Texte 1, Choix intertemporel du consommateur
Microéconomie 3-851-84

1. Présentation générale du contexte intertemporel

La théorie du comportement du consommateur tekenquis I'avons vue jusqu'a présent,
étudiait la répartition du revenu entre des biengifférentes natures. Le cadre d'analyse
jusqu'ici employé était un cadre statique, ou kssions du consommateur ne
concernaient qu'une seule "période" (dans la mesutme telle période peut étre
définie). Nous nous proposons ici d'étendre le rfey@din de prendre en compte la
dimension temporelle liée aux choix du consommateur

L'extension de la théorie du consommateur a uredadnporel implique Il'utilisation de
concepts additionnels tels l'actualisation, les @intérét, I'épargne et I'emprunt.

Le modele intertemporel suppose implicitement utag@ nombre d'hypothéses.
Premiérement, le consommateur connait tous sessdsturs, toutes ses ressources,
ainsi que les prix actualisés de tous les bienglD& en pratique, cela suppose qu'il est
possible de conclure des contrats a terme, c'dseale vendre ou d'acheter a terme
n'importe quelle quantité d'un bien, et ce, pomporte quelle période. Ces hypotheses,
bien que peu réalistes, sont pour l'instant indispbles. Subséquemment, nous
relacherons certaines de ces hypothéses lorsqseabouderons le probleme du
consommateur dans sa perspective temporaire.

2. La fonction d'utilité intertemporelle

A l'intérieur du cadre intertemporel, les biensamctérisent par leurs natures physiques
différentes (h), mais aussi par la période a ldgulsl sont disponibles (t). Par exemple,
un voyage a la période t est un bien distinct dayage a la période t+1. Il est donc
nécessaire d'utiliser un indice double (ht) powigtter tous les biens de I'économie.

Considérons un individu dont la consommation psueT périodes. Nous nous
intéressons a la répartition de sa consommationlpsyériodes allant de t=0 & t=%-1
La période t=0 désigne la période courante (aujouiy les autres périodes étant des

! Par exemple, si T=4 périodes, ces quatre périsnieisles suivantes: t=0, t=1, t=2 et t=3.



périodes futurés

Les préférences de l'individu a I'égard des diffesdiens ¥ peuvent se représenter par
safonction d'utilité intertemporelle . Elle s'écrit:

dans le cas général d'une économie comportantrt$.biéour simplifier I'écriture, nous
noterons x= (Xi,Xot,...,%4t) l€ vecteur de consommation a la période t.

La fonction d'utilité intertemporelle s'écrit manant:

uqxﬂ,xl,. . .,x:, ee e s X )
Cette fonction satisfait aux hypotheses usuellesrouus avons déja rencontrées.

3. La contrainte budgétaire intertemporelle

Le consommateur choisit son plan de consommatigry(x.,%,...,%r-1), de maniére a ce
gue ses dépenses de consommation respectent sairdende richesse.

La contrainte budgétaire intertemporelle s'écrit:

™1
Z P x =W
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ou p est le vecteur de prix a la période t actualés&spériode 0; et W estiighessedu
consommateur pour I'ensemble des T périodes. chasse d'un consommateur peut
s'interpréter comme étant la valeur actualisé®de s$es revenus présents et futurs.

Selon les hypothéses du modéle, le consommateulit @@intenanson plan de
consommation pour les T périodes de sa vie et, pafaire, il connait tous les prix
actualisés get sa richesse W.

2 Remarquez que la valeur prise par l'indice t iodisjue le nombre de périodes "dans le futurpet,
conséquent, correspond exactement au nombre delpéni'actualisation.



4. Le choix intertemporel optimal

Le choix du consommateur peut étre analysé de fimgsranalogue a celui du cadre
statique. Le choix du consommateug,Xx...,%,...,Xr-1) S'obtient en maximisant son
utilité intertemporelle tout en respectant sa @nte budgétaire intertemporelle.

Il faut résoudre

T-1
sujetdd  p,x, =W
t=0
5. Une interprétation du modéele intertemporel: le modele de Fisher

Pour décrire le comportement intertemporel du comsateur, il peut étre utile de
raisonner a l'aide d'un modele simplifié ou I'honZconomique du consommateur se
limite a deux périodes: la période courante t=a @€ériode future t=1. Aussi, il peut
s'avérer nécessaire de travailler avec des vasialolie-actualisées. Ainsi, nous
définissons

P, et P, les vecteurs de prix non-actualisesx périodes 0 et 1;
Ro et R le revenu non-actualisées périodes 0O et 1;

i le taux d'intérét nominal qui prévaut de la dagela date 1;

et 1/(1+i) le facteur d'actualisation qui actualsevaleurs de la période 1 a la période 0.

Nous avons vu précédemment que la richesse dumonat@ur est en réalité la valeur
actualisée de ses revenus présents et futurs. Reomsl donc W par :

Egalement, puisque le produit du vecteur de consatiomx et du vecteur de prix non-
actualisésp, représente le montant des dépenses de consommatiamdividu pour la

période t, définissons:

C,= Py X, les dépenses de consommation courante



et C,= p, X les dépenses de consommation future non-aséesli

5.1 Que devient Ia fonction d'utilité intertemporelle ?
p

Reformulons la fonction d'utilité en prenant poariables les dépenses de consommation
Coet G.

La fonction d'utilité intertemporelle s'écrit:
= i, 00
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Cette fonction d'utilité exprime les préférencexdosommateur a I'égard de la
consommation courante et de la consommation future.

A partir de cette fonction d'utilité intertempogglil est possible de tracer une courbe
d'indifférence intertemporelle dont la pente dealegente en un point mesure le taux
marginal de substitution entre la consommation aatgr et la consommation future. Ce
dernier est appelé taux de préférence intertemporel

FIGURE 1
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Par convention, I'axe horizontale mesure les dasede consommatlon courante et l'axe verticale
mesure les dépen : D ; tme- les diverses
combinaisons de &t de G se trouvant sur Ia méme courbe d mdﬁferencepé;rate de‘la tangente en
un point sur la courbe d'indifférence représentade de préférence intertemporel.




Définition: Soit u(G,C) la fonction d'utilité intertemporelle du consontma. Letaux
de préférence intertemporef (TPI) mesure la quantité de consommation futurep@il
faut fournir au consommateur pour compenser uneindiion d'une unité de
consommation courante,@e maniére a maintenir son niveau d'utilité cartsta

La différentielle totale de u s'écrit:

13 11

a 1

- I . A
{on Jdemenre sur 13 méme courbe d 1ndirfference)

La pente de la tangente en un point est donnée patr:

felod (51u/5C )

- = - = TFT
dc.'u {aufacljn

Le TPF* mesure le nombre d'unités de consommation futwedeconsommateur est prét
a échanger pour obtenir une unité supplémentaioedlgommation présente.

Au numérateur, I'expressi@u/oCy n'est rien d'autre que I'utilité marginale de la
consommation courante. Au dénominateur, nous adid€;, c'est-a-dire l'utilité
marginale de la consommation future. Le TPI estdemapport entre ces deux utilités
marginales.

Le TPI est toujours négatif Toute diminution de consommation courangesé€ra
compensée par une augmentation de consommatiae Qtu

Le TPI décroit a mesure que @augmente Plus on possede de,®lus la
compensation exigée en terme des€ra faible, et c'est précisément ce que mesure le
TPI.

De facon générale, les individus ont tendance #méune consommation présente a
une consommation future et TP1 > $i TPI > 1, c'est dire qui/C, > 0u/dC,, ou qu'une
unité supplémentaire de consommation courante peatavantage d'utilité qu'une unité
supplémentaire de consommation future.

% On rencontre aussi parfois I'expression "facttescompte subjectif".
* Certains auteurs définissent plutét le TPI de@h suivante: §/dCo)/(0u/dCy)) - 1.
® Ceci explique en partie pourquoi on observe tasjoles taux d'intérét positifs.



5.2 Que devient Ia contrainte budgétaire intertemporelle ?

En utilisant la notation introduite au début dedation 5, la contrainte budgétaire
intertemporelle devient:

i i
~ = R t —
a 1+ 1 o 1t+1

La somme des dépenses de consommation actualiséessbmmateur doit étre égale a
la somme de ses revenus actualisés.

On a:

[y E
[ : = R + l_
1 1+ 31 u 1+1
[y E
1
- = Rt - -
1+ 1 0 1+1 0
Rl
o o= (ROt - 1+1
LR P == C ) (v

> R (1+i)+ R - (141} C

Nous obtenons I'équation d'une droite de pentd)-éttl'ordonnée a I'originegRL+i) +
R:. Lafigure 2 représente graphiquement la cortedindgétaire intertemporelle.



FIGURE 2
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La contrainte budgétaire intertemporelle représksteombinaisons de consommation
courante et de consommation future accessiblesrmommateur.

La pente de la contrainte budgétaire est déternpaéée taux d'intérét i. Elle indique que
le colt d'opportunité de 1$ de consommation coar@nest de 1+i$ de consommation
future G.

L'ordonnée a l'origine indique la consommation meate que l'individu peut effectuer a
la période 1 s'il conserve tout son revenu de tegé 0.

L'abscisse a l'origine indique pour sa part la oomeation maximale que l'individu peut
effectuer a la période 0 s'il s'abstient de consernaria période 1.

Exemple:Si Monsieur Z dispose d'un revenu couragt®0$ et d'un revenu futur
R1=500%, et que le taux d'intérét est de i=10%, quedt sa contrainte budgétaire



intertemporelle ?

Sa contrainte budgétaire intertemporelle s'écrit:

1 500
C ot ee— 100t
e 10,10 10,10

Trouvons les valeurs a l'origine pour nous perraeaté tracer la droite budgétaire.
Monsieur Z a la possibilité de tout consommer géiaode 0 (¢=0). Sa consommation
courante g sera alors maximale et égale a: 100+(500/(1+0;58),55%.

Monsieur Z a aussi la possibilité de tout consoménlerpériode 1. Sa consommation
future G sera maximale et égale a: 100(1+0,10)+500 = 6 20fartir de ces deux
points, il est facile de tracer sa droite budgétaitertemporelle (figure 3).

FIGUHE 3
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Pour Monsieur Z, n‘importe quelle situation intediaée est possible, c'est -a-dire qu'il
peut atteindre n'importe quel point se situantssudroite budgétaire. Bien s(r, sa droite
budgétaire passe par le point$¥R00, R=500) car, a ce point, Monsieur Z consomme
exactement ce qu'il gagne a chacune des périodes.

Une variation de i fait pivoter la contrainte butigée autour du point ((fRy). Peu
importe le taux d'intérét i, le point {fR;) demeure accessible. Si dans le cas de Monsieur
Z, le taux d'intérét passe de 10% a 15%, que des&oontrainte budgétaire ?

La contrainte budgétaire s'écrit maintenant:

1 soo
- = R
c —+ 0,15 —+ 0,15

FIGURE 4
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L'abscisse a l'origine devient 100+(500/(1+0,1534%8.
L'ordonnée a l'origine devient 100(1+0,15)+500=615.
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La droite budgétaire passe obligatoirement papiet100,500).

5.3 Que devient le choix optimal intertemporel ?

Le probléme du consommateur s'écrit:
MEX u(C o
L] 1

C, R
sujet a: o 0+ - = H +t -
o 1+zx " 1+zx
Ce qui revient a maximiser le Lagrangien:
l:‘1 Rl
Max £ = w(C,C ) - m(C + - - R - :
£ ot o1 0 1+7 C S+ 7

La condition nécessaire d'un maximum de cette fon@xige que les dérivées partielles
par rapport a g; C, et A soient nulles d'ou

5L 50
13 - - > - 0O
s5C s5C
] ]
SL 501 1
21 = i o yo=0
50 50 112
1
Cl B
3) — = (C t — - R - —=) =0
B n 1+ il 1 +7

= (1+1) clest-g-dire -TPT = (1-1)
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=t -t = Rt

Le consommateur choisit le point le long de sareomie budgetaire qui lui permet
d'atteindre la courbe d'indifférence la plus élev€ee point, la courbe d'indifférence est
tangente a la contrainte budgétaire.

FIGURE 5

A l'équilibre, la pente de la tangente a la cowtbedifférence du consommateur est égale a

54 prét@w&gpmmime budgétaire. A ce paintaleur personnelle pour l'individu de la
consommation courante {G=n terme de consommation futurg)(€st la méme que celle du

marché.
La contrainte budgétaire intertemporelle implique ¢g consommateur doit équilibrer
ses opérations sur I'ensemble des T périodegsil pas nécessaire que sa consommation
corresponde exactement a ses revenus pour chaesipgdodes individuelles. La
contrainte budgétaire est donc moins forte que tlaoadre statique. Ainsi, il est
possible, qu'au cours d'une période donnée, il wpture entre le revenu et les dépenses
de consommation. Il faut, par conséquent, qu'Btexiin marché des capitaicest-a-dire
gue le consommateur ait la possibilité, au coursedpériode donnée, de préter ou
d'emprunter la différence entre son revenu et épsries de consommation.

® Dans notre modéle, ce marché des capitaux est sémaofait, c'est-a-dire que le taux d'emprunteet d
prét est le méme, il n'y a aucun frais de transadt I'on peut préter ou emprunter n‘importe quehtant
sans restriction.
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Soit (C,,C, ) le choix optimal du consommateur e(Ry) la distribution initiale de ses
revenus.

Un individu esfpréteur (ou épargnant) a la période courante s'il chaisipoint tel que
R, > C, . Par définition, la différenc®, - C, est I'épargne de l'individu (figure 6).
Graphiquement, un individu est préteur (ou épargreata période courante si son choix

optimal est situé a gauche de ses dotations mstial long de la droite budgétaire.
FIGURE 6

épargne

Un individu estemprunteur a la période courante s'il choisit un point tet @j > R,.
Par définition, la différenc€, - R,
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est I'emprunt de l'individu (figure 7).
FIGURE 7

H : .
emprunt Co

Graphiquement, un individu est emprunteur a lagoéricourante si son choix optimal est
situé a droite de ses dotations initiales le load¢eddroite budgétaire.

Si un consommateur est emprunteur a la périodeantiril sera nécessairement
épargnant a la période future. Le montant qu'irdegmbourser a la période 1
correspond a I'emprunt de la période 0 augmentintiEgts, c'est-a-dire:

£ - e - Ry oord
L 1—(0 D:'(—-L:'

5.5 Un exemple numérique

Soit un consommateur qui dispose d'un revenu co&gaet d'un revenu futur RSa
fonction d'utilité intertemporelle est la suivante:

_ v s
u = C‘E C‘l

Le probléme du consommateur revient a maximiskEgengien :



Max p= eMieYE C oo v —1
LS 0 0 1+1
Les conditions de premier ordre sont:
55 1.
— = oMo
5C 3 o 1
o]
5& 1 -
2y - ZgtE g THE e T
5C 3 ¢ 1 1+3
5E £ =
e ¥ S - -7 -
S o 1+zx o 1+z
1.
13 + — e - ¥
3 0« 1
1 -
2y - e AT T SRy
3 o] 1
a'on L s pwe o L pve e
3 0 1 3 0 1
c
- 1+1)
o = {

=

1+1

14
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En remplacant dans (3) on obtient:

oofdn 2y =

O f ———— " R - =) = 0
0 1+z1 0 1tz

1
et £ o= (R +
2 u}

* . .
¢, = z (R (1ti) + R)

Si la fonction d'utilité u= ¢ C,'* est celle de Monsieur Z §&100 et R=500), son
choix optimal sera :

c:= L 100 + 2% = 277,28
2 110

C = %(100 (1,10) + 500) = 305

Puisque Monsieur Z a choisi un point tel qtig> R, (277,28 > 100), il est emprunteur
a la période courante. Le montant de son emprtiokee®77,28 - 100 = 177,28%. Le
montant qu'il devra rembourser a la période fufiRe- C,) correspond a I'emprunt de
l'année précédente augmenté des intéréts, c'ést-a7F,28(1+0,10)=195%. A la période
1, R - C, (500-305) donne bien 195$.



