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Présentation

* Notion créée par Roger Guesnerie au début des
annees 2000.

* But : rompre avec une actualisation a des taux
cleves qui ecrasent le futur.
* Chronologie :

— Article fondateur de Roger Guesnerie (Revue
Economique, Mai 2004)

— Groupe de travail. Jean-Michel Lasry / Olivier Guéant /

David-Olivier Zerbib (2006-2007) ayant recu le prix de
I’ASTEC.

— A paraitre, un article commun.
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Quelques courbes pour motiver

Courbe des taux ecologiques
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Cadre du mode¢le
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* Modcele a agent representatif dit de Keynes-
Ramsey mais a deux biens (taux d’intérét

exogene).

Mazxe, e, > 2 exp(—pt)u(ce, er)

ag connu
S.C. i1 = expl(rias + yr — ¢
er < B

1
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Résolution du probléme d’optimisation

* Résolution par Lagrangien
e; = F

)\H
exp((r — p)t)

& E

.

- ok g — — x_:_‘_'/T_J- _ T —1 —J....
deulcy, ) = acy 7 [‘i—“‘"’f o+ (l—-—a)E e } —

avec Ao premier multiplicateur de Lagrange
du probléme.

* Pas de solution explicite : analyse
asymptotique
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Taux de croissance asymptotique
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 [.a détermination du taux de croissance

asymptotique va dependre de 1’¢lasticite de
substitution entre les deux biens.

(as Taux de croissance asymptotique | Analyse

a <] e = ad(r — p) Blocage écologique

a = | Joo = rﬂ.'ﬂ Cadre usuel a la Keynes-Ramsey
T = | — E'er. g‘?' Cas Cobb-Douglas, spécifique.

 Le cas logarithmique ( ¢ = 1) permet de

comprendre le sens du terme blocage €cologique
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Definition des taux d’interét ecologiques

* Une définition pertinente d’un taux d’intérét
ecologique est la suivante :

der -
. = exp(vrl’)
_f_}{'” [T=[7#*

— Cette définition est cohérente avec le modele a
un bien.

— Cette définition doit étre comprise a la marge
des optima.



%SgSEFaneanntcﬁurabie %SgSEFaneanntcﬁurabie
Formule des taux d’inteérét écologiques

E:){; U {\{-'T} . E!}
exp(—pl)Oeu(ch, E)

exp(vrl') =

A horizon fini cela donne (a I’aide des CPO) :

vy =1+ i111 a — th °r
LT T \U=a) oI \E

Asymptotiquement :

G~
Ve =T —
(2)
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Taux d’intérét €cologiques de long terme

Cas | Taux d’'intérét écologique de long terme
o <1 P

o> 1 (1 — ng_, J;T + ng_; P

o=1 p— i: (r — p)

* De méme, sous I’hypothese d’une diminution
exponentielle de 1a qualité au taux g’ :

Cas | Taux d’intérét écologique de long terme

o<1 p—oyqg

7

o> 1 (1—=5)r+—=p—<L
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Conclusion d’¢tape

* Dans le cas du blocage ¢cologique le taux d’intérét
ecologique (asymptotique) n’est autre que le taux
d’escompte psychologique

* Le taux d’interét €cologique asymptotique est
donc bien plus faible que le taux d’intérét
classique (financier).

* Probleme : discontinuité des taux d’intérét
écologiques asymptotiques. Est-ce un probléme
()

* Question : A quel horizon ces résultats
s’appliquent-ils ?
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Une discontinuité sans conséquence

e [.a fonction suivante est discontinue en 1 :
O+ Vs (0)

 Néanmoins, a tout horizon t, la fonction suivante
est, elle, continue en 1 (démonstration non
triviale).
O — Vi(0)

 La discontinuite supposée problematique n’est
donc qu’un artefact 1i€¢ a une convergence non
uniforme.
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Courbe des taux ¢cologiques

* A I’instar du cas financier, notre formule
des taux d’intérét ecologiques permet de
construire une courbe des taux.

* On remarque fort logiquement que la forme
de la courbe dépend de la richesse du pays.
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Exemple d’un pays riche

Courbe des taux ecologiques
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Exemple d’un pays pauvre

Courbe des taux écologiques
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Exemple d’un pays intermediaire

Courbe des taux écologiques
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Conclusion

* On a légitimement des taux d’intérét
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ecologiques proches de 0 voire negatifs a

I’horizon du siecle.

* Ce mode¢le stylisé est robuste a

I’1introduction d’aléa.



