WWW.cours-exercice.com

CHAPITRE III : LA CONSOMMATION

Si1 nous commencons ce cours de macroeconomie par l’analyse du comportement de
consommation, ¢’est parce que celle-ci revét une importance capitale en analyse economique
en general et en macroeconomie en particulier.

En effet. la consommation est un acte fondateur de 1’activite economique dans le sens ou c¢’est

elle qui permet de satistaire nos besoins (individuels et collectifs) et que ces derniers sont a

I’origine meéme de I’activite economique. Ce sont les besoins qui transforme 1’étre humain

passif en agent economique actif.

Par ailleurs, la consommation est en general la composante principale de la demande globale

et a ce ftitre elle est au coeur du deébat sur I'efficacite des politiques macroeconomiques de

relance. Et c’est pourquol son etude est un prealable a toute modelisation des politiques
gconomiques.

Ceci etant dit, nous definissons la consommation comme un acte de destruction d’un bien ou

d’un service. Cette consommation peut étre finale ou intermediaire.

[L.a consommation intermediaire se rapporte a un bien ou un service qui n’a pas encore acheve

son 1tineraire dans le processus productif et qui est appele a étre transforme en un autre bien.

Elle correspond donc a une destruction creatrice. Mais la consommation finale est un acte de

simple « destruction » destingé a satisfaire un besoin humain.

Cette consommation peut €tre publique ou privee. Mais dans ce chapitre, nous nous

interessons exclusivement a la consommation privee des menages. L.a consommation publique

sera considerée comme evogene et integree dans les « dépenses publiques ».

Notre objectif est de passer en revue les analyses de la consommation globale des menages en

vue de trouver les variables explicatives de cette evolution, c'est-a-dire de degager ses

determinants.

Le determinant premier qui a e€teé avance par les economistes est le revenu. Mais ce concept

peut recouvrir diverses realites : le revenu courant, le revenu relatif ou le revenu permanent.

e Keynes retient la notion du revenu courant. Mais d’autres auteurs introduisent certains
decalages :

o Duesembery introduit ce décalage au niveau du revenu avec [’hypotheése du
revenu relatif :
Ci=aY:+bYy,
o Brown l’'introduit au niveau de la consommation pour tenir compte des
habitudes :
O Ct = ﬂYf + bC'[_] + C{].
Ces deux dernieres propositions rejoignent celle de Keynes dans la mesure ou elles se
référent a des facteurs psychologiques.

e A l'opposé de la theorie keynesienne, nous trouvons la theorie du choix intertemporel
proposee par Fisher qui prend en compte le long terme et donc 1’évolution de la richesse.
Cette theorie va donner naissance a plusieurs interpretations dont :

o Celle du revenu permanent de Friedman et

o Celle du cycle de vie de Modigliani.
Dans ce cours, nous limiterons nos investigations aux propositions de Kevynes. Fisher,
Modigliani et Friedman.

-\H'\"'I
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SECTION 1- I’HYPOTHESE DU REVENU COURANT: LA FONCIION DE
CONSOMMATION KEYNESIENNE

A) LES FONDEMENTS ET LES CARACTERISTIQUES DE L’HYPOTHESE DU
REVENU COURANT

Selon Keynes, la consommation des menages s’explique essentiellement par le revenu
disponible courant (Y,4). c'est-a-dire le revenu national brut net d’impots et des charges
sociales : Yq=Y — T (ou Y est le PIB ou le PNB', et T constitue les charges fiscales et parafiscales).

Le point de depart de la theorie keynesienne est une loi dite lo1 psychologique de Keynes qui
s’énonce comme suit : « la loi psychologique fondamentale sur laquelle nous pouvons notus
appuyer en toute securite, a la fois a priori en raison de notre connaissance de la nature
humaine et a posteriori en raison des renseignements detailles de [’experience, c¢’est qu’en
movenne et la plupart du temps, les hommes tendent a accroitre leur consommation a mesure

-

que le revenu croit, mais non d 'une quantite aussi grande que [’accroissement du revenu »".

De cette proposition, nous retenons que, selon Keynes, la consommation est en relation
directe, mais non proportionnelle, avec le niveau du revenu disponible :

dC
Ci=1(Ya) avec 0< — < 1. (ou C; est la consommation des ménages de la période t).
dt

Par ailleurs, Keynes remarque que meéme pour un revenu disponible nul, la consommation est
positive. Il existe un seuil minimum de consommation qui correspond au minimum vital et
qui sera appele consommation incompressible. Cette remarque et la loi psychologique
permettent de formaliser la fonction de consommation keynesienne comme suit :
Ci=Cy+cYg (ouCyestla consommation incompressible et « ¢ » un parameétre positif inférieur a 1)

De cette relation, nous pouvons tirer un certain nombre de caracteristiques :

¢ La consommation des menages comporte deux composantes : une composante autonome
(Cp) et une composante induite (cYq).

e La propension marginale a consommer, qui mesure la variation de la consommation des
menages consequente a la variation du revenu disponible d’une unite, est constante et

dC,

comprise entre zero et un : PmC = =cavecl0<c<l.

dt
® [a propension moyenne a consommer, QU1 mesure /a consommation des menages par unite
de revenu disponible, est décroissante et superieure a la propension marginale a
consommer : PMC = o LS e +c
Y, Y, Y,
La PMC decroit de = a c, c'est-a-dire que pour des revenus disponibles tres eleveés, la PMC
tend vers la PmC.

i t t

A partir de cette fonction de consommation, nous pouvons deduire celle de I'épargne. En
effet, la partie du revenu disponible qui n’est pas consommee sera eépargnee, c'est-a-dire que
la fonction d’epargne est: S =Yg —Ci =Yg — Co-¢cYqt =— Co + (1-0)Yg =— Cop +sYg

(ou S; est I’épargne des menages et s = 1-c).

! Dans ce cours, nous supposons que les transferts exterieurs nets sont nuls et de ce fait PIB = PNB.
“ JM. Keynes, La Theorie génerale de I'emploi, de I'intérét et de la monnaie (1936).
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De cette relation, nous pouvons tirer un certain nombre de caracteéristiques :

e [’epargne apparait comme un residii.
e La propension marginale a epargner, qui mesure [a variation de ['epargne des menages
consequente a la variation du revenu disponible d’une unite, est constanfe et comprise
ds

t

entre zero et un : PmS = =savec D <s<1.

dt
e [a propension moyenne a epargner, qui mesure [’‘epargne des menages par unite de
revenu disponible, est croissante et inferieure a la propension marginale a epargner :
PMS — S, _ =0+ S¥ _ o 8 -
Ydt Ydt Ydt
L.a PMS croit de -« a s, c'est-a-dire que pour des revenus disponibles tres eleves, la PMS
tend vers la PmS.

e [ asomme des propensions marginales a consommer et a épargner est égale a un :
PmC+PmS=c+s=c+(1-¢)=1

e [asomme des propensions moyennes a consomimner et a epargner est égale a un :

C —
PMC +PMS=| 2 |+c¢c+ -

dt Ydt
Représentation oraphique

+s=c+s=¢c+(1—-¢)=1

C,S, YA Yq

S0

5=0

e [ °¢pargne peut etre negative ou positive selon le niveau du revenu disponible. Il y a donc
un niveau du revenu disponible pour lequel I'épargne est nulle, ¢ ’est /e seuil d’epargne. Le

s C
seull d’epargne Yge esttel que Ci=Yae © Co+Ya=Ya © Ya(1-O)=Co & Y, = " 0
+C

Remarquons qu’au seuil d’epargne, la propension moyenne a consommer est egale a un et la
propension moyenne a epargner est nulle.
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Remarque : Les fonctions de consommation et d’epargne deéfinies ci-dessus suggerent que la
somme des propensions marginales a consommer et a epargner est egale a un. mais ne
permettent pas de savoir laquelle est supérieure a I’autre. Toutefois., dans une economie
«viable », la PmC est nécessairement superieure a la PmS. Le revenu est destine
essentiellement a la consommation et non a 1’épargne.

Exemple :

X i 0 10 20 30 40 50 60 70 80

C 4 12 20 28 36 44 52 60 68

PMC 00 1.2 1 0 .93 0.9 0.88 0.87 0.86 0.85
PmC - 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8

S -4 -2 0 s 4 6 8 10 12

PMS - a0 -0.2 0 0.07 0.1 0.12 0.13 0.14 0.15
PmS - 0.2 0.2 0.2 0.2 b2 s 0.2 0.2

A partir de cet exemple, nous pouvons constater que :

- La PmC = 0.8 = une constante et la PmE = 0.2 = une constante.
- La PMC est decroissante de o0 a 0.85.

- La PMS est croissante de - o0 a 0.85.

- La PMC + PMS =1.

- Le seuil d’epargne est : Yqe =20

B) LES IMPLICATIONS ET LES LIMITES DE L’"HYPOTHESE DU REVENU COURANT

a) Les implications

e Sinous considerons des menages a revenus differents, nous observons une PMC de plus en
plus faible et une PMS de plus en plus élevee a mesure que le revenu disponible augmente.

e Pour un pays donne, la PMC doit diminuer au fur et a mesure que le niveau de vie de la
population s’eleve.

e [a comparaison entre pays doit faire ressortir une PMC plus faible et une PMS plus elevee
pour les pays les plus riches et inversement.
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e [a consommation est la composante principale de la demande, et de ce fait elle constitue le
moteur de la croissance economique. Par consequent, la baisse de la PMC ne manquerait
pas. a terme, de mener les economies qui s’ enrichissent vers une stagnation seculaire.

b) Les limites

La theorie keyneésienne de la consommation va €tre critiquee sur plusieurs flancs.

e [a premiere critique est d’ordre empirique. Nombreux sont les travaux empiriques qui
remettent en cause I’hypothese de Keynes. Mais les travaux les plus significatifs sont ceux
menes par Kuznets sur 1’economie americaine. Ce dernier livre des resultats contrastes : la
thése de Keynes n’est confirmeée qu’a court terme ou on observe effectivement une baisse
du taux de consommation. Mais les tests empiriques relatifs a des series historiques
revelent, au contraire, une stabilite du taux de consommation et du taux d’epargne. Par
ailleurs, ["histoire concrete n’a pas confirme la stagnation séculaire qui devrait survenir si
I’hypothese keynesienne etait suffisamment robuste.

e [a fonction de consommation keynésienne ne tient pas compte de la répartition du revenu.
En effet. si nous considerons deux categories de menages ayant des fonctions de
consommation differentes : les riches avec une PmC faible, et les pauvres avec une PmC
élevee. Et étant donnée que la fonction de consommation globale est une agrégation des
fonctions de consommation des différentes categories sociales, alors toute variation au
niveau de la repartition des revenus entre riches et pauvres se traduit immanquablement par
une modification de la fonction de consommation et donc de la consommation elle-méme.

e [’ hypothese du revenu courant ne peut rendre compte du comportement de consommation
des menages dont les revenus subissent des variations aléatoires importantes tels que les
exploitants agricoles soumis aux aleas climatiques ou certaines activiteés soumises a des
variations saisonnieres importantes. En effet, ces catégories de menages procedent souvent
a un lissage de leurs revenus en épargnant durant les années « grasses » et en désépargnant
durant les années « maigres » comme dans le graphique suivant :

e [ atheorie keynesienne donne une explication statique du comportement des menages dans
la mesure ou elle ne rend pas compte de |'arbitrage entre la consommation presente et la
consommation future et donne a I’épargne un statut de simple residu. Par ailleurs, 1l n’va
aucun fondement microeconomique a la formulation macroeconomique du comportement
de consommation.

[.’ensemble de ces limites rend nécessaire la reformulation de la theorie de la consommation.

L.a contribution de Fisher semble I’alternative la plus exhaustive et celle qui a donne
naissance a plusieurs interpretations alternatives.
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SECTION II — LA THEORIE DU CHOIX INTERTEMPOREL DE FISHER

Cette approche a été présentée par Irving Fisher’ en 1930 dans le but de donner un fondement
microeconomique a la fonction de consommation macroeconomique.

D’inspiration neoclassique, cette théorie suppose des agents rationnels qui agissent dans un
environnement de concurrence parfaite. Ces agents raisonnent en terme reel et adoptent un
comportement calculateur de maximisation de la fonction objectif sous contrainte.

L hypothese de base de cette théorie est que la finalite de la consommation des meénages est la
maximisation de 1’utilite. Mais il ne s’agit pas de maximiser 1’ utilité pour une periode donnee,
mais plutot pour toute la durée de vie. Autrement dit, un menage serait prét a sacrifier une
certaine quantité de consommation au présent en vue d’avoir une quantité plus élevée au futur
et inversement.

Si I’espérance de vie d’un meénage représentatif est de n années, ses revenus disponibles réels
annuels anticipes sont : Yy, Ys, Y3, ...,Y,, €t ses consommations reelles annuelles sont : Cy,
€ Eapvaa ,Cy. alors son plan de consommation intertemporel est celul qui maximise son
utilité sous contrainte de richesse.

A) LE PLAN DE CONSOMMATION INTERTEMPOREL

Pour simplifier notre raisonnement, nous supposons un menage representatif :

- dont 1’esperance de vie est de deux periodes : le présent (périodel) et le futur (période 2),

- qui n’a pas de richesse initiale et qui ne légue rien a ses héritiers".

Supposons que ce menage a une préference pour le présent (p) c'est-a-dire qu’entre une unité
de consommation au present et la meéme unite au futur, 1l préfere consommer au present.

Le taux d’intérét réel (r)° est la récompense de la renonciation au présent, c'est-a-dire la
réecompense de 1’abstinence. Autrement dit, ce meénage obtiendrait (1 + r) unites de
consommation au futur s’1l accepte de renoncer a une unite de consommation au present.

Ce menage peut donc, a chaque période. avoir une consommation inférieure a son revenu
courant et eépargner le reste ou avolr une consommation supérieure a son revenu courant et
emprunter la différence.

Sous ces hypotheses, 1'objet de cette section est d’expliquer les mecanismes d’élaboration du
plan de consommation intertemporel.

a) La notion de richesse
Nous designons par richesse d’un menage (W), la somme de ses revenus disponibles réels
Y,

actualisés. L equation de richesse: W=Y, + n
+r

b) La contrainte budgétaire

Par contrainte budgetaire d’'un menage, nous designons I’egalité entre ses ressources et leur
emploi. I1 s’agit, ic1, de |"égalité entre la somme de ses revenus disponibles réels actualisés et
la somme de ses consommations annuelles reelles actualisees.

" 1. Fisher, The theory of interest, 1930.
* Le raisonnement que nous allons mener et les résultats que nous allons obtenir seront les mémes avec n

périodes ou en supposant 1’existence de richesse initiale et de legs.
’ Le taux d’intérét créditeur est égal au taux d’intérét débiteur.
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C, Y. il
Ci+—=Y,+—=WE —=W-(C, &
1471 1471 1+r

C,=(1+r)W-(1+1)C,

Cette derniere relation est 1’equation de la contrainte budgetaire ou de richesse. Nous
remarquons que c¢’est une droite decroissante de pente — (1+1).

W

¢) La fonction d’utilite

L.’ objectif du meénage représentatif est de maximiser sa fonction d’utilité inter temporelle :
U= Lr( Cl . Cg)

Cette fonction peut étre representee, dans un espace a trois dimensions, par une colline

d’utilité ou. dans un plan, par une carte d’indifference qui represente 1’ensemble des courbes

d’indiftfeérence.

Une courbe d’indifference intemporelle est le lieu geometrique de toutes les combinaisons de
consommation (C;, C,) qui donnent le méme niveau d utilite.

d) L’optimum
Maximiser la fonction d’utilité sous la contrainte de richesse revient a maximiser 1’équation

: e
de Lagrange suivante : 3 = U(CI,CI)+ l[ﬁ-’— C, - - - ) .
+r

J est maximum lorsque :
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o3 _0U . _, U _, (1)
6C, aC, aC, 83

83 aU A U A 1) &C

J: . :0 L £s (2)"(): ﬁl :1+r
oC, 0C, 1+r 0C, 1+r 2) 3

3 8C,
B _owoc,-S 0| w=c, - (3) :
oA 1+r J 1+r )

03
0 oC, UmC, -dC, — TMSI

I = =
03 UmC, dC,
oC,

Le TMSI (le taux marginal de substitution inter temporel) mesure la quantité de
consommation future que le ménage serait prét de ceder pour avoir une unité supplémentaire
de consommation presente et garder le niveau d’utilite constant. C’est le taux d’echange
subjectif entre la consommation future et la consommation présente.

(1+r) mesure la valeur future d’une unite de consommation presente. C’est le taux d’echange
objectif entre la consommation future et la consommation presente. Autrement dit, [ ‘optimum
est tel que le taux d’echange objectif est egal au taux d’echange subjectif :

C,
TMSI=1+r e W=C(C, +—
1+r

Cet equilibre implique quelques suggestions et remarques :

e Contrairement a 1’hypothese de Keynes, la consommation des menages ne depend pas
uniquement du revenu disponible, elle depend egalement du taux d’intereét.

e (et équilibre peut deboucher sur deux catégories de ménages :

O un menage crediteyr caracterisé par une epargne positive, c'est-a-dire par une
consommation presente inférieure au revenu present : C;* < Y; & S > 0.

O un menage debiteur caractérise par une epargne negative, c'est-a-dire par une
consommation présente superieure au revenu present : C;*> Y, & S <0.

e Comme le meénage considere ne legue rien a ses heritiers, sa richesse doit etre epuisee a la
fin de la deuxieme période, c'est-a-dire qu’il ne doit avoir a la fin de sa vie ni une epargne,
ni des dettes. Autrement dit son epargne a la deuxieme période est egale a moins son
epargne de la premiere periode.

Agent débiteur
Agent créditeur &

C,

i

----*-

l':lﬁr ¥) C]
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B) DEPLACEMENT DE I’EQUILIBRE

Nous avons montre ci-dessus que la consommation depend du revenu disponible et du taux
d’interét, mais nous n’avons pas precise la nature de la relation (croissante ou decroissante).
Pour ce faire, nous devons analyser les consequences des variations du revenu disponible et
du taux d’interet, lesquelles variations se traduisent par un deplacement de 1’eéquilibre.

a) variation des revenus disponibles et déplacement de I’équilibre

Toute variation des revenus disponibles (r restant constant) se traduit par une variation dans le
meme sens de la richesse. La droite budgetaire va subir un deplacement paralléle, puisque la
pente [— (1+r)] ne varie pas, et par conséquent les consommations présentes et futures ainsi
que 1’epargne vont aussi varier dans le meéme sens :

AY:>0et/ou AY:; >0 =2 AW> 0= AC, >0et AC;>0etAS>0
AY; <0et/ou AY:; <02 AW<0= AC <0et AC;<0etAS<0

b) variation du taux d’intéret et déplacement de I’équilibre

Toute variation du taux d’intéret reéel (Y; et Y, restant constants) implique un deéplacement
non parallele de la droite budgetaire et par la méme un deplacement de 1’equilibre. Ce
deplacement de 1’équilibre resulte d’un double effet : un effet substitution et un effet richesse.

e [ effet richesse résulte du fait que le menage va se sentir plus riche ou plus pauvre selon
le sens de variation du taux d’intérét et selon que 1’agent soit debiteur ou crediteur . une
augmentation du taux d’intérét enrichit 1’agent creéditeur et appauvrit 1’agent débiteur et
inversement. Et tout enrichissement (appauvrissement) implique une augmentation (une
baisse) de C; ef de C..

e [ autre effet de la variation du taux d’interét est la modification de la recompense de la
renonciation au present, c’est a dire du prix de C; en terme de C,. Ceci se traduit par un
effet de substitution qui est le meémes quelle que soit la situation de [’agent: une
augmentation du taux d’intérét incite a 1’épargne et a donc un effet négatif sur la
consommation presente et positif sur la consommation future, et inversement.

e Les effets conjugues (effet global) sont donc relativement complexes sur les
consommations presentes et futures et sur I’épargne. Ils dependent du sens de variation du
taux d’'interét et de la situation de 1’agent. Toutefois, les tenants de ce modele font
I’hypothese que lorsque ['effet revenu et [’effet substitution ne vont pas dans le méme
sens, c’est ce dernier qui I’emporte de sorte que, par exemple, si ’effet revenu est positif
et I’effet substitution est negatif, [’effet global sera negatif.
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Le tableau suivant récapitule les consequences des variations du taux d’intérét reel selon la
situation de 1’agent.

Ar=90 Ar<o
Agent Creéditeur Agent Deébiteur Agent Creéditeur Agent Deébiteur

ES | ER | EG | ES | ER | EG | ES | ER | EG | ES | ER | EG
Ak | = + 2 2 E = + 2 + + + +
AC, | + - - - . - y = - . - .
AS - _ - - - - - + - _ _ _

Remarque : Pour representer graphiquement [’effet substitution, il faut creer un point
intermediaire en tracant une droite paralléle a la nouvelle droite budgetaire, tangente a la
courbe d’indifférence initiale. Le graphique suivant illustre le cas d’une augmentation du taux
d’interet pour un agent crediteur.

Ar>=0 (Agent créditeur)

Equilibre initial : Point A
Equilibre final : Point C

Point intermeédiaire : Point B
Effet substitution : de A a B
Effet revenu : de Ba C
Effet global : de AaC
4 '[_'.!'ﬂ
Cl‘#.'-'
U
C,* H
' L P
| ] '\.,_‘
h o e b Taas e .
: : : I""‘.I )
, [ [ . !
| i [ " :
L : o
W 1 g
! : : I -"'-.. -
Ly T Y, G

¢) Conclusion

S1 nous supposons que 1’effet substitution I’emporte sur I’effet revenu, nous pouvons conclure
que I'approche de Fisher etablit une relation croissante entre la consommation presente et la
richesse (la richesse elle-méme est fonction croissante des revenus) et decroissante entre la
consommation presente et le taux d’interét reel.

Cc=1(Y,r)
oC oC

avec —>0 et —<0
oY or
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SECTION III - I’HYPOTHESE DU CYCLE DE VIE DE MODIGLIANI

Dans les annees 1950, Franco Modigliani va se reférer aux conclusions du modele de Fisher
de la consommation pour tenter de résoudre 1’énigme de la consommation et expliquer la
contradiction entre la theéorie keynesienne et les faits observes.

Comme nous I’avons vu, le modele de Fisher suppose que la consommation d’une periode
depend des revenus de toutes les périodes. L hypothese que va poser Modigliani est que /e
revenu est cycliqgue, qu’il est variable le long de la vie et que les ménages vont transferer une
partie de leurs revenus des annees « grasses » vers la consommation des annees « maigres ».
L.’ objectif de ces transferts de revenus est d’avoir une structure de consommation relativement
stable durant toute la vie.

La principale raison a l’origine des fluctuations des revenus est I’existence d’une periode
d’activite ou les revenus sont relativement eleves, et d’une période d’inactivité (la retraite) ou
les revenus sont relativement faibles, voir nuls. Le role de I'epargne, dans ce cas, est de
repondre au desir des menages de ne pas voir leur consommation baisser substantiellement
durant la periode de retraite. Cette incitation a epargner va avoir des implications sur la
fonction de consommation.

Pour illustrer la contribution de Modigliani, nous supposons un menage qui dispose d’'une
richesse initiale egale a W,. Ce menage s’attend a vivre encore n annees dont e annees
d’activite et (n - e) annees de retraite. Il percoit, durant la période d’activite, un revenu annuel
constant egal a Y. Il ne legue rien a ses héritiers.

Question . quel niveau de consommation doit-il avoir pour étre en mesure de « lisser » sa
consommation durant toute la durée de vie ?

Pour simplifier le raisonnement, nous supposons que le taux d’intérét est nul’.

Les ressources de ce menages s’eleventa: W, +eY

_ W,+eY W, e
Sa consommation annuelle sera donc : C = = +—Y
n n n

Exemple : pour n =40 et e = 20, la fonction de consommation est : C =0,025 W, + 0.5 Y.

Cette derniere relation indique que /a consommation depend de la richesse et du revenu.
Toute unite supplementaire de richesse implique une augmentation de la consommation de
0.025 unite, et toute augmentation du revenu se traduit par une augmentation de la
consommation de 0.5 unite.

S1 tous les menages adoptent un comportement similaire, la fonction de consommation
agregeesera . C=oaW+[pBY

Ou : o = propension marginale a consommer une partie de la richesse
p = propension marginale a consommer une partie du revenu

] : . : . , _ : ; ; ;
Cette hypothese ne modifie en rien les résultats du modele. Nous aboutirons aux mémes résultats si le taux
d’intérét etait positif.
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A priori, nous pouvons supposer que la richesse est constante a court terme. Elle ne varie qu’a
long terme suite a I’accumulation de I'épargne.

A

DTSR

Au niveau individuel, la richesse augmente, puis baisse. Mais pour I’ensemble des meénages,
c'est-a-dire au niveau macroeconomique, la richesse suit un trend ascendant. Ainsi :

o acourt a W =a W; (une constante) et la fonction de consommation est :
C=a W, + Y. Cette fonction de consommation est similaire a celle de Keynes ou
o Wy est la consommation autonome et B Y la consommation induite.

oW,

Et la PMC = + [ decroissante par rapport au revenu.

e Mais, a long terme, au fur et a mesure que la richesse augmente, la fonction de
consommation va se deplacer vers le haut. L accroissement du revenu va étre
compensee par [’accroissement de la richesse de sorte que la propension moyenne a
consommer va rester constante.

oW
En effet, PMC = T +p

Et comme W et Y vont augmenter en parallele, rien ne predispose la PMC a baisser.

AW
oW
Wi

S

Ainst, la contribution de Modigliani a etabli que la consommation des menages depend en
partie du revenu courant, mais elle depend aussi de la richesse. Cette contribution a permis de
resoudre la contradiction entre la theorie de la consommation et I’histoire concrete.
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SECTION IV -I1HYPOTHESE DU REVENU PERMANENT DE M. FRIEDMAN

Comme Modigliani et d’autres auteurs, Friedman va fonder son hypothese sur celle de Fisher
et va elaborer un plan de consommation qui dépasse de loin la periode courante. Il va avancer
les notions de revenu permanent et de consommation permanente.

L.a théorte du choix inter temporel montre que la richesse et le taux d’inteérét sont des
variables explicatives de la consommation. Et comme les revenus futurs ne sont pas
observables directement mais anticipes, la richesse elle-méme est une notion qui sera, selon
I’approche du revenu permanent, anticipee.

A) LANOTION DE REVENU PERMANENT :
Le revenu permanent est defini comme « la somme qu’un consommateur peut consommer en
maintenant constante la valeur de son capital ».

Vu sous 'angle des avoirs d’un menage, le revenu permanent sera considerée comme le reflet
des revenus annuels stables sur une longue periode dont la valeur présente actualisee est egale
a la richesse de ce menage. Quand un menage epargne, il ajoute a sa richesse et accroit donc
son revenu permanent. C’est pourquoi, nous pouvons dire que ce concept est intimement lie

au concept de richesse (W).

L . Y, Y Y
Silarichesse s’écrit: W=Y, +—2+—>—+ ..+ =
1+r (1+471)? (1+1)"
Le revenu permanent serait ce revenu constant a long terme tel que :
¥E ¥ X 1 1 1
W=Y" + + + et -=Y"| 1+ + + ot 1
1+r (1+r) (1+r)" 1+4r (1+71r)? (1+1r)"
S B : : 1
C’est une suite géométrique de premier terme 1 et de raison oy
+r

i =
W=Y’ 1_[%‘*) :YP[”—"}:;» Y":W[L)

1_( 1 ) r 1+r
! 1+1’)

Mais cette definition theorique du revenu permanent ne permet pas de 1’évaluer d’une maniere
empirique etant donne I’'indétermination des revenus futurs et du taux d’interét futur. C’est
pourquoi Friedman a propose, pour surmonter cette difficultée, une définition empirique qui se
base sur les revenus observes au present et durant les periodes passees.

L hypothese de base est que les revenus courants subissent, d’année en annee, des chocs
temporaires aleatoires. Le revenu courant est donc forme par deux composantes: une
composante permanente et une composante transitoire :

P T P T .
Y, =Y + Y, (avecY, :lerevenucourant. Y, :lerevenu permanent et Y, : le revenu transitoire)

Le revenu permanent est la composante du revenu que les menages s’ attendent a conserver a
I’avenir. Il represente donc la partie stable du revenu. Le revenu transitoire est la composante
du revenu dont les agents ne prévoient pas le maintien a I’avenir. Il represente la différence a
court terme entre le revenu courant et le revenu permanent a long terme.
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S1 le revenu permanent est le revenu moyen, le revenu transitoire apparait comme /’ecart
aleatoire par rapport a cette moyenne. Cet écart peut etre positif ou negatif selon que le
revenu courant est superieur ou inferieur au revenu permanent. Ce dernier est une notion
continuellement ajustée dans le temps en fonction de 1’évolution des revenus courants des
menages. Il peut étre estime a partir d’un processus d’anticipations adaptatives ou le revenu
permanent d’une periode serait egal au revenu permanent de la periode precedente qui sera
ajuste a la hausse ou a la baisse selon que le revenu transitoire est positif ou negatif.

Supposons un coefficient d’ajustement A (0 < A < 1). Tout écart entre le revenu courant ¥; et
le revenu permanent de la période précédente (Y., ) sera ajouté ou retranché a 1’évaluation du
revenu permanent dans une proportion egale a A, c'est-a-dire que si nous considerons que
Y, - Y., estle revenu transitoire, alors le revenu permanent sera :

Y2 =Y7, +A(Y, - Y2, )= Y2, +AY, —AYE, =AY, + (1-A)Y7,
ot Y2, =AY, +(1-A)Y2, =AY, +(1-A)AY,_, +(1-A)Y2,]
= Y =AY, +A(1-A)Y, +AM1-A) Y, +A(1-A)P Y, + ..+ AM1-A) Y,

¥ = lzn:(l -%)'Y_,  (avecn1'espérance de vie)
i=0

Le revenu permanent est donc la moyenne ponderée des revenus courants des periodes
precedentes. Les coefficients de ponderation sont de plus en plus faibles au fur et a mesure
que [’on remonte dans le passe.

B) LA FONCTION DE CONSOMMATION

[.’1dee de base de la theorie du revenu permanent est que les meénages orientent leur
consommation permanente en fonction de la partie permanente de leur revenu et adoptent un
autre comportement face a leur revenu transitoire. Quand les revenus courants augmentent ou
baissent temporairement, les menages ne bouleversent pas completement leurs habitudes de
consommation. S’1l s’agit d’'une baisse temporaire, ils puisent dans leur epargne accumulee
pour financer leurs dépenses normales de consommation ; s'1l s’agit d'une augmentation

temporaire, 1ls consacrent a l’epargne une proportion plus elevee de leur revenu que
d’habitude.

[.’1dée maitresse derriere la théorie du revenu permanent est que /a consommation courante
est une proportion du revenu disponible courant, mais cette proportion est plus importante
pour la partie du revenu qui est permanente et plus faible pour celle qui est transitoire. Les
menages epargnent une plus grande proportion de leur revenu transitoire que celle relative a
leur revenu permanent. Si leurs revenus transitoires deviennent negatifs, ils puisent dans leurs

epargnes pour maintenir leurs niveaux de vie.

[.’une des consequences de la distinction entre le revenu permanent et le revenu transitoire est
la variation de la PMC et de la PmC a court terme par rapport a leurs valeurs de long terme au
cours du cycle économique’. En effet, en période d’expansion économique, les ménages
realisent des revenus transitoires positifs et importants, ce qui les incite a [epargne ; leur
richesse va donc augmenter. Ils ont un comportement inverse en cas de recession et de
revenus transitoires negatifs.

- Un cycle économique est une fluctuation récurrente de la production et de I’emploi comprenant une oscillation
a la hausse et une oscillation a la baisse par rapport a une tendance.
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Deux forces contraires agissent ainsi sur la PMC. La premiere tend a favoriser une baisse du
ratio = a court terme en periode d’expansion et une hausse en periode de ralentissement.

Cela est du au fait que la consommation est relativement stable dans le temps, mais les
revenus le sont moins. Mais ces tendances sont contrecarrees par la tendance des menages a
epargner une forte proportion des revenus transitoires. La conséquence de ces mecanismes est
que la fonction de consommation n’est stable qu’a long terme. A court terme cette fonction
est instable.

Si nous désignons par C; la consommation permanente de long terme, on peut écrire a

fonction de consommation permanente de long terme comme suit: C; =K Y,

ou K est la propension marginale a consommer le revenu permanent anticipe.
Ce coefficient est, selon Friedman. proche de 'unite, mais il peut varier d’un pays a [’autre et

d’une categorie de menages a I’autre. Dans ses etudes empiriques, 1’auteur trouve une valeur
egale a 0,88 pour les Etats-Unis.

Et commeY, =Y, , +1(Yt —YLL nous pouvons deduire la fonction de consommation a
court terme des revenus transitoires © C, =K|Y, , + ?l..(Yt -Y,., )] =KY,, + l{i?L(YT - YL)

Pour (k = 0.9) et (L =0,25) : la propension marginale a consommer le revenu permanent est
egale a 0.9 et la propension marginale a consommer le revenu transitoire est egale a 0,225.

Ceci veut dire que ’epargne normale représente 0,1 du revenu permanent et I’epargne
speciale represente 0.775 du revenu transitoire.

[La derniere équation peut etre exprimee differemment de maniere a etablir une relation entre
la consommation permanente ( C! ) et le revenu disponible courant (Yy) :

Cf =k(1-A)Y?, +K0\Y, .
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Les conclusions de la theorie du revenu permanent de Friedman sont tres semblables a celles
de la theéorie de la consommation en escalier de Duesenberry qui explique la variabilite de la
PMC a court terme et sa stabilite a long terme par le fait que les meénages deviennent habitues
a un certain niveau de vie et résistent a tout changement brusque de ce dernier.

Par ailleurs, 1l est egalement possible d’etablir une relation de proximite entre les conclusions
de Friedman et celles de Brown. En effet :

C? =kY? =KY, +A1-A)Y, , +M1-A) Y, , +A(1-A) Y, + o+ A1-A)" Y, |

CF = lk[YT +{1-A)Y_, +1-2) Y, +(1-A) Y, +..+(1-A) Y]

C?, = lk[Yt_l +(@-2)Y_,+(1-2) Y _+(1-2)Y_, +..+(@-2)" Y]

(1-A)CT, = }Lk[(l -AY,, +(1-2)Y_,+(1-A)VY ,+(1-2)'Y_, +..+(1-A) Y]
= CF —(1-A)CF, =AKY,

& CF = AKY, +(1-A)CE,

Cette derniere relation ressemble fortement a la relation etablie par Brown :

Ct =Y + ﬂct_]__l' B.
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