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1. La doctrine Lawson

Nigel Lawson a été chancelier de 1’Echiquier dans les années quatre-vingt. Il a laissé son nom a une
doctrine d’indifférence au solde extérieur que Max Corden résume de la maniére suivante :

« The current account is the net result of savings and investment, private and public. Decentralised
optimal decisions on private saving and investment will lead to a net balance - the current account —
which will also be optimal. There is no reason to presume that governments or outside observers know
better how much private agents should invest and save than these agents themselves, unless there are
government-imposed distortions. It follows that an increase in a current account deficit that results
from a shift in private sector behaviour should not be a matter of concern at all. On the other hand, the
public budget balance is a matter of public policy concern and the focus should be on this” (Corden,
Economic Policy, Exchange Rates and the International System, Clarendon Press, Oxford 1994).

Commentez.
2. Déficit extérieur et taux de change dans un modéle a deux biens'

On considére une économie ouverte a deux biens, le bien échangé (E) et le bien non-échangé (N), dont
les productions sont notées Yg et Yy et les consommations Cg et Cy. On note Pg et Py les prix des deux
biens, Q = Pn/Pg le prix relatif du bien non-échangé par rapport au prix échangé. Les exportations
nettes (exportations moins importations) sont notées X. La loi du prix unique P =P*/S (ou S est le
taux de change et P* le prix étranger) s’applique au bien échangé, en sorte que 1’exportation nette
assure 1’équilibre de son marché au prix mondial.

1. Donner I’équilibre des marchés des deux biens et le revenu national en termes de bien échangé.

2. L’utilité des consommateurs est donnée par U = ylog C,. +(1—y)log C, . Montrer que la

maximisation de cette utilité sous contrainte de revenu implique que :
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3. On suppose que les productions du bien échangé et du bien non-échangé sont fixes et que la
premigére représente un-quart de la production totale. On suppose ¢galement que y = 0,25.
Montrer que :
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4. On se situe a un horizon de moyen terme, en sorte que les prix peuvent étre considérés comme
. 1- . .
flexibles. On note P = P} P, 7 le prix de la consommation, et on suppose que la banque

centrale conduit sa politique en sorte de le maintenir constant. En déduire que 1’élasticité du
taux de change au prix relatif des biens est (1-y). Calculer la variation du taux de change
associée a une amélioration d’un point de PIB du solde extérieur.

! Sujet d’examen, janvier 2007.
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On considére couramment que le déficit courant des Etats-Unis devra étre ramené de 7 points
de PIB a 3 points de PIB au cours des années a venir. Utilisez ce petit mod¢le pour évaluer la
variation du taux de change du dollar associce. Cette évaluation est-elle réaliste ?

On étend le mode¢le a deux périodes et I’on suppose que les consommateurs maximisent leur
utilité intertemporelle :
V=U+pU’

b

désigne la  seconde période et ou, comme précédemment,
U=ylogC, +(1-y)logC, . On suppose que les consommateurs ont librement accés au

ou le

marché des capitaux au taux d’intérét mondial r. Ecrire le programme de maximisation sous
contrainte. Interpréter le coefficient f. A quoi doit-il étre comparé ?

On suppose pour simplifier que le taux d’intérét mondial est égal a I’unité. Montrer que la
contrainte de budget est alors :
gCy +C, +q'C'y+C', =w(N, + N, )+ W (N'y+N', )+ 7+ 7'
ou 7 est le profit. Montrer que la maximisation intertemporelle de 1’utilité conduit a :
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Interpréter ces relations. Montrer que si Yy et Yg sont fixes, il y a un déficit extérieur en
premicere période lorsque B < 1. Interpréter.

Calculer les consommations de bien non-échangé aux deux périodes. Pourquoi ne dépendent-
elles pas du revenu courant ? En déduire que :

Q" =pQ

Quelle est I’évolution du taux de change entre les deux périodes lorsque B <1 ? Interpréter.

On suppose maintenant que 1’offre de biens est endogéne. Il y a un seul facteur de production,
le travail, qui est mobile entre les deux secteurs, L est la population active, N I’emploi, et I’on
a a chacune des deux périodes :
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En quoi les résultats précédents sont-ils modifiés ?
Que nous enseigne ce modele sur 1’origine des déficits extérieurs ? Est-il souhaitable que la

politique économique vise a les contenir ? Les hypothéses sous-jacentes a ce résultat sont-clles
réalistes ?



