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Les étudiants traiteront les deux exercices et les trois questions ci-dessous. Aucun

document n’est autorisé pendant 1’épreuve. La calculatrice est interdite.

Exercice 1 (5 points) :

Soit un modele & générations imbriquées ayant les hypothéses suivantes. Chaque indi-
vidu 4 vit deux périodes. Il est considéré comme jeune a la premiére période de sa vie et
agé a la seconde. A chaque période t, il y a une quantité N; de jeunes et N;_; de vieux (nés
a la période t — 1). Par simplification, il n’y a qu’un seul bien périssable dans I’économie.
Nous supposons que chaque individu regoit une dotation en biens (ou en travail) & la
premiére période de sa vie uniquement, notée y; ;. La population (et donc la quantité de
biens disponible) croit de n% au cours du temps. On notera c;; et cy; la consommation,
exprimée en termes réel, des jeunes et des vieux au temps ¢ et v; 'inverse du niveau gé-
néral des prix au temps ¢. La consommation de biens procure une satisfaction, ou utilité,
notée U = U (c1, ¢2) = (c1)Y? + (ca)2

1) Supposons qu’il y ait un planificateur central controlant parfaitement I’économie.
Son objectif est d’allouer les biens produits entre les jeunes et les vieux a chaque période. A
quelle contrainte fait face ce planificateur central ? Résoudre le probléme du planificateur
et faire une représentation graphique.

2) Supposons un marché décentralisé dans lequel circule de la monnaie fiduciaire en
quantité M; au temps t. Cette quantité totale de monnaie a un taux de croissance nul.

Pourquoi la monnaie est-elle nécessaire dans un marché de type décentralisé 7

Ecrivez la contrainte budgétaire de 'individu en termes réels & chaque période de
sa vie, puis résolvez le programme d’optimisation de l'individu (étant donné la fonction
d’utilité) afin de déterminer sa demande d’encaisses réelles optimale.

3) Déterminez 1’équilibre du marché de la monnaie en termes réels (vous n’étudierez
que des équilibres stationnaires). Comment varie la valeur de la monnaie dans le temps ?

4) Lorsque la population est constante, que peut-on déduire de la fonction de demande
d’encaisses réelles des agents ? Méme question lorsque la population croit.

5) La monnaie est-elle neutre dans ce modeéle? Est-elle super-neutre ? Démontrez et

justifiez.



Exercice 2 (6 points) :

La politique monétaire peut étre modélisée comme un jeu entre le gouvernement et
les agents privés. Les agents privés essaient d’anticiper correctement 'inflation car toute
erreur d’anticipation leur est cotiteuse en termes d’utilité. Par hypotheése, le gouvernement
controle le taux d’inflation de I’économie. Dans notre modéle, la fonction de perte du
gouvernement dépend du taux d’inflation (7) et du niveau d’emploi (z). Nous supposons
que 'objectif de autorité publique est d’une part la stabilité des prix, et d’autre part
Iaugmentation du niveau d’emploi au niveau socialement optimal zy. Cette fonction de
perte s’écrit :

L{mz)=nm*+A(z—20)%; A>0

Si le gouvernement controle parfaitement le taux d’inflation, il ne contréle néanmoins

qu’indirectement le niveau de Pemploi, que 'on déduit de la courbe d’offre de Lucas :
z=a+(m—-7%;a>0.

ou ¢ est le taux d’inflation anticipé par les agents privés. Les anticipations sont supposées
rationnelles et connues du gouvernement. Par hypothése, a < x.
1) Que décrit le paramétre A7

2) Qu’appelle-t-on une politique discrétionnaire 7 Décrire le jeu entre le gouvernement
et les agents privés dans ce cadre 14, puis déterminez mathématiquement le taux d’inflation
choisi par le gouvernement ainsi que le taux d’inflation anticipé par les agents privés. Quel

est alors le niveau d’emploi ?

3) A quelle condition le gouvernement peut-il maintenir la stabilité des prix, c’est-a-
dire pratiquer une politique de régle monétaire 7 Décrire le jeu entre les agents privés et le
gouvernement dans ce cadre 14, puis résoudre mathématiquement celui-ci. Quel est alors

le niveau d’emploi 7 Comparez celui-ci & la solution précédente et concluez.

4) Supposons que le gouvernement délégue la politique monétaire & un banquier central

indépendant. Quelles en seraient les conséquences ? Développez.
Questions (9 points)

1) Expliquez 'apport du modéle de Baumol et de Tobin & la théorie keynésienne.
2) Qu'est-ce que la/les régles de Taylor ?
3) A partir des documents ci-dessous, expliquez les orientations récentes de la politique

monétaire menée par la BCE.
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