses principales sur lesquelles est bâtie la �nouvelle courbe de
Phillips� : les anticipations rationnelles et la rigidité des prix.

Remarque : Dans cet exercice, les variables, notamment les prix, sont exprimées sous forme logarithmique. Si
cela est nécessaire, on pourra donc utiliser le résultat pt − pt−1 = πt, où πt est l'in�ation.

Fixation des prix �à la Calvo�

On suppose que les entreprises �xent leur prix �à la Calvo�. Elles font donc face à un certain type de rigidité qui
peut être formalisé de la façon suivante : à chaque période, seule une fraction (1 − θ) des �rmes peut modi�er son
prix de vente. Les autres conservent leur prix de vente �xé par le passé. Lorsque les �rmes modi�ent leur prix de
vente, elles doivent tenir compte que celui-ci sera peut-être �xe pendant plusieurs périodes à l'avenir. On suppose
pour simpli�er que lorsqu'elle modi�e son prix de vente, une �rme choisit le prix zt (en logarithme) qui minimise
la fonction de perte suivante :

L (zt) =
∞∑

s=0

(θβ)s
Et

(
zt − p∗t+s

)2
,

avec 0 < β < 1 le taux d'actualisation et p∗t+s le logarithme du prix optimal en période s si il n'existait pas de
rigidités.

Question 1 (1 point)

Commentez de façon détaillée la fonction de perte. Expliquez en particulier pourquoi θ y apparaît.

Question 2 (1 point)

Donnez la condition du premier ordre et montrez que zt peut s'écrire comme

zt = (1 − θβ)
∞∑

s=0

(θβ)s
Etp

∗
t+s.

Question 3 (1 point)

Interprétez cette équation.
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La nouvelle courbe de Phillips

On suppose que l'on se trouve en concurrence monopolistique. Si la �rme est capable de modi�er son prix à
chaque période, alors sa stratégie optimale est de choisir un prix formé par l'application d'un taux de marge au
coût marginal mct. On a alors p∗t = µ + mct. D'où :

zt = (1 − θβ)
∞∑

s=0

(θβ)s
Et (µ + mct+s) .

Question 4 (1 point)

Expliquez pourquoi le niveau des prix de l'économie peut s'écrire

pt = θpt−1 + (1 − θ) zt.

Question 5 (2 points)

On admet que l'équation di�érentielle stochastique

yt = axt + bEtyt+1

admet pour solution

yt = a
∞∑

s=0

bsEtxt+s.

En utilisant ce résultat, exprimez zt en fonction de Etzt+1.

Question 6 (2 points)

A partir de ce qui précède, obtenez la nouvelle courbe de Phillips

πt = βEtπt+1 + λ (µ + mct − pt) ,

où λ = (1−θ)(1−θβ)
θ .

Question 7 (2 points)

Commentez cette expression.
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