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Résumé

Ce mémoire vise a modéliser et a caractériser le choix d’un investissement d’une firme
publique a I’aide d’un mod¢le d’économie politique. Cet investissement peut étre réalisé dans
une premicre période dans le but de réduire le colit de production de la firme publique lors
d’une deuxiéme période. A chacune des deux périodes, les revenus d’un taux unique
d’imposition compensent exactement pour le déficit de D’entreprise publique auquel
s’ajoutent, en premiere période, les dépenses en investissement. Les prix de vente de
I’entreprise publique, les taux d’imposition ainsi que 1’investissement sont choisis par une
majorité électorale. Nous comparons ces choix électoraux avec les solutions socialement
optimales. Afin de mettre en relief le role du type de propriété, nous recourons a une variante
du modele ou I’entreprise est privée et ou les électeurs décident uniquement d’une subvention
a ’investissement.

Michel Normandeau-Voyer Michel Roland
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1. Introduction

L’investissement du secteur public représente une part important e des investissements

totaux dans la plupart des économies modernes. Par exemple, le secteur public, incluant les

entreprises publiques, comptait pour 27,3 % des investissements faits au Québec en 2002".
Selon DI’Institut de la statistique du Québec, ce taux serait d’ailleurs appelé a progresser « en
raison notamment des besoins émergents dans le domaine de la santé, de 1’éducation et du
transport ».> Or, plusieurs études empiriques ont démontré que les investissements publics en
infrastructures, telles que routes, aéroports et autres, sont sous-optimaux. Par exemple,
Aschauer (1989b) évalue que le rendement sur l’investissement public est de 50 a 60%

inférieur a celui de I’investissement privé.’

Bien que les privatisations dans les secteurs de services publics des pays occidentaux et
dans tous les secteurs des pays de I’Europe de 1I’Est ont suscité beaucoup d’analyses théoriques
sur les vertus relatives de la propriété publique et de la propriété privée des entreprises, les
comparaisons de ces analyses portent sur 1’efficacité de répartition ou 1’efficacité de production
sous les deux modes de propriété. Peu d’études théoriques sont consacrées a I’efficacité
dynamique en général, c’est-a-dire a la répartition des ressources dans le temps, et a
I’investissement en particulier.* Ceci est d’autant plus surprenant que I’investissement en

infrastructure est au cceur de la reconstruction des pays de I’Europe de I’Est.

Ce mémoire présente un modele permettant de caractériser le niveau des dépenses
d’investissement faites par une entreprise publique dans le but de comparer ce niveau de
dépenses a celui qui serait socialement optimal. L’¢lément fondamental de ce modele qui
différencie le secteur public du secteur privé est I’intégration de considérations €lectorales dans
la prise de décision du secteur public. Ainsi, I’électeur médian y joue le role déterminant dans

le choix des dépenses d’investissement, ainsi que dans les choix du prix du bien produit par

! Institut de la statistique du Québec (2003), p. 10.

? Idem.

3 Eberts (1986), Deno (1989), Aschauer (1989b,1990), et Munnell (1990a,b) obtiennent des résultats semblables.
* Voir , par exemple, la revue de littérature de Shirley et Walsh (2000) intitulée « Public vs. Private Ownership :
The Currrent State of the Debate ».



I’entreprise publique et du taux d’imposition des revenus par le gouvernement. Les dépenses
d’investissement sont faites dans une premicre période dans le but de réduire le colt marginal
de production de I’entreprise durant une seconde période. L’investissement est financé en
premiere période a méme le profit de ’entreprise ou via les revenus d’imp6t du gouvernement.
Le gouvernement doit respecter a chacune des deux périodes une contrainte budgétaire
stipulant que les revenus de I’impo6t doivent égaler les dépenses d’investissement nets des
profits (positifs, négatifs ou nuls) de I’entreprise.” Le profit de I’entreprise est ainsi consolidé

dans le budget gouvernemental.

Il ressort de ce modele que I’investissement de 1’entreprise publique est plus élevé que le
niveau d’investissement qui serait socialement optimal si le revenu médian des électeurs est
plus faible que le revenu moyen. Ce résultat vient du fait que 1’électeur de revenu médian paie
moins d’impot que la moyenne des électeurs et trouve donc avantageux de « voter » pour un
faible prix du bien (prix sous le colt marginal) en contrepartie d’un taux d’imposition
relativement ¢élevé. La surconsommation qu’entraine la tarification au-dessous du coft
marginal rend plus attrayantes les dépenses d’investissements servant a réduire le cofit
marginal de production. Il en résulte alors un investissement plus élevé que I’investissement
socialement optimal. Nous présentons également une variante du modele ou I’entreprise est
privée et ou les électeurs décident uniquement d’un niveau de subvention a accorder a
I’entreprise privée. Le montant de la subvention est récolté par les revenus d’imposition en

premicre période et sert a réduire le prix de la consommation de deuxieéme période. Cette

variante du modé¢le va nous permette de mettre en lumiére le role de la propriété publique.

Notre résultat de surinvestissement contraste avec la majeure partie de la littérature (e.g.
Mayhew, 1974; Fair, 1978, 1988; Arnold, 1979) concernant la politique électorale. Celle-ci
conclut a une certaine myopie de la part des électeurs et met en évidence une préoccupation
marquée des politiciens pour les prochaines élections ; ces deux facteurs sont clairement
générateurs de sous-investissement. A notre connaissance, il existe trois articles expliquant un

comportement d’investissement par les pouvoirs publics par des considérations électorales.

> Dans le cas ou le profit de I’entreprise s’avére négatif, le déficit de 1’entreprise s’ajoute alors aux dépenses
d’investissement dans les dépenses totales que le gouvernement doit combler par les revenus d’impét.



Chacun des articles prédit un sous-investissement. Cependant, aucun de ces articles ne tient
compte du role de producteur de biens et services du gouvernement comme élément
fondamental motivant I’investissement entrepris sous la volonté de la majorité €lectorale. Le
modele du présent mémoire sera le premier a expliquer la détermination de 1’investissement
dans un contexte ou la production et le niveau d’imposition sont également des variables

déterminées conjointement par une majorité électorale.

La structure du mémoire se présente comme suit. La section 2 recense la littérature
pertinente a notre problématique. La section 3 décrit la structure du modéele et caractérise
I’optimum social, ultérieurement utilis¢é comme point de comparaison, dans le cadre de ce
modele. Le cceur du mémoire se trouve en section 4, ou 1’on y déduit les choix en maticre
d’investissement, de prix et de taux d’imposition qui sont issus du processus ¢€lectoral. La
section 5 sert a comparer 1’investissement généré dans les deux situations. La section 6 est
entierement dédiée a la comparaison de la baisse de prix dans les cas de I’optimum social et
celui de la majorité électorale. Nous discutons ensuite des résultats a la section 7. Dans le but
de mieux faire ressortir le role de la propriété publique de ’entreprise dans ces résultats, la
section 8 présente un modele dans lequel le bien est fourni par une entreprise privée, mais ou
I’investissement est toujours subventionné par le gouvernement. Finalement, la conclusion en
section 9 rappelle les principaux résultats obtenus et propose quelques extensions qui

pourraient étre apportées au modéle.

2. Revue de littérature

Bien qu’il existe une littérature théorique trés vaste sur 1’efficacité du secteur public en
général et des entreprises publiques en particulier, peu d’articles portent spécifiquement sur le
choix des niveaux d’investissement. Nous divisons ici les quelques articles que nous avons
recensés en trois approches méthodologiques et nous nous arrétons plus particulierement a la
seule de ces approches qui tient compte du processus ¢électoral dans la prise de décision du
niveau d’investissement et qui, pour cette raison, se rapproche le mieux de notre propre

analyse.



La premiére approche consiste a modéliser I’interaction stratégique entre firmes publiques
et privées. Les modeles congus suivant cette approche sont nommés “mixed oligopoly model”
dans la littérature. Les quelques articles qui y traitent de I’investissement des entreprises
publiques® utilisent comme hypothése de base que celles-ci cherchent 4 maximiser utilité
sociale. Ainsi, ces articles ignorent de facon délibérée I’impact des processus électoraux que

nous cherchons justement a expliquer.

La deuxieme approche, celle des problémes d’agence, étudie la fagon dont le gouvernement
peut inciter les gestionnaires des entreprises publiques a poursuivre les objectifs
gouvernementaux plutdt que leurs propres objectifs personnels. Contrairement a la premicre
approche, le point de départ des modeles d’agence est que les gestionnaires des entreprises
publiques ne sont pas principalement motivés par ’atteinte du bien-étre social. Cependant,
comme pour la premiere approche, on compte peu de modeles d’agence qui concernent
I’investissement. Laffont et Tirole (1991) et Schmidt (1994) semblent en fait étre les seules
exceptions. Leurs modéles se caractérisent cependant par I’utilisation de 1’hypothése d’un
gouvernement cherchant a maximiser le bien-étre social. Pour la méme raison que pour le

premier type de littérature, notre approche est antinomique a la leur.

La troisiéme approche est celle de la nouvelle économie politique. Parce qu’elle vise a
expliquer les comportements économiques des gouvernements par des considérations
¢lectorales, elle s’avére la plus pertinente pour nos fins. Nous décrivons en détail les trois
articles de cette approche que nous avons recensés et qui portent spécifiquement sur

I’investissement.

® Besley et Coate (1998)

Ces auteurs offrent un modéle d’élection dans une démocratie représentative. Leur modele

utilise un jeu a deux périodes ou, a chacune de celles-ci, un électeur se présente comme

6 Par exemple, Poyago-Theotoky, Joanna (1998), Sasaki, D. et Wen, M. (1998), Akira N. et Hikaru O. (2002).



candidat et se fait élire. Une fois ¢€lu, il instaure ses politiques préférées étant donné

I’importance de son revenu.

Les politiques mises en ceuvre consistent en un unique taux d’imposition proportionnel et
d’un transfert forfaitaire. Un investissement peut &tre entrepris en premiére période pour
augmenter la productivité du travail de certains électeurs, possiblement tous. Il n’y a pas de
limite a la possibilité d’expropriation du revenu du travail par les impdts. S’il y avait seulement
deux groupes, les riches et les pauvres, les pauvres souhaiteraient unanimement I’élection d’un
candidat pauvre qui s’engagerait a imposer 100 %’ du revenu et a retourner les recettes via un

. . . . . . 8
transfert universel. Les riches souhaiteraient qu’il n’y ait aucune taxe".

Il existe alors deux situations pour lesquelles un investissement économiquement efficace
n’est pas réalisé en premicre période. Dans la premiére situation, un investissement peut ne
pas étre désiré par une majorité parce que le groupe qui la constitue perdrait la balance du
pouvoir en deuxiéme période. Par exemple, des pauvres pourraient faire obstacle a la
proposition d’augmenter la productivité¢ d’une classe moyenne de fagon a ne pas faire face a un
plus grand nombre de riches et perdre le pouvoir en deuxieéme période. C’est la perte anticipée
du pouvoir qui empéche alors la réalisation d’un investissement qui serait socialement
désirable. La deuxiéme situation est engendrée par l’impossibilit¢ de procéder a des
transferts compensatoires entre divers groupes de la population d’une période a I’autre. Par
exemple, les riches peuvent étre assez nombreux pour faire €lire un candidat ayant comme

programme de s’opposer a un investissement qui, bien que socialement désirable, augmenterait

la productivité des pauvres sans amener de bénéfices aux riches.

De fagon générale, de telles situations ou les investissements socialement désirables ne sont
pas entrepris surviennent lorsque l’investissement accroit différemment la productivité des
divers groupes d’électeurs : il risque ainsi de faire perdre le controle politique du groupe au

pouvoir en provoquant un changement de la distribution de la productivité du travail au sein de

7 Le citoyen élu met en ceuvre la politique optimale étant donné ses caractéristiques personnelles. Celles-ci sont de
connaissance commune.

¥ Les auteurs imposent que 1’impot proportionnel ne peut étre négatif ce qui, d’une fagon ad hoc, rend impossible
le scénario ou les riches sont suffisamment nombreux pour imposer un impdt proportionnel négatif (subvention
unitaire) financé par un imp6t forfaitaire.



la population. Pour qu’un investissement puisse avoir la capacité d’opérer un tel changement
de la productivité¢ du travail, celui-ci doit étre considérable. Cette condition particuliére joue
pourtant un role central dans I’explication des auteurs de 1’incapacité de la démocratie
représentative a toujours générer un investissement optimal. Selon nous, ce fait limite

considérablement I’étendue de la portée explicative de ce modéle.

® Leblanc, Snyder et Tripathi (2000)

Leblanc et al. proposent un modéle ou, a chaque période, un é€lecteur quelconque est
sélectionné au hasard et fait une proposition concernant 1’utilisation de la recette fiscale
disponible de cette période. Chaque proposition consiste en deux éléments : un niveau de
consommation attribué de fagon discrétionnaire pour chaque individu de I’électorat, ainsi
qu’un niveau d’investissement complétement payé a la période présente et dont 1’entiéreté du
bénéfice est récoltée a la période suivante. La proposition de cet électeur doit étre supportée
par une proportion donnée d’électeurs’; autrement, une allocation par défaut, qui comporte une

méme consommation pour chaque électeur, est distribuée.

L’¢lecteur ayant eu la chance d’étre choisi au hasard devra obtenir 1’appui d’une proportion
suffisante de 1’¢lectorat pour respecter le minimum de votes requis pour entériner une
proposition. Cet électeur va s’attirer le vote de certains €lecteurs en leur attribuant une part du
budget pour consommation personnelle. Chaque dollar disponible dans la contrainte budgétaire
peut étre distribué en parts égales de consommation pour chacun des membres de la coalition
ou encore étre dépensé en investissement. Le retour sur I’investissement est récolté a la période
suivante et vient s’ajouter au montant du budget disponible de cette période. Comme chacun
des électeurs présents dans la coalition au pouvoir n’est pas certain de faire partie de la
coalition au pouvoir la prochaine période, ces électeurs vont sous-investir au profit d’une
consommation présente et certaine. Le maximum d’investissement survient lorsque la régle
d’intérim stipule 'unanimité. Chaque consommateur étant certain de faire partie de la coalition

a la prochaine période, I’enti¢reté du retour sur I’investissement est récupérée par ces électeurs.

’ L’importance de la proportion nécessaire de I’électorat est spécifiée par une régle définie d’avance.



e (Cohen et Noll (1990)

Leblanc et al. référent & cet article non publié et le jugent trés important.'” On y prédit un
investissement inférieur a celui qui est optimal parce que les politiciens tiennent compte d’une
certaine myopie des électeurs et sous-investissent en biens publics de fagon a maximiser leur

support dans 1’¢lectorat. Un taux d’escompte politique trop ¢élevé est ainsi induit.

Nous retenons de cette revue de littérature deux caractéristiques des modeles existants dont
le présent mémoire se distinguera. D’abord, aucun modele ne considére I’intervention
économique de I’Etat en tant que producteur de biens vendus a des consommateurs. Or, une
partie non-négligeable du poids économique de 1’Etat concerne ce role de producteur et la
presque totalité¢ des activités des entreprises publiques concerne la production. Considérer
I’investissement dans un cadre de production de biens ou services exige de lier le niveau
d’investissement au prix du bien. A notre connaissance, notre modéle est le seul qui tienne
compte de D’interaction entre 1’investissement et le prix des biens a différentes périodes.
Ensuite, dans les modé¢les recensés, il ne résulte jamais d’investissement qui soit supérieur au
niveau socialement optimal. Dans le cas des modeles d’agence de Laffont et Tirole et de
Schmidt, c’est d’ailleurs par hypothése que I’investissement public est sous-optimal. Par
contraste, notre modele fera ressortir des forces inhérentes qui incitent plutét a un

surinvestissement dans le secteur public.

' Nous n’avons pu prendre possession de cet article, de sorte que nous rapportons sa description faite par Leblanc
et al. (2000).



3. Le modéele

3.1 Les préférences des consommateurs

Pour chacune des deux périodes, les consommateurs ont des préférences identiques définies
sur deux biens privés. L’un de ces biens est produit par une entreprise publique et son prix est

dénoté p, i€ {1, 2}. L’autre bien est un bien composite dont le prix est normalisé a 1. On peut

considérer que le bien composite représente 1’ensemble de tous les biens de consommation a

I’exclusion du bien produit par I’entreprise publique.

Les consommateurs différent selon leur niveau de revenu y. Les niveaux de revenu sont
répartis selon une fonction de distribution R définie sur I’intervalle [ymin ,0) Cette fonction
est telle que le revenue médian est inférieur au revenu moyen, i.e y* < y. La fonction d’utilité

indirecte, pour chacune des périodes, est de forme quasi-linéaire pour chaque consommateur :

U(p,,y)=u(q(p,)+y-p.q(p,) (D

ou ¢(-)est la fonction de demande individuelle du bien produit par I’entreprise publique et u
est une fonction d’utilité strictement quasi-concave et doublement différentiable. La demande

individuelle g(p,) est identique pour tous les consommateurs. Comme le modele a deux

périodes, 1’utilité intertemporelle de chaque individu est représentée par :

w(p, Py, »)=U(p,»)+8-U(p,») =u(q(p))+y-pg(p,)+lu(q(p,)+ - pa(p,)]
)

ou oest le facteur d’escompte de I'utilité de seconde période. Par soucis de simplicité le

. . - X 1
revenu y de chaque consommateur est identique d’une période a I’autre .

' En fait les revenus pourraient varier, mais seulement s’ils le font dans la méme proportion.



La fonction d’utilité indirecte U posseéde la propriété¢ que I’utilité marginale de la monnaie
est indépendante du niveau de revenu. Pour un prix donné du bien de 1’entreprise publique,
tous les consommateurs auront donc la méme utilité marginale du revenu. Cette propriété rend
inutile toute forme de redistribution du revenu lors de la détermination d’un choix socialement

optimal.

L’utilisation d’une fonction d’utilité quasi-linéaire nous permet de maximiser une fonction
de bien-étre social par I’intermédiaire de la maximisation de 1’utilit¢ d’un agent représentatif,
en "occurrence un consommateur dont le revenu est égal au revenu moyen de la population.

En effet, nous obtenons de (1):
JU.2)dR) = [ [u(g(p))+ - pa(p)]dR() =u (4(p)) + 7 - pa(p) 3)

ou y= Jm v dR représente le revenu moyen de la population.

min

D’une fagon générale, on peut représenter la fonction d’utilité collective de tout sous-
ensemble de la population par 1’utilité¢ d’un individu ayant le revenu moyen de ce sous-groupe.

Supposons un sous-ensemble d’électeurs quelconque représenté par S c[ymin,oo). La

fonction de bien-étre social utilitariste W, de ce sous-groupe est donnée par:

W = [ U(p,»)dR(y) = [ [u(a(p))+ y - pa(p)HR(y)

=u(g(p)[ dR(Y) + [ YR() = pa(p)[ dR(y)

En divisant'? chacun des éléments de cette fonction par L dR(y) , on obtient :

" V est une transformation strictement monotone croissante Vg = (WS / L dR( y)) de la fonction

d’utilite I, ces deux fonctions représentent donc les mémes ordre de préférences.



[,v-dR()

Vs =u(q(p))+
[ 4R ()

- pg(p) =u(q(p)+y° - pq(p) 4

ou y® = L y-dR(y) / L dR(y) représente le revenu moyen des individus du sous-ensemble S'.

La fonction de bien-étre du sous-ensemble S correspond donc a la fonction d’utilit¢ d’un

individu ayant le revenu y°.

Etant donné que la fonction de demande individuelle g(-) est la méme pour tous les

individus et que I’ensemble de la population est de mesure égale a 1, la demande agrégée du

bien produit par I’entreprise publique correspondra a la demande individuelle :

|| a(p)dR()=4q(p). 5)

3.2 L’entreprise publique

L’entreprise publique produit un bien a chacune des deux périodes. Ses colits de production

dépendent de la quantité produite ¢ et de la quantité de capital fixe k disponible” qu’elle
possede a la période courante. Nous dénotons alors la fonction de colt par C(q,k). Celle-ci

peut comporter un cott fixe ou non. La fonction de colit marginal associée a la fonction de cofit

oC . .. .
est Cm(q,k) Ea—(q,k). Nous supposons qu’elle est strictement positive quelle que soit la
q

quantité produite : Cm(g,k) > 0. Nous n’imposons aucune hypothése sur la variation du cout

marginal avec cette quantité.

En premiére période, la firme possede un stock de capital quelconque £, et a la fin de cette
période, un investissement peut é&tre effectué. En deuxiéme période, s’il y a lieu,
I’investissement / entrepris en fin de premicre période devient effectif et s’ajoute au stock de

capital disponible : k, =k, + 1. Le prix d’une unité d’investissement est exogene et est dénoté

" Le capital peut étre interprété ici dans son acception la plus large : capital humain, physique, R&D etc.
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par p,.Nous supposons que pour tout niveau de capital &, une augmentation de capital (induit

par l’investissement) permet de réduire le colt marginal de production, mais a un taux
décroissant :

oCm(q,k) _ asz(q,k)>0.

V. k 6
ok ok 1 ©)

Sans perte de généralité, nous normalisons la quantité¢ de capital détenue en premicre

période a k, =0, de telle sorte que le capital de deuxiéme période soit égal a I’investissement.
En dénotant par 7 la fonction de profit et par 7,, le niveau de profit obtenu en période i,

I’entreprise obtiendra alors les profits suivants :

7, =7(p,,0)=pq(p,)—C(g,0) (7

7, =x(p,,1) = p,q(p,)—C(q,1) (3

ou p, représente le prix du bien en période i.

3.3  Les contraintes budgétaires du gouvernement

Le gouvernement est constitutionnellement tenu de respecter sa contrainte de budget
consolidé a chaque période'®. Le budget consolidé contient trois éléments : les profits ou
déficits de D’entreprise publique, les revenus de taxation et s’il y a lieu, une dépense
d’investissement effectuée en premicre période. Le respect de la contrainte budgétaire de
chacune des périodes implique un solde nul de ses comptes consolidés. La contrainte de

premicre période s’écrit alors :

' Les résultats du modeéles ne seraient en rien affectés si le gouvernement avait la possibilité d’emprunter a un
taux concurrentiel reflétant uniquement O . Nous verrons plus tard que le financement de I’investissement se fait
uniquement par une variation de 1’imp6t sur le revenu. Conséquemment, les électeurs vont accepter de financer
I’investissement de facon a ce que chaque unité d’investissement rapportant plus que le taux reflétant leur
préférence pour le présent soit entrepris. Comme [’utilité est constante par rapport au revenu a chacune des
périodes, les électeurs vont toujours exiger le méme rendement minimal peu importe la somme empruntée via
I’imposition du revenu.
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m+ty=1-p, =0 9

ou #1 est le taux d’imposition en premiére période. La contrainte de deuxiéme période s’écrit :
7, +t,y=0 (10)
ou 72 est le taux d’imposition en deuxieme période. Comme il n’y a pas de troisieme période, il

n’y a pas d’investissement effectué en fin de deuxiéme période.

A chacune des périodes, le gouvernement doit donc éponger tout déficit de ’entreprise
publique a partir du seul instrument fiscal a sa disposition, soit un imp6t proportionnel (¢, > 0)
sur le revenu pour chacune des périodes (i =1,2). En contrepartie, tout profit supérieur aux
dépenses d’investissement permet au gouvernement d’appliquer un imp6t négatif (¢, <0). Le

corollaire est qu’une réduction du déficit de la firme publique se traduit nécessairement par une
réduction du taux d’imposition; réciproquement, une augmentation du profit de 1’entreprise
doit s’accompagner d’une augmentation des ristournes via des impdts encore plus négatifs ou

encore, via une baisse d’impot.

3.4 Le probléme du gouvernement

Le gouvernement cherche a maximiser 1’utilit¢ d’un individu disposant d’un revenu
spécifique y sur un horizon de deux périodes. Deux cas vont étre comparés, celui ou le
gouvernement maximise 1’utilité de I’ensemble de la population, soit y =y, et celui ou il met

en ceuvre la décision issue d’un vote universel a la majorité. Il sera ultérieurement établi que le

résultat ainsi obtenu s’obtient en maximisant I’utilité de 1’électeur de revenu médian.

Les variables de décision du gouvernement sont le niveau de taxation pour chacune des

deux périodes, ¢, et ¢,, le prix du bien fourni par la firme publique pour chacune des

périodes, p, et p,, ainsi que le niveau d’investissement / .
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En temps réel, I’investissement est choisi en premiere période en méme temps que le
prix p,. En deuxiéme période le gouvernement décide a nouveau d’une combinaison (p,,?,)
de prix et de taux d’imposition. L’investissement est choisi en connaissant les implications
qu’il entraine en termes de possibilités de nouveaux choix de prix et de taux d’imposition en

deuxiéme période. Le profit de seconde période est fonction d’un niveau d’investissement

choisi (/) en premiére période.

Comme le gouvernement est tenu de respecter sa contrainte budgétaire a chacune des

périodes, son probléme s’écrit :

max u(q(pl))-"_j}(l_tl)-q(pl)'pl +§”(‘](pz))+@(l_tz)'é‘q(pz)'pz (1)
pt.py I

S.C.
z(p,0)+t,y—1-p, =0
n(p,, 1) +1,y=0

La fonction lagrangienne ¢ associée a ce probléme est alors :

@ =u(q(p)+3(1~1)—q(p)- p, +3ulq(p)+F1~1,)-8(p,) p,
+ (P 0+t y—1-p,] + i [n(p,. D+8,5]  (12)

ou /[, et [, sontles multiplicateurs de Lagrange. En supposant pour I’instant'® une solution

e, .. . R 1
intérieure, les conditions de premier ordre s’écrivent :'®

(13)

<=

Pty =-p+5=0= ji =

Pt, =-5-9+i,5=0= i,=5 (14)

< *=>

' Nous reviendrons sur les possibilités de solutions de coins a la section 5.2.
' L annexe A présente des conditions supplémentaires qui rendent les conditions de Kuhn et Tucker (13) a (19)
suffisantes pour I’obtention d’une solution optimale au probléme (11).
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A

¢p1 =u'(q(p) 4'(P)~ ' (P —a(p)+ i la(p) +4'(p,)- p, —Cm(q(p,),0) |= 0

= —q(p)+lap)+4'(p)- p,—Cm(q'(p),0)]= 0
(15)

N

¢p2 = u'(q(p) 4" (D)~ 4" (P2) P> —a(ps) + L a(p2) + ' (py) - Py — Cm(g(p,), 1) = 0

= —q(p,)+ 1a(p) +q' () py —Cm(q'(p,), 1) ]= 0

(16)
5 - [ ac N
P1= _ﬂl'PﬂLﬂz_M}:O (17)
ol
@ iv=x(p.0)+1,5-1=0 :>t1=_”(pl’(;)”.pl (18)
/\A ~ s ,I
¢/‘z:7f(]?z,0)+12y=0:>t2:(+) o)

La simple observation des conditions de premier ordre nous permet d’énoncer le lemme

suivant :

Lemme 1. Quel que soit 3, le prix de vente optimal pour chaque période est indépendant du

niveau de la contrainte budgétaire a respecter et du niveau de la taxe optimale de la période

correspondante.

Démonstration. Les équations (13) et (14) nous donnent les seules valeurs possibles de z, et
4, . Une fois £, et j1, connus, on voit que les conditions (15) et (16) ne dépendent plus que

des prix p, et p,, respectivement. m

L’indépendance du choix du prix par rapport au niveau de la contrainte budgétaire a
respecter est directement due au choix de la fonction d’utilité quasi-linéaire. Les premieres
ressources de 1’individu sont consacrées a la consommation du bien produit par I’entreprise

publique, pour lequel I’utilit¢ marginale est décroissante. Au dela d’un certain seuil, les
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ressources supplémentaires sont entie¢rement consacrées au bien composite procurant une utilité
marginale constante. Si le consommateur connait un ajustement a la marge de ses ressources,

seule sa consommation du bien numéraire variera.

Dans le probléme du gouvernement décrit ci-haut, le revenu de I’individu y divisé par le
revenu moyen p/y est la valeur du multiplicateur de Lagrange z,. Ce multiplicateur peut étre
interprété comme le degré d’imputabilité de I’individu représentatif y aux fonds publics. Plus
cette valeur f, est grande, plus un relachement de la contrainte budgétaire profite a cet

individu. Pour chacune des périodes, la contrainte budgétaire est la méme quelle que soit la

valeur du salaire de I’individu y . Dans cette contrainte budgétaire, les revenus d’imp06t totaux
dépendent d’un unique taux d’imposition multiplié par le revenu moyen. Une variation du
profit ou de I’investissement oblige le gouvernement a varier la valeur du taux d’imposition de
fagon a assurer le respect de la contrainte budgétaire. Cette variation nominale se traduira de
facon d’autant plus marquée que 1’individu p est riche. La valeur /i, est la force de I’impact
pour ¥ qu’implique cette variation de ¢ . La valeur de £, a la méme signification sauf qu’elle

est multipliée par le facteur d’escompte d , puisqu’il s’agit d’utilité de seconde période.

3.5 Cas de référence : maximisation du bien-étre social

Lorsque le gouvernement maximise le bien-étre social, le consommateur représentatif
devient le consommateur dont le revenu est le revenu moyen y. La fonction lagrangienne ¢

associée au probléme (11) devient alors :

@ = u(q(p )+ 7(1-1)=q(p)- p, +& uq(p,) + 8- 5(1-1,)= 5 q(p,) - p,
+ /_11[72'(]71,0)+l‘lf+1-p1] + ﬁz[”(pzal)“'tzy] (20)

Les conditions de premier ordre sont alors données par (13)-(19) avec y=1y.
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Les conditions (15) et (16) impliquent alors que le prix du bien est €gal au colit marginal a
chacune des périodes : p, = Cm(q(p,),0)et p, = Cm(q(p,),I). Si un investissement a eu lieu
en premiere période, le colt marginal de seconde période est inférieur a celui de la premiere

pour un niveau de production donné.

La condition (17) illustre que le colit marginal social de I’investissement doit égaler son

bénéfice marginal. En effet, le colit marginal social de I’investissement est son prix p, fois la

valeur du multiplicateur de la contrainte budgétaire, soit , - p,. L’utilité marginale que

oC(q(p,),1)

I’investissement procure est /72{— ol

}, car la réduction de colit de production de

et cette réduction de colt contribue entiérement au relachement de

g unités est de %

la contrainte budgétaire de deuxieéme période. C’est le relachement de la contrainte du montant

0C(q(p,),1)

o7 qui profite en termes d’utilité a la population. Les deux dernieres conditions nous
indiquent que les taxes ¢, et ¢, doivent étre fixées simplement de fagon a respecter les

contraintes budgétaires a chacune des périodes.

4. Choix de la majorité électorale

Notre but est de caractériser le prix, le niveau de taxation et I’investissement issus du
processus électoral pour chacune des deux périodes. Nous établissons d’abord, a la sous-
section 4.1, que le seul équilibre électoral stable est obtenu par le choix de 1’électeur médian.
Cette partie sera constituée de trois étapes ou 1I’on procédera par un raisonnement a rebours, i.e.
en commencant par la deuxiéme période. Ensuite, a la section 4.2, nous procédons a la

résolution du probléme de 1’¢lecteur médian.

16



4.1 L’¢€lecteur représentatif du processus ¢électoral

Nous recherchons un équilibre stable pour le processus électoral, i.e un vecteur
(p,»P,»t,t,,1) qui respecte les contraintes budgétaires (9) et (10) du gouvernement et qui est
tel qu’aucun changement réalisable a ce vecteur ne puisse remporter 1’adhésion d’une majorité
d’électeurs. Un changement réalisable est un changement tel que, tout comme le vecteur

initial, le vecteur résultant du changement respecte les contraintes budgétaires.

Dans cette section, nous démontrons que le vecteur d’équilibre stable (p,, f)z,fl,fz,f ) est
identique au vecteur qui maximise 1’utilité de 1’électeur de revenu médian. Cette démonstration
se fait en trois €tapes. La premiére étape consiste a démontrer que la solution d’équilibre se
caractérise par une combinaison prix/taxe (p,,t,) de deuxiéme période qui maximise I’utilité
de I’¢électeur de revenu médian, peu importe ce qui arrive en premiére période. En deuxieme
¢tape, il est démontré qu’étant donné le choix de la combinaison prix/taxe de deuxieme
période, tous les €lecteurs seront unanimes quant au choix de I’investissement a réaliser.
Finalement, nous établissons que la combinaison prix/taxe de premicre période faisant partie de
I’équilibre maximise également 1’utilit¢ de 1’électeur de revenu médian. Ces étapes sont

représentées par les lemmes 2 a 4.

Lemme 2. Tout équilibre stable (ﬁl,ﬁz,fl,fz,f) est tel que (p,.,t,) maximise ['utilité de

deuxiéme période d’un électeur ayant le revenu médian, étant donné(p,,t,,I).

Démonstration. Notons d’abord que 1'utilité de deuxieme période de chacun des €lecteurs est
indépendante de la combinaison particuliére prix/taxe de premiere période qui a été choisie.
Ceci est directement observable a partir des conditions (14) et (16). Nous pouvons donc ignorer

le prix et le niveau d’imposition de premiére période.

Notons ensuite qu’étant donné / , une combinaison ( P,»t,) ne peut étre celle d’équilibre si

une majorité d’électeurs améliore leur bien-Etre suite a une petite variation de prix et de taxe
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(dp,dt) telle que la combinaison permette le respect de la contrainte budgétaire de deuxieéme

Jon 1
période."’

Soit y*, le revenu de I’électeur médian et supposons que le choix (p,,7,)ne maximise pas
son utilit¢ de deuxieme période sous les contraintes budgétaires du gouvernement. Il existe

alors un changement (dp,,dt,) réalisable tel que :

dU(p,,(1-1,)y*) >0 €2y

En utilisant (1) et le théoréme de 1’enveloppe, on obtient alors

dU(p,,(1-1,)y*)=—q(p,)dp, —y*dt, >0 (22)

Supposons d’abord que cette hausse d’utilité soit rendue possible par une diminution de

prix dp, <0 associée a une augmentation de taxe d¢, > 0. Nous obtenons alors :

y* dp,

Soit ¥ > y* la valeur de revenu telle que :

Yy dp,
Alors pour tout y € [0,37[,
dU(p,,(1—1t,)y)=—q(p,)dp, —y-dt, 20 (25)

et une majorité d’électeurs voteraient en faveur du changement (dp,,dt,), ce qui montre que le

vecteur initial (p,,7,) n’était pas un équilibre stable.

Supposons ensuite que la hausse d’utilité soit rendue possible par une augmentation de prix

dp, > 0 associée a une diminution de taxe dt, < 0. Nous obtenons alors de (22) :

' La suite de la démonstration est inspirée de Bernard et Roland (1997).
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q(p,)  dt,

—t < ——= (26)
y* dp,
Soit ; < y* lavaleur de revenu telle que :
q(p,) _ _dt, 27)
y dp,
Alors pour tout'® y e l):/,ool,
dU(p,,(1-t,)y) =—q(p,)dp, — y-dt, 20 (28)

et une majorité d’¢électeurs voteraient en faveur du changement (dp,,dt,), montrant que le

vecteur initial (p,,7,) n’était pas un équilibre stable.

Nous concluons donc qu’un équilibre ne peut étre obtenu s’il ne maximise pas 1’utilité de

I’électeur médian. =

Puisqu’en deuxiéme période la combinaison d’équilibre est celle qui maximise I’utilité de
I’¢lecteur médian, le choix de I’investissement désiré par tout €lecteur ou par n’importe quel
groupe d’¢lecteurs majoritaire devra tenir compte de la variation du choix optimal de 1’¢lecteur
médian. Il est important de remarquer qu’au moment ou I’investissement est choisi, le choix de
prix de deuxiéme période n’est pas connu étant donné que nous ne connaissons pas encore la
fonction de colts (I’investissement n’est pas détermin¢) de deuxieme période. Ce qui est connu
est seulement que le prix est inévitablement choisi par 1’électeur médian en deuxieéme période

aprés qu’un investissement ait eu lieu.

Lemme 3. Etant donné le pouvoir de décision de [’électeur médian en ce qui concerne le choix
du couple(p,,t,) , le choix portant sur l’investissement est unanime et correspond donc, entre

autres, a celui de [’électeur médian.

'® Le résultat suivant tiendrait méme si y < Yumin - tous les électeurs seraient alors en faveur du changement.
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Démonstration. De la condition (17) du probléme (11) et du lemme 2, nous avons :

Pl=—py-p, +in, (29)

GC(q(pz*)J)} o
ol

ou p, * représente le prix de deuxieme période qui maximise 1’utilité d’un électeur de revenu
médian.
En remplagant par les valeurs de ,, 1, on obtient :

A

¢31=—%p, +5%8C(q(pz),l)/61=0 (30)

= p, =-0-0C(q(p,),1)/0l

Nous voyons que la valeur de I'investissement qui respecte cette régle de décision est

indépendante du revenu de I’individu représentatif'’. m

Ce résultat s’explique ainsi : pour un individu ayant un revenu y, le cotit marginal est le
degré d’imputabilité g, = p/y multiplié par le colt unitaire de I’investissementp,.
Pareillement, 1’utilit¢ marginale est ce méme degré d’imputabilité p/y multiplié par la
réduction de coit total engendrée par une petite variation de I’investissement 6C(q(p,),1)/oI .
Comme cette utilité est de seconde période, elle est escomptée par le facteur 6. A un facteur
multiplicatif pres, I'utilité marginale et le colit marginal sont les mémes pour chaque électeur
La décision concernant / est donc la méme pour tout électeur, conditionnellement au choix p,
par 1’¢lecteur médian : le choix de I’investissement maximise 1'utilité de toute la population

puisqu’il correspond également au choix de I’¢lecteur moyen.

Cette unanimité dépend de deux facteurs. Premierement, Peu importe leur différence de

revenu les électeurs ont la méme préférence pour le temps et celle-ci ne varie pas a la marge.

' En observant (30) on constate que 1’unanimité du choix de 1’investissement requiert que le revenu de chaque
indididu reste proportionnellement constant d’une période a I’autre. Cette condition est nécessairement respectée
puisque nous avons posé par hypothése la stabilité des revenus.
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Ce résultat s’explique par la linéarit¢é de I'utilité par rapport au revenu pour chacune des
périodes. Cette linéarité est imposée par le choix d’une fonction d’utilit¢ quasi-linéaire.
Deuxiémement, 1’utilit¢ marginale procurée par [’investissement pour chacun des
consommateurs ne dépend pas de leur consommation particuliére respective, mais uniquement
des économies de colits de production nécessaires a I’approvisionnement de la demande totale.

Cette demande dépend du choix de prix de 1’¢électeur médian.

Le lemme 2 nous permet d’établir qu’il est de connaissance commune que I’électeur
médian décide du couple(p,,?,). Le lemme 3 établit qu’en conséquence, il y a unanimité sur

le choix de I’investissement. Cet investissement peut étre réalis€é par une infinité de
combinaisons de prix et de taxe de premicre période qui respectent la contrainte budgétaire

comprenant ’investissement d’équilibre. Il nous reste a démontrer que, parmi D'infinité de
possibilités de combinaison (p,,t,) permettant de réaliser cet investissement, le couple (p,,7,)

d’équilibre est celui qui maximisera I’utilité de I’électeur médian.

Lemme 4. La combinaison prix/taxe (p,,t,) d’équilibre est telle qu’il n’existe pas de petit

changement réalisable de cette combinaison qui augmente [ utilité de |’électeur médian.

Démonstration. Pour qu’une combinaison particuliére (p,,?,) soit choisie parmi une infinité
de solutions, elle doit faire en sorte qu'une majorité¢ d’¢électeurs ne puisse améliorer leur sort
suite a une petite variation de prix et de taxe (dp,,dt,) respectant la contrainte de premicre
période et garantissant 1’investissement d’équilibre pour lequel il y a unanimité. La

démonstration consiste alors a reprendre la démarche du lemme 2, a la différence pres que ¢, et

p,deviennent ¢, et p,. m

Puisqu’en deuxiéme période 1’électeur médian décide de la combinaison (p,,?,),
I’investissement de premiére période correspond a un choix unanime. L’investissement
déterminé, nous sommes en mesure d’identifier le choix (p,,?,) précis de I’¢lecteur médian en

deuxiéme période. Le lemme 4 nous assure, qu’en premiere période, 1’¢électeur médian décide
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de la combinaison (p,,t,) particuliere qui permet de réaliser I’investissement d’équilibre. 11

s’ensuit donc la proposition suivante.

Proposition 1. La solution d’équilibre(p,, ﬁz,fl,fz,f) du processus électoral maximise

lutilité de [’électeur au revenu médian.

Démonstration. 11 s’agit de combiner les lemmes 2, 3 et 4.2 m

4.2  Maximisation du bien-étre de I’électeur médian

La solution d’équilibre(p,, ﬁz,fl,fz,i ) du processus électoral maximise le programme de
I’¢lecteur au revenu médian. Les conditions du premier ordre sont celles du probléme du

gouvernement avec y = y*. Les conditions (13) et (14) nous donnent les valeurs des

% *
multiplicateurs de Lagrange ,ul*:yT, ,uz*zé-yf. Les conditions pour les deux prix
y

impliquent obligatoirement qu’ils soient inférieurs au colt marginal puisquey*/y <1. En

manipulant les conditions (15) et (16), nous obtenons pour chaque prix

a(p,) (f—y*

= y*

q'(p;)

i

]+ Cm(-), i=1,2. Plus la distance entre le revenu médian et moyen est

grande, plus le prix est inférieur au cofit marginal.

La condition pour I’investissement est I’équation (17). Les taux d’imposition ¢, et ¢, sont

déterminés de fagon a respecter les contraintes budgétaires.

% Une solution d’équilibre électoral doit obligatoirement (nécessité) maximiser 1’utilité de I’électeur médian. 11
est cependant possible que le probléme de maximisation de 1’électeur médian ait des solutions multiples dont
certaines ne constituent pas un équilibre du processus électoral. Une fagon d’éliminer cette possibilité serait de
faire I’hypothése que la fonction d’utilit¢ de 1’électeur médian est concave dans ’ensemble des variables de
décision (p,, p,,1,t,,t,) . Les restrictions qu’imposeraient cette hypothése sont cependant difficiles a déterminer

et pourraient s’avérer relativement fortes. C’est la raison pour laquelle nous ne postulons une telle hypothese.
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5. Comparaison des niveaux d’investissement

La prochaine section servira a comparer 1’investissement généré dans le cas socialement
optimal et dans le cas du probleme de I’¢lecteur médian lorsque I’investissement entrepris dans
les deux situations est non nul. La section 5.2 servira a comparer les deux investissements

lorsque I’investissement choisi est nul dans au moins un des deux cas.

5.1 Solutions intérieures

Lemme 5. Un méme investissement entraine une baisse plus importante de colit sous le

systéme majoritaire que sous le systéme la maximisation du bien-étre, i.e.

{__GCKq(pz*LI)
ol

§ {_ aC(q(p,), 1)

= } v, 1 (31)

ou p, * et p,représentent les prix optimaux de seconde période lorsque 1’on maximise ’utilité

des ¢électeurs médian et moyen, respectivement.

Démonstration. Le coft total est la sommation du colt marginal de chaque unité produite et

d’un cott fixe (F) possiblement nul :

Q%D:jOMLDW+F. (32)

q
Si I’électeur moyen décide, le colit est : C(g,/) = ICm(q,I)dq +F,ou g =q(p,), alors que
0

q*
si I’¢lecteur médian décide, C(g*,1) = ICm(q,])dq +F,ou g*=¢q(p*,). La différence dans
0

les colts de production est due a une différence de prix. Puisque y > y *, I’¢électeur médian
préfere un prix inférieur et la quantité produite est donc supérieure : g* > ¢ . Il s’ensuit que le

cott total de production est également supérieur.
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On peut réécrire la fonction de colit associée au cas de I’¢électeur médian comme :

q* q q*
C(q*,k) = [Cm(q,D)dg + F = [ Cm(q,)dg + [ Cm(q,I)dg + F (33)
0 0 q

En dérivant par rapport a I’investissement et en multipliant par —1, on obtient :

a[qj cm(q,l)qu a( j Cm(q,1)dg + jcm(q,nqu
B ol o ol (34)

a( f Cm(q, I)dqj
T ol

ce qui implique, de (32), que
(35)

{_ 5C(Q(p2*),1)} S [_ 9C(q(P,).1)

V,l.m
: T

Proposition 2. L’investissement est supérieur sous le scrutin majoritaire que sous la
maximisation du bien-étre, i.e. [*>1 .

Démonstration. Des conditions (13), (14) et (17) du probléme (11) résolu pour y =y, nous

obtenons :

_Cq(p).D]
5{ ol }_p !

ou I représente la dépense optimale d’investissement pour ce probléme. Du lemme 5 et des

conditions (13), (14) et (17) du probléme (11) résolu pour y = y *, nous obtenons :
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ol I ol
=D (36)
_ 5 _9Ca(p*).1 *)}
i ol

Comme 8°Cm/al” > 0,1 > nous avonsd°C/aI> = &*([!Cmax )/ a1* = (6> Cm/ o1 Jax > 0,
ou x est la variable d’intégration. Ceci signifie que le colt baisse a un taux décroissant avec

I’ampleur de la dépense d’investissement. Il s’ensuit donc que 7* > 1 .m

5.2 Les possibilités de solutions de coins

Nous avons jusqu’a présent considéré que les solutions sous le scrutin majoritaire et sous la
maximisation du bien-&tre étaient des solutions intérieures. Nous allons voir qu’en considérant
les possibilités de solution de coins pour I’investissement, 1’électeur médian ne choisit pas
nécessairement un investissement plus important, puisqu’il est possible qu’aucun
investissement ne soit réalisé, que 1’on maximise 1’utilit¢ d’un 1’électeur de revenu moyen ou
celle d’un électeur de revenu médian. Il sera ensuite mis en évidence qu’un investissement nul
dans le cas médian implique obligatoirement un investissement nul dans le cas moyen. Il
s’ensuit qu’en tenant compte des solutions de coin, I’énoncé de la proposition 2 devient :

« L’investissement sous le scrutin majoritaire est supérieur ou égal a I’investissement sous la

maximisation du bien-€étre, i.e. [*>1.»

Lemme 6. Si [*=0,alors 7 =0.

21 Cette hypothése fut postulée en page 16. Elle signifie que le taux de croissance de la baisse du codt diminue
avec ’investissement.
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Démonstration. Le gain brut de I’investissement est la sommation des gains marginaux de
I’investissement. Pour un méme niveau d’investissement, le gain brut est supérieur dans le cas

de I’électeur médian. Donc :

1

5](— dC(q(p,*),x)/ox)ix—1-p, <O VI = 55 (6C(q(p,),x)/ox)dx—I-p, <OV I.m

0

(37

En revanche, la réciproque est fausse. Il est possible qu’il existe des niveaux
d’investissement tels que le gain net maximal soit négatif dans le cas ou 1’¢lecteur moyen
décide 7 =0 et positif dans le cas ou I’électeur médian choisit la valeur des variables du
probléme /* > 0. Un investissement a plus de chance d’étre entrepris dans le cas du probléme

de 1’électeur médian.
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6. Interprétation des résultats

A la section 6.1, nous donnons une représentation géométrique des résultats obtenus dans
les cas ou des solutions intérieures sont obtenues dans les deux problémes. Cette représentation
nous permettra, en section 6.2, de mettre en évidence que sous une certaine condition d’ordre
géométrique, le choix d’une majorité électorale se traduit par une baisse de prix entre les
périodes 1 et 2 qui est proportionnellement supérieure au cas défini par I’optimum social.
Enfin, a la section 6.3, nous discuterons du caractére restrictif de la condition identifiée ci-

dessus.

6.1  Représentation graphique des résultats

Dans le cas de 'optimum social, la quantité produite et le prix sont déterminés par la
rencontre d’une offre et d’'une demande qui représentent respectivement le colit marginal et

I’utilité marginale de la consommation de ¢. La volonté de 1’¢lecteur médian est d’avoir un

prix inférieur au colit marginal, générant une perte séche.

p
Cm (g,0)
22 Cm (q.0)
¥y
P
p1*
q

Graphique 1
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Nous avons défini et interprété /i, dans les problémes de 1’¢lecteur médian et moyen
comme le degré d’imputabilité aux fonds publics. C’est parce que ce degré d’imputabilité n’est
pas le méme pour les électeurs médian et moyen que nous obtenons des décisions différentes
qui sont prises dans chacun des deux cas. La demande du bien ¢ est la méme dans les deux
cas : une baisse marginale de prix provoque une augmentation d’utilité¢ de q(ﬁl)zz. Par contre,
une augmentation du colt de production entrainée par une baisse marginale de prix procure

*
une baisse d’utilité¢ de m(gq(p,),0) 2 3 ’électeur moyen, mais seulement de yT-iz;u(q(ﬁl ),0) a
Y

I’¢lecteur médian pour la méme quantité produite.

En deuxiéme période, un investissement devient effectif et diminue le colt marginal

Cm(q, 0) de fagon plus prononcée dans le cas médian7* > I . Dans le cas médian, le nouveau
prix p2* s’obtient par le croisement de la courbe (y */ )7)Cm(q,] *) et la demande a 1’équilibre

k
choisi par I’¢lecteur médian. Le nouveau prix p, * est égal a yT~Cm(q,[ *).
y

22 En dérivant partiellement 1’utilité par rapport au prix de premiére période P1, on voit immédiatement que :

2

(
op1

B+ (P11 (N D )=g(1) .

2 mp(q(p1),0)=q(p1)+2q(p1)/dp| —Cm(q,0)-09(p1)/d p1
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P Y7 Cm(g.0)
Cm (q,1)

Cmigq, I*)

Y .cm(q,1%

Graphique 2

6.2 Comparaison des baisses de prix

Les résultats que nous allons établir dans cette section tiennent dans la mesure ou le rapport
des sensibilités des offres et des demandes est le méme en deux points distincts. Le premier
point est: Cm(q(p,),0) = p,. Le deuxieme est une observation hypothétique, le prix p,(/*)
qui serait choisi par 1’¢électeur moyen en deuxiéme période s’il disposait d’une fonction de cotit

induit par 7*. En termes géométriques, cette hypothése revient a postuler 1’égalité suivante :

Cr(q(py*). 1%~ - Cm(g(py 1) Cm(q(p,*).0)— 2 - Cm(q(p,*).0)
— - o (38)
P (I*) P

Puisque y*/y-Cm(q(p,*),0)=p, * et que y*/y-Cm(q(p,*),I*)= p,* on peut réécrire

I’équation (38) comme :
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/y*)p,*-p,* /y*)p,*-p,*

X B 7

:Pz*()_//y*_l):l’l*()_’/y*_l) (40)
p,(I*) D

3%:@, (41)

Le ratio de prix p, */p, * obtenu dans le cas médian égalerait le ratio de prix du cas
moyen p,(I*)/p, si I'investissement / * était entrepris dans le cas du probléme de 1’électeur
moyen. Mais comme /* >, le coit marginal est plus faible dans le cas médian que dans le
cas moyen et il s’ensuit que p,(/*)< p,(I). Puisque p, ne dépend pas de I’investissement, on
peut constater que :

2t P P “2)
n* pnp
Le ratio de prix p, */p, * est inférieur a celui obtenu dans le cas de 1’électeur moyen p,/p, .

Ceci implique également une baisse de prix proportionnellement plus importante dans le cas
médian :

E>p2*ji_l>p2* Pr—P D F-p ¥ (43)

P Pt D P D p*

Ces résultats furent obtenus sous I’hypothese de solutions intérieures pour I’investissement.
Si un investissement est réalis€¢ uniquement dans le cas médian, il n’y a pas de baisse de prix
entre les périodes pour le cas moyen et la baisse proportionnelle de prix du cas médian est donc
trivialement plus importante. Donc, en considérant les possibilités de solutions de coin, on peut
@2 125 ot 1_72__1_71 > P, -p ¥ .

affirmer que :
22 P )20
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6.3  Condition de comparaison

Sans hypothéses restrictives, rien ne nous permet d’établir en toute rigueur que la baisse de
prix du cas moyen est inférieure ou supérieure a celle du cas médian. Deux problémes se
posent. Premiérement, il n’est pas possible de comparer directement la baisse verticale donnée
par la variation du coflit marginal pour chacun des deux cas, i.e. rien ne nous permet d’affirmer

si, pour des niveaux de production g et g quelconque, la baisse verticale du colt marginal
Cm(g,0)—Cm(g, 1) estplus petite, égale ou plus grande que Cm(g, 0) — Cm(q, I*) .
Deuxiémement, méme si la réduction du colt marginal était plus importante avec = y *,**
la variation du colit marginal dans le cas médian s’effectue sur une portion plus plate de la
demande que la variation du colt marginal dans le cas moyen. La consommation du bien ¢ est
supérieure dans le cas médian, celui-ci est relativement plus saturé de cette consommation. La
variation de 1’utilité marginale de cette consommation pourrait étre moins prononcée dans le
cas médian”. Dans un tel cas, une méme baisse (verticale) du coit marginal par unité

d’investissement a moins de propension a se traduire par une diminution de prix.

En posant I’hypothése d’un rapport des pentes égales aux deux prix p,(7*) et p,(I) entre

offre et demande, nous imposons une condition suffisante pour rendre comparables en termes
de variation de prix les cas moyen et médian. Cette condition peut sembler restrictive, mais elle
I’est moins que celle d’une demande linéaire, qui est un cas particulier permis par la condition

stipulée.

7. Discussion des résultats

La différence d’investissement dans les cas médian et moyen ne dépend pas du fait que

pour un prix donné I’¢électeur médian consomme une plus grande proportion du bien ¢, car la

demande est indépendante du revenu. Elle dépend entiérement du pouvoir électoral de

2% Ce qui semble vraisemblable étant donné que [* > [ .
** Une fonction d’utilité quasi linéaire peut impliquer une utilité marginale décroissante a un taux décroissant.
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I’¢électeur médian a obtenir un prix de vente inférieur au colit marginal. Cette préférence de
prix pour I’¢électeur médian est due au fait qu’il supporte une plus faible proportion d’impot
que la moyenne et qu’il est plus enclin a préférer des déficits gouvernementaux. De faibles
prix, en provoquant une production importante, font que I’investissement choisi dans le cas
médian est plus rentable, car cet investissement réduit le colt de chaque unité produite d’une

production plus élevée.

Notez que comme les dépenses d’investissement en premieére période sont supérieures
lorsque I’on maximise ['utilit¢ de I’électeur au revenu médian relativement a lorsque ’on
maximise le bien-étre social, le gouvernement soustrait alors une plus grande part de
consommation a 1’économie de premiére période de fagon a réduire le futur cott de production
d’un bien produit. Rappelons également que le choix d’un investissement plus grand dans le
cas médian est unanime étant donné qu’il est connu que le prix de deuxiéme période est décidé
par I’électeur médian. Un investissement tel qu’obtenu dans le cas de 1’électeur médian aurait
pu étre réalisé dans le cas du probléme de 1’électeur moyen si les individus étaient plus patients

ou encore si le colit de ’unité d’investissement p, était inférieur.

Nous présentons dans la section suivante une variante trés simple du modeéle pour faire
ressortir que I’importance de I’'imputabilit¢ a la contrainte budgétaire pour chaque
consommateur peut, dans un cadre de propriété privée, influencer I’importance de
I’investissement désiré. La différence de résultat qu’apportera la variante du mode¢le sera que,
contrairement au cas de 1’entreprise publique, ou I’investissement faisait I’objet d’un choix

unanime, I’investissement préféré pour chaque électeur va étre d’autant plus important que ¥

est faible.

8. Une variante du modéle

Nous allons désormais supposer que la firme est privée et que son prix de vente est donc
celui qui maximise son profit, qu’elle conserve entierement a chacune des deux périodes. Le
role de I’Etat sera de déterminer une subvention a I’investissement pour 1’entreprise et un

niveau de taxation. La subvention octroyée en premicre période sert a réduire le colit marginal
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de production de deuxieme période. Les €lecteurs sont taxés en premiere période et ces fonds
servent uniquement a la subvention de I’investissement Le gouvernement souhaitera encore

pratiquer une politique plaisant & un maximum d’électeurs.

La contrainte budgétaire de premiere période du gouvernement est :

tty-1-p, =0. (44)

En deuxiéme période, le gouvernement ne joue plus aucun role et n’a donc pas de contrainte
budgétaire. Comme le prix de deuxiéme période dépend de I’investissement octroyé par le
gouvernement en premiére période, nous écrivons p, = ®([), o —1<®'(/) <0, V I. Cette
relation refléte deux éléments : 1) la capacité d’un investissement a réduire le colit marginal et
2) le fait que, pour une firme, une baisse de colit marginal ne se transmet pas nécessairement a
100% en baisse de prix a cause d’une structure de marché non parfaitement concurrentielle.

Nous allons supposer que le prix baisse a un taux décroissant avec 1’investissement, soit que :

®"(1)20,VI. (45)

Le gouvernement cherche a maximiser 1’utilité d’un électeur y quelconque

M y(t.) = u(q(p))+ y(1=0)-q9(p))- py +u(g(P(1))+ 6y - dg(P(1)) - D(1)

1t
sc ty-1-p,=0 (46)
La fonction lagrangienne est :
L1, 1) =u(q(p) + P(1=1) = q(p,) - p, + Su(g(D(1))) + & — Sg(D(1)) - D(I) @7)

+ Ay -1-pi]

Les conditions de premier ordre sont :
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o¢ . ,0q, dD g 0D . dD(I
Y T e U SO
ol o0 dI oD dl ol (48)
Ao .
dl HP
a—A——A+ =0 (49)
or YTy
2Pl (50
o y

On commence par résoudre pour iz avec la condition (49), ce qui nous permet de résoudre

la condition (48). Comme auparavant la taxe est déterminée de facon a respecter la contrainte

budgétaire. L’investissement est uniquement déterminé par la condition (48); on obtient alors

dd(l y ) ) : . :
q% =p, % . On peut immédiatement constater a I’aide de (48) que I’investissement
Y

choisi est d’autant plus grand que le revenu de I’individu y est faible. L’hypothése (45)

garantit la concavit¢ de la fonction et nous assure qu’une seule solution correspond au

maximum d’utilité¢ pour chaque électeur.

Il n’y pas unanimité sur le choix de I’investissement lorsque la firme est privée. Le résultat
du processus électoral est de maximiser 1utilit¢ de I’électeur médian®®. Puisque 1’électeur
médian dispose d’un revenu inférieur a celui de I’électeur moyen, le processus électoral ne

parvient pas a générer un maximum d’utilit¢ pour le groupe constitué de 1’ensemble des

¢lecteurs; il y a surinvestissement /* > [ .

Dans les deux cas, celui ou la firme est publique et celui ou elle est privée, le colit marginal
de l’investissement est le méme soit: p,-p/y. L’utilité marginale de I’investissement est

d’autant plus importante pour un individu que celui-ci est riche. Dans le cas ou la firme est

publique, pour un méme individu y I’utilit¢é marginale et le colit marginal varient tous deux

% Ce résultat est la proposition 3 démontré en annexe B
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dans la méme proportion (voir condition (30)), de telle sorte que la préférence pour
I’investissement est la méme. Dans le cas ou la firme est privée, I'utilité marginale n’est pas

d’autant plus grande que I’individu pest riche, elle est exactement la méme soit:

O/ .. . T
—5-q%. La regle de décision n’est pas la méme pour les différents individus et

I’investissement choisi par I’électeur médian est plus grand que celui par I’électeur moyen, le

premier étant moins riche que le dernier.

La différence due au type de propriété de la firme est que, dans le cas public, a la fois le
colit de I’'investissement et ’effet bénéfique de I’investissement (la baisse de colt de
production) sont entiérement incorporés dans la contrainte budgétaire. Dans le cas privé, seul le
colit est supporté par la contrainte budgétaire : 1’utilité et I’utilité marginale de I’investissement

est identique pour tous €lecteurs.

Dans le modéle de Leblanc et al., des électeurs préférent dépenser a leur guise un montant
budgétaire plutdt que d’investir dans I’intérét de I’ensemble de la communauté. Un parallele
est a établir avec le modele développé du présent mémoire : lorsque la firme est de propriété
privée, la moitié la plus pauvre de 1’¢électorat a le pouvoir ¢lectoral de canaliser des ressources
collectives (revenu de taxe) au profit d’un usage personnel (baisse de prix d’une
consommation). Il s’ensuit davantage d’investissement que dans le cas de I’¢lecteur moyen.
Dans Leblanc et al., au contraire, procéder a 1’investissement est la seule fagcon d’éviter que des
ressources communes soient détournées a des fins personnelles. C’est ce qui explique la

divergence d’investissement générée dans les deux modeles.

9. Conclusion

Un facteur de démarcation de tout premier plan entre firmes privées et publiques est les
considérations électorales associées a ces dernieres. Malgré la trés grande importance de la
littérature concernant les différences entre propriétés publique et privée, a notre connaissance

seulement quelques articles ont cherché a expliquer I’impact des considérations électorales sur
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le choix d’un investissement entrepris par le gouvernement ou une entreprise relevant de lui.
De plus, ces quelques articles ne tiennent pas compte d’un contexte ou il y a interdépendance
entre le choix de I’investissement et celui d’autres variables telles que le taux d’imposition et le
niveau de production, deux autres variables déterminées par des considérations électorales dans
notre mode¢le. Le présent mémoire constitue a notre connaissance le premier effort théorique
visant a expliquer le choix de l’investissement dans un contexte ou l’investissement est

clairement motivé par le role de producteur du gouvernement.

Dans notre modéle, les impdts relevés par I’Etat permettent d’éponger le déficit d’une
entreprise publique facturant a un prix inférieur au coit marginal. Le prix entraine une
surproduction qui motive un investissement supérieur a celui généré dans le cas socialement
optimal. C’est ce role de producteur, jusqu’ici laiss¢ de coté dans la littérature, qui explique
que, dans notre modéle et contrairement au reste de la littérature, on obtient que

I’investissement choisi par la majorité électorale est supérieur a I’investissement optimal.

Dans une variante du modele ou I’entreprise est de propriété privée, les électeurs ont la
possibilité de choisir une subvention a I’investissement. Dans ce cas encore, 1’investissement
choisi par I’¢lecteur médian est supérieur a celui qui est socialement optimal. La raison est
cependant toute autre : 1’électeur médian souhaite une plus grande subvention parce que le cott
de la subvention a I’investissement est supporté par un taux d’imposition proportionnel et que
celui-ci est plus pauvre que la moyenne des électeurs. Dans cette variante du mod¢le, le niveau
de production ne joue aucun role puisqu’il est identique dans le cas du choix de 1’¢électeur
médian ou de Dloptimum social. On peut conclure que le choix de 1’¢lectorat d’un
investissement servant a réduire les colits marginaux de production sera plus important que
I’investissement optimal peu importe que la firme soit privée ou publique, en supposant le

revenu de I’électeur médian inférieur a la moyenne.

Une critique spontanée que 1’on pourrait formuler envers toute cette démarche est qu’aucun

gouvernement ne tient de scrutin populaire pour déterminer les prix de vente ou un
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investissement pour une entreprise publique. Tout gouvernement a par contre intérét a charger

le prix optimal pour 1’électeur médian®’, s’il veut maximiser la probabilité d’étre réélu.

Notre modé¢le ignore complétement la question des comportements d’agence dans la
gestion de I’entreprise publique, i.e. le modele ignore le fait que les gestionnaires puissent

poursuivre des objectifs autres que celui dicté par le gouvernement ou par les électeurs.

Par ailleurs, le modéle utilisé ne permet pas de comparer 1’investissement entrepris sous
I’influence de facteurs politiques avec celui qui serait entrepris sous un régime privé ou
I’entreprise choisirait son investissement sans subvention. Il serait sans doute intéressant de
pouvoir comparer 1’investissement en termes d’importance et de bien-étre d’une firme publique
avec celui d’une firme privée. La répartition du surplus économique ne sera pas la méme entre
un investissement entrepris par une firme publique ou privée. L’impossibilité de pratiquer une
parfaite discrimination de prix fait qu'une entreprise privée cherchant a maximiser son profit
ne peut capter tout le surplus économique engendré par certains investissements®®. Dans le cas
d’une entreprise publique, celle-ci appartient aux électeurs et tout le surplus généré par
I’investissement est capté soit par les électeurs en tant que propriétaire soit en tant que
consommateur. Dans pareille situation 1’investissement généré par la firme publique pourrait
étre plus grand que celui de I’entreprise privée. Le probléme se complexifie a partir du moment
ou les actionnaires de 1’entreprise privée peuvent également étre des consommateurs du produit
de I’entreprise. Farrell (1985) a démontré que si les actionnaires détenaient une proportion des
actions égale a la proportion de leur consommation personnelle sur celle produite au total, le
prix serait égal au colit marginal sans égard au pouvoir de marché de la firme. Le méme article
présente des circonstances ou, parce qu’un nombre suffisamment grand de détenteurs d’action
consomme une grande (petite) proportion de la production totale, le prix de vente de
I’entreprise sera inférieur (supérieur) au colt marginal. Avec de tels scénarios, beaucoup de
travail semble nécessaire pour ¢laborer un modele de comparaison d’investissement dans un

cadre privé et public.

" On suppose évidemment que les électeurs comprennent qu’ils sont ultimement les seuls bénéficiaires de la
bonne santé financiere de I’entreprise publique.

2 Par exemple, le probléme de sous approvisionnement de la qualité du monopoleur mis en évidence par Spence
(1975).
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ANNEXE A

Condition Suffisantes

La solution (13) a (19) proposée pour le probleme (11) fut obtenue des conditions
nécessaires de Kuhn et Tucker. Nous présentons dans cette annexe des conditions
supplémentaires qui font en sorte que les conditions de Kuhn et Tucker deviennent suffisantes
pour I’obtention d’un maximum global, i.e. qui assurent que la solution (13) a (19) est
optimale. A cette fin, nous allons recourir a un probléme équivalent au probléme (11) et
déterminer des conditions assurant la concavité de la restriction de la fonction langrangienne

aux variables de décision pour ce probléme équivalent.

Le probléme équivalent qui est considéré est simplement le probléme (11) ou les variables
de décision p et p, vont étre remplacées par leurs quantités respectives g(p,)et q(p,). La
relation bijective entre prix et quantité nous assure de 1’équivalence des problémes. Aussi, en
considérant les quantités g, et g, consommées en période 1 et 2, respectivement, comme les
variables de décision, en définissant la fonction de demande inverse p(e)de fagon telle que
p(g)=q"'(q,),i=12, et en définissant la fonction de revenu total de D’entreprise par

RT(q) = p(q)q, le probleme équivalent s’écrit :

max “(91)+)A/(1_t1)‘91 “pi(qy) +5’/‘(Q2)+éj}(l_t1)‘5qz P,(q,)
qy5455t 15,1

S.C
RT(q,)-C(q,,0)+t,y—1-p, =0

RT(q,)-C(q,,1)+t,y =0

(A.1)

Soit L la fonction lagrangienne du probléme équivalent :
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i(')=M(Q1)+)A/(l_t1)'RT(Q1) +§M(Q2)+@(1_t1)'éRT(Q2)

. (A2)
+ 4 [RT(q,)-C(q,,0)+t,5 1+ p, ]

+ 4,[RT(g,)-C(g,, 1) +1,7]

ou /il et /iz sont les multiplicateurs de Lagrange. En dénotant le revenu marginal par

Rm(q) = RT'(g), les conditions de Kuhn et Tucker pour une solution intérieure sont alors :

Lty =—p+iy=0= 4 =2 (A.3)
y

(A4)

~
[
[
S,
<
+
RS
<
[
o
~
[
>,
<=

£Q1 = ”'(%)_Rm(Q1)+j’l[Rm(%)_Cm(%aO) ]: 0

’ (A.5)
=D —Rm(ql)“‘;tl[Rm(%)_Cm(%ﬂo) ]: 0
Lq,= p, - Rm(q,)+ Al Rm(q,)— Cm(q,,1)]= 0 (A.6)
b=, e |-20620D) A
ol

. - I-

L. =x(p,0)+1,5—1=0—1 = 70+ 1 p, (A.8)
1 y

l,:i :7Z'(p2>o)+tgy_120—)t2:_ﬂ.(pz’(l)-i_l‘p[ (A9)
: y

Les dérivées secondes de la fonction lagrangienne sont alors :
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L, =0
! ! 7 ' oCm ,0
we = D1~ Rm'(q,)+ 4| Rm (ql)—i)]
oq,
[ ! ! 7 ' oCm ,[
wa, = P2 —Rm'(q,)+ 4, Rm (qz)—ﬁl
oq,
r A oCm(q,,I)
L[‘]z :ﬂz[_TZ}
P 5| 0C(g,,1)
iltl =0
iltz =0
ill‘h =
i’zQz = O
i’l?z = O
L, =
Proposition A.1. Si (i) Rm'(q) —% <0,Vq, I €[0,0), (i) p'(9)—Rm'(q) <0,

(A.10)

(A.11)

(A.12)

(A.13)

(A.14)

(A.15)

(A.16)
(A.17)
(A.18)
(A.19)
(A.20)

(A.21)

Vg et

(iii) iqzq2i1] -(ﬁl “ )2 >0,Vgq,, I, alors les conditions de Kuhn et Tucker au probleme (A.1)

sont suffisantes pour I’obtention d’une solution optimale unique.

Démonstration. Considérons la restriction LA(O,/il,/iz) de la fonction lagrangienne. A partir

des dérivées secondes (A.9)-(A.20), on obtient la matrice hessienne de cette restriction :
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A ~

Laq, Lgq, Lqt, Lgt, Lql) (Lggq, 0 0 0 0
Lgq, Lo, Loty Last, Lgyl 0 Lgyq, 0 0 Lg,l
Ltq, Ltq, Ltt, Ltt, Lt I |=| O 0 00 O (A.22)
ftg, Lug, Lot Log, Lol 0 0 00 0
f1g, Liq, LI, L1y, LIl 0 L1g, 0 0 LI

On constate facilement que tous les déterminants des mineurs principaux d’ordre supérieur a

deux sont égaux a zéro. Le déterminant d’un seul mineur principal d’ordre deux est non nul :

L Lq,I . A .
@0 P porhypothese Layq, L 11— (Lg,1) > 0.

Lig, LII
Les ¢léments non-nuls de la diagonale sont :
A ~ oCm(q,,0
Lq.q, = p/ —Rm'(q,)+ 4, Rm'(qi)—n;#”)} i =12, qui est négatif en vertu des deux
q;
-\ . o ~ ~ | 0C(+) . C
premicres hypothése de la proposition A.l et L,, =4,| — ek ce qui est négatif selon une

démonstration établie a la section 5.1 (tout juste apres 1’équation (36)).

Comme tous les déterminants des mineurs principaux d’ordre impairs sont non-positifs et que
ceux d’ordre pair sont non-négatifs, la fonction lagrangienne est concave dans les variables de
décision. Il s’ensuit que les conditions de Kuhn et Tucker sont suffisantes pour 1’obtention d’un

maximum global. m

Les deux premiceres hypothéses de la proposition A.1 servent a garantir

oCm(g,0)] _

0,i=12,.
0q;

quelgq,q, = p, —Rm'(q,)+ ;| Rm'(q,) -
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oCm( .)

1

La premiére hypothese, Rm'(q,)— <0, signifie que la courbe de revenu marginal

croise la courbe de colit marginal « par au-dessus » ; il s’agit donc d’une hypothése courante.
La deuxiéme hypothése de la proposition A.l1, p—Rm'(q,)<0, est plus restrictive. En
remplacant Rm'(g,)par sa valeur p/g+2p;, on voit qu’elle implique que — p; < p/q. Cela
signifie que la demande doit étre suffisamment convexe. Il faut cependant remarquer que pour
une valeur de 4, de un (le cas de I’¢électeur moyen), la deuxieme hypothése n’est pas
nécessaire. Dans la mesure ou le revenu des é€lecteurs médian et moyen sont suffisamment
proches, cette deuxieme hypothese ne devrait pas €tre requise. La troisiéme hypothése de la

proposition A.1, l:qzq2 L T~ (i ool )2 > 0, est I’hypothéese usuelle sur les dérivées croisées pour

assurer la concavité de la fonction. Soit i[ (O,il,iz), la dérivée partielle de la fonction

lagrangienne par rapport a la variable de décision i, que ’on interpréte comme le bénéfice

marginal de la variable de décision i . La troisiéme hypothése est alors vérifiée si I’impact

direct d’une variable de décision sur le bénéfice marginal, L., est plus important que son effet

i %

A

crois¢, L.
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ANNEXE B

Démonstration de la proposition 3

Proposition 3 : Tout équilibre stable (t i ) est tel qu’il maximise ['utilité intertemporelle

d’un électeur ayant le revenu médian.

Démonstration.

Un choix / ne peut étre celui d’équilibre si une majorité d’¢lecteurs améliorent leur bien-
étre sur les deux périodes suite a une petite variation dI telle que la combinaison permette le

respect de la contrainte budgétaire.

Soit y*, le revenu de 1’électeur médian et supposons que le choix de / ne maximise pas

son utilité de deuxieéme période sous la contrainte budgétaire du gouvernement. Il existe alors

un changement (d[) réalisable tel que :

dy(q(®),y*(1-1)>0 (B.1)

En utilisant (2) et le théoréme de I’enveloppe, on obtient :

ay(a@),r*1-0) =-s@n)- T2 g 4 v - 0l dt 4 (B2)
oﬁ—d[y*(l_t)] =—y*et 01‘1ﬁ = p—_’
dt dl y

Supposons d’abord que cette hausse d’utilité soit rendue possible par une augmentation de

I’investissement causant une baisse de prix d®(/) <0 mais nécessitant une augmentation de

taxe dt > 0. Nous obtenons alors :
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~ Sy @UNWD)/dD) | p, ©3)
y* y
Soit y > y* la valeur de revenu telle que :

- &(@U)ADD)/dI) _ p,
y y

Alors pour tout y € [0,)7[,

Ay (q(®), 5(1 1) = ~&(D(1))- d‘;’ ) g AD0=0) dt )y

dt

Une majorité d’électeurs voteraient en faveur du changement (d/), montrant que

I’investissement initial / n’était pas un équilibre stable.

Supposons ensuite que la hausse d’utilit¢ soit rendue possible par une baisse

d’investissement. Cette baisse est associé a une augmentation de prix d®(/) >0 et a une

diminution de taxe dt < 0. Nous obtenons alors de (B.2) :

— (D)) dD(1)/dl) P
y* y

Soit ; < y* lavaleur de revenu telle que

— (D)D) dl) _ p,
y y

Alors pour tout y € [iool,

(=0l dt 4y
dl

dy(g(®),y*(1-1)) =-3g(d(1))- dcgﬁ[) dl + d[V*dt

et une majorit¢ d’électeurs voteraient en faveur du changement dI, montrant que

I’investissement initial / n’était pas un équilibre stable.
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