ECO434, Ecole polytechnique, 2e année
PC 4
Approche Intertemporelle du Compte Courant

Exercice 1 : Choix intertemporel et Taux de Change Réel (TCR)

On considére une petite économie ouverte dans laquelle deux biens, le
bien échangeable T et le bien non-échangeable N, sont produits (Y7 et Yy)
et consommés (Cr et Cn). On note Py et Pr les prix des deux biens et
Q= ];—’; le prix relatif du bien non-échangeable.

Les exportations nettes sont notées X. Dans la premiére partie de ’exer-
cice, on suppose que ces exportations nettes sont exogénes. Cette hypothése
simplificatrice permettra une premiére exploration du lien entre prix rela-
tif des échangeables et balance commerciale. Dans la deuxiéme partie de

I’exercice, cette hypothése sera relachée.

Modéle statique

1. Ecrire les conditions d’équilibre des marchés des deux biens. Exprimer
R, la valeur de la production nationale, en unités du bien T (c’est-a-dire
que le bien T est considéré comme le numéraire).

2. On suppose que la fonction d’utilité du consommateur s’écrit
1 3
U(CT, CN) = Z 1n(CT) + Z ln(CN)

Montrer que le budget du consommateur s’écrit R — X et interpré-
ter. Résoudre le programme du consommateur. Calculer la part de la
demande nationale dépensée pour chaque bien.

3. On considére la production de chaque bien comme fize, et on suppose
que Yy = 3Y7r. Montrer que

X
Z=1-Q

Yr

Expliquer quel est 'impact d’'une hausse du prix relatif des échan-
geables sur les exportations nettes.

4. Calculer la part de la production du bien T dans la production to-
tale (exprimée en unités de numéraire) lorsque @@ = 1. Méme question
lorsque Q = 1,33. Si une économie a un déficit courant égal a 6% du
PIB (comme les Etats-Unis en 2007), quel ajustement suggére ce petit
modéle ?



Modéle de choix intertemporel On considére maintenant un modéle a
deux périodes (t = 1,2). Soit la fonction d’utilité intertemporelle

avec 0 < 8 < 1. Le consommateur de la petite économie ouverte peut préter
ou emprunter a I’étranger au taux exogeéne r.

1. Quelle est U'interprétation de 87 Montrer que la contrainte de budget
intertemporelle prend la forme

Q*C} + 3 _

el + ¢ Q
@O+ O+ 147
ou on définira ).
2. Montrer que
o Q!
oL =p(1+ 7’)@
Ct
oL =B +r)

et interpréter.

3. Montrer que si la production de chacun des deux biens est constante
au cours du temps et si B(1 4 r) < 1, alors le solde courant est négatif
at=1.

4. Sous ces deux mémes hypothéses, comment le prix relatif des non-
échangeables varie-t-il entre t = 1 et ¢t = 27 Interpréter.



Exercice 2 : Modéle de Fisher avec investissement

On considére une extension simple du modéle de Fisher & 2 périodes vu
en cours (section 4.2.1. du polycopié).

La principale différence est que le revenu national & chaque période n’est
plus exogéne, mais suit la fonction de production strictement croissante
et strictement concave F(K), ou K désigne le stock de capital national,
et satisfaisant les “conditions d’Inada” : F(0) = 0, limg_,o F'(K) = +oo,
limg 1 oo F'(K) = 0. On suppose que le bien de consommation peut aussi
étre utilisé comme capital sans cout d’ajustement, de sorte que le prix d’une
unité de capital est égal au prix d’une unité de bien de consommation (hy-
pothése peu réaliste mais évitant des complications inutiles ici). On définit
I'investissement [; par :

Kip1n=Ki+ I, t =1,2

On fait ’hypothése simplificatrice que le capital ne se déprécie jamais. On
suppose également K; > 0 exogéne, et, comme il n’y a pas de période 3,
K3 =0.

L’économie nationale est une petite économie ouverte qui préte et em-
prunte & l'étranger au taux exogéne r. On note B, la position extérieure
nette. On suppose que le capital productif K; est entiérement détenu par
des résidents.

1. Ecrire la contrainte de budget intertemporelle et déterminer le solde
courant aux périodes 1 et 2.

2. Ecrire le programme de l'agent représentatif comme un programme
de maximisation d’utilité en C7,Cs, Ko. Montrer qu’a 'optimum on
investit jusqu’au point ol le rendement du capital est égal aux taux
d’intérét mondial r. Commenter.

3. Montrer que si le pays avait été en autarcie financiére (avec pour seul
actif le capital physique), la relation

Cy :F[Kl —|—F<K1) —Cl] +(K1 —I—F(Kl) —Cl)

aurait été vérifiée. Tracer une "frontiére des possibilités de production
intertemporelle” dans I'espace {C1, C2}. Représenter graphiquement les
consommations et le taux d’intérét & 1’équilibre d’autarcie financiére.
Commenter briévement.

4. Quelle est la pente de la frontiére des possibilités de production a
I’équilibre d’ouverture financiére étudié plus haut ? Représenter gra-
phiquement la situation d’ouverture financiére et le gain & I’échange
intertemporel. Prédire 1’évolution du solde courant selon que le taux
d’intérét autarcique est inférieur ou supérieur au taux mondial.



