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1 Introduction

Mon but est de développer des solutions pour certaines équations clés du chapitre
21. Ces notes ne seront pas tres €laborées. Notez que la numérotation des

équations est différente dans ces notes par rapport au chapitre.

2 Modele avec attentes rationnelles et absence
d’avantage informationnel par la banque
centrale

C’est le méme modele que celui du chapitre 20, sauf pour deux changement

d’hypothese.
1. Les attentes sont rationnelles.

2. La banque centrale doit choisir sa politique avant d’observer le produit ou

I’inflation.

A cause de la deuxieéme hypothese, la régle de Taylor devient

re=7+h (Wf,t—l - 7r*) +b (yte,t—l - 37) : )



Sinon, on utilise 1”’equivalent de I’équation (11) du chapitre 17 avec g = g,
Y—y=v—o(re—7) 2)
et I’équation d’offre agrégée de court terme du chapitre 18
=T+ (% —§) + s 3)

On suppose que I’inflation anticipée est 1’attente rationnelle de I’inflation étant
donnée la structure du modele. On suppose que les chocs s, et v, sont
imprévisibles, tel que s§, ; = vf, ; =0.

A partir de (3) on a

Wf,t—l = Wf,t—l + (yte,t—1 - ﬂ)
=7 (yf,t—l - ?j) =0
= y;t—l =Y. €]

A partir de (1) et (2) on a

w—yg=v,—ay(h(m,_ —7*) +b (v 1 — 7))

= yf,tfl —Y=—0 (h (7Tt6,t71 - 7*) +b (yf,tfl - @))



Maintenant, a partir de (1) on a

Tt:F.

En fait, peu importe les valeurs de b et de h, la banque centrale garde le taux

d’intérét réel constant. Maintenant, a partir de (2) on a

Yt =Y + v, (5)

et a partir de (3) (utilisant la solution pour le produit) on a

T =T + YU + 5 (6)

Remarques.

1. Les solutions pour le produit et pour I’inflation ne dépendent pas de b ou de

h.
2. Pour cette raison, la politique monétaire est completement inefficace.

3. Les fluctuations du produit et de I’inflation ne sont pas du tout persistantes.

Dans la notation du chapitre 19, on a

U

&
I

et

ﬁ-t = YU¢ + S¢.

Les écarts des deux variables sont des fonctions de chocs imprévisibles
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seulement.

4. On sait qu'un objectif important d’un modele macroéconomique
d’équilibre général est d’expliquer la persistance des fluctuations. Avec
attentes rationnelles, il faudrait modifier notre modele afin de réintroduire
de la persistance. Une stratégie possible serait celle des modeles néo
keynésiens (New Keynesian), on on suppose que les individus (firmes et/ou
ménages ou syndicats) fixent leurs prix et/ou leurs salaires pour plusieurs
périodes et de fagcon non syncronisée (ce n’est pas tout le monde qui ajuste

son prix ou son salaire en méme temps).

5. On peut rétablir un rdle pour la politique monétaire en supposant que la

banque centrale a un avantage informationnel vis a vis du secteur privé.

3 Modele avec attentes rationnelles et avantage
informationnel par la banque centrale

Maintenant, supposons que la banque centrale observe le produit et 1’inflation

avant de fixer le taux d’intérét réel. On a la régle de Taylor du chapitre 20 :
re=7+h(m—7")+b(y— 7). (7)
Si on insere (7) dans (2) on obtient

Yr — Y = v —ag (h(m — ") + b(y: — 9))



= (14 agb) (yr — y) = vy — agh (m — )

v = oagh (g — )

De (3) on a

(m =) = (= 7") + 7 (= 9) + 50 ©)

Calculant I’espérance de (9) on a

Utilisant ce résultat dans (8) et calculant I’espérance de cette équation, on a

—ash (7rt€7t_1 — 7r*)

(yte,t—l - g) - (1 T aZb) = 0
Moy =T (10)
Insérant ce résultat dans (9) on a
(me —7") =7 (Y — ) + s¢. (1)



Les équations (8) et (11) sont deux équations pour les inconnus (m; — 7*) et

(y¢ — 7). Insérant (8) dans (11) on obtient

yuy — yagh (my — )
(]_ —|— OZQb)

(my — ") = + 84

= (14 agb) (my — 7°) = yvy — yaoh (mp — ) + (1 + anb) s

= (14+ay(b+~h)) (m — 1) =y + (1 + asd) s

o YU+ (14 agb) s,
= (M=) = T a0 (12)

Cette équation est (34) dans le manuel. Insérant ce résultat dans (8) on a

(r— ) = Uy B ash v + (1 + asb) s
U= (14 azb) (1 +agb) (14 az(b+~h))
o (=) = Vg B aoh YUy B aoh sy
P = U rad)  (Ttasd) (T+az(btqh)  (1+as(d+h)
L vy — (iohsy
> W0 = T b h) (13

Cette équation est (35) dans le manuel.

Remarques
1. Il n’y a toujours pas de persistance.
2. Les solutions dépendent maintenant de b et de h.

3. Les résultats qualitatifs concernant la politique monétaire optimale sont

semblables aux résultats du chapitre 20.

4. On a les expressions suivantes pour la variance de 1’écart du produit et
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I’écart de I'inflation :

2 2 2

05 _ ot (aoh)” o 5 (14)
(1+as(b+vh))

o2 = Y00t (Lt agh) of (15)

(1+ ay (b+~h))?
. Il est clair que s’il y a des chocs de demande seulement, des valeurs élevées
de b et de h vont réduire la variabilité a la fois de I’écart du produit et de
I’écart de I'inflation. Comme dans le chapitre 20, il n’y a pas d’arbitrage

(compromis) entre la variabilité du produit et la variabilité de 1’inflation.

. S’il y a des chocs d’offre seulement, une valeur tres élevée de h va
permettre de stabiliser I’inflation. Si la valeur de x dans la fonction de

perte sociale est tres élevée, ce sera la politique optimale.

. S’il y a des chocs d’offre seulement, une valeur tres élevée de b va
permettre de stabiliser le produit. Si la valeur de x dans la fonction de perte

sociale est tres faible, ce sera la politique optimale.

. Il'y a, face aux chocs d’offre, un arbitrage (compromis) entre stabilité de

I’inflation et stabilité du produit.

. En termes quantitatifs, si on calculait les valeurs optimales de b et h en
minimisant la fonction de perte sociale, les résultats ne seraient pas
identiques entre le modele avec attentes rationnelles et le modele avec

attentes statiques.
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