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Objet de la PC : on examine ici (premier exercice) comment l'ouverture d'une économie
o�re de nouvelles possibilités d'optimisation, et comment cette optimisation inter-temporelle
se traduit dans la balance des paiements. Dès que les biens produits dans les di�érents pays
sont imparfaitement substituables (ou si l'on prend en compte l'existence de biens et services
non échangeables), l'optimisation inter-temporelle implique des variations de taux de change
réel. Le second exercice illustre la relation complexe entre le taux de change nominal et le
prix relatif des biens.

Exercice 1 : Choix intertemporels et balance commerciale

On considère une petite économie ouverte à un bien dont la production (supposée ex-
ogène) est Y1 en période 1 et Y2 en période 2. Le consommateur représentatif vit deux
périodes. Ses préférences sont représentées par la fonction d'utilité inter-temporelle :

U = u(C1) + βu(C2)

où Ci désigne la consommation en volume en période i (i = 1, 2), β le facteur d'escompte
(β > 0) et u est une fonction continue, croissante et concave. Les ménages n'ont pas d'actifs
�nanciers au début de leur vie. Au cours de leur jeunesse, ils placent le montant de leur
épargne S1 en actifs �nanciers rémunérés au taux d'intérêt mondial r. Ils ne laissent aucun
héritage à l'issue de leur seconde période de vie. Il n'y a pas d'investissement ni de secteur
public, de sorte que l'épargne est placée en titres étrangers. Le revenu du reste du monde
est noté Y ∗

i (i = 1, 2).

1. Rappeler la signi�cation de l'hypothèse de "petite économie ouverte".

2. Ecrire la contrainte budgétaire inter-temporelle du ménage représentatif, puis son pro-
gramme d'optimisation. Calculer la condition d'optimalité. Interpréter.

3. On note rA le taux d'intérêt autarcique de cette petite économie. Dans un repère
(C1, C2), représenter l'équilibre du consommateur en l'absence d'ouverture internationale.
Montrer ensuite graphiquement combien vaut la balance commerciale à la première période
quand r > rA, puis quand r < rA.

4. Déterminer la consommation et l'épargne de première période en fonction du taux
d'intérêt lorsque la fonction d'utilité instantanée est u(Ci) = ln(Ci). En déduire le taux
d'intérêt autarcique dans ce cas particulier. Con�rmer par le calcul l'analyse graphique de
la question précédente. Quel est l'impact de la croissance sur le taux d'intérêt autarcique ?

5. Comment le taux de croissance du produit à l'étranger peut-il a�ecter le bien-être du
consommateur domestique? Présenter intuitivement le raisonnement, sachant que :

dU

dr
=

β

1 + r

(
r − ra

(1 + r) + β(1 + ra)

)
1



6. A la lumière de ce modèle, commentez le tableau.

Exercice 2 : Tari�cation au marché et répercussion incomplète du taux de change

dans les prix à l'exportation

On considère un continuum de variétés d'un même produit i ∈ [0, 1]. L'utilité du con-
sommateur représentatif est dé�nie par :

U =

(∫ 1

0

c(i)
ε−1

ε di

) ε
ε−1

où c(i) désigne sa consommation de la variété i et ε > 0 est l'élasticité de substitution
entre les di�érentes variétés. C représente la conommation totale du ménage en volume. La
contrainte budgétaire du consommateur s'écrit :∫ 1

0

p(i)c(i)di = R

où p(i) désigne le prix de la variété i et R le revenu nominal. On note :

P =

(∫ 1

0

p(i)1−εdi

) 1
1−ε

1. Calculer la consommation de chaque variété c(i) en fonction de p(i), P et R.

On suppose que chaque variété i est produite uniquement à l'aide de travail, selon la
fonction de production :

y(i) = l(i)

où y(i) est la production et l(i) l'emploi. On note W le coût unitaire du travail. Le
producteur de la variété i fait face à une demande domestique c(i) et à une demande étrangère
x(i), cette dernière étant déterminée exactement comme la demande domestique, à ceci près
que le prix sur le marché étranger est q(i) (en monnaie étrangère) et l'élasticité de substitution
est ε∗. On note respectivement R∗ et P ∗ le revenu étranger et l'agrégat des prix (équivalent
de P ) sur le marché étranger. On note S le taux de change nominal (nombre d'unités de
monnaie nationale dans une unité de monnaie étrangère).

2. Ecrire la demande étrangère x(i) en fonction de q(i), P ∗ et R∗.

3. Déterminer p(i) et q(i) en fonction de W et S. On note m = ε
ε−1

et m∗ = ε∗

ε∗−1
. Interpréter

m et m∗. A quelle condition la loi du prix unique est-elle véri�ée ?

4. On suppose que l'élasticité de substitution ε∗ est une fonction croissante du prix q
des di�érentes variétés sur le marché étranger. Montrer que cette hypothèse implique une
répercussion incomplète du taux de change dans le prix q.

5. A la lumière de votre analyse théorique, commentez la �gure.
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Soldes extérieurs courants  observés (jusqu’en 2007) et prévus (à partir de 2008) 

 

Source : Fonds Monétaire International, World Economic Outlook, octobre 2008. 

Tarification au marché dans la pratiqueTarification au marché dans la pratique
Gaulier, Lahrèche‐Révil et Méjean, 2006

P : prix en monnaie de l’exportateur ; S = taux de change à l’incertain ;

β coefficient de tarification au marché µ
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