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Introduction générale

Introduction générale

L’étude des cycles économiques a particuliérement émergé avec la Grande dépression
de 1929, avec la théorie des crédits initiée par Von Mises (1933) et Hayek (1933, 1935).
Apres la deuxieme Guerre mondiale, la théorie keynésienne attribue la cause des fluctuations
économiques a une source endogene, les agrégats de demande. Puis des travaux ont mis
I’accent sur le role de la monnaie comme un des principaux déterminants du cycle écono-
mique. Selon cette théorie, le rdle attribué a la politique monétaire est de maintenir le taux
d’intérét faible pour stimuler I’investissement, la consommation et ne pas alourdir les dé-

penses publiques.

Toutefois, Milton Friedman, chef de file du monétarisme, considére que la théorie key-
nésienne a échoué a limiter I’effet néfaste de I’inflation durant les années 1970 dans plusieurs
pays. De ce fait, le ciblage de I’inflation par une politique monétaire restrictive est revenu a
I’ordre du jour. La théorie monétaire des cycles s’inscrit dans le cadre de 1’approche impul-
sion-propagation qui voit la cause des cycles dans des chocs extérieurs. Ce courant d’analyse
a ¢t¢ impulsé par les travaux de Frisch (1933) et Slutzky (1937) et repris par Friedman, dans

le cadre de la théorie quantitative de la monnaie.

Selon Friedman, I’offre de monnaie est exogene car elle dépend des décisions prises par
les banques centrales, qui sont a la base de la variation du niveau général des prix et des fluc-
tuations économiques. Friedman et Schwartz (1975) testent les liens entre cycles économiques
et variations de la masse monétaire entre 1870 et 1960 aux Etats-Unis. Les auteurs constatent
qu’a chaque cycle, les creux ou les pics de I’activité économique sont précédés par des creux
ou des pics de I’offre de la monnaie. Ainsi pour la crise de 1929, la variation de la masse mo-
nétaire serait une des causes de la Grande dépression, puisqu’il y a eu une baisse d’un tiers du

stock de monnaie habituel sous 1‘effet des décisions de la Réserve fédérale.

L’explication monétariste des causes des cycles économiques a été fortement soutenue
et confirmée par les travaux empiriques de 1’école de Saint-Louis avec les deux articles fonda-

teurs d’Andersen et Jordon (1968) et d’Andersen et Carlson (1970).

A partir des années 1980, un nouveau courant dans le cadre de 1’approche impulsion-
propagation s’est développé : la théorie des cycles réels (Kydland et Prescott, 1998; Long Jr
et Plosser, 1983; Prescott, 1986; Plosser, 1989; King et Plosser, 1984; Backus et Kehoe, 1992;

Backus, Kehoe et Kydland, 1992). A I’opposé de la théorie quantitative de la monnaie et de la
8



Introduction générale

théorie keynésienne, le modele des cycles réels attribue la cause des fluctuations écono-
miques aux chocs d’offre. Le point de départ de cette théorie se trouve dans les modeles dy-
namiques d’équilibre simulables préconisés par Lucas (1977). Cette approche s’est renforcée
par la suite avec la Nouvelle Synthése Néoclassique (NSN) ou la théorie néo keynésienne
fondée par Goodfriend et King (1997). La Nouvelle Synthése Néoclassique a critiqué la théo-
rie des cycles réels du fait de son rejet du role des politiques monétaires ou budgétaires dans
les simulations du mod¢le. En effet, la NSN constitue une combinaison entre la théorie quan-
titative de la monnaie, la théorie keynésienne, la théorie des cycles réels. Elle met 1’accent sur
le role de la politique monétaire, budgétaire et les chocs d’offre dans I’étude des cycles éco-

nomiques.

Dans le cadre des études empiriques, les travaux ont été réalisé en particulier pour les
pays G7, mais aussi entre les pays développés et les pays en développement (David Backus,
Kehoe, et Kydland (1993), ; D. K. Backus et Kehoe (1992); Kouparitsas (2001); M. Ayhan
Kose, Otrok, et Whiteman (2003); et Crucini, Kose, et Otrok (2011) etc.)

Kouparitsas (2001) étudie la transmission des fluctuations entre les pays du nord vers
les pays sud. L'étude trouve que le cycle économique international s'é¢tend vers le Sud en
montrant qu'il existe une forte corrélation positive entre les taux de croissance du PIB de nord

et le sud.

Ambler, Cardia, et Zimmermann (2002) ont construit un modele multi-pays de cycle
économique avec des secteurs multiples afin d’analyser le role des chocs sectoriels dans la
transmission internationale du cycle économique. Il en résulte qu’un modele avec des secteurs
multiples génére une corrélation inter-pays de I’output plus élevée que les modeles standards

a un secteur et une corrélation inter-pays de la consommation plus faible.

M. Ayhan Kose, Otrok, et Prasad (2008) ont recouru au modéle a facteur dynamique
classant les facteurs affectant les cycles économiques nationaux en trois catégories : le facteur
commun mondial, les facteurs propres a un groupe de pays (facteur commun pour trois
groupe de pays: industrialisés, émergents, et en développement) et les facteurs propres a un
seul pays (facteur spécifique) pendant une période allant de 1960 a 2005. Les auteurs ont
trouvé que I’influence relative du facteur commun mondial sur les fluctuations économique a
baissé, dans les pays industrialisés comme dans les pays émergents. En outre, ils ont abouti a
une convergence des cycles parmi les pays industrialisés et parmi les pays émergents, mais

aussi, en méme temps, une divergence, ou un découplage, des cycles économiques entre ces

9



Introduction générale

deux groupes de pays. Ils concluent que : " les cycles sont synchrones au niveau des groupes

de pays spécifiques et non plus au niveau mondial".

D'autre part, plusieurs travaux se sont focalisés sur les différents mécanismes par les-
quels les fluctuations peuvent se transmettre d’un pays a un autre. Les transmissions interna-
tionales de conjoncture passent en particulier par les échanges commerciaux (Frankel et Rose,
1998; Baxter et Kouparitsas, 2005; etc.). D’autres canaux de transmission peuvent étre consi-
dérés, liés a des variables monétaires ou financicres (intégration financiére, similarité¢ des po-
litiques monétaire et budgétaire...). L’analyse de la nature des chocs et de leurs canaux de

transmission a fait ’objet d’une importante littérature appliquée a différents pays.

Sous l'effet de ce débat animé au niveau de la littérature et du fait que la Tunisie a été
rarement 1’objet d’analyses économiques de ce type (Fathi, 2007; Fathi, 2009; Baccouche,
Bouazizet et Goaied, 1997), a cause notamment de sa petite taille sur la scéne internationale
et de I’indisponibilité des données, cette présente thése se concentre en particulier sur la con-
joncture de 1’économie tunisienne. L’objectif est de répondre a la problématique suivante :
quelles sont les caractéristiques internes du cycle économique tunisien ? Forme-t-il un cycle
commun avec les fluctuations économiques des pays développés ? Quels sont les mécanismes

de transmission des fluctuations internationales sur 1’économie tunisienne ?

Selon Harvey (1981), I’étude des séries temporelles doit porter sur 1’analyse statistique
des faits stylisés et la modélisation. En suivant cette problématique, les deux premiers cha-
pitres de la theése tentent de dégager les faits stylisés et le dernier chapitre tente de vérifier ces

faits a ’aide de modeles économétriques.

Le premier chapitre cherche a retracer les cycles économiques tunisien comparés aux
cycles économiques mondiaux, représentés par quatre pays : la France, I'ltalie, 1I'Allemagne
(qui sont les principaux partenaires commerciaux de la Tunisie) et les Etats-Unis (du fait de
leur poids dans I'économie mondiale). La premiére section donne une revue des différentes
mesures et définitions du cycle économique dans la littérature. La deuxiéme section essaye de
caractériser 1'évolution des taux de croissance tunisiens depuis l'indépendance jusqu'en 2010,
début de la révolution sur des séries annuelles du PIB. En parall¢le, on compare ces fluctua-
tions des taux de croissance a celles des pays développés de I'échantillon (PDE). La troisieme
section a pour but de détecter les points de retournement et I'amplitude des cycles en Tunisie
par rapport a ceux des pays développés retenus sur une période trimestrielle allant de 2000T 1

a 2012T1 dont les statistiques sont disponibles. En adoptant 1’approche de « décomposition
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tendance-cycle » avec le filtre H-P de Hodrick et Prescott (1997), nous procédons au filtrage
des séries statistiques afin d’extraire la composante cyclique et a identifier, par la suite, les
points de retournement du cycle économique avec la méthode BBQ développée par Harding

et Pagan (2002) et Harding et Pagan (2006).

Le deuxieme chapitre s'inscrit dans le cadre des faits stylisés, il étudie les propriétés
macro-économiques, sur un plan global et sectoriel, du cycle économique tunisien et son de-
gré de synchronisation avec la conjoncture mondiale. Il comprend trois sections. La premiére
section présente la structure industrielle de 1’économie tunisienne en comparaison avec celles
des PDE. Cette section cherche a donner les grandes caractéristiques structurelles du PIB et
des échanges commerciaux en Tunisie et dans les PDE. La deuxiéme section présente les
propriétés cycliques des variables internes (globale et sectorielle) de 1’économie tunisienne
durant les années 2000. Elle consiste principalement, a identifier la nature des chocs internes
et détecter les variables stabilisatrices (contra cycliques) et amplificatrices (pro cycliques).
Pour ce faire, nous adoptons la méthode des moments (écart type, corrélation croisée et corré-
lation temporelle). La troisiéme section s’intéresse a 1’étude du comportement cyclique de
certaines variables macroéconomiques des PDE vis-a-vis du cycle économique tunisien, afin
d’évaluer leur degré de synchronisation et de déterminer les facteurs a I’origine de cette syn-

chronisation.

Afin de valider économétriquement les résultats des faits stylisés du premier et deu-
xieéme chapitre, le troisiéme chapitre tente de savoir a quel degré la nouvelle synthése néoclas-
sique peut étre appliquée sur I'économie tunisienne. Il est organisé en trois sections. La pre-
miere section souligne les différents courants de la nouvelle syntheése néoclassique, en expo-
sant une revue de l'apport de la synthese néoclassique, I'apport de la théorie des cycles réels et
l'apport des monétaristes dans la nouvelle synthése néoclassique. La deuxiéme section con-
siste en une validation économétrique des résultats des faits stylisés du deuxiéme chapitre en
adoptant un modele VAR structurel. La troisiéme et derniére section étudie le degré de la syn-
chronisation du cycle économique tunisien avec la conjoncture mondiale en adoptant le mo-

dele dynamique a facteur inobservable de Stock et Watson.
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CHAPITRE I : Evaluation du cycle économique tunisien

et comparaison avec la conjoncture mondiale

La premiére section donne une revue des différentes mesures et définitions du cycle
économique dans la littérature. La deuxiéme section essaye de caractériser 1'évolution du taux
de croissance tunisien depuis 1'indépendance jusqu' a 2010. Nous cherchons a retracer les
cycles économiques en Tunisie comparés aux cycles économiques mondiaux, représentés par
quatre pays : la France, 1'ltalie, I'Allemagne (qui sont les principaux partenaires commerciaux
de la Tunisie) et les Etats-Unis (du fait de leur poids dans I'économie mondiale). Le but est de
détecter les points de retournements et 'amplitude des cycles tunisiens par rapport a ceux des

pays développés considérés.

Section I : mesures et définitions des cycles éco-

nomiques : revue méthodologique

Les études conjoncturelles se référent a deux types de définition pour I’identification de
la composante cyclique d’une variable macroéconomique. La premiere est basée sur la défini-
tion du cycle d’activité, ou cycle des affaires de Burns et Mitchell (1946). Ce type de cycle,
qualifi¢ de « cycle classique » a été adopté aussi par Harding et Pagan (2002, 2006).

Cette approche a cependant été critiquée par les études portant sur les cycles réels
(Kydland et Prescott, 1982; Long Jr et Plosser, 1983; David K. Backus, Kehoe et Kydland,
1992, etc.) et les travaux de la Nouvelle Synthese Néoclassique (Goodfriend et King, 1997).
Ces derniers travaux se réferent plutot a la définition de Lucas (1977) qui considere le cycle
économique comme « le mouvement du PIB par rapport a sa tendance », et nommé « les

cycles de croissance ».

I-1 Cycles classiques

L'approche des cycles classiques se réfere a la définition traditionnelle des cycles éco-
nomiques de Burns et Mitchell (1946) qui a présenté la nature des phénomenes cycliques

comme suit :

" Business cycles are a type of fluctuation found in the aggregate economic activity of
nations that organize their work mainly in business enterprises: a cycle consists of expansions

occurring at about the same time in many economic activities, followed by similarly general
12
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recessions, contractions, and revivals which merge into the expansion phase of the next cycle;
this sequence of changes is recurrent but not periodic; in duration business cycles vary from
more than one year to ten or twelve years; they are not divisible into shorter cycles of similar

character with amplitudes approximating their own.”

On peut considérer dans les travaux qui relévent des cycles classiques l'approche impul-
sion-propagation a 1’origine, puis son développement au sein de la théorie quantitative de la

monnaie et les études empiriques issues de cette approche.

I-1-1- La genése de 'approche impulsion- propagation

Les deux articles de Frisch (1933) et Slutzky (1937) constituent les articles fondateurs
de I’approche impulsion-propagation. Leur thése est inspirée de la citation de Knut Wicksell
(1924) : « Si vous frappez un cheval a bascule avec un baton, le mouvement du cheval sera
trés différent de celui du baton » (la frappe par le baton peut étre interprétée comme le choc
initial qui affecte I’économie. Le mouvement du cheval représente la réponse du systéme éco-

nomique).

Le statisticien et économiste russe Eugen Slutzky a €té le pionnier en montrant que les

perturbations aléatoires sont a la base des cycles économiques.

En présentant le travail de Slutzky, Peaucelle (1992) a affirmé que ce dernier partait du
principe que la vie économique et sociale se déroule dans le temps par alternance de phase de
croissance et de décroissance en forme de vague. Ces vagues ne se répetent pas de manicre
semblable, elles différent par leur longueur et leur amplitude. La régularité n’existe que dans
la multiplicité des oscillations. De ce fait, Slutzky (1937) rejette la définition qui présente le
cycle économique comme des mouvements de périodes et d’amplitudes constantes. Ils les
présentent plutdt « comme les vagues qui se suivent les unes les autres a la surface de la mer
sans se répéter parfaitement. Les cycles économiques ne se répétent jamais exactement ni en

durée ni en amplitude ».

Le travail de Slutzky (1937) a ét¢ fondamental pour le développement des modeles ma-
cro-économiques. Dés le départ il se référait aux oscillations. Il consiste en une description
dynamique de groupes d’oscillations sinusoidales régulicres. Les démonstrations mathéma-
tiques et les simulations de Slutzky montrent que la source des vagues sinusoidales peut étre
due a des « causes» qui sont purement des chocs aléatoires. Ces vagues sinusoidales ont une
périodicité relativement stricte. Slutzky montre aussi qu’a partir d’un certain nombre de pé-

13
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riodes le régime change, le passage vers le régime suivant pouvant se dérouler soit graduelle-

ment soit brutalement aux alentours de points critiques bien particuliers.

Slutzky a utilis¢ des exemples de systémes mécaniques, comme un pendule, dont le
mouvement est sous l'influence des chocs aléatoires (par exemple une frappe de marteau)
pour illustrer les mouvements de cycles économiques. Frappant avec un marteau un pendule
dont le mouvement est freiné par le frottement. Si les coups de marteau varient de fagon aléa-
toire en force, le pendule se balance de maniére irréguliere. Une unité de temps du déplace-
ment du pendule de sa position verticale de repos indique une ligne ondulée irréguliere. Ma-
thématiquement, le déplacement du pendule 2 un moment donné est une moyenne pondérée
d’une somme de nombres aléatoires. Les nombres aléatoires représentent la force de chaque
coup de marteau. Toutefois, Slutzky (1937) n'a pas donné de raisons fondées sur une théorie
économique pour lesquelles des variables macro-économiques pourraient se déplacer du fait

de ’ensemble des chocs aléatoires.

Dans un article publié¢ en 1933, I’économiste norvégien Ragnar Frisch (premier prix
Nobel en 1969) a développé la théorie des cycles économiques en cherchant une explication
des cycles dans les effets cumulatifs des différents chocs aléatoires qui frappent le systéme
économique. Frisch (1933) a décrit un modele macroéconomique dans lequel 1'évolution de la
production, l'investissement et la consommation ressemblent au mouvement d'un pendule
oscillant. Le mod¢le de Frisch suppose que si certains événements transitoires aléatoires ¢€le-
vent la production au-dessus du niveau normal de I'économie, toutes les variables macro-
économiques (production, investissement et consommation) reviennent a la normale dans un
mode cyclique. En d'autres termes, les premiers effets du choc ménent I'activité économique
au-dessus des niveaux d'équilibre (analogues a des déplacements du pendule vers la droite)
suivis par des niveaux inférieurs aux niveaux normaux de l'activité économique (analogues a
des déplacements vers la gauche). Ces fluctuations de l'activité économique vont diminuer

progressivement pour revenir aux niveaux initiaux en cas d'absence de chocs aléatoires.

Frisch distingue entre les oscillations libres et les oscillations forcées. Une oscillation
forcée est une oscillation dont 1’origine est exogene. Tandis que la source de 1’oscillation libre

est déterminée par les caractéristiques intrinséques du systeme économique.

L’explication de Frisch des cycles économique, affirme Kieffer-Dupont (2001) réside
essentiellement sur un couple de concepts, a savoir sur la distinction entre les phénomenes de

propagation et ceux d’impulsion. Les chocs entretiennent 1’amplitude des cycles alors que la
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propagation de ces chocs a l'intérieur de la structure du systéme assure la régularité des mou-
vements cycliques. La distinction entre les phénoménes d’impulsion et de propagation consti-
tue la contribution théorique majeure du modéle macroéconomique dynamique de Frisch

(1933) dans le cadre des cycles économiques classiques.

Ainsi, les fondements mathématiques de Slutzky (1937) ont conduit Frisch a mener des
recherches sur les instruments statistiques et une réflexion sur la nature du cycle. Le résultat
de ces recherches est la formulation en 1933 du modéle « impulsion-propagation » qui in-
dique une théorie du cycle centrée sur la problématique de la stabilité du systéme €cono-

mique.

En résumé, la distinction entre les mécanismes d’impulsion et les mécanismes de pro-
pagation constitue la principale contribution du mod¢le de Slutzky-Frisch dans la théorie des
cycles économiques. Les mécanismes d’impulsion correspondent au choc initial qui peut dé-
clencher des déviations dans les valeurs des agrégats économiques. Le mécanisme de propa-

gation correspond aux forces de transmission de 1’effet du choc dans le temps.

Le développement de 1'approche impulsion-propagation est repris dans les années cin-
quante et soixante par M. Friedman (prix Nobel 1976) dans le cadre de la théorie quantitative
de la monnaie. En soutenant la thése fondamentale de 1’approche impulsion-propagation pour
I’explication des fluctuations €conomiques, cette théorie donne une explication monétariste

des impulsions.

I-1-2- La théorie quantitative de la monnaie : une continuité de 1'ap-

proche impulsion- propagation

En adoptant les cycles classiques dans la mesure des cycles économiques, la théorie
quantitative de la monnaie ou la théorie monétariste est basé sur trois axes d'études. Premie-
rement, les impulsions monétaires sont déterminantes a la variation de la production, de
I’emploi et des prix. Deuxieémement, 1’évolution de la masse monétaire est I’indice le plus
représentatif pour mesurer I’impulsion monétaire. Troisiemement, les autorités monétaires
peuvent contrdler 1’évolution de la masse monétaire au cours des cycles économiques (I'offre

de monnaie est exogene).

K. Brunner considere la théorie monétariste comme une « révolution » alors que Milton

Friedman (chef de fil du monétarisme) préfere le terme de « contre-révolution » par rapport
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aux théories keynésiennes. Ce courant met I’accent sur le role de la monnaie en tant que fac-

teur explicatif des théories économiques.

Friedman et Schwartz (1963) s’appuient a la base sur quelques faits illustrant les com-
portements cycliques de la monnaie. Les auteurs mettent en relation le produit national net et
le stock de monnaie' pour les années allant de 1867 a 1961 aux Etats-Unis. Les auteurs ont
calculé le logarithme de la différence premiere (cycles classiques) pour les deux séries. En-
suite, ils ont calculé le mouvement de 1’écart type de ce taux de changement (le mouvement
de I’écart type mesure la variabilité du taux de changement ou degré d'instabilité pour chaque
série). Il apparait clairement une relation étroite entre la variation de la monnaie et le produit

national net.

Dans un autre article publié¢ en 1968 et consacré au role de la politique monétaire, Mil-
ton Friedman considére que le développement de la monnaie est le facteur essentiel de la
croissance de la production et du niveau de vie aux Etats-Unis au cours du 19¢me et 20éme
siécles. Friedman affirme aussi que les années soixante aux Etats-Unis auraient été plus
stables si la Réserve Fédérale avait évité les changements dans sa politique monétaire. La po-
litique monétaire doit assurer un climat de stabilité. Il suggere également une flexibilité limi-
tée des prix et des salaires, seulement liée aux changements dans les préférences et la techno-

logie.

L’explication monétariste des cycles économiques a été fortement soutenue par les tra-
vaux empiriques de 1’école de Saint Louis avec les deux articles fondateurs, ceux d’Andersen

et Carlson (1970) et d’Andersen et Jordon (1968).

I-1-3- Les travaux empiriques sur les cycles classiques

Au début des années quatre-vingt, et plus précisément avec l'essor des études empi-
riques des modeles des cycles réels et suite a l'article de Lucas (1977) qui définit le cycle éco-
nomique comme 1’écart de la série observée par rapport a sa tendance, les travaux empiriques
sur les cycles classiques ont pratiquement disparus. Les cycles classiques se heurtent notam-
ment a la difficulté de détecter les points de retournement (pics et creux). Harding et Pagan

(2006) considerent la premiere formulation des cycles de croissance (déviation de la série

" Le stock de monnaie est défini par la monnaie plus les dépdts a vue (M).

16



Chapitre I : Evaluation
du cycle économique tunisien et comparaison avec la conjoncture mondiale

observée par rapport a sa tendance) dans 1'étude de Mintz (1972) qui évoque le probléme de la

détection des pics et des creux dans les cycles.

Toutefois, certain travaux empiriques plus récents (NBER') ont travaillé sur les cycles
classiques (présentés soit par le niveau de la série sans aucun ajustement, soit par la diffé-

rence premicre) afin de les mettre en comparaison avec les résultats des cycles de croissance.

Zarnowitz et Ozyildirim (2006) soulignenta I’instar de I’approche du cycle classique
que les phases d'expansion ou de récession peuvent étre analysées sans référence a la ten-

dance.

Selon I'approche classique, il est difficile d'estimer et d'extraire les tendances des agré-
gats économiques, et les estimations de tendances défectueuses peuvent provoquer des erreurs
importantes. Ensuite et principalement parce que les tendances et les cycles s'influencent mu-
tuellement, le cycle et sa tendance sont interactifs et leur séparation est hypothétique. Il con-
vient donc de travailler avec des tendances non liné€aires pour diminuer au moins l'interaction

entre cycle et tendance.

De méme, 1'approche traditionnelle du NBER ou l'approche du cycle classique ont été
adoptées aussi par les travaux de Harding et Pagan en mesurant le cycle économique par la

. s R cr 2
différence premiére de la série étudiée”.

Ernst Arthur Boehm (1998) définit le cycle classique comme des phases récurrentes
d'expansion et de récession en niveau absolu de l'activité économique agrégée. L'étude insiste
sur le fait que durant la période de 106 mois allant du février 1961 a décembre 1969, les
Etats-Unis n'ont enregistré aucune phase de contraction classique, d’ou I’absence de ce point

de vue de cycles économiques.

Boehm (1998) et Boehm et Summers (1999) considerent que 1'accent mis dans un cer-
tain nombre d'études théoriques et empiriques récentes sur les cycles de croissance au lieu des
cycles classiques est lié au manque d'attention attribué a la datation des points de retourne-

ment et de I'intérét pour les méthodes des moments.

! National Bureau of Economic Research (www.nber.org).

2 Harding et Pagan (2006) soulignent aussi que certaines ¢études considérent la différence premicre
comme une décomposition de la série.
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Finalement, l'approche classique des cycles pose, selon Stock et Watson (1999) et Har-
ding et Pagan (2002), deux questions : comment identifier les cycles économiques et com-
ment évaluer les co-mouvements' des série spécifiques avec l'activité économique globale ?
Pour y répondre, le travail passe par deux étapes. D'abord la localisation des pics et des creux
des cycles pour chaque série étudiée avec l'algorithme de Bry et Boschan (1971). Ensuite, la
détermination des points de retournements communs en comparant les différents pics et creux

des séries retenues.

I-2 Cycles de croissance

L’approche des cycles de croissance consiste a décomposer la série étudiée en une com-
posante tendancielle et une composante cyclique pour refléter les fluctuations conjoncturelles
d’une économie. Cette évaluation des cycle connait un grand essor au début des années 1980
avec les travaux des cycles réels, notamment Kydland et Prescott (1982 ; 1998) qui se sont
basés sur la définition du cycle économique présentée par Lucas (1977) qui envisagent le
cycle économique comme le mouvement du PIB par rapport a sa tendance. Il y a de nom-
breuses techniques de décomposition « tendance- cycle ». Les méthodes de lissage par les
filtres notamment ceux de Hodrick et Prescott (1997) (H-P), les filtres passe bande présentés
par Baxter et King (1999) et ensuite développés par Christiano et Fitzgerald (1999) sont les
techniques les plus adoptées. Contrairement a la décomposition de la tendance linéaire, les

filtres considerent les tendances comme stochastiques.

1-2-1- Filtre passe bande de Baxter et King

Les auteurs se sont particulierement intéressés a spécifier un filtre linéaire qui €¢limine
les composantes qui se déplacent lentement (tendance) et les composantes ayant des fré-
quences ¢levées (les composantes irrégulicres) afin de retenir la composante cyclique des

séries observées.

Baxter et King (1999) définissent les cycles, en se référant a Burns et Mitchell (1946),
en spécifiant a priori sa période. Le filtre passe bande est une moyenne mobile d’ordre infini
d'une série observée. Selon Baxter et King (1999) un filtre idéal devrait extraire cet intervalle

spécifique entre les deux fréquences et annule les autres, sans modifier ses propriétés.

! Pour Cooley et Prescott (1995) I'identification des co-mouvements des séries définit les caractéristiques
du cycle économique.
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Cette méthode établit une approximation finie du filtre passe-bande infini et suppose
donc que l'utilisateur ait choisi a priori un intervalle de fréquences définissant le cycle. Con-
trairement a la technique de la moyenne mobile linéaire qui dépend uniquement des niveaux
le plus ¢€levé et le plus faible, le filtre passe bande mesure le cycle en appliquant la moyenne

mobile d’ordre infini pour une période entre 6 et 32 trimestres.

Le cycle est défini ici comme la composante stationnaire d'une série économique dont
la période est comprise entre 6 et 32 trimestres. La tendance, qui traduit les évolutions de long
terme ou de basse fréquence, admet une période supérieure a 32 trimestres. La partie irrégu-
liére, qui correspond aux évolutions de trés court terme ou de haute fréquence, admet une pé-

riode inférieure a 6 trimestres (Fournier, 2000) .

Le filtre passe bande est congu pour éliminer les basses et hautes fréquences des don-

nées. Baxter et King (1999) ont imposé six suppositions pour trouver le filtre adéquat.

Selon Baxter et King (1999) la construction du filtre passe bande est basée en particu-
lier sur le filtre passe bas. Le filtre passe-bas associé a la fréquence w, est la moyenne mobile
infinie d'une série qui conserve les fréquences inférieures ou égales a w, et annule les fré-
quences supérieures a w,. Le filtre passe-bande associé aux fréquences w4, et w, (avec w,
<w,) conserve les fréquences comprises entre w; et w, et annule les fréquences inférieures a

w,o0u supérieures a w, (Fournier, 2000 ; Guay et St. Amant, 2005; Estrella, 2007).

Le filtre passe bas présenté par Baxter et King (1999) est un filtre qui retient les compo-
santes en mouvement lent (tendance). Un filtre passe bas idéal associé a l'intervalle de fré-
quence [ —wy < w < wg] s'identifie par une fonction de réponse fréquentielle f(w)=1

pour || < w, et f(w)=0 pour|w| > wy, avec f(w)=B(—w).

Dans le domaine temporel, Le filtre passe bas idéal prend la forme de la moyenne mo-

bile infinie suivant b(L) = Y50 _, b, L"

La pondération b, est trouvée par l'inverse de la fonction de Fourier

sin(hwg)

hm

thi f_nn,[?(w)ei“’h dw ce qui conduit by = % et b, = pour h=1,2,...

Formellement Baxter et King (1999) présentent la série filtrée y; par la moyenne mo-

bile infinie suivante :

V=2 Qe Ve—k
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Par hypothése, la moyenne mobile est symétrique, c’est a dire pour tout k=1,....K

ay = a_y et la somme des coefficients a;, égale zéro c’est a dire YX__, a, = 0.

Dans le domaine fréquentiel, la transformation de la série y; en y; est de la forme sui-

vante :

yi=f" a(w) p(w)dw

ou ¢@(w) est la composante périodique aléatoire de la série y, et a(w)=

YK _kanexp ' représente la fonction de transfert fréquentielle de la sériefiltrée y;. Elle

représente 1'amplitude de la réaction de y; par rapport a la série observée y;.

La fonction de transfert a la fréquence w = 0, a(0) = 0 si et seulement si Y X__, a; =

0 a(0) =0.

Baxter et King proposent un filtre passe-bande fini symétrique d’ordre k pour estimer le

cycle C; qui approxime la série y; (le filtre idéal).

L'approximation finie du filtre passe bande est de choisir a; qui minimise l'intégrale

suivante:
Q=" 18(w)]? dw

avec §(w)=P(w)-o(w). a (w) est la fonction de transfert du filtre passe-bande idéal, et

B(w) est la fonction de transfert du filtre passe bande fini recherché.

L'approximation optimale du filtre pour un nombre de retards, K donné, est réalisée, se-
lon Baxter et King, en retranchant les pondérations du filtre idéal de K termes. Les auteurs
montrent que 'approximation optimale du filtre passe bas rend ap = b, pour h=1,2..K et

ap,=0pour h > K + 1.

I-2-2- Filtre passe bande de Christiano et Fitzgerald (1999)

A l'instar de Baxter et King (1999), Christiano et Fitzgerald (1999) se sont basés sur
I'analyse spectrale pour décomposer en tendance-cycles les séries temporelles. Il ont dévelop-
pé le filtre passe bande de Baxter et King (1999) pour des séries temporelles d'ordre fini.

L'approximation de Baxter et King est optimale par rapport a I'ensemble des fréquences, donc
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pour l'ensemble des séries temporelles. Christiano et Fitzgerald (1999) proposent une ap-

proximation optimale des séries pour chaque date t.

Le filtre passe bande idéal est un outil de I'analyse spectrale. A travers le filtre passe
bande idéal, l'analyse spectrale permet de décomposer les séries temporelles en différentes
composantes fréquentielles. Christiano et Fitzgerald (1999) définissent le filtre passe bande
idéal comme une transformation linéaire des données. Ce filtre nécessite une certaine ap-
proximation. Pour développer l'approximation linéaire optimale, Christiano et Fitzgerald
(1999) cherchent une série filtrée y; qui s'approche le plus possible du filtre passe bande idéal
¥: pour chaque valeur de la série x; observée. Pour ce faire, il suffit de minimiser l'espérance

de l'erreur quadratique suivant :

E((ye — vi)/x,), t=1....T

Les auteurs interprétent donc y; comme la projection linéaire de y, sur chaque élément

de I'ensemble de la série x;, et pour chaque date t il y a une projection différente de I'autre.

L'approximation optimale du filtre de Christiano et Fitzgerald est réalisée sous I'hypo-
thése que les données x; sont générées par une marche aléatoire pure qui s'écrit sous la

forme x; = ) &, ou & est un bruit blanc (Salanié, 1999).

Pour extraire la composante cyclique de x; qui fluctue entre la période py et py, (si les
données sont trimestrielles donc py, et py, sont €gaux respectivement a 6 et 32 trimestres, pour
des données annuelles p, = 1.5 etp, = 8) avec 2 <pp, < pp < o, le filtre y{ qui s'ap-

proche le plus du filtre idéal y, est calculé comme suit :

Vi = BoX¢ + ByXey1 + -+ Br_q_¢Xr_q + Br_yXp + ByXe_q 4 -+ Bryxy + By xg
pour t=3,4...T-2

sin(jb)—sin(ja) .
mj
b—a 21 21
Bo="" a=""b="
T Pp Ph

Br_¢ et Be_; sont des fonctions linéaires simples des coefficients B; Br_¢ est la somme

des coefficients B; allant de j=T-t,T-t+1.... B;_; est la somme de B; allant de j= t-1.t.....

Du fait que By +2)72,B; =0
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§T—t=—;130 ZT = 1B pour t=3.4,....T-2

et By_; est la solutionde B+ By + By + ..Br_1_t + Br_+B; + -+ B, =0

D'aprés I'équation de y; , le filtre passe bande approximé est non symétrique par rap-
port aux valeurs de x; passées et futures, par conséquent il introduit un déphasage entre série
issue du filtre et série observée x; (Fournier, 2011; Sess et Grun-Rehomme, 2007; Estrella,

2007).

I-2-3- Filtre HP de Hodrick et Prescott

Le filtre H-P (Hodrick et Prescott, 1997) considére que pour tout t=1...T la série y; est

lasomme d’une tendance stochastique g; et une composante cyclique c;.

Yi= 8+ Ct

La composante tendancielle g;est la solution du programme d'optimisation suivant :

Ming g7 [Zn::.rt g’ +:«Z (8~ 81) — (8ecs — 82T

Par suite, le cycle d’une série temporelle y; n’est autre que sa déviation par rapport a la

tendance g;; La composante cyclique ¢ yi-g¢ 4 = 0 est un paramétre réel.

Le premier terme dans le programme de minimisation mesure la conformité de la ten-
dance g; a y;, le second terme donne le degré d'accélération ou de la croissance de la tendance
(somme des carrés des variations du taux de croissance de la tendance). Le parameétre de lis-
sage ou de pénalité A représente le degré de pénalité accordé au deuxiéme objectif relative-
ment au premier. Il joue évidemment un rdle crucial dans la décomposition. Plus A est élevé,
plus l'objectif de lissage de la tendance est privilégié au détriment de I'adéquation a la série
brute et donc plus la partie cyclique est importante (Cogley et Nason (1995), Sobczak, Ra-
bault, et Doz (2014), Pedersen (2001), Guay et St. Amant (2005) et Schlicht (2004)). A est

égal a oo, gtend vers une droite.

Hodrick et Prescott (1997) suggerent un modele de probabilité préalable a la sélection
du parametre de lissage A. Si le premier terme (composante cyclique) et le second terme du

programme de minimisation sont indépendants et identiquement distribués de moyenne nulle
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et de variance égale respectivement a o7 et a o2, I'espérance conditionnelle de g; sachant y;

peut étre la solution du programme de minimisation précédent lorsque VA = o, /o, . Comme
le modéle de probabilité prend la forme état espace’, la technique du filtre de Kalman peut

étre utilisée pour mesurer la tendance g;.

En résolvant la condition du premier ordre du programme de minimisation pour déter-
miner la tendance gy, il est nécessaire d'inverser une matrice TXT représentant les T équa-
tions résultant de la résolution du programme et exprimant la série en fonction de sa ten-
dance (Milano, 2009 ; Fournier, 2000 ; Sess et Grun-Rehomme, 2007). T est le nombre
d’observations. Cette matrice ne dépend que du nombre d'observation T et de A. Le filtre H-P
nous permet un calcul de la tendance méme pour les observations extrémes (figure 1) sans la
nécessité de prolonger la date de la série initiale (qui n'est pas le cas avec le filtre passe bande

de Baxter et King (1999).

Au préalable Hodrick et Prescott (1997) considérent que la composante cyclique (le
premier terme du programme ) croit de 5 pour cent, ainsi qu’un huitieme pour cent pour le
taux de croissance de la tendance par trimestre. Il en résulte que VA = 0y /o, =5/(1/8) et la
valeur A4 est donc 1600. Hodrick et Prescott (1997) proposent que ce parameétre A soit égal a
100, 1600 ou 14400 si les données sont, respectivement, annuelles, trimestrielles ou men-
suelles. Ce choix arbitraire du parametre de lissage a fait I'objet de plusieurs critiques dans la
littérature (Guay et St. Amant (2005); Harvey et Jaeger (1993); Pedersen (2001b); et Agénor,
McDermott et Prasad (2000)).

Figure 1:gains des filtres passe-bande et H-P

. - . N S

Source: (Fournier 2000)“. I

! Une présentation détaillée des modéles état-espace est donnée dans Lemoine et Pelgrin (2003).
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Le choix arbitraire du parameétre de lissage, selon Harvey et Jaeger (1993), peut créer
des cycles fallacieux et conduire a des conclusions erronées sur la relation entre les mouve-
ments des séries temporelles macro-économique a court terme. Certaines études ont proposé
des méthodes d’estimation pour ce parametre (Agénor, McDermott, et Prasad (2000); Schlicht
(2004)) et suggerent d’appliquer a chaque série un parameétre de lissage propre (selon
I’approche de Agénor et al.,1998). De méme, Ravn et Uhlig (2002) ont proposé un ajustement
du filtre H-P en fonction de la fréquence des observations. L'étude tente de trouver le para-
metre de lissage A lorsque la fréquence de 1'échantillon change, en adoptant deux approches :
la premiére sur le plan temporel et la deuxieéme sur le plan fréquentiel. Les deux approches ont
abouti aux mémes résultats. A est égale a 6.25, 1600, et 129600 si les données sont, respecti-

vement, annuelles, trimestrielles ou mensuelles.

Toutefois, tous ces inconvénients n’ont pu réduire la robustesse de ce filtre dans
I’extraction des composantes cycliques relativement a d’autre techniques de décomposition
« tendance-cycle ». Plusieurs validations empiriques se basent sur son application, notamment
les travaux des cycles réels au cours de ces trois dernic¢res décennies. Il a ét¢ admis méme par
Baxter et King (1999) affirmant que le filtre HP présente les propriétés théoriques nécessaires
car il est I'approximation idéale du filtre qui €élimine les fréquences faibles, méme si cet inter-
valle de fréquence dépend du paramétre de lissage. D’ailleurs, pour Baxter et King (1999) le
filtre H-P n’est autre qu’une approximation raisonnable de leurs propre filtre passe bande, en

particulier pour des données trimestrielles.

Section Il : Caractéristiques des fluctuations an-

nuelles du PIB tunisien de 1961 a 2010

Dans le but de donner un panorama historique des cycles du taux de croissance tunisien
durant une période la plus large possible et de repérer les principales phases par lesquelles
I’économie est passée, nous utilisons les données annuelles allant de 1961 a 2010. En paral-
lele, nous comparons les fluctuations économiques tunisiennes aux fluctuations économiques

des principaux partenaires commerciaux et des Etats-Unis (appelés PDE").

' PDE : pays développés retenus & savoir la France, I’Italie, 1’ Allemagne, et les Etats-Unis.
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Figure 2:Ecart entre le taux de croissance annuel et le taux de croissance moyen tunisien
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Sources des données : Penn World Table Version 7.0 et 7.1,
PIB a prix constants (2005) par habitant en dollars. Calculs de l'auteur.

La figure 2 représente I’écart entre les taux de croissance annuels et le taux de crois-
sance annuel moyen du PIB tunisien entre 1961 et 2010, égal 4 2.9%'. L’écart montre un ni-
veau de volatilité important au cours de ces années, avec une légere stabilité durant la der-
ni¢re décennie. En observant 1’allure de la courbe, il apparait qu’on peut décomposer les fluc-
tuations en trois périodes distinctes. La premiere allant de 1961 a 1978, la deuxieme est entre

1979 et 1995 et la troisiéme période est de 1996 jusqu'a 2010.

lt issance du PIB réel tunisien = [(PIBt-PIBt-1)/ PIBt-1]*100. Taux de croissance moyen tuni-
ﬁenf:[ t/PIBO]'l*IOO.
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II-1- Fluctuations du taux de croissance entre 1961 a 1977 : princi-
paux événements en Tunisie et a I’échelle internationale

II-1-1- De la collectivisation au début de la privatisation de

I’économie tunisienne

Au cours de la premiére décennie, la période de la construction de 1’Etat moderne tuni-
sien apres I’indépendance, la figure 2 exhibe un taux de croissance qui varie entre 9% et -5%,
marquant un niveau de volatilité¢ fort. A partir des années 1970, en particulier pendant les
quatre premieres années, cette volatilité est devenue de plus en plus aigu€ avec un pic en 1972
de 16% (le niveau le plus élevé dans la période étudiée) suivi d’une chute brutale en 1973 de
13% du taux de croissance par rapport a sa moyenne. Cette période est marquée par 1’abandon
par le gouvernement de la collectivisation et 1’orientation vers la privatisation de 1’économie
aprés I’échec de 1’expérience socialiste et I’emprise de I’Etat sur ’économie a la fin des an-

nées 1960.

Ben Romdhane (2011) affirme que durant les années 1960 la Tunisie est passée par une
expérience socialiste de développement visant plusieurs domaines. Cette politique a consisté a
moderniser l'agriculture a travers l'instauration d’unités coopératives de production, la natio-
nalisation du commerce extérieur et I'étatisation du commerce de gros, l'industrialisation par
I'encouragement du secteur privé et la création par 1'Etat d'entreprises dans les secteurs requé-
rant des investissements importants. Le développement du secteur touristique a échappé a une

gestion entierement étatique en le remettant entre les mains de promoteurs privés tunisiens.

Dans le secteur agricole, 1’expérience de I'adhésion forcée aux unités coopératives de
production des années 1962-69 avait pour objectif la création des conditions nécessaires a
I’accumulation dans le secteur agricole (Abaab, Elloumi, 1997). Ce but devait étre atteint,
d’une part, par la réforme des structures agraires a travers la mécanisation du secteur, 1'utilisa-
tion d'engrais organiques et minéraux de variétés sélectionnées. Pour cela, des unités coopéra-

tives de production de taille importante ont été mises en place (Ben Romdhane, 2011).

Au début des années 1960, les phosphates produits dans la région de Gafsa et I’huile
d'olive constituent les principales sources de revenus extérieurs tandis que les revenus touris-
tiques sont inexistants avec a peine 52 700 visiteurs étrangers en 1962. Le seul grand projet
industriel, les industries chimiques maghrébines basées a Gabes, est considéré comme le pole

de développement du sud du pays avant I’arrivée du tourisme (Wilmots, 2003).

26



Chapitre I : Evaluation
du cycle économique tunisien et comparaison avec la conjoncture mondiale

Dans l'industrie et le tourisme, les investissements privés sont passés d'environ quatre

millions de dinars a plus de vingt millions de dinars entre 1962 et 1970.

L’abandon de I’expérience du «socialisme d’Etat», en septembre 1969 s’est fait a la
suite de la parution d’un rapport de la Banque mondiale sur le déficit des entreprises pu-

bliques li¢ a la gestion bureaucratique qui a caractéris¢ cette période.

Au début des années 1970 et jusqu'a 1977, la Tunisie s'est lancée dans des investisse-
ments lourds dans les matiéres premicres particulierement le phosphate, le raffinage du pé-
trole et dans la production de ciment. Mais aussi des investissements dans les infrastructures
de base : agrandissement et aménagement de port et aéroport, aménagement de zones indus-

trielles et de zones touristiques, etc.

Ces investissements structurels se sont caractérisés par une concentration sectorielle et
régionale, ce qui a renforcé davantage les disparités régionales. Les investissements des en-
treprises publiques ont contribué a 41% de l'ensemble des investissements. Les entreprises
privées ont commencé a jouer un role de plus en plus sensible dans plusieurs secteurs de
I'économie, que ce soit dans le secteur touristique, dans le secteur agricole, et dans le secteur

du batiment et des matériaux de construction.

II-1-2- La fin des années glorieuses pour les PDE a partir du premier

choc pétrolier

Concernant les PDE, la figure 3 montre un niveau de volatilité¢ dans ces pays largement
inférieur a celui de la Tunisie, enregistrant un écart entre le taux de croissance et leur

moyenne de 4 & 1% pour les pays européens et 3 a -3% pour les Etats-Unis.

Durant les « trente glorieuses », les taux de croissance des PDE, en particulier ceux de
la France et de I’Italie, sont supérieurs a leurs taux de croissance moyen (d’environ 2.1%).
Entre 1945 et 1973, la majorité des pays développés, et particulieérement 1’Europe occidentale,
ont connu une forte croissance €économique, caractérisée apreés la période de reconstruction
par une hausse de la production industrielle, des investissements, de la productivité, des ex-

portations, un faible taux de chomage et un boom démographique.

A partir de 1973, la figure 3 montre une chute brutale des taux de croissance des PDE
avec un creux enregistré en 1974 et 1975, ou le taux de croissance est de -3%, caractérisant la

crise de conjoncture liée au premier choc pétrolier.
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Figure 3:Ecart entre les taux de croissance annuels et le taux de croissance moyen pour
les PDE
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Le facteur déclencheur de ce premier choc pétrolier, selon Hamilton (2011) est un fac-

teur géopolitique : l'embargo de I'OPEP' en octobre 1973. Les pays arabes membres de

' L'Organisation des pays exportateurs de pétrole.
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I'OPEP déclarent, en réaction a la « guerre du Kippour », un embargo sur les livraisons de
pétrole aux Etats-Unis et & I’Europe occidentale, dont I’effet a été d’augmenter fortement le
prix du baril de pétrole brut. La production des membres arabes de I'OPEP en Novembre a
baiss¢ de 4,4 millions de baril par jour de ce qu'il avait été en Septembre, un manque corres-

pondant a 7,5% de la production mondiale.

I1-2- 1979-1995 : la période du premier plan d'ajustement structurel et
de la ""grande crise' en Tunisie

A partir de 1979 et jusqu'a 1995, la volatilité¢ du taux de croissance tunisien s’est réduite
lentement, bien qu’elle reste & un niveau relativement important. Le taux de croissance le plus
bas est enregistré en 1986 de -6.45% alors que le plus €levé est de 7% en 1992 (Figure 2). En
ce qui concerne les PDE, la figure 3 montre une baisse de volatilit¢ importante par rapport a la
période précédente et elle est plus faible que celle enregistrée en Tunisie durant la période

1979-1995.

Fin des années 1970 et début des années 1980 1'économie tunisienne est caractérisée par
le maintien du subventionnement des prix des matiéres de premiére nécessité. Le secteur fi-
nancier est entierement géré par le gouvernement et I’économie est protégée par des droits de
douane tres €levés et des restrictions d’importation, malgré les politiques affichées d'ouverture
et de concurrence (Ben Romdhane, 2011; Morrisson et Talbi, 1996)). Entre 1979 et 1981, le
taux de croissance annuel est supérieur au taux moyen, en se situant entre 2.9% et 4% (Figure
2). Ces "résultats positifs" ont été largement la conséquence du deuxiéme choc pétrolier, apres
la révolution iranienne (1979), qui conduit a une augmentation des prix du pétrole et des
phosphates. L’économie tunisienne a connu aussi une hausse de la production agricole et des

recettes touristiques (Morrisson et Talbi, 1996).

Entre 1981 et 1986, les recettes de 1'Etat tunisien sont devenues trés dépendantes des
prix du pétrole. Les droits de douane ont progressé pour toutes les catégories de biens. En
1986, la protection effective du marché intérieur atteignait une moyenne de 84% (Ben Rom-
dhane, 2011). Les impo0ts sur les importations sont destinés principalement a compenser les
déficits budgétaires et la chute des réserves en devises. En 1982 et 1986, les taux de crois-
sance connaissent (voir figure 2) les niveaux les plus bas depuis 1973, atteignant respective-

ment -3.2% et -6.45%.

Cette situation critiqué de I'économie tunisienne, en particulier en 1986, est nommeée par

Ben Romdhane (2011) la "grande crise". Au début de I’année 1985, la baisse des prix du pé-
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trole a alourdi la charge des finances publiques qui a été tout au long de la période 1975-1980
une source de richesse pour 1I’économie a travers ses exportations de pétrole. Les réserves en
devises s'épuisent et rendent incapable de payer la dette du pays et la facture des importations
de biens et de services. Les investissements des entreprises publiques se réduisent et la con-
sommation des ménages aussi, avec les mesures prises de baisse des salaires. Ben Romdhane
(2011) a souligné que l'investissement public a enregistré en 1985 une forte baisse en reculant
de 17,8 % par rapport au niveau de 1984 et de 17,2% en 1986. Le secteur agricole, durant

I'année 1985-1986, est marqué par une sécheresse frappant le pays.

En juin 1986, la Tunisie n'a plus d'autre moyen que de s'adresser au Fond Monétaire In-
ternational. Ceci a permis a la Tunisie de bénéficier de concours financiers tout en imposant
un plan d’ajustement structurel. Ce plan consiste en un accord sur un programme de reprise

économique sur 18 mois.

Le programme vise a rétablir les grands équilibres structurels tels que le maintien du
taux d'inflation a 5% et une amélioration significative de la compétitivité économique tout en
réduisant la dépendance a 1’exportation de pétrole. Les mesures d’ajustement structurel dimi-
nuent la place du secteur public au profit des mécanismes de marché et du secteur privé
(Brack, 1997). A partir de 1987, la privatisation se traduit dans un premier temps par la vente
de petites et moyennes entreprises. Les secteurs concernés sont surtout le tourisme, les maté-
riaux de construction, le textile, I’industrie agroalimentaire et la péche, la mécanique et

I’¢lectrotechnique.

A partir de ’année 1990, 1’économie tunisienne commence a sortir de la crise et atteint
des taux de croissance positifs avec un pic d’amplitude de +7%, en 1992. Mais cette reprise
économique n’a pas duré. L’écart des taux de croissance retombe en 1993, en atteignant un
niveau égal a -3.2% (figure 2). A partir de I’année 1995, la figure 2 montre le début d’une
période d’expansion dans 1’économie tunisienne, mais 1'écart des taux de croissance par rap-

port a sa moyenne reste encore négatif.

Entre 1990 et 1995, la Tunisie entre dans une phase de développement de la compétiti-
vité de ses produits et d’efforts en matiére d’exportation. La Tunisie s’est engagée dans un
accord de libre échange avec I’Union européenne, signée en 1995, qui consiste a un démante-

lement progressif des droits de douane sur les produits industriels jusqu'a 1’année 2008.
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I1-3- L'évolution des taux de croisssance entre 1996 et 2010

A partir de 1996 et jusqu’a 2009, 1’économie tunisienne connait un taux de croissance
positif et un degré de volatilité faible. L’économie tunisienne entre dans une phase de réces-
sion en 2010, avec une baisse du PIB supérieure a 3% (figure 2). On peut dire que, durant
cette période, deux principaux faits ont marqué la Tunisie : I'accord de libre échange avec
I’Union européenne et le début des protestations contre le chdmage et le régime politique en

2010.

En parallele, en ce qui concerne les PDE, la figure 3 montre que la dépression de ces

économies s’étend de fin 2007 a fin 2009.

Sur la figure 2 la période 1996-2008 est marquée par un taux de croissance supérieur a
la moyenne, a I'exception de sa baisse en 2001-2002, en résultat de la grave sécheresse qui a
sévit durant trois années consécutives et de la baisse des recettes touristiques. Selon la Banque
mondiale (2004), au cours de la période 1997-2001, le taux de croissance en Tunisie a dépas-

sé celui, en moyenne, des pays de la région MENA et des pays a revenu intermédiaire.

Selon Ben Romdhane (2011), la période 1996-2008 est caractérisé essentiellement par
la libéralisation commerciale, l'instauration d'une zone de libre échange de produits manufac-
turés avec I'Union européenne suite aux accords signés en 1995, la politique de mise a niveau

des entreprises industrielles et le processus de privatisation.

Au début, la signature de l'accord d’association avec I’Union européenne a ¢été large-
ment contestée en Tunisie. Ceci est étayé, d'abord, par le manque de compétitivité des pro-
duits industriels face aux produits des entreprises européennes. Ensuite, du fait de I'augmenta-
tion du déficit budgétaire que pourrait produire le démanteélement des droits de douane qui

constituaient une source importante dans les recettes de 1'Etat.

Pourtant, I'industrie tunisienne a démenti ces scénarios en montrant une résistance face a
la forte concurrence européenne. Une mise a niveau du tissu industriel a été réalisée en grande
partie grice aux subventions accordées aux entreprises par 1'Etat. Quant au déficit généré par
la baisse des droits de douane, 'Etat s'est orienté vers un meilleur contrdle fiscal et une aug-
mentation du taux de la taxe sur la valeur ajoutée (Ben Romdhane, 2011). Il convient de sou-
ligner selon cet auteur que, malgré cette résistance face a l'ouverture commerciale, la Tunisie
n'a pas pu étre a l'abri des effets néfastes du démantelement des accords multifibres et I'ouver-

ture des marchés européens aux produits textiles asiatiques. Etant donné que la moiti¢ des
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emplois industriels était dans le secteur textile, ce secteur a souffert sur le marché extérieur

comme sur le marché domestique.

Une autre retombée espérée de 'accord de libre échange avec 1'Union européenne n'a

pas été réalisée suffisamment : une attraction accrue des investissements directs étrangers.

Apres le pic de croissance en 2008 (4.1%), 1'économie tunisienne entre dans une phase
de récession qui s'étend jusqu'a la fin de 1'année 2010 (Figure 2). Il est & remarquer que cette
baisse du taux de croissance coincide avec I’émergence de contestations sociales marquées
dans le pays : premicrement, la révolte du bassin minier de Gafsa contre le chomage et la cor-
ruption (népotisme du clan de Ben Ali) qui a duré six mois en 2008 ; deuxiemement, le dé-
clenchement de la révolution tunisienne en 2010 pour les mémes motifs mais qui se propage

dans tout le pays et amenant la chute du régime de Ben Ali au début de 2011.

Malgré la croissance économique positive et soutenue durant la derniére décennie en
Tunisie, Haddar (2013) explique la naissance de ces événements de protestations par plusieurs
facteurs : (i) "La croissance a été relativement faible par rapport aux besoins sociaux et par
rapport a d’autres pays", (ii) le manque de stratégie de développement durable en Tunisie basé
sur trois secteurs seulement (le textile, le tourisme et les industries mécaniques et électriques).
Or, "les exportations tunisiennes sont confrontées a une tres forte concurrence, notamment des
pays asiatiques ou le cofit salarial est largement inférieur a celui de la main d’ceuvre tuni-
sienne. Le secteur du tourisme perd de sa dynamique en raison de la forte concurrence exer-
cée par les pays méditerranéens. Méme, dans le segment des destinations balnéaires popu-
laires, la performance de la Tunisie a été inférieure a celle de pays tels que la Turquie et
I’Egypte. La situation financiére de plusieurs hotels semble précaire. Le systéme financier
tunisien est dominé par un secteur bancaire caractérisé par une faible concurrence et une ab-

sence d’innovation et une incertitude sur le recouvrement des créances" (Haddar 2013).

Par ailleurs, comme le montre la figure 3, dans les PDE les années 2008 et 2009 ont été

marquées par une crise économique profonde, appelée la « grande récession » aux Etats-Unis.

La grande récession est la conséquence de la crise financiere de 2007 qui trouve son
origine dans l'effondrement du marché immobilier et la crise des crédits subprimes aux Etats-
Unis. Les titres des créances hypothécaires et des produits dérivés ont alors baissé brutale-
ment, mettant en péril la solvabilité des banques et des institutions financiéres aux Etats-Unis

et en Europe.
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En dépit des aides massives (plans de sauvetage) accordées par les Etats pour atténuer
les menaces de faillite, il en a résulté une récession mondiale qui a conduit a un ralentisse-

ment du commerce international et & une hausse du chomage.

En conclusion, le cycle des taux de croissance de la Tunisie montre une désynchronisa-
tion avec les cycles des PDE, durant les quatre décennies 1960-2000. Ce n’est qu’a partir de
I’année 2003 que 1’écart du taux de croissance tunisien tend a se synchroniser avec celui des
PDE considérés. En dépit de cette synchronisation, tout au long de la période 2003-2008, le
taux de croissance du PIB réel tunisien est resté supérieur a sa moyenne avec une amplitude

stable qui varie entre 4% et 5%.

Toutes ces constatations sur les fluctuations de 1’économie tunisienne — son degré de
synchronisation avec la conjoncture économique internationale et sa capacité a maintenir une
croissance positive et plus ou moins stable durant les années 2000 — amenent a poser les ques-
tions suivantes : quels sont les déterminants internes des fluctuations économiques tuni-
siennes ? Quel est le degré de propagation des chocs externes sur ces fluctuations et les
formes de synchronisation du cycle avec les pays industrialisés ? Et quels sont les principaux

déterminants de cette synchronisation ?

Dans la suite de ce travail, nous allons nous intéresser a 1’évolution du cycle tunisien
durant la période allant de 2000 T1 a 2012 T1. Le choix de cette période est li¢ a deux rai-
sons : (1) 'importance d’une appréhension trimestrielle des cycles économiques (cf. les tra-
vaux du N.B.E.R et de Harding et Pagan, 2002, 2006 et Boehm, 1998), et la contrainte que
dans le cas de I’économie tunisienne les données trimestrielles ne sont disponibles qu’a partir
de I’année 2000. (i1) le travail est centré principalement sur les déterminants de la synchroni-
sation du cycle de la Tunisie avec ses principaux partenaires commerciaux. Selon la figure 2,
cette synchronisation ne semble perceptible qu’a partir des années 2000, plus précisément a

partir de I’année 2003.

Section III: Datations trimestrielles des cycles
économiques tunisiens depuis I’entrée en vigueur de

I’accord de libre échange avec I’UE en 1995

En utilisant les données trimestrielles au cours de la période 2000T1- 2012T1, dans
cette section, le travail va s’intéresser a la description du cycle économique tunisien et celui

des PDE, en essayant de déterminer les différentes phases d’expansion et de récession et
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d’établir une datation de leurs points de retournement par la méthode BBQ de Harding et Pa-
gan (2002). Quant a la méthode, la mesure des fluctuations par 1'écart des taux de croissance
par rapport a sa moyenne présente des limites. En effet, le TCM donne une moyenne des évo-
lutions entre la valeur initiale et la valeur finale, mais ne tient pas compte des ruptures de ten-
dance au cours de la période étudiée. Pour cela, désormais dans la suite de ce travail, les
cycles vont étre extraits de la méthode de décomposition tendance-cycle en utilisant les filtres,
notamment les filtres de Hodrick-Prescott (HP), de Baxter-King (BK) et de Christiano-
Fitzgerald (CFF).

Quant aux choix du filtre, les travaux n’ont pas abouti a un consensus autour du filtre le
plus approprié. Ce qui amene certaines études a utiliser plusieurs filtres en méme temps
(Agénor, McDermott, et Prasad, 2000; Frankel et Rose, 1998, etc.). Cependant, ces mémes

études ont constaté une forte similarité des résultats produits par ces différents filtres.

En se basant sur 1’idée qu’il est plus adéquat de retenir un seul filtre (Baxter et Koupa-
ritsas, 2005), dans tout ce qui suit, la composante cyclique des différentes variables macro-
économiques va étre extraite par le filtre H-P de Hodrick et Prescott (1997). Le filtre H-P est
retenu par de nombreuses études (Aguiar et Gopinath , 2004 ; Frankel et Rose, 1998 ; Grego-
ry, Head, et Raynauld, 1997; Hairault et Sopraseuth, 2008; Kose et Riezman, 2001; Kouparit-
sas, 1997; Mendoza, 1995; Ritschl, Sarferaz et Uebele, 2008, Jean Louis et Simons 2014 etc.).

III-1- L’extraction de la composante cyclique : application du filtre H-
P sur les PIB pour la période 2000T1-2012T1

Certaines ¢études présentent le cycle de 1’activité économique globale (cycle de réfé-
rence) par I’indice de la production industrielle en €tayant ceci par I’indisponibilité des don-
nées d’autres indicateurs, en particulier pour les pays en développement. Agénor, McDermott,
et Prasad (2000) supposent que I'utilisation des données du PIB pour mesurer l'activité éco-
nomique dans un pays en développement peut causer des résultats erronés, du fait de la part
importante de 1’agriculture dans la production globale qui est plus influencée par les condi-
tions climatiques que par des facteurs conjoncturels. En outre, pour Fayolle (1993), le produit
intérieur brut est plus inerte parce qu'il enregistre 1'impact de forces contra-cycliques, comme
les dépenses publiques pouvant jouer le role de facteur stabilisateur. Le cycle industriel
¢éclaire le mieux les fluctuations économiques bien que 1’auteur affirme que la datation des

points de retournement est trés proche pour les deux séries.
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Néanmoins, I’indice de la production industrielle néglige la part du secteur des services
qui possede un poids significatif dans les économies. Pour cela, ’utilisation du PIB a été pri-

vilégiée dans la quasi-totalité¢ des études de conjoncture économique.

Dans tout ce qui suit, les cycles de référence des cinq pays retenus (Tunisie, France, Ita-
lie, Allemagne, et les Etats-Unis) vont étre mesurés par I’application du filtre H-P sur les PIB
a prix constant, toutes les séries vont étre transformées en log et corrigées des variations sai-

sonniéres en utilisant la méthode X11 Census.

Par définition, un cycle économique peut se décomposer en quatre phases. La premiére
représente le sommet ou le pic. Ensuite, la phase de récession qui représente le début de la
crise. Apres, le cycle entre dans la phase de dépression, ou le cycle connait son second point
de retournement, le creux. Et finalement, lorsque ’activité économique connait une reprise le

cycle économique sera en phase d’expansion.

Figure 4: les fluctuations et tendance du PIB réel tunisien entre 2000-T1 et 2012-T1
extraites par le filtre H-P
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La figure 5 présente la composante cyclique du PIB réel de la Tunisie extraite par le

filtre H-P. A vue d’ceeil, le cycle économique tunisien montre plusieurs pics en 2000T4,
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2008T1, 2009T3 et 2010T3 et trois creux en 2003T1, 2005T1 et 2011T1. L’ allure du cycle est

fortement marquée par deux périodes de récession.

La premieére a commencé en 2001T3 pour s’étaler jusqu’a 2003T1. Cette récession
s’explique notamment par deux événements : (i) 1’attentat de Ghariba (avril 2002), en particu-
lier la baisse brutale des recettes touristiques qui en découle, (ii) les conditions difficiles de
I’économie mondiale liées a la crise aux Etats-Unis des valeurs technologiques de 2001-

2002.

La deuxiéme phase de récession va de 2010T4 a 2011T1, cette période étant caractéri-
sée par une montée sans précédent des contestations sociales et politiques, aboutissant a la
chute du régime et par la suite a une forte baisse des exportations et des investissements
étrangers. Cette récession a été plus profonde que celle de 2001, mais d’une durée plus courte

si ’on se réfere au PIB de 2012T1.

La figure 6 présente les fluctuations des valeurs ajoutées des différents secteurs. Elle
montre une évolution paralléle des secteurs et du cycle global, a I’exception du secteur manu-
facturier. Par ailleurs, la chute brutale enregistrée en 2011T1 au niveau global s’est manifestée
aussi dans le secteur manufacturier, et de maniére plus marquée dans le secteur des services
(baisse des recettes touristiques) et 1I’industrie non manufacturiére (gréves dans le bassin mi-

nier, et repli des exportations de phosphate).

Par contre, les fluctuations dans le secteur agricole n’ont pas subi cette chute grace au
fort niveau pluviométrique qu’a connu le pays en 2010 et 2011. Cette période d’expansion au
niveau du secteur agricole a été le principal facteur de la reprise de 1’économie globale en

Tunisie apres la révolution.
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Figure S:I’évolution du cycle économique du PIB global et sectoriel de I’économie
tunisienne et des PDE
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Pour les cycles de référence des pays développés de I’échantillon, la figure 6 révele la
forte similitude des cycles pour les pays européens. En effet, les composantes cycliques de ces
derniers enregistrent deux pics en 2001T1 et 2008T1, et un creux en 2009T1. Pour les Etats-
Unis, les points de retournement sont enregistrés avec un peu d’avance (un écart d’un tri-

mestre), mais 1’allure du cycle reste le méme que celui des autres pays.

37



Chapitre I : Evaluation
du cycle économique tunisien et comparaison avec la conjoncture mondiale

Une autre constatation concerne 1’allure du cycle tunisien par rapport a celui des pays
développés. A premicre vue, les cycles des cing pays montrent une concordance dans les
mouvements, bien que la durée des phases en Tunisie soit plus courte. Cependant, a partir de

2010T4, les fluctuations économiques tunisiennes divergent de la conjoncture mondiale.

Comme il a été mentionné au-dessus, la détection ou la description d’un cycle écono-
mique se fait a travers 1’extraction de sa tendance et 1’identification de ses points de retour-
nement. Pour ce faire, le prochain paragraphe va adopter I’approche BB initiée par Bry et
Boschan (1971) et développée, ensuite, par Harding et Pagan (2002, 2006) pour une applica-

tion sur des données trimestrielles.

I1I-2- Datation des points de retournement par la méthode BBQ

Dans ce paragraphe, nous présentons d’abord la méthode BBQ de Harding et Pagan
(2002) puis l'interprétation des résultats.

I1I-2-1- Présentation de la méthode

Harding et Pagan (2002) considérent que la datation des points de retournement pour-
rait parfois se faire visuellement, en éliminant les "faux" points de retournement, ceux de
courte durée ou d'amplitude insuffisante. Ils soutiennent, toutefois, 1’utilisation de
I’algorithme BB de Bry et Boschan (1971) qu’ils ont développé pour les données mensuelles

et son application aux données trimestrielles (méthode notée BBQ).

Pour Harding et Pagan (2002), I’approche BB est la plus fiable pour satisfaire les deux

conditions essentielles pour une datation adéquate :
- Un pic doit étre suivi par un creux et vice versa.

- Une phase doit durer au moins 6 mois (deux trimestres) et un cycle complet doit avoir

une durée minimale de 15 mois (cing trimestres).

L’algorithme BB de Bry et Boschan (1971) définit un pic (ou un creux) comme un point
qui se produit a un instant t a chaque fois que la série observée y;> (ou <) yux, k=1....K, avec

K=5 (puisque la durée d’une phase est de 6 mois).

Dans le cas ou les données sont trimestrielles, Harding et Pagan (2002) suggérent qu’un

pic est détecté a chaque fois que {A; y: >0, Ay>0, Ay11<0, A; v2<0 } et un creux a chaque
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fois que {A;y:<0, Ayi<0, Ay >0, A; yiio>0 }', avec Ay, présente la dérivé de y; par rapport a
t.

A travers ces points de retournement, Harding et Pagan passent a la mesure des caracté-

ristiques du cycles a savoir :
- La durée du cycle et de ses phases.
- L'amplitude du cycle et de ses phases.

- Les mouvements cumulatifs a l'intérieur des phases (perte approximative pour les

phases de récession ou gain approximatif pour les phases d’expansion).

Pour ce faire les auteurs identifient chaque phase cyclique a un triangle dont la base est

donnée par la durée de la phase et la hauteur par son amplitude.

(1) Durée de la phase : elle est calculée comme le nombre de trimestres du pic a un
creux durant les phases de contraction et de creux a un pic pour la phase d'expansion (la base

du triangle).

(2) L'amplitude de la phase : elle est calculée comme la baisse maximale de la série
entre le pic (creux) et le creux (pic) pendant les épisodes de contraction (expansion) : la hau-

teur du triangle.
(3) La perte cumulée du cycle est mesuré par 1'aire du triangle.

L’application de cette méthode sur les cycles de référence des pays de 1’échantillon est

I’objet de la prochaine partie de ce paragraphe.

I11-2-2- Résultats et interprétations

Le tableau 1 regroupe les différents points de retournement des composantes cycliques
du PIB réel global et par secteur (les parts des valeurs ajoutées). En adoptant le méme filtre
pour extraire les composantes cycliques (le filtre H-P), les points de retournements sont détec-
tés par la méthode de Bry et Boshan sur des données trimestrielles, en utilisant le programme

écrit par Inklaar (2003) sur MATLAB.

1 _
avec Ay Y2 = Y-t
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Pendant la période 2000T1-2012T1, le cycle économique tunisien est caractérisé par
des pics en 2001T1, 2008T1 et 2009T4 et des creux en 2003T1, 2009T1 et 2011T1. Trois
phases de récession sont enregistrées d’amplitude égale en moyenne a 0,04 et une perte de
0,11 point dans les fluctuations. Les résultats de la méthode BBQ font apparaitre deux phases
d’expansion. La premiere allant de 2003T1 a 2008T1 et la deuxiéme phase de 2009T1 a
2009T4 ayant un gain en moyenne égal a 0,236.

Quant aux cycles des PIB par secteur, les résultats trouvés montrent un décalage de
temps entre les points de retournement du cycle économique tunisien et ceux du PIB par sec-
teur, bien qu’il soit faible pour certains points. La durée des phases de récession est en
moyenne de sept trimestres pour le secteur agricole et le secteur manufacturier, et de six tri-
mestres pour le secteur non manufacturier. L’amplitude des phases varie entre 0,15, enregistré
par le cycle du secteur agricole et 0,03 pour le cycle du secteur des services. La durée des
phases d’expansion est égale en moyenne a onze trimestres pour le secteur agricole, treize
trimestres pour le secteur manufacturier, six trimestres pour le secteur non manufacturier, et

six trimestres pour le secteur des services.

Concernant les pays partenaires et les Etats-Unis, les résultats regroupés dans le tableau
2, montrent que leurs points de retournement se présentent presque a la méme date. Les pics
se sont enregistrés en 2000T4, 2008T1 et 2011T2 pour la France, en 2001T1, 2008T1 et
2011T2 pour I’Italie, en 2001 T1, 2008T1 et 2011T2 pour I’Allemagne. Il en va de méme des
creux. La durée des phases de récession est de neuf trimestres en moyenne et dix trimestres
pour les phases d’expansion. L’amplitude varie entre 0,005 et 0,073 pour les phases de réces-
sion et entre 0,007 et 0,05 pour les phases d’expansion. Le niveau de gain approximatif de ces
phases le plus élevé est enregistré en France (égal a 0,7 entre 2003T2 et 2008T1), alors que le

plus faible s’est manifesté en Italie.

Pour le cycle économique américain, les points de retournement apparaissent avec un
décalage avancé d’un trimestre par rapport a ceux des pays partenaires, comme le pic de
2007T4 et le creux de 2003T1. Cependant, ce décalage n’apparait pas pendant la crise de
2009. Les quatre pays développés de 1’échantillon ont enregistré un méme creux en 2009T2.
Ce qui permet de déduire une forte synchronisation entre les pays européens et les Etats-

Unis, au cours de cette derniére décennie.

Par rapport au cycle tunisien, les résultats du tableau montrent une correspondance entre

les dates des points de retournement du cycle tunisien avec ceux des pays partenaires et les
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Etats-Unis, confirmant aussi la synchronisation de leurs fluctuations. Toutefois, cette corres-
pondance aux niveaux des pics et des creux disparait fin 2010. En effet, les quatre pays déve-
loppés ont connu des phases d’expansion entre 2009T2 et 2011T2. Par contre, la conjoncture
économique tunisienne, durant cette méme période, a connu une phase de récession. Ceci a
cause des événements internes que la Tunisie a connu et ceux dans le pays voisin, la Libye
(premier partenaire commercial de la Tunisie a I’échelle régionale et cinquieme a 1’échelle

internationale).
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Tableau 1:Identification des caractéristiques selon I’approche de Harding et Pagan

(2002) des composantes cycliques du PIB global et par secteur

Phase de récession (pics-creux) Creux Phase d’expansion (creux-pics)
. . Perte L , Gain
Variable Ples Période et durée | Amplitude | approxi- Période et durée Amplitude | approxi-
mative matif
2001T1 | 2001T1-2003T1 | -0,048 -0,19 2003T1 | 2003T1-2008T1 | 0,0442 0,442
2008T1 | (8 trimestres). 2009T1 | (20 trimestres)
2009T4 2011T1
2008T1-2009T1 | -0,0195 -0,039 2009T1-2009T4 | 0,022 0,03
PIB réel (4 trimestres) (3 trimestres)
2009T4-2011T1 | -0,055 -0,11
(4 trimestres)
2004T4 | 2004T4-2005T3 | -0,156 -0,23 2002T4 | 2002T4-2004T4 | 0,265 1,06
2009T2 | (3 trimestres). 2005T3 | (8 trimestres).
-0,12 -0,182 2010T1 0,73
PIB agr. 2009T2-2010T1 2005T3-2009T2 | 0,097
(3 trimestres). (15 trimestres).
2002T2 | 2002T2-2004T4 | -0,074 -0,37 2004T4 | 2004T4-2008T1 | 0,01 1,17
2008T1 | (10 trimestres). 2009T1 | (13 trimestres).
PIB man. -0,20
2008T1-2009T1 | -0,105
(4 trimestres).
2000T4 | 2000T4-2003T4 | -0,12 -0,745 2003T4 | 2003T4-2005T3 | 0,103 0,72
2005T3 | (12 trimestres) 2006T2 | (7 trimestres).
2007T2 -0,144 2008T2 0,14 0,29
2010T3 | 2005T3-2006T2 | -0,096 2006T2-2007T2
PIB (3 trimestres). -0,28 (4 trimestres). 0,13
nman. -0,14 0,62
2007T2-2008T2 2008T2-2010T3
(4 trimestres). (9 trimestres).
2001T1 | 2001T1-2002T2 | -0,037 -0,09 2002T2 | 2002T2-2003T4 | 0,017 0,051
2003T3 | (5 trimestres). 2004T4 | (6 trimestres).

PIB ser.
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Tableau 2:Datation des points de retournement des cycles de référence de la Tunisie et

des PDE
Phase de récession (pics-creux) Creux Phase d’expansion (creux-pics)
Perte .
Pics Période et durée . approxi- . . Galn‘
Amplitude . Période et durée | Amplitude | approxi-
P r0).(1- matif
mative
2001T1 | 2001T1-2003T1 | -0,047 -0,38 2003T1 | 2003T1-2008T1 | 0,041 0,82
2008T1 | (8 trimestres). 2010T1 | (20 trimestres)
Tunisie -0,035
2008T1-2010T1 -0,28
(8 trimestres)
2000T4 | 2000T4-2003T2 | -0,03 -0,3 2003T2 | 2003T2-2008T1 | 0,037 0,7
2008T1 (10 trimestres). 2009T1 | (19 trimestres)
France
2008T1-2009T1 | -0,043 -0,17
(4 trimestres)
2008T1 | 2000T1-2005T1 | -0,032 -0,603 2005T1 | 2005T1-2008T1 | 0,056 0,67
(20 trimestres). 2009T1 | (12 trimestres).
Allemagne 2009T1-2010T4
2008T1-2009T1 | -0,073 -0,29 (8 trimestres).
(4 trimestres).
2001T1 | 2001T1-2003T2 | -0,032 -0,3 2003T2 | 2000T1-2001T1 | 0,0163 0,065
(9 trimestres). 2005T1 | (4 trimestres).
2004T3 2009T2
2008T1 | 2004T3-2005T1 | -0,006 -0,012 2003T2-2004T3 | 0,0074 0,037
(2 trimestres). (5 trimestres).
Italie
2008T1-2009T2 | -0,06 -0,29 2005T1-2008T1 0,04 0,46
(5 trimestres). (12 trimestres).
2009T2-2010T4 | 0,037 0,224
(6 trimestres).
2007T4 | 2000T1-2003T1 | -0,031 -0,377 2003T1 | 2003T1-2007T4 | 0,041 0,665
(12 trimestres). 2009T2 | (16 trimestres).
Etats-Unis
2007T4-2009T2 | -0,051 -0,31 2009T2-2010T4 | 0,035 0,215
(6 trimestres). (6 trimestres).
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En conclusion, a partir de la méthode de datation des points de retournement de Harding
et Pagan, le travail a pu détecter et décrire les différentes phases du cycle économique tunisien
et de ses partenaires commerciaux en exposant leurs amplitudes et leurs durées.
L’identification des caractéristiques cycliques a mis en valeur la synchronisation entre le
cycle tunisien et ceux des pays partenaires et des Etats-Unis. Cette synchronisation de
I’économie tunisienne s’est avérée trés prononcée avec les cycles des pays européens. Le dé-
calage avancé entre les points de retournement du cycle des Etats-Unis et ceux des pays euro-
péens montre bien la transmission rapide des fluctuations économiques américaines aux pays

européens, et qui par la suite devient quasi immédiate sur la conjoncture tunisienne.
CONCLUSION

Dans ce premier chapitre, nous avons présenté les caractéristiques des cycles écono-
miques tunisiens, depuis I’indépendance jusqu’au début de la révolution de 2010, en compa-
raison avec la conjoncture des pays développés (comme la France, 1'Allemagne, 1'Italie et les
Etats-Unis). Il apparait une désynchronisation du cycle des taux de croissance de la Tunisie
avec celui des PDE, durant les années 1960-2000. Ce n’est qu’a partir de I’année 2003 que
I’écart du taux de croissance tunisien commence a étre synchronisé de manicre perceptible

avec celui des autres pays étudiés.

Du fait de ce résultat et de la nécessité¢ d’utiliser des données trimestrielles dans le
champ d'investigation des cycles économiques, le travail s’est focalisé sur la période allant de
2000T1 a 2012T1. Nous avons identifié les cycles de référence de la Tunisie et ceux des PDE
par le filtre H-P et daté par la suite les points de retournement et détecté les différentes phases

avec la méthode BBQ de Harding et Pagan (2002).

L’identification des caractéristiques cycliques a mis en valeur la synchronisation entre
le cycle tunisien et ceux des pays partenaires européens et des Etats-Unis. Cette synchronisa-
tion de I’économie tunisienne s’est avérée trés prononcée avec les cycles des pays européens.
Le décalage avancé entre les points de retournement du cycle des Etats-Unis et ceux des pays
européens montre bien la transmission rapide des fluctuations €économiques américaines aux

pays européens, et qui par la suite devient quasi immédiate sur la conjoncture tunisienne.

La forte synchronisation des cycles tunisiens et des PDE nous conduit dans le cadre du
chapitre suivant a analyser 1’aspect sectoriel de la conjoncture économique tunisienne, la na-

ture des sources d’impulsion internes ou externes ainsi que leurs canaux de transmission.
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Chapitre II : Propriétés au niveau global et sectoriel du

cycle économique tunisien et degré de synchronisation

avec la conjoncture mondiale : faits stylisés

Le deuxiéme chapitre étudie les propriétés macro-économiques globales et sectorielles
du cycle économique tunisien et son degré de synchronisation avec la conjoncture mondiale.
Il comprend trois sections. La premiére section présente la structure industrielle de
I’économie tunisienne en comparaison avec celles des PDE. Cette section cherche a donner
les grandes caractéristiques structurelles du PIB et des échanges commerciaux, en Tunisie et
dans les PDE. La deuxiéme section présente les propriétés cycliques des variables internes
(globale et sectorielle) de 1’économie tunisienne durant les années 2000. Elle consiste princi-
palement a identifier la nature des chocs internes et détecter les variables qui ont un rdle stabi-
lisateur (contra cycliques) et amplificateur (pro cycliques). Pour ce faire, nous adoptons la
méthode des moments (I'écart-type, la corrélation croisée et la corrélation temporelle). La
troisiéme section va s’intéresser au comportement cyclique de certaines variables macroéco-
nomique des PDE afin d’évaluer leur degré de synchronisation avec le cycle économique tu-

nisien.

Section I : La structure industrielle de I’économie
tunisienne en comparaison avec celles des pays déve-

loppés

En suivant les données trimestrielles au cours de la période 2000T1 2010T4, cette sec-
tion consiste a analyser quelques grandes caractéristiques structurelles de 1’économie tuni-

sienne.

En partant du fait que la plupart des pays ont plusieurs partenaires commerciaux, et que
le panier des marchandises échangées avec un pays pourrait étre différent du panier échangé
avec un autre pays, Kouparitsas et Baxter (2003) considérent que la décomposition sectorielle
de la production, les importations et les exportations constituent une voie nécessaire pour ana-

lyser la transmission internationale des cycles économiques.

En outre, Di Giovanni et Levchenko (2010) expliquent leurs choix d’utiliser des don-

nées sectorielles par deux avantages : (1) la dimension sectorielle permet 1’inclusion d’un en-
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semble plus riche de facteurs souvent omis dans les estimations des différents types de chocs,
(i1) les données sectorielles permettent d’étudier si les liens entre les secteurs de production
peuvent contribuer a expliquer I’impact du commerce international sur la synchronisation des

cycles.

I-1-La décomposition structurelle du PIB réel

Ce paragraphe est partagé en deux parties. La premiére présente une décomposition sec-
torielle du PIB en Tunisie et dans les PDE. La deuxiéme présente la décomposition du PIB

par catégorie de dépense finale en Tunisie et dans les PDE.

I-1-1- La décomposition structurelle du PIB par secteur en Tunisie et dans

les PDE

Le tableau 3 présente la décomposition du PIB réel tunisien par secteur. Les résultats
regroupés dans ce tableau montrent sur la période considérée la part importante du secteur des
services (61%) par rapport aux autres secteurs. En particulier, les activités commerciales, ho-
tellerie-restauration et transport atteignent un niveau égal a 23% du PIB. Le poids du secteur
des services en Tunisie est aussi souligné par Kose et Riezman (2001) avec un niveau de 57%
entre 1980 et 1990. Le second secteur contribuant le plus aux PIB tunisien est 1’industrie ma-
nufacturieére qui participe a hauteur de 18%. Ce secteur couvre essentiellement I’industrie

agro-alimentaire et les produits textiles.

Tableau 3:Part des secteurs dans le PIB au coiit des facteurs (en %)

AGR. Man. N.Man Serv. Comm. Autres' Services Ser.Pub
Financ divers
moyenne 10 18 11 38 23 18,2 16
médiane 9 17,3 11,7 3,9 23 18 16,6

Les pourcentages représentent les parts des valeurs ajoutées dans chacun des secteurs sui-
vants : AGR. =secteur agricole, Man.=secteur manufacturier, N.Man=secteur non manufacturier, Ser.
Pub =activités des administrations publiques, Serv.Financ = Services financiers, Comm. = Commerce+
Service d'hotellerie et de restaurationt+ Transports. Secteur des services = Ser. Pub + Serv.Financ +
Comm.+ Autre services divers. Les données sont extraites de 1’Institut national des statistiques de Tunis
pour une période allant de 2000T1 a 2010T4.

Concernant les principaux partenaires commerciaux de la Tunisie (la France, I’Italie, et
I’Allemagne), le tableau 4 montre aussi un poids des services a hauteur de 59% du PIB en
moyenne. Contrairement au secteur des services en Tunisie, les activités financiéres représen-
tent la part la plus important, alors que les activités commerciales, 1’hotellerie-restauration et
le transport présentent la part la plus faible. Une autre différence se manifeste dans la struc-
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ture industrielle entre la Tunisie et les pays partenaires. La contribution du secteur agricole
dans le PIB des pays partenaires n’arrive méme pas a le 2% en moyenne, alors qu’en Tunisie,

il participe au PIB avec un niveau cinq fois plus élevé (10%).

Tableau 4:Structure industrielle des pays partenaires commerciaux

AGR. Man. Act. Fi- Cons. Indus. Ser. Comm.
nanc . pub

Moyenne 2.1 13 28 4.6 15 22 15.3

France
Médiane 2.14 12.8 28.1 43 15.2 21 15.6
Moyenne 1.0 19 222 4.1 2.05 18.5 14.7

Allemagne

Médiane 1.0 18.6 22.6 4.0 20.4 18.6 14.8
Moyenne 22 16.7 21 4.4 19 17.3 19.4

Italie
Meédiane 22 17 20 44 18.9 17.2 19.7
Total Moyenne 1.7 16.2 23 43 18.1 19 16.4

Les pourcentages représentent les parts des valeurs ajoutées dans chacun des secteurs sui-
vants : AGR. = Agriculture; péche, Man.= Industrie manufacturiére, Act. Financ .= Activités financiéres;
immobilier Cons. = Construction, Indus. = activités industrielles (sauf construction); Ser.pub.= Admi-
nistration publique et services collectifs; activités des ménages ; comm.= Commerce; hotels et restau-
rants; transports. Les données sont extraites de la base Eurostat pour une période trimestrielle allant de
2000T1 a 2010T4.

I-1-2- L.a décomposition structurelle du PIB réel par catégories de dé-

penses finales en Tunisie et dans les PDE

Le tableau 5 montre une contribution forte du volume des échanges commerciaux en
Tunisie : les importations et les exportations représentent plus de 40% du PIB. Malgré la forte
ouverture de 1’économie, la demande intérieure reste importante, surtout la part de la con-

sommation privée dont le niveau est supérieure a 60% du PIB réel.

Tableau S:Part des dépenses finales dans le PIB (en %)

C.PV D.Pb. Ivt. X. M. T.Vol. V.S
Moyenne 62 16 24 44 47 74,7 1,0
Meédiane 61 16 24 43 46 74 1,1

C.PV= consommation privée, D.Pb.=dépense publique, Ivt.=investissement (FBCF),
X.=exportations de biens et services, M. =importations, T. Vol.= (X. +M.)/PIB, V.S= variation de stocks.
Les données sont extraites de la banque centrale de Tunis pour une période allant de I’année 2000 a
2010.

La comparaison des tableaux 5 et 6 montre clairement un écart important entre la part
des exportations et des importations dans le PIB en Tunisie et dans celui des PDE. Les expor-
tations en Tunisie représentent 44% du PIB contre une part qui en moyenne ne dépasse pas

28 % dans les pays partenaires et 10 % aux Etats-Unis. De méme, la part des importations
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dans le PIB tunisien est presque le double de celle dans les pays partenaires et les E.U. Par

contre, les dépenses publiques sont plus importantes dans le PIB des pays partenaires qu’en

Tunisie.
Tableau 6:Parts des dépenses finales dans le PIB pour les PDE (en %)
C.PV D.Pb. Ivt. X. M. T.Vol. V.S
Moyenne 57.2 24 19.2 25.4 25.6 51 0.3
France
Médiane 57 23.6 19.3 26 27 55 0.27
Moyenne 58.3 19 20.3 35 32.6 67.6 -0.1
Allemagne
Meédiane 58.7 19.23 20.5 35 324 67.7 0.02
Moyenne 59 20 20 24.6 242 39 0.2
Italie
Meédiane 60 19.6 20.3 25 25 40 17
Total moyenne 58 21 19.7 28 27 52.5 0.1
Moyenne 68 16.3 18.5 10 13 23 0.2
Etats-Unis
Meédiane 67 16 18.9 10 13.8 23.7 0.3

C.PV= consommation privée, D.Pb.=dépense publique, Ivt.=investissement (FBCF),
X.=exportations, M. =importations, T. Vol.= (X. +M.)/PIB, V.S= variation de stocks. Les données sont
extraites de la base des données de I’OCDE pour une période allant de 2000T1 a 2010T4.

I-2- La décomposition sectorielle des échanges commerciaux

[-2-1- la structure des échanges commerciaux en Tunisie

Concernant la structure sectorielle des exportations, les résultats regroupés dans le ta-
bleau 7 montrent une large contribution du secteur manufacturier dans les exportations de
marchandises tunisiennes, en particulier les produits textiles, habillement, cuir, qui atteignent
plus de 40% des exportations totales. Quant aux deux secteurs énergie et mines, phosphates et
dérivés, ils représentent tous les deux 20% des exportations, les activités agricoles 10%.
L’industrie mécanique et ¢électrique présente une part non négligeable, a hauteur de 20% des
exportations. Les résultats montrent qu’une part considérable des exportations en Tunisie est

consacrée aux secteurs primaires environ 20%.

Tableau 7:Décomposition sectorielle des exportations de marchandises (en %)

Text. Habill. et Indus.Mécan.et Autres indust.

X. par activité de

Agri. et ind.

Energie et lubri-

Mines, phos-

secteur Agro-alimentaires cuirs ¢électriques Manuf. fiants phates et dérivés
Moyenne 10.0 42.0 20.2 7.7 11.1 9.0
Médiane 9.5 46.1 19.5 7.8 10.2 8.7

Agri. et ind. Agro-alimentaires= Agriculture et industries agro-alimentaires; Text. Habill. et
cuirs=Textiles, habillements et cuirs; Indus.Mécan.et électriques=Industries mécaniques et électriques ;
Autres indust. Manuf. = Autres industries manufacturiéres; Les données sont extraites de I’Institut na-
tional des statistiques de Tunis pour une période allant de 2000T1 a 2010T4.
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Du coté des importations, les résultats du tableau 8 montrent une part prédominante de
I’industrie mécanique ¢€lectrique, 40% des importations totales, contre 12% pour les produits
primaires (énergies, mines, phosphates et divers). Ce qui fait de la Tunisie un pays qui exporte
plus les produits primaires, qui sont généralement associé¢s a des prix mondiaux trés fluc-
tuants, et consacre une part importante de ses importations aux produits mécaniques et élec-

triques ayant des prix plus élevés.

Tableau 8:Décomposition sectorielle des importations de marchandises de la Tunisie (en

%)

M. Lo Text. Aut . .

.p:.ir, Agri. et ind. e.x Indus.Mécan.et €lec- . utres Energie et Mines, phos-
activité de . R Habill. et K indust. R .,

Agro-alimentaires . triques lubrifiants phates et dérivés

secteur cuirs Manuf.
Moyenne 9.9 21.4 40.2 16.2 10.0 23
Meédiane 9.7 22.6 40.02 16.3 9.3 2.15

Agri. et ind. Agro-alimentaires= Agriculture et industries agro-alimentaires; Text. Habill. et
cuirs=Textiles, habillements et cuirs; Indus.Mécan.et ¢lectriques=Industries mécaniques et électriques ;
Autres indust. Manuf. = Autres industries manufacturiéres; Les données sont extraites de 1’Institut national
des statistiques de Tunis pour une période allant de 2000T1 a 2010T4.

[-2-2-L.a structure des échanges commerciaux dans les PDE

La premiere remarque qui saute aux yeux concernant la structure industrielle des expor-
tations dans les PDE, c'est leur similitude. En effet, on constate d'aprés la décomposition des
exportations des PDE, présentée dans le tableau 9, que le secteur manufacturier a la contribu-
tion la plus élevée (87% en moyenne). Cette forte contribution est due en particulier au sec-
teur machines et équipements (Equipem.), avec une part égale en moyenne a 44,7% pour les

pays européens et 52,5% pour les Etats-Unis.
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Tableau 9:La structure industrielle des exportations dans les PDE (en %)

Agri. Text. Equipem. Autre manf Mings et
carri.
France Moyenne 12 34 44 35 36
Médiane 1.7 34 44 35 6
Allemagne Moyenne 5.6 2.8 52 34 36
Médiane 56 27 52.3 33.6 36
lalie Moyenne 7.6 9.2 38.1 40.1 >
Meédiane 74 9 38.1 40.1 307
Totale moyenne 8.4 5.1 44.7 36.4 >4
Etats Unis Moyenne 6.5 2 525 344 4.6
Médiane 9.5 2 52.6 325 4.06

Text.=Textiles, produits textiles, cuir et chaussures, Agri.= agriculture, chasse, péche et fo-
rét,

Mines et carri.= mines et carriére, Autre manf= autre industric manufacturiéres (produits
alimentaires, boissons et tabac+ papier, produits de papier, imprimerie et édition+ caoutchouc, plastiques
et produits pétrolierst Métaux de base et produits métalliques+ Matériel de transport+ fabrication et
recyclage), Equipem. =machines et équipements. Les données sont extraites de 'OCDE pour une période
allant de 2000 a 2010.

Pour les autres industries manufacturieres qui regroupent principalement le matériel de
transport et autres produits industriels, leur part représente 35 % en moyenne dans les expor-
tations des PDE. On remarque aussi la trés faible contribution du secteur mines et carrieres
qui ne dépasse pas 6%. Il en va de méme pour les exportations du secteur agriculture et du

secteur textile-habillement.

Tableau 10:La structure industrielle des importations dans les PDE (en %)

Agri. Text. Equipem. Autre manf Mines et carri.

France Moyenne 9.5 53 392 35 1

Médiane 9.2 53 40.4 325 1.6
Allemagne Moyenne 7.7 52 39.6 32 153

Médiane 9.3 48 40.4 30.8 156
ftalie Moyenne 12.6 5.5 323 33 16.6

Médiane 12,9 5.5 32 322 14.1
Totale moyenne 10 533
Etats Unis Moyenne 6 6.3 41 28.4 183

Médiane 6 6.1 39.7 28.3 20

Text.=Textiles, produits textiles, cuir et chaussures, Agri.= agriculture, chasse, péche et fo-
rét,

Mines et carri.= mines et carriere, Autre manf= autre industrie manufacturi¢re (produits ali-
mentaires, boissons et tabac+ papier, produits de papier, imprimerie et édition+ caoutchouc, plastiques et
produits pétroliers+ Métaux de base et produits métalliques+ Matériel de transport+ fabrication et recy-
clage), Equipem. =machines et équipements. Les données sont extraites de I'OCDE pour une période
allant de 2000 a 2010.
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Pareillement a la structure des exportations, le secteur manufacturier est le secteur qui
contribue le plus aux importations de marchandises dans les PDE (tableau 10). La part des
machines et équipements est de I’ordre de 39% pour la France et I'Allemagne, 32% pour 1'Ita-
lie et 41% pour les Etats-Unis, voisine de la part des importations et ce secteur parait con-
naitre un fort commerce intrabranche. Par contre, le secteur mines et carriéres se situe entre
11% et 18% des exportations. Le secteur agricole prend une part un peu plus grande dansles

importations que dans celles des exportations, notamment pour les pays européens.

On constate que la part des importations du secteur textile tunisien reste supérieure a
celle des PDE. Par contre, la part des importations dans le secteur mines dans les PDE est plus

¢levée que sa part dans les importations tunisiennes.

Section II : La nature des sources des chocs in-

ternes

Le but est de mesurer la volatilit¢ des phases (a travers 1’écart type), le degré de
comouvement avec le cycle du PIB (a travers la corrélation croisée) et la persistance des
fluctuations des variables macro-économiques (mesurée par 1’autocorrélation d’ordre 1). Pour
mener cette évaluation, toutes les séries ont été transformées en log et corrigées des variations

saisonniéres en utilisant la méthode Census X11.

L’¢écart type et la corrélation croisée ont été estimés par la méthode GMM, en utilisant
le programme écrit par Hevia (2008) sur MATLAB. Cette méthode a été utilisée par plusieurs
études du fait de sa robustesse (Aguiar et Gopinath, 2004; Ambler, Cardia, et Zimmermann,

2004; Backus et Kehoe, 1992; Neumeyer et Perri, 2005, etc.).

II-1- L'écart type dynamique des cycles de référence et des cycles
spécifiques

D’apres les résultats reportés dans le tableau 11, le cycle économique tunisien fait appa-
raitre une certaine stabilité au cours des années 2000, par rapport aux décennies antérieures.
L’écart type représente un cinquieme de celui enregistré pendant les années 1960, 1970 et
1980. A partir de ’année 1995, le cycle économique tunisien montre un niveau de volatilité
autour de 2%, et qui s’affaiblit entre 2000 et 2010 pour s’approcher de 1%. La diminution
progressive de la volatilité du cycle tunisien est configurée par I’écart type dynamique présen-

té dans la figure 7.
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Les trois tableaux 12, 13 et 14 regroupent les mesures de volatilité¢ des fluctuations et
la corrélation croisée du PIB réel avec les différentes variables de 1’économie qui pourraient
étre des sources d’impulsion interne pour la conjoncture tunisienne. Les statistiques présen-
tées dans ces deux tableaux résultent des séries réelles transformées en logarithme et filtrées
par la méthode de Hodrick-Prescott. La définition et les sources des séries sont présentées en

annexe 1.

Contrairement au cycle économique tunisien, les PPC (France, Italie, Allemagne) et les
Etats-Unis ont connu des niveaux de volatilité relativement stables durant les cinq décennies
étudiés avec des écarts types compris entre 1 et 2%. Néanmoins, a partir de 2007 la volatilité

de ces cycles est en hausse en dépassant 4% (figure 7).

D’apres les résultats reportés dans le tableau 12, en Tunisie la pluviométrie (Pluv.) re-
présente le niveau de volatilité le plus ¢élevé avec un écart type égal a 16%. Une forte volatilité
est constatée aussi avec les exportations (X) et les importations (M) mais a un niveau plus bas
8%. Pour les variables monétaires présentées par M; M, et les crédits intérieurs (C.I), la
volatilit¢ de leurs composantes cycliques est environ deux fois plus forte que celle du cycle
économique tunisien (PIB). Parmi les variables financieres étudiées, le transfert de fonds des
immigrés (Remi.) et la dette extérieure (D.E) possedent une volatilité¢ quatre fois supérieure a
celle du cycle tunisien, par contre les investissements directs étrangers (I.D.E) connaissent un

méme niveau de volatilité, égale a 1,15%.
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Tableau 11:L’écart type des cycles économiques de la Tunisie et des PPC

1961/1969 1970/1979 1980/1989 1990/1999 2000/2010

Tunisie 5,18 (0.00) |5,18  (0.00) [3.8  (0.00) [1.98 (0.00) [1.15  (0.00)
France 123 (0.00) |13 (0.00) | 1.6 0.00) | 1.8 (0.00) [1,12 (0,00
Etats-Unis 1.6 0.00) 224  (0.00) [27 0.00) | 1.5 (0.00) [134 (0,00
Italie 1.9 0.00) [1.99  (0.00) | 1.8 0.00) [14 (000 |14 (0.00)
Allemagne ~ 1.9 0.00) [ 1.5 0.00) [15 (0000 [172 (0,00

Figure 6 :Ecart type dynamique des composantes cycliques des PIB
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Au niveau des secteurs, les résultats regroupés dans le tableau 14 montrent que le
secteur agricole représente 1’écart type le plus €élevé avec un niveau égal a 5.7%. La volatilité
¢levée de ce secteur est dii évidement a la forte volatilité¢ de la pluviométrie (tableaul2). Cette
volatilité est retrouvée aussi avec les importations et les exportations des produits agricoles
avec des écarts types égaux respectivement a 13.6% et 19%. Toutefois, la volatilité la plus
¢levée pour les importations est observée pour le secteur des mines et phosphates.
Tableau 12:Les propriétés cycliques de I’économie tunisienne
PIB [C.PV [CPb. [ [X. M. M, M, [IPC [LDE |D.E |CI |Re- |Pluv. |Dde. |Cor-
réel mi. Inter. | rup.
Volati- [ 115|201 |29 |35 823 |77 [23 25 |06 LIs |29 [335 [435 [1615 [221 |37

lité (0.00) |(0.00) |(0.00) [0.00) |0.00) |0.00) |(0.,00) [(0,000 [0.00) |(0.04) [0.00) |0.00) |0.00)]0.01) |0.00) | (0.00)

Corré- | 1 0,07 |-01 0,37 |045 |04 026 |006 |0, 0,06 |037 |-035 |-0,07 |-0,61 [0.31 |0.38
lation | (0) ©0.14) |©0.13) |11 |01 (0120 [0 (o1 [@©16 [©0D |©013) |012) [©12)]01) [@©.12) |©0.11)

C.PV= consommation privée, D.Pb.=dépense publique, Ivt=investissement,
X.=exportations, M. =importations, IPC =indice des prix a la consommation, D.E =dettes extérieurs, C.I
=crédits intérieurs, Remi. =envois des immigrés, pluv.=pluviométrie, dde. Inter.= demande intérieure
(consommation finale +FBCF+variation de stock). Toutes les séries transformées en logarithme et fil-
trées par la méthode de Hodrick-Prescott. La volatilité est mesurée par 1’écart type. Les corrélations
croisées et les écarts types sont calculés par la méthode GMM.
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La variable institutionnelle est mesurée par l'indice de perception de corruption qui
présente le niveau de la corruption dans le secteur public d'un pays. Le score de I'indice varie
entre 0 et 10. La valeur 10 indique un niveau faible de corruption et 0 indique un
gouvernement trés corrompu. Les résultats du tableau 12 exhibent un écart type associé a cette

variable égal a 3.7%, montrant sa forte volatilité.

Aprés l'examen de 'amplitude des cycles de référence de la Tunisie et des PDE ainsi
que l'amplitude des fluctuations des variables macro-économiques globales et sectorielle a
travers la mesure des écarts types, le paragraphe suivant passe a l'examen du degré de co-
mouvement de ces variables internes avec le cycle de référence tunisien. Ceci permet
d'identifier les variable procycliques ou contracycliques et de déterminer la nature des sources
d'impulsion du cycle de référence. Est-il d'origine réelle, monétaire, financiére ou
institutionnelle ? Pour ce faire, nous calculons les coefficients de corrélation croisée d'ordre

(0) et temporelle.

IT -2- Le co-mouvement des variables macro-économiques internes

Le deuxiéme moment estimé pour présenter les propriétés cycliques des variables
internes de 1’économie tunisienne est la corrélation croisée avec la composante cyclique du
PIB. Elle est utilisée dans les différents travaux des cycles économiques pour mesurer le
degré de synchronisation ou bien le comouvement de ces cycles. En d’autres termes, elle
permet d’étudier le comportement du cycle de référence (la composante cyclique de I’activité
économique mesurée par le PIB), par rapport aux cycles spécifiques (Agénor, McDermott et
Prasad, 2000 ; Ambler, Cardia et Zimmermann, 2004 ; Backus et Kehoe, 1992 ; Kose et
Riezman, 2001; Kouparitsas, 1997 ; etc.).

Harding et Pagan (2002) ont proposé de mesurer le degré de concordance entre le cycle

de référence (la composante cyclique de 1’activité économique mesurée par le PIB) et le cycle

spécifique, par un indice de concordance (/). Ils le présentent comme la fraction de temps

pendant laquelle les deux séries sont simultanément dans le méme état d'expansion (S=1) ou
de contraction (S=0). Formellement, cet indice de concordance entre deux variables X et Y

s’écrit comme suit :

T

{8y Sue Sye + Ba (1= S (1 - 5,0)}
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Cet indice est capable de capturer si la variable y; est pro ou contra cyclique par rapport

a une autre x,. Si I’indice T,,=1, la variable est pro cyclique, elle est dite contra cyclique si

I’indice T,,=0
Harding et Pagan (2006) ont réécrit cet indice en fonction du coefficient de corrélation :

T= {Zt 1Sxt Syt + Z 1(1 Sxt — Syt + Sytht)}
= 1
|:; {ZZ=1 Sxt Sye +1— Yoy Syt — Sica St + Xioq Sytht}
1sT 1sT
=1+:= Z =1 5%t Sy yt 7 t=19yt -7 t=19yt
= 2
I :1 +;2’£=1 Sxt Syt [ ]
1
Or cov (Sxt, Syt)= T f=1Sxt Syt — E[Sxt]E[Syt]
=1 + 2 cov (Sxe, Sye)+2 E[SyeJE[Sye] — E[Sxe] — E[Sy¢]

1= 1+ 2c0r(Sxe, Sy)0s, 05, +2 B[Sy JE[Sye| — E[Sxe] — E[Sye]

Cette nouvelle formulation de I’indice de concordance a amené Harding et Pagan
(2006) a conclure a une relation monotone entre le coefficient de corrélation et leur indice de

concordance. Les auteurs ont montré que lorsque le coefficient de corrélation est égal a 1 (-1),

la valeur de I’indice de concordance (1) est égale a 1(0). Ce qui signifie une contradiction

entre les conclusions issues des deux mesures statistiques. En effet, lorsque le coefficient de
corrélation montre que les deux cycles Sy.et S,; sont negativement synchronisés (¢gal a -1),
I’indice de concordance sera €gal a 0 qui signifie que les cycles Sy.et S, sont indépendants.
En conséquence, Harding et Pagan (2006) notent que leur indice défini pour mesurer le degré
de synchronisation nécessite des corrections, et il est plus adéquat d’utiliser la corrélation
entre les cycles afin de jauger le degré de synchronisation entre les cycles des variables

étudiées.
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En raison de cette ambigiiité sur la robustesse de 1’indice de concordance, notre travail
retient le coefficient de corrélation pour évaluer le degré de synchronisation entre les
différents cycles. Les corrélations croisées sont calculés par la méthode GMM. Cette
méthode est robuste puisqu’elle permet de corriger I’hétéroscédasticité et I’autocorrélation des

termes d’erreur.

Selon Agénor, McDermott et Prasad (2000) une variable y; est pro cyclique, acyclique,
ou contra cyclique si la corrélation croisée est respectivement positive, zéro, ou négative. En
outre, la série y; est fortement corrélée si le coefficient de corrélation, en valeur absolue, est
compris entre 0,26 et 1, est faiblement corrélé si le coefficient de corrélation est compris entre
0,13 et 0,26, il y a absence de corrélation des cycles des variables lorsque le coefficient de
corrélation en valeur absolue est situé entre 0,13 et 0. En outre, en mesurant la corrélation
croisée temporelle notée p(j), avec j € {+1, £2, £3, +4,...}, présentée dans le tableau 12, il est
possible de connaitre le nombre de trimestres au cours desquels les pics (ou les creux) d’une
variable donnée filtrée précédent ou succedent a ceux du PIB réel. En effet, les articles de
Agénor, McDermott et Prasad (2000), Kydland et Prescott (1982) et Mendoza (1995)
montrent que la composante cyclique d’une variable donnée suit le cycle du PIB réel de j
périodes si la valeur absolue de p(j) est au maximum pour j >0. Par contre, si la | p(j)| est au
maximum pour j<0, le cycle de la variable examinée sera en avance par rapport au cycle de
référence (le cycle du PIB) de j périodes, ce qui permet de dire que cette variable peut

produire un changement dans les fluctuations du PIB réel.

En suivant cette classification dans les degrés de corrélation, nous allons commencer
d’abord par les variables macroéconomiques de I’économie tunisienne globales et sectorielles.
Les corrélations croisées et temporelles entre les cycles des variables et le cycle de référence
tunisien (PIB) sont données dans les tableaux 12, 13, 14, et 15. Les variables étudiées se
classent en trois catégories : les variables réelles, les variables financiéres et les variables

monétaires.

Avant de commencer 1’analyse du degré du comouvement de ces différents types de
variables avec I’activité réelle (le cycle du PIB tunisien), il est primordial dans 1’analyse de la
conjoncture économique d’examiner le niveau d’autocorrélation d’ordre (1) du cycle du PIB.
Selon plusieurs travaux, notamment ceux de Kose et Riezman (2001) et Kouparitsas (1997),
cette statistique mesure la persistance du cycle économique. Elle permet de connaitre la durée

de la phase d’expansion ou de contraction par laquelle I’économie peut passer. Dans ce
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présent travail, la composante cyclique du PIB montre une persistance forte avec une

autocorrélation d’ordre (1) égale a 0,7 (tableau 12).

Pour les variables réelles, la corrélation croisée d’ordre (0) montre une indépendance
entre les phases de la consommation privée, publique et celles du PIB avec des valeurs qui ne
dépassent pas 0,1. Quant a la corrélation temporelle', les résultats présentés dans le tableau 13
montrent un effet contra cyclique avancé de quatre trimestres de ces deux variables sur le PIB.
Malgré ce décalage, la corrélation contemporaine a montré sa désynchronisation avec

I’activité réelle.

Les autres variables réelles, I’investissement, les exportations, et les importations font
apparaitre des coefficients de corrélation croisée positifs et supérieurs a 0,3. Ceci nous permet

de déduire la procyclicité de ces variables et leurs syncronisation avec le cycle du PIB.

Pour les exportations, la corrélation temporelle d’ordre (1) enregistre un niveau
maximum montrant la persistance d’une forte corrélation positive entre le cycle des
exportations et celui du PIB. Quant aux importations, le niveau maximum est atteint avec le
coefficient de corrélation contemporain, ce qui signifie que les pics du cycle des importations
coincident instantanément avec ceux du cycle du PIB. Ces résultats montrent bien le rdle

important des échanges commerciaux dans le comportement du cycle économique tunisien.

' La corrélation temporelle indique le nombre de trimestres avancés ou retardés d’un indicateur cyclique
spécifique par rapport au cycle de référence (PIB).
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Tableau 13:la corrélation croisée temporelle avec le PIB tunisien

-9 -8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
PIB 0.7 0.45 0.22 0.044
C.p
v 0.17 -0.02 -0.24 -0.41 -0.60 -0.68 -0.64 -0.50 -0.21 0.07 (0) 0.29 0.41 0.40 0.33 0.24 0.15 0.12 0.11 0.13
C.p
b 0.33 0.14 -0.09 -0.28 -0.51 -0.65 -0.7 -0.61 -0.36 | -0.10(0.13) 0.11 0.24 0.27 0.26 0.22 0.17 0.14 0.11 0.09
Ivt.
-0.40 -0.41 -0.40 -0.39 -0.33 -0.21 -0.07 0.06 0.22 0,37 (0.11) 0.51 0.59 0.61 0.57 0.49 0.40 0.31 0.24 0.21
X. -
-0.12 -0.17 -0.23 -0.14 -0.11 -0.07 0.06 0.15 0.26 0.45 (0.1) 0.49 0.46 0.34 0.22 0.11 0.07 0.02 0.01 0.02
M. -
-0.05 -0.09 -0.08 0.00 -0.00 0.01 0.12 0.12 0.22 0.39 (0.12) 0.38 0.33 0.22 0.08 -0.04 -0.06 -0.07 -0.05 | 0.05
M;
-0.33 -0.32 -0.32 -0.35 -0.29 -0.23 -0.09 0.04 0.14 0.26 (0.1) 0.35 0.39 0.33 0.27 0.22 0.16 0.11 0.09 0.07
M,
-0.26 -0.34 -0.36 -0.37 -0.35 -0.33 -0.27 -0.11 0.07 0.06 (0.1) 0.29 0.36 0.40 0. 39 0.37 0.32 0.25 0.2 0.20
IPC
-0.18 -0.06 -0.00 -0.11 -0.14 -0.09 -0.05 0.02 0.05 0.10 (0,16) 0.27 0.22 0.10 -0.01 -0.11 -0.14 -0.10 -0.03 | 0.05
LD.
E -0.21 -0.02 0.06 0.14 0.21 0.16 0.14 0.09 0.02 0.06 (0,1) 0.15 0.14 0.16 0.24 0.23 0.16 0.27 0.17 0.13
D.E
0.14 -0.09 -0.14 -0.26 -0.34 -0.32 -0.30 -0.05 0.27 0.37 (0.13) 0.34 0.14 0.16 0.14 0.03 -0.10 -0.17 -0.2 -0.1
C.I -0.07 -0.1 -0.12 -0.16 -0.27 -0.38 -0.38 -0.37 -0.38 -0.35(0.12) -0.29 -0.02 0.03 0.09 0.14 0.19 0.21 0.19 0.16
Re- - -
mi. 0.11 0.03 -0.04 -0.08 -0.16 -0.2 -0.23 -0.20 -0.14 | -0.07 (0,12) | -0.00 -0.02 -0.09 -0.23 -0.33 -0.34 -0.30 | 0.1939 | 0.01
Pluv
0.19 0.30 0.38 0.39 0.29 0.08 -0.18 -0.42 -0.61 |-0,61 (0.1)| -0.74 -0.68 -0.49 -0.23 0.01 0.20 0.31 0.3689 | 0.36
Cor
rup.
P 0.00
-0.12 -0.20 -0.25 -0.24 -0.22 -0.10 0.08 0.24 0.34 0.38 (0.11) 0.23 0.06 -0.15 -0.31 -0.30 -0.26 -0.18 -0.07 5

C.PV= consommation privée, D.Pb.=dépense publique, Ivt.=investissement, X.=exportations, M. =importations, TPC
=indice des prix a la consommation, D.E =dettes extérieures, C.I =crédits intérieurs, Remi. =envoi de fonds des immigrés,
pluv.=pluviométrie. Toutes les séries sont en logarithme et filtrées par la méthode de Hodrick-Prescott.
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Le tableau 15 présente les corrélations temporelles des différentes variables sectorielles
en Tunisie avec le PIB global. Les résultats montrent que la pro cyclicité des PIB par secteur
est contemporaine (la valeur maximum est enregistrée au niveau de la corrélation d’ordre 0),
ce qui affirme une synchronisation forte entre les cycles du PIB par secteur et celui du PIB

global.

Quant aux investissements par secteur, leurs composantes cycliques confirment les ob-
servations de la pro cyclicité avec un retard de deux a trois trimestres par rapport au cycle de
I’activité de référence. Ce qui indique leurs roles amplificateur du cycle du PIB. Il en va de
méme pour les cycles des importations par secteurs. Pour les cycles des exportations, le com-
portement cyclique du secteur industriel (industrie mécanique et autres) montre une synchro-
nisation forte et contemporaine vis-a-vis du cycle économique. Toutefois, la composante cy-

clique du secteur agricole montre une avance d’un trimestre par rapport au cycle du PIB.

Tableau 14:Les propriétés cycliques intersectorielles : corrélation croisée avec le cycle
économique tunisien

PIB agr. | PIB PIB PIB Ivt. Ivt. Ivt. Ivt. ser. | M. agr- | M.
man. nman. ser. Agr. Man. | Nman. ind-agr | text.
5.7 2,48 3,22 0.8 4,94 5,45 14,5 2,5 13,6 7,6
volatilité (0,00) (0,00) (0,00) (0.00) ](0,004) |(0,00) | (0,01) | (0,00) (0,01) (0,00)
0.59 0.19 0.28 0.69 0,61 -0,16 0,3 0,32 0,15 0.13
corrélation | (0,08) (0,13) (0,13) (0,07) 1(0,07) ](0,13) |(0,11) | (0,06) (0,16) (0,19)
M .indus- | M.autre- | M.energ- | M.min- | X. agr- | X. X. X.autre- | X.energ- | X.
meca. ind. lub. phos ind- text. | indus- |indm lub. min-
agr meca. phos
83 5.6 25.0 332 18,9 59 8,5 8.2 21.5 22.0

volatilit¢ | (0,00) 0,000 ©0.02) |©.04) 002 [©00) [©000 |©0.00) |©02 |©.03)

0,54 0.35 032 028 o290 ]o23 Jo4o Jo3s 033 0.31
corrélation | (0,11) 014 12y |©.12) (009 (019 [©014) 017 |©10) |©.11)

Agri-ind. Agro-alimentaires= Agriculture et industries agro-alimentaires; Text. =Textile, ha-
billement et cuir; Indus.Mécan. =Industries mécaniques et électriques ; Autres indust= Autres industries
manufacturiéres; energ-lub. =Energie et lubrifiants ; min-phos =Mines, phosphates et dérivés. M= impor-
tations ;X=Exportations ; Ivt.=investissement. Toutes les séries sont en logarithme et filtrées par la mé-
thode de Hodrick-Prescott. Volatilité mesurée par 1’écart type. Les corrélations croisées et les écarts
types sont calculés par la méthode GMM. Les données sont extraites de 1’Institut national des statis-
tiques.

Pour les variables monétaires, les résultats regroupés dans le tableau 13 montrent une
corrélation positive et forte (supérieur a 0,26) du PIB avec M; et une corrélation faible avec
M,. Du coté de la corrélation temporelle, les résultats montrent que les pics des deux cycles

M, et M; se manifestent avec deux et troix trimestres de retard par rapport a ceux du PIB.
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Pour les crédits intérieurs, la corrélation contemporaine exhibe la contra cyclicité
(corrélation négative) de cette variable vis-a-vis du cycle de référence. De plus, a partir des
calculs de la corrélation temporelle (tableau 13), les phases du cycle du crédit sont en avance
de trois trimestres sur celles du cycle de 1’activité réelle. L’indice des prix a la consommation
est associ¢ a un coefficient de corrélation faible montrant une indépendance entre les

fluctuations du niveau des prix avec celles de ’activité réelle.

Les résultats trouvés montrent un comportement procyclique de la dette extérieure
(D.E) avec le cycle économique et une corrélation positive supérieure a 0,26) permettant de
conclure a une synchronisation forte entre les deux cycles. Les variables investissements
directs étrangers (IDE) et transferts de fonds des immigrés (Rem.) montrent une indépendance

de leurs comportements avec 1’activité réelle.

La variable climatique étudiée est la pluviometrie (Pluv). A partir du coefficient de
corrélation associé a cette variable (tableau 12 et 13), il est constaté un comportement
contracyclique significatif de la pluviométrie avec le PIB. Cette correlation est du en fait a la

part importante du secteur agricole dans le PIB.

Pour la variable institutionnelle (Altug et Canova, 2012), il apparait une forte
corrélation entre le comportement cyclique du niveau de corruption et le cycle de l'activité

économique globale en Tunisie.
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Tableau 15:Les propriétés cycliques intersectorielles: la corrélation croisée temporelle avec le PIB tunisien

-9 -8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9
PIB agr. -0.10 [ -0.20 | -0.18 | -0.11 1 0.00 | 0.15 |0.28 0.41 [0.53 10.57 1032 |0.11 -0.12 1-0.27 1-0.40 | -0.53 [ -0.53 | -0.39 | -0.17
PIB man. 028 10.22 |0.18 |0.16 |0.13 [0.05 ]0.01 0.06 10.09 [0.18 10.09 |0.06 0.01 10.05 |[0.13 J0.16 [0.18 [0.22 ]0.28
PIB nman. -0.10 | -0.17 | -0.19 | -0.04 | 0.01 |-0.01 | 0.12 020 |10.20 (028 |0.11 |0.12 0.27 10.23 |0.11 J0.01 [-0.0 [-0.20]-0.22
PIB ser. -0.27 1-0.28 | -0.27 | -0.20 | 0.04 | 0.35 ]0.48 0.57 10.61 [0.69 |0.66 |0.40 0.17 1-0.04 |-0.13 | -0.10 | -0.06 | -0.10 | -0.04
Ivt. Agr. -0.20 | -0.23 | -0.24 | -0.22 | -0.14 | -0.01 | 0.17 0.33 10.51 0.68 10.62 0.44 10.14 |-0.08 | -0.24 [-0.30 | -0.21 | -0.08
Ivt. Man. -0.191-0.20 | -0.24 | -0.27 | -0.31 | -0.34 | -0.37 ]-0.35|-0.28 | -0.17 | 0.00 ] 0.11 024 1036 [0.47 ]0.55 053 044 10.37
Ivt. Nman. -0.43 1-0.38 | -0.31 | -0.24 | -0.15 | -0.05 | 0.03 0.12 1022 (033 10.39 |0.42 042 1038 037 ]0.37 [0.36 [0.37 |0.38
Ivt. ser. -0.18 1-0.10 | -0.05 | -0.02 | 0.04 |0.09 |0.16 022 1026 (034 1041 |0.48 0.50 1046 [037 |0.26 [0.10 [-0.04]-0.18

M. agr-ind-agr |-0.08 |-0.13 |-0.09 |-0.07 | -0.11 | -0.13 | -0.20 [-0.10 1 0.01 |0.15 ]0.19 |0.37 0.39 10.27 022 ]0.20 [0.11 |0.00 |0.00

M. text. -0.11 1-0.20 | -0.28 | -0.22 | -0.21 | -0.15 | 0.00 0.00 10.05 [0.12 10.17 |0.18 0.14 10.09 [0.03 ]0.00 [0.05 |0.04 |0.07
M .indus-meca. |-0.25|-0.35]-0.36 |-0.29 |-0.18 | 0.04 | 0.26 0.21 1024 [0.53 10.63 |0.53 0.25 10.05 |-0.05]-0.19 |-0.22 | -0.20 | -0.12
M.autre-ind. -0.10 1 -0.20 | -0.33 | -0.33 | -0.29 | -0.22 | -0.09 ]-0.07 | 0.09 ] 0.35 |0.50 ]0.62 0.50 10.37 028 ]0.14 [0.03 |-0.11]-0.16
M.energ-lub. -0.16 | -0.12 | -0.11 | -0.09 | 0.04 |0.18 |0.24 024 1024 (032 10.33 |0.20 0.14 10.03 |-0.01 ]0.00 [0.06 |0.10 |0.03
M.min-phos -0.14 1-0.17 | -0.17 | -0.18 | -0.06 | -0.02 | -0.02 ]0.02 |0.12 |0.28 |0.36 ]0.29 0.19 10.12 [0.03 ]0.02 |0.02 |-0.00 [0.002

X. agr-ind-agr [ 0.00 | 0.05 |0.01 [0.08 ]10.19 |0.14 |0.23 037 1038 [0.29 [0.26 |0.31 0.19 1-0.02 |-0.18 | -0.27 | -0.25 | -0.18 | -0.20

X. text. 0.00 1-0.12 1-0.23 1-0.22 | -0.29 | -0.27 | -0.04 ]-0.05 | 0.04 |0.23 |0.27 ]0.24 0.20 10.15 |0.02 |-0.05]-0.02 |-0.01 |-0.05

X. indus-meca. |-0.09 | -0.24 | -0.28 [ -0.19 | -0.16 [ -0.08 | 0.049 0.08 |0.24 [0.40 |0.40 |0.35 0.21 10.15 |0.07 |-0.01 |-0.05|0.01 ]0.02

X.autre-indm -0.111-0.12 | -0.20 | -0.11 | 0.00 |0.00 |0.15 0.13 1023 035 10.33 |0.32 022 10.20 [0.09 |0.15 [0.14 [0.14 ]0.08

X.energ-lub. -0.26 | -0.23 | -0.18 | -0.06 | 0.14 | 0.20 |0.32 031 |0.27 (033 035 |0.32 026 |0.24 022 ]0.19 |0.16 |0.11 |0.06

X. min-phos -0.12 1-0.13 1-0.14 | -0.19 | -0.16 | -0.15 | -0.16 |-0.08 | 0.10 [0.31 |0.40 |0.407 |0.39 [033 |0.21 |0.15 |0.09 |0.00 [-0.04

Agri-ind. Agro-alimentaires= Agriculture et industries agro-alimentaires; Text. =Textiles, habillements et cuirs;Indus.Mécan. =Industries mécaniques et électriques ;
Autres indust= Autres industries manufacturiéres; energ-lub. =Energie et lubrifiants ; min-phos =Mines, phosphates et dérivés. M= importations ;X=Exportations ;
Ivt.=investissement ;Toutes les séries sont en logarithme et filtrées par la méthode de Hodrick-Prescott. Les données sont extraites de I’Institut national des statistiques.

61



Chapitre 11 : Propriétés
au niveau global et sectoriel du cycle économique tunisien et degré de synchronisation avec
la conjoncture mondiale : faits stylisés

En résumant, d’apres une premiére analyse statistique des données des variables macro
économiques tunisiennes, le degré de synchronisation avec le cycle du PIB est le plus fort
pour les exportations, les importations, la dette extérieure, l'indice de corruption, la
pluviométrie et I’agrégat monétaire M,. Les coefficients de corrélation positifs associés a ces

variables montrent des comportements pro cycliques vis-a-vis de I’activité réelle.

La forte synchronisation avec le PIB est observée aussi avec les crédits intérieurs mais
avec une corrélation négative indiquant le comportement contra cyclique et avancé d’un
trimestre de cette variable. Ce résultat conduit a considérer les crédits a 1’économie comme
une variable stabilisatrice des fluctuations économiques en Tunisie. Les autres variables
étudiées, a savoir les IDE, la consommation, le niveau des prix et les transferts de fond des

immigrés montrent une absence de corrélation avec le cycle du PIB.

Au niveau sectoriel, il existe une corrélation positive essentiellement entre le PIB et
I’investissement dans deux secteurs, les services et I’agriculture. Du c6té des importations et
les exportations, le coefficient de corrélation le plus fort est enregistré pour les industries
mécaniques avec un coefficient largement supérieur a la valeur critique (0,54 pour les
importations et 0,4 pour les exportations). Malgré la part importante du secteur textile dans les
importations et plus encore dans les exportations de marchandises en Tunisie, le coefficient de
corrélation apparait faible, ne dépassant pas 0,23, ce qui indique la faible contribution des
fluctuations des exportations et des importations du secteur textile dans I’ampleur du cycle

économique tunisien.

Section III : Synchronisation ou désynchronisation
du cycle économique tunisien avec la conjoncture

mondiale

Cette section va s’intéresser a 1’étude du comportement cyclique des variables macroé-
conomiques des pays partenaires commerciaux (I’Italie, la France, 1’ Allemagne) et des Etats-
Unis vis-a-vis du cycle économique tunisien, afin d’évaluer statistiquement leur degré de syn-
chronisation, et les classer entre variables stabilisatrices ou amplificatrices des fluctuations de

I’économie tunisienne.
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I1I-1- Examen du co-mouvement du cycle de référence tunisien avec la
conjoncture économique des PDE

En examinant les niveaux de corrélation entre les cycles des différents pays partenaires
et les Etats-Unis, il ressort des résultats du tableau 16 une forte synchronisation entre les pays
développés de 1’échantillon, en particulier entre les pays européens (coefficient de corrélation
proche de 1). Avec les Etats-Unis, le coefficient de corrélation reste fort (entre 0,74 et 0,87)
mais plus faible par rapport a celui enregistré entre les trois pays européens de I’échantillon
(supérieur a 0,91). Cette forte synchronisation est contemporaine entre les pays européens : le
niveau maximum de corrélation est obtenu a 1’ordre (0). Par contre, la corrélation temporelle
entre les Etats-Unis et les trois autres pays européens montre que les cycles de ces derniers
sont en retard de un trimestre vis-a-vis du cycle américain. Ceci montre 1’effet positif amplifi-
cateur (coefficient de corrélation positif) avancé des fluctuations économiques des Etats-Unis

sur celles des économies européennes.
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Tableau 16:Corrélation croisée entre les cycles économiques des PPC, des Etats-Unis et de la Tunisie

France Allemagne Italie Etats-Unis Tunisie
-2 -1 0 1 2 2 |- 0 1 2 2 |- 1} 1 2 2 |-l 0 1 2 11-1]0 1 2
France 1 0.8 |0.69
091
Allemagne | 0.56 |0.77 | (0.02) | 0.86 ] 0.70 1 0.8510.63
0.94 0.95
Italie 0.63 0.841(0.01) [ 0.87]10.680.68]0.86](0.01) |0.82[0.58 1 0.8 10.6
0.87 0.74 0.81
E.U 0.74 ]0.88](0.03) [0.71 [ 0.44 ] 0.67 | 0.77 | (0.06) | 0.55|0.27 | 0.74 | 0.84 | (0.04) | 0.64 | 0.39 1 0.8 10.6
0.62 0.50 0.53 0.52
Tunisie 039 ]0.55](0.08) [0.56 |04 |0.37]0.43|(0.09) [0.46|0.38]0.32]0.46 | (0.10) [0.490.38|0.22|0.42 | (0.09) | 0.54 | 0.54 1 0.70 1 0.42
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D’aprés le tableau 16, les coefficients de corrélation croisée d’ordre 0 montrent une
forte corrélation positive entre le cycle tunisien et ceux des pays partenaires commerciaux et
les Etats-Unis. La corrélation la plus prononcée entre ces quatre pays et la Tunisie est celle de
la France. Ce résultat montre le comportement pro cyclique des fluctuations économiques de
la France, 1’Allemagne, I’ltalie, et des Etats-Unis avec le cycle tunisien. Ce qui permet de
déduire que les cycles économiques des PDE (PPC et Etats-Unis) ont un effet amplificateur

sur les fluctuations économiques en Tunisie.

Du coté de la corrélation temporelle entre les cycles des PPC d’une part et la Tunisie
d’autre part, les résultats regroupés dans le tableau montrent que le niveau de corrélation est
au maximum d’ordre 0, ceci indique que les pics (les creux) de ces différents cycles coinci-
dents. Cette synchronisation contemporaine du cycle tunisien avec ceux des PPC n’est pas
retrouvée avec le cycle économique des Etats-Unis En effet, la corrélation temporelle associée
a la composante cyclique des Etats-Unis montre au maximum des retards de deux trimestres.
Ceci indique que le cycle américain est en avance par rapport a celui de I’économie tunisienne
de deux trimestres. Ce résultat est conforme a ceux obtenus avec la méthode de datation des

points de retournement (BBQ) dans le chapitre 1.

Pour la demande intérieure (Dde. Intér) des différents pays, les résultats regroupés dans
le tableau 17 montrent une corrélation positive et forte de leurs comportements cycliques vis-
a-vis du cycle économique tunisien. Ceci est concrétisé par des coefficients de corrélation
contemporains positifs, largement supérieurs a la valeur critique. Ce qui montre que les fluc-
tuations cycliques de la demande intérieure de la France, de 1I’Allemagne et de 1’Italie ampli-
fient celles de 1’économie tunisienne instantanément. Pour les Etats-Unis, les demandes inté-
rieures gardent le méme comportement pro cyclique par rapport au cycle tunisien. Cependant,
les coefficients de corrélation temporelle montrent que le mouvement est en avance de deux

trimestres.

Au total, il ressort de ces résultats que la demande intérieure dans les PDE constitue
une variable pro cyclique, provoquant un effet amplificateur sur les fluctuations économiques
en Tunisie. L’effet généré par les PPC se produit de maniére immédiate sur le cycle tunisien,
la demande intérieure des Etats-Unis influence 1’activité réelle en Tunisie avec un laps de

temps avancé de deux trimestres.
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L’indice des prix a la consommation (IPC) en France et en Italie montre un coefficient
de corrélation faible indiquant une indépendance relative entre les fluctuations des niveaux de
prix dans ces deux pays et ’activité économique réelle en Tunisie. Par contre le niveau des
prix aux Etats-Unis et en Allemagne fait apparaitre un co-mouvement positif avec le cycle

économique tunisien.

Pour les taux de change réels présentés par 1’indice des prix a la consommation relatifs
(IPR) pour chaque pays avec ses partenaires commerciaux (Hairault et Sopraseuth, 2008), les
résultats regroupés dans le tableau 16 indiquent 1’absence de corrélation entre les fluctuations

des taux de change réels des PDE et celles de I’économie tunisienne.

Les coefficients de corrélation associés aux cycles des importations venant de chaque
pays sont positifs et largement supérieurs a la valeur critique (0,26), montrant ainsi un com-
portement pro cyclique des importations et une forte synchronisation avec le cycle écono-
mique tunisien. Ce comportement est simultané pour les fluctuations des importations venant
de la France et de I’Italie. Les importations venant des Etats-Unis et de 1’Allemagne sont en
retard d’un trimestre par rapport au cycle économique tunisien. Ceci est exhibé par un niveau

de corrélation maximum d’ordre (1).
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Tableau 17:La corrélation croisée et temporelle des variables externes avec le PIB tunisien

-8 -7 -6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8
Dde. Intér. France -0.20 [ -0.151-0.08 | 0.06 [0.22 [0.40 ] 0.54 ]|0.61 |0.66(0.07) 0.58 [0.44 10.29 |0.11 |-0.01[-0.07]-0.14]-0.17
Dde. Intér.Allemagne -0.351-0.251-0.11 {0.02 [0.25 |0.48 ] 0.55 |0.61 [0.51(0.1) 0.39 10.35 10.18 | 0.03 [-0.03-0.01]0.05 |0.09
Dde. Intér. Italie -0.131-0.08 10.00 [0.12 [0.22 |0.36 |1 0.44 | 0.44 |0.43(0.1) 0.34 10.20 10.06 |-0.09 |-0.15|-0.09 | -0.07 | -0.01
Dde. Intér. Etats-Unis 0.02 |0.06 [0.13 ]10.23 |0.32 [0.45 |0.50 |0.48 |0.41(0.1) 0.28 [0.13 |-0.05]-0.23 [ -0.30 | -0.28 | -0.29 | -0.26
IPC France 0.16 |0.14 | 0.07 |-0.04|-0.10 | -0.15 | -0.09 | -0.05 | 0.09 (0.1) 0.22 10.18 10.14 |0.04 |-0.02[-0.05]-0.06]-0.10
IPC Allemagne 0.00 |-0.05]-0.13]-0.23 |-0.28 | -0.29 [ -0.19 | 0.02 | 0.25 (0.1) 0.39 1046 10.51 046 [0.40 [0.26 [0.11 |-0.01
IPC Italie 0.04 |0.01 [-0.02]-0.12|-0.13 |-0.23 |-0.19 | -0.00 | 0.16 (0.1) 0.20 [0.1 0.17 10.17 10.15 ]0.09 [0.05 |0.01
IPC Etats-Unis -0.051-0.07 | -0.06 | -0.04 [ 0.00 [0.05 ]0.13 | 0.31 |0.48(0.06) 0.54 10.40 10.32 |0.27 (022 [0.15 ] 0.07 |0.01
IPR France 020 |0.17 |0.14 |0.06 |0.02 |-0.03|-0.16]-0.19|-0.18 (0.14) |-0.21 |-0.32|-0.36 | -0.34 | -0.33 | -0.32 | -0.25 | -0.16
IPR Allemagne 0.16 |0.12 |0.11 ] 0.06 |0.02 |0.01 |-0.12]-0.09 |-0.08 (0.14) |-0.15]-0.29 | -0.32|-0.30 [ -0.31]|-0.34 | -0.28 | -0.19
IPR Italie 0.13 |0.12 |0.13 |0.10 | 0.06 |-0.00|-0.14]-0.15]-0.13 (0.14) |-0.18 |-0.34 | -0.35|-0.30 | -0.27 | -0.29 | -0.25 | -0.15
IPR Etats-Unis -0.04 | -0.04 | -0.07 | -0.12 | -0.15 | -0.27 | -0.26 | -0.31 | -0.30 (0.13) [-0.17 [0.05 |0.24 [0.37 |[0.40 [0.42 |0.45 [0.33
M. de la France -0.24 | -0.27 | -0.27 | -0.19 | -0.12 | -0.00 [ 0.11 [ 0.30 [ 0.55 (0.13) [0.56 [0.51 [0.28 [0.18 [0.10 [0.04 [-0.0 [-0.01
M. de I'Allemagne -0.19 1-0.22 1 -0.16 | -0.05 | -0.04 | 0.08 ] 0.14 | 0.24 |0.38 (0.12) ]0.40 [0.37 [0.18 ]0.08 ]0.01 |-0.04|-0.06 | 0.00
M. de L'Italie -0.17 1-0.13 1-0.07 | -0.01 | -0.01 | 0.10 ] 0.27 ]| 0.24 | 0.34 (0.10) ]0.28 |0.27 |0.14 [0.10 |-0.05]-0.03 | -0.00 | -0.03
M. des Etats-Unis -0.09 1-0.03 1 -0.05 | -0.20 | -0.16 | 0.03 ] 0.23 ] 0.28 [ 0.46 (0.09) ]0.35 |0.31 [0.23 [0.04 |-0.07]-0.15|-0.16 | -0.04
X. vers la France -0.20 1-0.231-0.25|-0.17 [ -0.1 [0.08 ] 0.21 | 0.35 | 0.45(0.08) 0.50 [0.34 10.18 |0.04 |-0.00[0.02 |-0.04]-0.00
X. vers 1'Allemagne -0.191-0.13 1-0.12 | -0.11 | -0.06 | -0.09 | -0.15 ] 0.02 | 0.31 (0.12) 0.39 1039 1034 |0.36 (034 [0.21 10.09 |0.02
X. vers I'Italie -0.14 1-0.18 | -0.15 | -0.09 | -0.09 | 0.04 ] 0.29 ]0.34 [ 0.39 (0.09) ]0.48 |0.40 |0.28 [0.04 |-0.15]-0.30|-0.32 | -0.16
X. vers les Etats-Unis -0.09 [ 0.00 |0.06 |0.01 |[0.11 |0.28 |0.36 |0.41 |0.41 (0.09) [0.39 10.39 ]0.39 |0.15 |0.02 |-0.02]-0.03|0.00
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Ti BCE -0.11 1-0.121-0.07 | -0.02 [ 0.04 [0.19 ] 0.28 ] 0.38 | 0.45(0.12) 0.47 1034 10.22 |0.04 |-0.03[-0.04]-0.07 |-0.10
TMM EURO -0.18 1-0.16 1 -0.12 | -0.05 | 0.07 [ 0.15 ] 0.30 | 0.40 [0.44 (0.14) ]0.46 |0.36 [0.33 [0.16 |0.10 | 0.12 [0.07 |0.01

TMM Etats-Unis 0.02 10.05 |0.11 ]0.21 |0.33 [0.40 |0.51 |0.48 |0.40 (0.13) ]0.32 ]0.26 [0.19 |0.01 [-0.04]-0.02|-0.08 |-0.17
IPMP -0.10 [ -0.03 | 0.04 [0.17 |0.23 |0.37 |0.44 |0.45 | 0.45 (0.08) [0.36 |0.22 ]0.02 |-0.10-0.16 | -0.12 | -0.09 | -0.03
Ipx du pétrol -0.121-0.03 | 0.01 [0.12 |0.18 |0.32 |0.36 |[0.41 |0.46 (0.08) [0.42 |0.22 |0.08 |0.01 |-0.01]-0.04]-0.07|-0.07

Dde. Intér= consommation privée+consommation publique+F.B.C.F+Variations des stoks ; IPC=indice des prix a la consommation ; IPR= indices des prix a la con-
sommation relatif ; M=importations ;X=exportations ; Ti BCE= taux d’intérét de la Banque centrale européenne ; TMM EURO=taux du marché monétaire en zone euro ; TMM
E.U= taux du marché monétaire au E.U ; IPMP=indice des prix internationaux des matiéres premiers importées; Ipx du pétrol=indice du prix de pétrole. Les sources des données
sont extraites de I’OCDE database, Eurostat et INSEE. Toutes les séries ont été transformées en log, filtrées par la méthode H-P et corrigées des variations saisonniéres en utili-
sant la méthode Census X11.
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Pour les fluctuations des exportations par pays de destination, les résultats du tableau 17
montrent aussi un mouvement pro cyclique avec un retard d’un trimestre. Ce qui permet de
déduire que les fluctuations des exportations par destination dépendent positivement du mou-

vement cyclique du PIB tunisien.

Selon Agenor et al. (2000), le taux d’intérét représente une variable importante pour le
comportement cyclique des économies et en particulier pour les pays en développement
puisque c’est le moyen a travers lequel ces pays peuvent se financer sur le marché internatio-
nal. Pour cela, nous retenons les taux d’intérét suivants pour la Tunisie : le taux d’intérét de la
Banque centrale européenne (TiBCE), le taux du marché monétaire dans la zone euro (TMM
Euro) et aux Etats-Unis (TMM E.U). Les résultats de la corrélation contemporaine montrent
un comportement pro cyclique de ces trois taux d’intérét sur I’activité économique tunisienne,
laissant supposer que plus les fluctuations des taux d’intérét sont importantes et plus les fluc-

tuations de ’activité économique en Tunisie le sont aussi.

L’étude retient aussi les fluctuations des prix internationaux des matiéres premieres im-
portées (IPMP) et de I’indice du prix du pétrole (Ipx de pétrole) sur 1’activité réelle de
I’économie tunisienne. Il s’avere, d’apres le tableau 16, une forte corrélation contemporaine
positive entre ces deux variables et 1’activité réelle en Tunisie, indiquant donc leur synchroni-

sation et leur effet amplificateur sur le cycle économique tunisien.

En conclusion, les résultats tendent a montrer une corrélation significative (dépassant
largement la valeur critique) et une forte synchronisation du cycle tunisien avec ceux des

PDE.

Pour les demandes intérieures de la France, de I’ Allemagne et de 1I’Italie, les résultats
montrent une corrélation contemporaine positive de leurs comportements cycliques vis-a-vis
du cycle tunisien et suggere leur role amplificateur sur I’économie tunisienne. Pour les Etats-
Unis, les demandes intérieures gardent le méme comportement pro cyclique vis a vis du cycle
tunisien. Cependant, les coefficients de corrélation temporelles y associées montrent que ce

comportement est avancé de deux trimestres.

Les variables externes qui ont montré aussi un comportement pro cyclique avec le cycle
de référence sont : le taux d’intérét de la Banque centrale européenne, le taux du marché mo-

nétaire dans la zone euro, le taux du marché monétaire des Etats-Unis, I’indice des prix inter-
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nationaux des matiéres premieres importées et I’indice du prix de pétrole. Par contre, les va-
riables comme les indices des prix de consommation dans les PDE, et les taux de changes
réels mesuré par I’indice des prix a la consommation relatifs ont eu un comportement acy-

clique.

Pour finir la partie descriptive, le paragraphe suivant s’interroge sur les canaux a travers
lesquels peuvent se transmettre les fluctuations internationales a la conjoncture économique

tunisienne.

I11-2- Les canaux de transmission

I1 s’impose ici de s’interroger sur les canaux a travers lesquels peuvent se transmettre
les fluctuations internationales a la conjoncture économique tunisienne durant la période 2000
T1-2012T1. Autrement dit, il s’agit d’identifier les déterminants de la synchronisation du

cycle tunisien avec ceux des PDE.

Pour ce faire, le travail va calculer la corrélation dynamique bilatérale entre le cycle de
la Tunisie et ses partenaires pour dégager ensuite sa relation avec les différentes variables
économiques ayant montré un role positif dans la transmission internationale des fluctuations.
Précisément, ce sont les variables qui reflétent 1’intégration commerciale, financiere et les

variables monétaires.

La corrélation dynamique est adoptée par plusieurs études, notamment celles de Mass-
mann et Mitchell (2003) et Gayer (2007). Ces auteurs la considérent comme le moyen le plus
apte pour mesurer la synchronisation entre les cycles des pays puisqu’elle présente I’image
plus complete et la plus précise de la corrélation dans le temps. Elle est calculée sur une série
de fenétres (un intervalle de temps) en rotation de longueur fixe (dans cette présente thése le
nombre de fenétres est égal a 3), donnant une dimension continue de 1'évolution dans le

temps.

Les figures 7 et suivantes représentent les corrélations dynamiques avec différentes va-
riables économiques. Elles permettent de voir si les variables montrent une relation positive
(I’ensemble des points suivent une droite de régression ayant une pente positive), la variable
étudiée peut dans ce cas étre considérée comme un facteur intervenant dans le cycle tunisien.
Par contre, si I’ensemble des points sont concentrés horizontalement ou verticalement, il y a

absence de relation entre la variable d’une part et la corrélation du cycle tunisien avec les
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cycles des autres pays étudiés, pris séparément. Par suite, elle n’est pas considérée comme un

déterminant de cette synchronisation.

Afin de distinguer les variables économiques ayant un rdle dans la transmission des
fluctuations économiques internationales sur I’économie tunisienne, le travail va essayer de

tester trois catégories de variables :

- Les indicateurs réels concernent principalement les exportations et les importations tu-

nisiennes, et les demandes intérieures des pays partenaires commerciaux et des E.U.

- Les indicateurs nominaux a savoir les taux d’intérét du marché monétaire dans la zone

euro et les Etats-Unis et le niveau des prix.

- Les indicateurs financiers présentés par les IDE, la dette extérieure, et les envois de

fonds des immigrés.

La figure 7 montre I’ensemble de la dispersion des points formant une allure concentrée
autour de la droite de régression. Ce qui indique I’existence d’une relation positive entre les
niveaux de synchronisation du cycle tunisien avec ceux des autres pays d’une part, et les trois
variables réelles utilisées (les exportations et les importations et les demandes intérieures des
pays étrangers), bien qu’elle ne soit pas tres stricte (les points ne sont pas alignés sur la droite
de régression). Selon Heitz et al. (2006) « une augmentation de la consommation dans un
pays conduit a une demande accrue des importations. Il en résulte une augmentation du PIB
des partenaires commerciaux de ce pays, et ce, d’autant plus que les économies €changent
entre elles, qui elles-mémes suscitent un surcroit d’échanges commerciaux (effet d’écho). Une

plus grande intégration commerciale devrait ainsi favoriser la synchronisation des cycles ».
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Figure 7:La relation entre les variables réelles et la synchronisation du cycle tunisien
avec les cycles des PDE
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Cette relation positive apparait aussi avec 1’indice des prix internationaux des maticres
premieres importées et I’indice des prix du pétrole indiquant le role de ces deux variables
dans la détermination de la synchronisation du cycle tunisien avec les PDE (figure 8). Le prix
du pétrole a pris une importance grandissante dans les études des transmissions internatio-

nales de conjoncture (Kose, Otrok et Whitemann, 2003 ; Backus et Crucini, 2000).
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Il en va de méme pour les taux d’intérét du marché monétaire dans la zone euro. Ce-
pendant, I’indice des prix a la consommation a I’intérieur de chaque pays partenaire n’indique

pas une relation positive avec les niveaux de corrélation entre le cycle tunisien et les PDE

Figure 8:La relation entre les variables nominales et la synchronisation du cycle tunisien
avec les cycles des PDE
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Du coté des variables financiéres, la figure 9 montre une absence de relation avec le
cycle tunisien et les PDE d’une part et les IDE d’autre part, indiquant le faible role de cette
variable dans la transmission des fluctuations internationales a la conjoncture économique
tunisienne. Pour la dette extérieure, la figure montre sa relation plus ou moins positive avec la
synchronisation du cycle tunisien et celui de la France. Mais ceci est rejeté par les autres pays,
I’ Allemagne, 1’Italie et les Etats-Unis. Malgré le comportement acyclique des envois des im-
migrés tunisiens avec ’activité réelle (une corrélation contemporaine faible a été montrée
dans le tableau 12), la figure 10 fait apparaitre un impact positif de cette variable sur la syn-

chronisation du cycle tunisien avec ceux des PDE.
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Figure 9:La relation entre les variables financiéres et la synchronisation du cycle
tunisien avec les PDE
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En résumé, 1’analyse tend a montrer que les fluctuations tunisiennes peuvent se trans-
mettre a travers les exportations et les importations tunisiennes et les demandes intérieures
des pays étrangers, 1’indice des prix internationaux des matic€res premieres et en particulier le

prix du pétrole, les taux d’intérét des marchés monétaires dans la zone euro et les Etats-Unis.

La dette extérieure montre une relation plus ou moins positive avec la synchronisation
du cycle tunisien et celui de la France, ce qui n’est pas le cas des autres pays. Malgré le com-
portement acyclique des envois des immigrés tunisiens avec l’activité réelle, la relation
montre un impact positif de cette variable sur la synchronisation du cycle tunisien avec ceux

des PDE.
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CONCLUSION

Ce chapitre a donné une description des propriétés cycliques de 1'économie tunisienne
au niveau global et par secteur et de son degré de synchronisation avec la conjoncture de ses
principaux partenaires commerciaux et des Etats-Unis, durant la période 2000T1-2010T4. En
adoptant la méthode des moments (corrélation croisée et corrélation temporelle) pour détecter
les variables pro cycliques et contra cycliques, il apparait que les exportations, les importa-
tions, I’investissement, la dette extérieure, 1’indice de corruption, et la masse monétaire M,

montrent un comportement pro cyclique vis-a-vis de I’activité réelle.

Une forte synchronisation avec le PIB est observée aussi avec les crédits intérieurs et la
pluviométrie mais avec une corrélation négative indiquant le comportement contra cyclique et
avancé d’un trimestre (2 partir de la corrélation temporelle pour les crédits intérieurs). Ce ré-
sultat conduit a considérer le crédit intérieur et la pluviométrie comme des variables stabilisa-
trices des fluctuations économiques en Tunisie. Les variables telles que les IDE, la consom-
mation, le niveau des prix et les envois des immigrés, ont montré un comportement acyclique,

une absence de corrélation, avec le cycle du PIB.

Au niveau sectoriel, le cycle tunisien a montré une corrélation positive, essentiellement
avec I’investissement dans les services et 1’agriculture. Du coté des importations et des expor-
tations, le coefficient de corrélation le plus fort est enregistré pour le secteur des industries
mécaniques avec un coefficient largement supérieur a la valeur critique (0,54 pour les impor-
tations et 0,4 pour les exportations). Malgré la part importante du secteur textile dans les im-
portations et plus encore dans les exportations de marchandises en Tunisie, le coefficient de
corrélation apparait faible, ne dépassant pas 0,23, ce qui indique la faible contribution des
fluctuations des exportations et des importations du secteur textile dans I’amplitude du cycle

économique tunisien.

Concernant les fluctuations internationales, les résultats ont montré une corrélation si-
gnificative (dépassant largement la valeur critique) et montrant une forte synchronisation
entre le cycle tunisien avec ceux des PDE. Concernant les demandes intérieures de la France,
I’Allemagne et I’Italie, les résultats montrent une corrélation contemporaine positive de leurs
comportements cycliques avec le cycle économique tunisien, ce qui montre leur role amplifi-

cateur sur I’économie Tunisienne dans le trimestre méme.
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Pour les Etats-Unis, la demande intérieure au aussi un effet pro cyclique vis-a-vis du
cycle tunisien, mais en avance de deux trimestres. Les variables externes montrent aussi un
comportement pro cyclique avec le cycle tunisien : le taux d’intérét de la Banque centrale
européenne, le taux du marché monétaire dans la zone euro, le taux du marché monétaire aux
Etats-Unis, 1’indice des prix internationaux des matiéres premicres importées et I’indice du
prix du pétrole. Par contre, les variables comme I’indice des prix a la consommation dans les
PDE et les taux de change réels, mesurés par 1’indice des prix a la consommation relatifs, ont

un comportement acyclique.

Pour les canaux de transmission de ces fluctuations, 1’analyse a pu montrer que les

fluctuations des PDE peuvent se transmettre sur léconomie tunisienne a travers :

- Les demandes intérieures des PPC qui affectent directement les exportations, et les

importations tunisiennes
- Les envois de fonds des immigrés tunisiens.
- Les prix internationaux des maticres premieres, en particulier le prix du pétrole.
- Les taux d’intérét des marchés monétaire dans la zone euro.

Ces faits stylisés nous permettent de conclure que le cycle économique tunisien est plus
ou moins sensible a trois catégories de variables étudi¢es — réelles, monétaires et financieres —

ce qui confirme la théorie de la nouvelle syntheése néoclassique.

Ceci nous conduit a s’interroger : a quel degré la nouvelle synthése néoclassique peut
étre appliquée sur I’économie tunisienne ? Le chapitre suivant aura pour objet de répondre a
cette question tout en essayant de valider économétriquement les résultats des faits stylisés en
adoptant deux mod¢eles économétriques (le modele VAR structurel et le modéle a facteur
inobservable). Et dans le but aussi de voir la compatibilité de ces faits avec les résultats issus

d’une estimation ¢conométrique.
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CHAPITRE III : Une évaluation des chocs externes et in-

ternes sur le cvcle économique tunisien : application de la

nouvelle synthése néoclassique

Afin de valider économétriquement les faits stylisés du premier et deuxiéme chapitres,
le troisieme chapitre tente de savoir a quel degré la nouvelle synthése néoclassique peut
s’appliquer a 1'économie tunisienne. Il est organisé autour de trois sections. La premicre sec-
tion présente les différents courants de la nouvelle synthése néoclassique, I'apport de la théo-
rie des cycles réels et des monétaristes. La deuxiéme section propose une validation économé-
trique des résultats des faits stylisés du deuxiéme chapitre en adoptant un modele VAR struc-
turel. La troisieme et derniere section étudie le degré de la synchronisation du cycle écono-
mique tunisien avec la conjoncture mondiale en adoptant le modele dynamique a facteur

inobservable de Stock et Watson.

Section I : La nouvelle syntheése néoclassique : une

synthése des théories des cycles

Goodfriend et King (1997) considérent qu’une synthese des théories des cycles devrait
reposer sur trois principes : la volonté de fournir des conseils pratiques a la politique macroé-
conomique, la conviction qu'a court terme la rigidité des prix est a l'origine des fluctuations
économiques, une avancée dans la modélisation macroéconomique en utilisant 1’approche
d'optimisation couramment utilisée en microéconomie. En se basant sur ces trois principes la

nouvelle syntheése néoclassique combine des ¢léments classiques et keynésiens.

Sur le plan méthodologique, la nouvelle syntheése implique 'application des méthodes
d'optimisation inter-temporelle et des anticipations rationnelles des modeles classiques. Elles
sont appliquées aux décisions de prix et de production au cceur des modéles keynésiens, nou-
veaux et anciens, ainsi que de la consommation, l'investissement et les décisions d'allocation
des facteurs qui sont au cceur des modeles classiques et de la théorie des cycles réels (TCR).
En outre, la nouvelle synthese incarne aussi les idées des monétaristes, comme Milton Fried-
man et Karl Brunner, concernant la théorie et la pratique de la politique monétaire (Clarida,

Gali et Gertler, 1999 ; Gali, 2009 ; Blanchard et Gali, 2007, 2010, Gali et Gertler, 2007).
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I-1- La synthése néoclassique

Fondée par Paul Samuelson, la synthése néoclassique se présent comme l'analyse du
point de vue keynésien de la détermination des cycles d'affaires, résultant des variations de la

demande globale, en raison de la rigidité des salaires et des prix.

La base macroéconomique de la synthése néoclassique est le modele IS-LM (Good-
friend et King, 1997). Initié¢ par Hicks (1937), le modele IS-LM est considéré comme la for-
malisation mathématique de la théorie keynésienne. Le mod¢le est une approche de 1'équilibre
macroéconomique de court terme. Il insiste sur le réle de la demande agrégée et son impact
sur 1’équilibre macroéconomique de court terme. Initialement, la version de Hicks a été utili-
sé pour expliquer comment la production et les taux d'intérét seraient affectés par divers chocs

et des réponses politiques alternatives (King, 2000).

Le principal apport du mode¢le réside dans la détermination simultanée, en économie
fermée, du revenu national et du taux d'intérét a partir d'une interaction entre les marchés des
biens et des services (IS) et le marché de la monnaie (LM). Pour cela le mod¢le est représenté

par l'interaction de deux courbes.

La courbe (IS): elle représente l'ensemble des combinaisons de taux d'intérét (i) et de
revenus (Y) qui assurent 1'équilibre sur le marché des biens et des services. Sur ce marché, le
niveau général des prix étant donné, l'offre globale (Y) correspond au revenu, qui se partage

entre la consommation (C) et I'épargne (S). Y=C + S

- La demande globale (D) se décompose en consommation (C) et investissement (I),
(D=C+I), et 1'équilibre entre 1'offre et la demande dépend donc de 1'équilibre entre 1'investis-

sement et 1'épargne (I=S implique Y=D).

- L'investissement est une fonction décroissante du taux d'intérét (car la hausse des taux
d'intérét, en augmentant le colit de financement pour les entreprises, réduit le montant des

investissements rentables). L'épargne est fonction croissante du revenu.

Ainsi, la courbe IS représente les couples de valeur (Y, 1) compatibles avec la réalisa-
tion de 1'équilibre sur le marché des biens et des services (I=S) ; la pente de IS est négative : si
i diminue, I augmente, alors S doit augmenter aussi (I=S) ; cela présuppose que Y augmente
également, donc 1 et Y varient en sens inverse (cette pente est d'autant plus forte que 1'inves-

tissement est moins sensible aux variations du taux d'intérét).
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La courbe LM : elle représente 1'ensemble des combinaisons de taux d'intérét (i) et de
revenu (Y) qui assurent 1'équilibre sur le marché monétaire. Sur ce marché, 1'offre M est dé-
terminée par la politique de la Banque centrale. La demande, L (pour liquidité), se partage en

une demande d'encaisses de transaction (L1) et de spéculation (L2).

La demande d'encaisse de transaction est une fonction croissante du niveau du revenu

(plus on est riche, plus on dépense... et plus on a besoin de moyens de paiement).

La demande d'encaisse de spéculation L2 s'explique ainsi : les spéculateurs conservent
leurs encaisses monétaires lorsque les cours des titres financiers sont élevés, car ils anticipent
alors une baisse. IlIs les utilisent au contraire pour acheter des titres quand les cours sont bas,
espérant réaliser une plus-value. L2 est une fonction décroissante du taux d'intérét car le cours
des titres varie en sens inverse du taux d'intérét, L2 = L2 (i). La condition d'équilibre est donc

donnée par M =L1 (Y) + L2 (1).

La courbe LM représente les couples de valeur (Y,1) compatibles avec cet équilibre. Sa
pente est positive dans la "phase normale". La partie horizontale de la courbe correspond a la
"trappe a liquidité" (le taux d'intérét est tellement faible que la monnaie est épargnée) et la
partie verticale a la "phase classique" (il n'y a plus de thésaurisation, toute la monnaie est pla-

cée).

L'équilibre IS-LM : l'intersection des courbes IS et LM donne le couple de valeurs (Y1)
compatible avec 1'équilibre sur le marché des biens et des services et sur le marché de la mon-

naie.

Figure 10:L'équilibre IS-LM
Taux dintérét i A
LM

4—— Phase classique

Phase normale

Trappe a liguidita
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McCallum et Nelson (2000) ont critiqué les principes fondamentaux du mod¢le IS-LM
de la maniére suivante : (i) le modéle IS-LM présume que les prix sont rigides, (ii) le modele
IS-LM ne fait pas distinction entre le taux d'intérét réel et nominal, (iii) il ne tient pas compte
des différents types d'actifs, (iv) le modéle doit étre étendu au-dela du court terme, (v) le stock
de capital est fixe, (vi) le modele n'est pas le produit d'une maximisation des comportements

des agents économiques rationnels.

Pour (i) et (i1), McCallum et Nelson (2000) affirment que les fonctions IS et les fonc-
tions LM représentent le comportement des agrégats de demande et d'offre, et le modele IS-
LM nécessite la prise en compte de la variabilité des prix et la distinction entre valeurs nomi-
nales et réelles. Pour la critique (iii), le modeéle doit regrouper les actifs en deux catégories :
monnaie et obligations. Il n’y a pas de distinction entre bons du trésor, titres commerciaux,
obligations privées et publiques a long terme ou capital physique. Ils sont tous considérés
comme des avoirs non monétaires. D’ou beaucoup de questions sur le plan macroéconomique

ou monétaire ne peuvent pas étre saisies par le modele IS-LM.

Sur les critiques concernant I'analyse statique du modele IS-LM et le capital fixe, les au-
teurs considérent que ces deux aspects sont li¢s. Ils affirment qu'il est faux de travailler a
court terme avec une analyse alors que 1’approche macroéconomique des anticipations ration-
nelles est dynamique. Les derniers partisans du modele IS-LM se sont donc dirigés vers les
phénomenes d'anticipation, d’adaptation progressive a divers chocs, et les conséquences en

dynamique de politiques alternatives.

Pour Goodfriend et King (1997), la synthése néoclassique a généré un certain nombre
d'avancées dans les années 1950 et 1960 pour faire de ce modele IS-LM un cadre micro-
macroéconomique plus cohérent et pouvant incorporer des éléments dynamiques nécessaire

pour la modélisation macroéconomique.

En tenant compte du degré de rigidité des prix a court terme dans la synthese néoclas-
sique, la politique monétaire a été reconnue comme pouvant avoir des effets puissants. Les
praticiens de la syntheése néoclassique ont retenu que la politique monétaire pourrait agir sur
l'inflation. Goodfriend et King (1997) argumentent ce propos par l'avis de Okun (1970) qui

affirme que "la solution de base de l'inflation est d'éliminer ou de compenser sa cause : ré-
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duire suffisamment la demande globale par la politique budgétaire ou monétaire pour que les

dépenses n'exceédent pas I’offre de marchandises".

Donc, selon Goodfriend et King (1997) la politique monétaire dans la synthése néoclas-
sique a ¢été¢ considérée comme un instrument important qu’il faut adapter pour controler

I'inflation.

I-2- La théorie des cycles réels

L'importance de la théorie des cycles réels (TCR) (Kydland et Prescott, 1998; Long Jr et
Plosser, 1983; Prescott, 1986; Plosser, 1989; King et Plosser, 1984; Backus et Kehoe, 1992;
Backus, Kehoe et Kydland, 1992) se manifeste a la fois sur les plans méthodologique et théo-

rique.

Du point de vue méthodologique, la TCR a établi ['utilisation des modeles d'équilibre
général dynamique et stochastique comme I'outil principal dans l'analyse macroéconomique.
Ces modeles consistent d'une part en une optimisation inter temporelle de la consommation et
de l'offre de travail, d’autre part en une optimisation inter temporelle de l'investissement et de
la demande de travail, découlant des décisions des entreprises afin de maximiser leurs profits.
Le comportement des ménages et des entreprises sont ensuite combinés en un équilibre géné-
ral, dans lequel les quantités et les prix sont déterminés simultanément (Gali, 2009; Good-

friend et King, 1997).

Du point de vue théorique, la TCR est basé sur trois principes. Premi¢rement, les fluc-
tuations économiques observées dans les pays développés peuvent étre expliquées comme des
productions d'équilibre efficient suite a une réponse de I'économie a des chocs exogeénes sur
des variables réelles dans un marché en concurrence pure et parfaite. De ce fait, les fluctua-
tions des modeles des cycles réels peuvent €tre optimales. La stabilité n'est pas nécessaire et

elle peut étre contre-productive.

Deuxieémement, les chocs d'offre sont la source des fluctuations économiques, le choc
pouvant provenir de la productivité ou du progrés technique (mesurée par le résidu de Solow).
Pour définir le résidu de Solow, Goodfriend et King (1997) écrivent la fonction de production
a rendement d'échelle constant en fonction du capital et du travail qui varie dans le temps

suite a un choc de productivité modifiant (a) comme suit:
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Y= atF(ntakt)~

Dans les modeles des cycles réels, selon Goodfriend et King (1997), le choc de produc-
tivité possede deux effets. Le premier est qu'il augmente ou baisse la production, comme c'est

montré dans la décomposition de Solow :

dy; dn; dk,\ da;
— = (sn ) +

+ Sk
Vi ng k¢ ag

ou s, et s, sont respectivement les produits marginaux de travail et de capital. Le deu-
xieme effet du choc de productivité sur l'activité macroéconomique réside dans son effet sur
les produits marginaux (effet de substitution) qui affectent les ménages et la dynamique de

I'économie.

En effet, une augmentation de la productivité par exemple, peut inciter les ménages a
travailler plus (réduire les loisirs et reporter certaines consommations). Les modeles des
cycles réels expliquent les réponses de l'activité macroéconomique en termes d'effet de ri-
chesse et de substitution sur les ménages. Ces travaux insistent sur les facteurs de production
et les interrelations entre les secteurs pour comprendre la persistance et le comouvement des

séries macroéconomiques (King et Plosser, 1984).

Pour Plosser (1989), la réponse des agents économiques a un choc positif de productivi-
té peut se manifester dans la période courante et future. L auteur considére qu'une augmenta-
tion temporaire de la productivité va permettre au ménage de consommer l'excédent de la
production en considérant I'investissement et 'offre de travail fixe. De plus le choc de produc-
tivité n'est pas totalement absorbé dans la période courante. Etant donné les opportunités
technologiques, le consommateur va apprécier et arbitrer entre la consommation et le loisir
futur. De maniére générale, un choc temporaire de productivité se propage en induisant une
augmentation de I’investissement, de la production, de la consommation et du loisir dans le

futur.

Plosser (1989) souligne aussi que si le choc de productivité est persistant, la réponse
des agents ¢économiques peut étre différente. Une augmentation plus persistante de la produc-
tivité, par exemple, peut conduire a une hausse de la richesse suite a une augmentation de la
production. Ceci incite le ménage a réduire son épargne pour une consommation courante

plus ¢élevée. Le consommateur est incité aussi a offrir plus de travail dans la période courante
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parce que l'effet de richesse est plus fort par rapport a l'effet de substitution. En bref, un choc
de productivité stochastique produit une variation dans la production, la consommation, 'offre
de travail et I'investissement sur plusieurs périodes et il y a un optimum de Pareto, méme en

présence de fluctuations économiques.

L'introduction de la monnaie dans un mode¢le des cycles réels a été fait uniquement par
Cooley et Hansen (1988) et King et Plosser (1984). Ces derniers ont étudi¢ un modéle dyna-
mique stochastique d'équilibre général en ajoutant un secteur financier comme secteur inter-
médiaire pour la production de bien final. Les auteurs soulignent que dans les modeles des
cycles réels le comouvement positif entre la production réelle, les crédits et les services de
transaction est le résultat de 1'équilibre général des décisions de production des firmes et de la

consommation des ménages.

La synchronisation de ces variables dépend de la source de variation dans la production.
Un mouvement soudain dans la production entraine un changement des conditions initiales
comme la consommation, 1’investissement et les heures de travail. Un choc stochastique posi-
tif de la productivité conduit un niveau d'investissement net plus €élevé et une augmentation
des heures de travail, par conséquent une hausse au niveau de la production réelle. Durant

cette phase d’expansion, les firmes du secteur financier vont augmenter le volume de crédit.

Le mouvement dans la production des biens finaux induit un volume élevé de services
de transactions demandés par les firmes et les ménages. D'autre part King et Plosser (1984)
suggerent qu'il est important dans le modele de lier les flux de services de transaction au stock
de dépdts (monnaie interne). Dans I’hypothése ou les flux des services de transaction sont
proportionnels aux dépots, le modele en déduit que la monnaie interne est positivement corré-

1ée avec la production.

Cooley et Hansen (1988) introduisent la monnaie dans un modele des cycles réels en es-
sayant de voir le changement des caractéristiques cycliques et le comportement des variables
réelles a la suite d’une variation du taux de croissance de la masse monétaire M, et d’une va-
riation du taux de croissance des prix. Le travail consiste en une simulation du modele dyna-
mique stochastique d'équilibre général. Les auteurs utilisent des données trimestrielles du
PNB, de la consommation, de l'investissement, du stock de capital, les heures de travail, la
productivité, I’indice des prix a la consommation et le déflateur du PNB pour les Etats-Unis

de 1955T3 4 1984T1.
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Les auteurs montrent qu'une inflation anticipée peut avoir un effet significatif sur les va-
leurs de long terme des variables réelles. Le modéle de Cooley et Hansen (1988) prévoit que
le cycle économique reste le méme quel que soit le taux d'inflation, sauf quand I'offre de
monnaie est injectée de maniere non anticipée par les agents. L’article insiste sur le fait que
l'influence la plus importante de la monnaie sur les fluctuations a court terme est produite par

l'influence de I'offre de monnaie sur les anticipations des prix relatifs.

Les tentatives de Cooley et Hansen (1988) et King et Plosser (1984) pour introduire un
secteur monétaire dans un modele des cycles réels, tout en respectant les hypothéses de la
concurrence parfaite et la flexibilité¢ des prix et des salaires, ne sont pas percus comme un
cadre pertinent pour 'analyse politique. Le modéle monétaire classique prédit généralement la
neutralité (ou la quasi neutralité) de la politique monétaire par rapport aux variables réelles

(Gali, 2009).

La forte neutralit¢ monétaire dans les modeles des cycles réels, selon Goodfriend et
King (1997), a empéché leur large utilisation dans l'analyse de la politique macroéconomique.

Mais la TCR garde une part importante dans la nouvelle synthése néoclassique.

Les auteurs expliquent ceci par le fait que la TCR propose des modeles dans lesquels les
différentes politiques peuvent étre comparées sur la base de mesures des bénéfices ou des
cotts d'utilité, plutot que sur la base des objectifs ad hoc. Par ailleurs, la TCR permet I'analyse
de la politique et des chocs dans le contexte dynamique stochastique d'un systéme entierement

spécifiée, sur la base d’anticipations rationnelles.

I-3- Le role de la politique monétaire dans la NSN

Pour Blanchard et Gali (2010) et Gali et Gertler (2007) trois éléments clés sont a la base
de la nouvelle synthése néoclassique s’ajoutant au modele des cycles réels : la monnaie, la

concurrence monopolistique et la rigidité nominale.

Le role clé de la monnaie, souligné dans les nouveaux mod¢les monétaires, est sa fonc-
tion comme unité de compte. L'existence de la monnaie donne ainsi naissance a des prix no-
minaux. Gali et Gertler (2007) insistent sur la distinction entre la politique monétaire et la
monnaie. La politique monétaire affecte 1'activité réelle a court terme uniquement grace a
son impact sur les taux d'intérét du marché. En effet, la banque centrale affecte les dépenses

globales en contrdlant le taux d'intérét a court terme. Pour controler le taux d'intérét a court
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terme, la banque centrale ajuste la masse monétaire pour répondre a la demande de monnaie a
des taux d'intérét souhaités. Les auteurs soulignent que les changements dans la masse moné-
taire n'exercent aucun effet sur la demande globale. Parce que la monnaie réelle est un élé-
ment négligeable de la richesse totale, les modéles sont congus de telle maniére qu’ils font
abstraction de I'effet de richesse de la monnaie sur les dépenses. Ainsi, tandis que la politique
mongétaire est centrale dans ces modeles, la monnaie ne joue aucun role autre que celui d'unité
de compte. Ceci est expliqué ci-dessous dans le modele de la nouvelle synthése néoclassique

ou I'¢équation LM du mod¢le keynésien est remplacée par 1'équation de Taylor.

Gali (2009) affirme qu'un changement dans le taux d'intérét a un effet direct sur la valo-
risation des actifs financiers et leurs rendements espérés et aussi sur les décisions de consom-
mation et d'investissement pour les ménages et les entreprises. Ces décisions peuvent avoir a

leur tour des conséquences sur le PIB, le chomage et l'inflation.

D'autre part, Blanchard et Gali (2010) et Gali et Gertler (2007) considérent que, pour in-
troduire la rigidité des prix d'une maniére rigoureuse, il est nécessaire que les entreprises
soient price-maker, par opposition a des price-taker. Pour cette raison, il est nécessaire
d'introduire une certaine forme de concurrence imparfaite, ou les entreprises font face a des
courbes de demande décroissantes et, donc, un pouvoir de décision dans la fixation des prix.
En d'autre termes, il s'agit d'adopter une version du modele de concurrence monopolistique de
Dixit et Stiglitz (1977) dans laquelle chaque entreprise produit un bien différencié et fixe le

prix de ce dernier.

Pour Blanchard et Gali (2010) et Gali et Gertler (2007) I'existence de rigidités nomi-
nales transitoires permet en fin de compte a la politique monétaire d'avoir un effet de levier
sur I'économie réelle a court terme. Parce que les prix nominaux s'ajustent lentement, en ma-
nipulant directement les taux d'intérét nominaux, la banque centrale est en mesure d'influer

sur les taux réels et donc sur les décisions de dépenses réelles, au moins dans le court terme.

Pour identifier la relation entre la politique monétaire et la nouvelle synthése néoclas-
sique, il est nécessaire de présenter le modele de base. Il constitue le point de départ de toute
étude travaillant sur le poids de la politique monétaire dans la NSN (Clarida, Gali, et Gertler
(1999); Goodfriend (2004); Jordi Gali et Monacelli (2005) et Gali et Gertler (2007)). Selon
Landais (2008), le modele macroéconomique du consensus (Meyer (2001)) issue des cons-

tructions de la nouvelle synthése néoclassique est un modéle destiné a remplacer et dynamiser
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le modele IS-LM. 1l s'est progressivement imposé dans la littérature. Il se compose des trois

équations suivantes :

Y9 =av?, + bEt(Ytﬁl) —c[Ry = Ec(Pes )] + x¢ (D
pr = d(Ytg) +wpem1 + (1 = W)E(Pe41) + 2 (2)
Ry =717+ E(Pe+1) + fYt£i1 + 9g(Pe-1 — PT) 3)

ou Ytg est I'écart, en pourcentage, entre la production effective et la production poten-
tielle; R est le taux d'intérét nominal, r* est le taux d'intérét réel d'équilibre, p le taux d'infla-
tion et PT l'objectif de taux d'inflation. w donne le partage entre l'effet de l'inflation passée et
les anticipations d'inflation sur les prix. Les grandeurs x et z sont des chocs aléatoires; tous les
paramétres de a a g sont positifs. Le modéle comprend une équation de demande agrégée, une
équation de courbe de Philips néo keynésienne et une équation de régle de Taylor (a monetary

policy rule).

L'¢quation (1) constitue 1'équation de demande agrégée. Elle représente la relation IS
dynamique qui lie le niveau de revenu Ytg (mesure I'équilibre entre 1'offre et la demande sur le
marché¢ des biens) au taux d'intérét réel. L'équation montre 1'influence de la production passée
et des anticipations rationnelles de la production future sur le niveau actuel de la production
demandée. L'influence négative du taux d'intérét réel reflete quant a elle la substituabilité in-
ter-temporelle de la consommation en fonction de son colit d'opportunité. C'est a ce niveau
que la politique monétaire intervient sur la demande agrégée, en modifiant les taux d'intérét

réels au cours du temps.

L'équation (2) est une courbe de Philips. Elle présente la fonction d'offre agrégée ou la
relation de fixation des prix. Le taux d'inflation dépend de 1'écart de production. Elle est in-

fluencée par l'inflation passée et I’inflation anticipée.

Landais (2008) affirme que cette présentation de la courbe de Philips est consensuelle,
comme mentionnée par Gali et Gertler (2007). La « nouvelle courbe de Philips » ou « courbe
de Philips néokeynésienne » remplage la courbe traditionnelle de Philips. La valeur de w
permet de répartir les situations entre deux cas, correspondant d'une part a I’influence de

P’inflation anticipée et d'autre part a la prise en compte des taux d'inflation passés. La pre-
p p p p p p
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micre est liée a la nouvelle synthése établie sur la base de la rigidité nominales des prix des

biens (modele de Goodfriend, 2004).

L'équation (3) est I'équation de la politique monétaire représentée par la régle de Taylor
(Taylor, 1993). Landais (2008) présente cette équation comme une fonction de réaction de la
banque centrale qui relie le taux d'intérét, congu comme le seul instrument de la politique mo-
nétaire, a l'écart de production et la différence entre 1'inflation et le taux d'inflation ciblé par la
banque centrale. L'équation (3) montre que le taux d'intérét des banques centrales augmente si
l'inflation dépasse son niveau cible (fixé a 2% par Taylor, 1993) ou si le PIB réel dépasse le

niveau du PIB potentiel.

Selon Landais (2008), la masse monétaire et la courbe LM disparaissent du modele de
la nouvelle synthése néoclassique. La courbe LM exprime la condition d'équilibre entre 1'offre
et la demande de monnaie. Implicitement, 1'offre de monnaie est traitée comme un instrument
de la politique monétaire dans le modele keynésien. Par contre, dans la nouvelle synthése
néoclassique la régle de Taylor spécifie la maniére avec laquelle les décideurs politiques ajus-
tent le taux d'intérét en fonction de la croissance économique. Cette spécification a l'avantage
de capturer plus précisément la procédure de fonctionnement des banques centrales, étant
donné qu'elles, presque sans exception, mettent en ceuvre la politique monétaire en fixant
I’objectif pour moduler les taux d'intérét. L'équation de la reégle de Taylor refléte aussi une
vision plus moderne de la « politique » s’ajustant aux évolutions économiques en cours, plutot
que simplement comme un processus exogene, en dehors du modele (Meyer, 2001 ; Landais,

2008 ; Gali, 2008 ; Woodford, 2011).

Pour conclure, les €éléments clés qui définissent la nouvelle syntheése néoclassique peu-

vent étre résumé selon Gali (2008) et Gali (2009) comme suit:

- la nouvelle syntheése néoclassique adopte la plupart des outils associés a la théorie des
cycles réels, y compris I'utilisation systématique des modeles d'équilibre général dynamique
et stochastique basés sur 1'optimisation du comportement des ménages et des entreprises, anti-

cipations rationnelles, I'équilibre du marché, etc.

- la concurrence monopolistique : chaque entreprise fait face a une courbe de demande
bien définie pour le bien qu'elle produit, et fixe le prix de ce bien (plutdt que de le prendre

pour acquis) afin de maximiser ses profits.
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- Les rigidités nominales sont un ¢lément clé du modele et une source principale de la
non-neutralité de la politique monétaire. Les entreprises sont soumises a certaines contraintes
sur la fréquence avec laquelle ils peuvent ajuster les prix des biens et services qu'ils vendent.
Sinon, les entreprises peuvent faire face a des cotts d'ajustement de ces prix. Le méme genre

de friction s'applique aux travailleurs en présence de la rigidité des salaires.

- la non-neutralité de la politique monétaire a court terme. En conséquence de la pré-
sence de rigidités nominales, I'évolution des taux d'intérét nominaux a court terme (qu’elle
soit choisie directement par la banque centrale ou induite par des changements dans 1'offre de
monnaie) n’est pas compensée par un changement en sens inverse de l'inflation anticipée, ce
qui conduit aux variations des taux d'intérét réels. Ce dernier apporte des changements dans la
consommation et l'investissement et, par conséquent, sur la production et 'emploi. A long
terme, cependant, tous les prix et les salaires s'ajustent, et 1'économie revient a son équilibre

naturel.

Section Il : Validation économétrique de la nou-
velle synthése néoclassique sur I’économie tunisienne :

Modele VAR structurel

II-1 — Présentation du modele et des tests de robustesse

Initié par Sims (1980) et développé ensuite par Blanchard et Quah (1990), le modele
VAR structurel permet de tester les interactions existant entre des variables sur des séries
temporelles multivariées. Plus que d’estimer les coefficients d’une relation, il permet
d’estimer la dynamique générale d’un systéme et d’arriver & décrire son comportement par

rapport a un choc sur les termes d’erreur (Lubrano, 2007).

Pour Stock et Watson (2001), le modele VAR est un modele a n équations, modele li-
néaire a n variables, dans lequel chaque variable est expliquée par ses propres valeurs retar-
dées et par les valeurs présentes et passées du reste des n - 1 variables. L'estimation de ce mo-
dele passe d'abord par une modélisation d'un vecteur de série temporelle sous forme réduite et

récursive.
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Une forme VAR réduite exprime chaque variable comme une fonction linéaire de ses
propres valeurs passées, des valeurs passées de toutes les autres variables et un terme d'erreur

non corrélé avec les séries. Chaque équation est estimée par les moindres carrés ordinaires.

Dans la forme VAR récursive, les termes d'erreur de chaque équation de régression sont
non corrélés avec les termes d'erreur des équations précédentes, lorsqu’on incorpore les va-
riables explicatives intertemporelles. L'estimation de chaque équation par les moindres carrés
ordinaires produit des résidus associés aux équations qui ne sont pas corrélés entre eux. Les
résultats dépendent de I'ordre des variables : une modification de I'ordre change les équations,
les coefficients et les résidus du modele VAR estimé. C'est la version du modele VAR struc-

turel identifié¢ avec la décomposition de Cholesky.

Un modéle VAR structurel se base sur les enseignements de la théorie économique pour
dissocier les liens contemporains entre les variables (Blanchard et Quah, 1990 ; Huh, 1999 et
Jordi Gali, 1996). Les résidus des différentes équations structurelles sont considérés €tre indé-
pendants les uns des autres. Ils représentent donc les chocs spécifiques a chacune des équa-
tions du modele (choc d'offre, choc de demande de monnaie, choc de productivité, etc.). Ces
résidus doivent étre considérés comme des chocs structurels deux a deux orthogonaux et qui

représentent les « innovations » dans le modele.

II-1-1- Représentation du modéle VAR

Formellement, Watson (1986), Bruneau et De Bandt (1998) et Gimet (2007) représen-

tent le modéle VAR canonique comme suit :
Xt=Z7=1Ath_j+€t (1)

ou X; est un vecteur de n séries temporelles, A est une matrice (n X n) comportant des
1 sur la diagonale principale et & = (g1, ....,€")" est un vecteur de terme d'erreur de type
iid— N(0, Z) ou X est une matrice diagonale de dimension(n X n). La matrice A représente

les relations de simultanéité entre les variables de X, .

A chaque date t, les innovations &; sont estimées simplement comme les résidus des ré-

gressions correspondant a I'estimation, équation par équation, du modele VAR :

—

~ _ D .
E = Xif-Zh:lAl] Xj,t—ha I<i<n
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A chaque date t les innovations canoniques s'expriment comme une combinaison li-

néaire des chocs structurels w; :
gt = Pwt

Par conséquent, l'identification des impulsions structurelles est obtenue dés que la ma-

trice de passage P est estimée, puisque I'on peut écrire :

—

O =P1E

Pour Bruneau et De Bandt (1998) le processus de ces hypothéses devient plus clair si
I'on considére les deux représentations équivalentes du modéele VAR, a savoir 1'écriture en

moyenne mobile et le VAR structurel.

L'écriture en moyenne mobile est issue d'une étape intermédiaire qui consiste a “inver-
ser” le modéle VAR canonique pour obtenir le VAR canonique sous forme de moyenne mo-

bile :
Xt = X521 Cheen = C(L)&, (2)
C(L) = Thzo Cul"
ou C(0) =1, et & est le vecteur des innovations canoniques.

La deuxiéme écriture issue du modele VAR est I'écriture du modele VAR structurel. 11

s'écrit comme suit :
Xt = Z;?:O Bp Xi_p + w; (3)

ou les matrices Bpet la variance des résidus Var (w, ) sont estimées en multipliant les

deux membres du VAR (1) estimé par P~1 :
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Le modele VAR structurel (3) est un systéme d'équations simultanées dont la forme ré-

duite est le modele VAR canonique (1) précédent.

Les représentations (2) et (3) ont pour objectif I'analyse des impulsions par la fonction
de réponse et les décompositions de la variance de I’erreur de prévision. Mais avant de pré-
senter ces deux fonctions d'analyse il convient de présenter les tests de diagnostic nécessaires

pour le modele VAR.

I1-1-2- Les tests de robustesse

Les tests de diagnostic ou les tests de robustesse sont les tests de causalité de Granger,
le test du multiplicateur de Lagrange pour l'autocorrélation des résidus, les critéres d'informa-
tion pour tester et sélectionner 1'ordre de retard optimal, le test de normalité des résidus, des

tests de stabilité et de valeurs propres pour les racines autorégressives.
Choix du nombre de retard

Pour choisir la taille d’un modele VAR, c’est-a-dire le nombre global de retards, on se
sert usuellement d’un critére d’information. Il s'agit de déterminer a priori un nombre de déca-
lage maximal p,,., et d'estimer successivement les modeles VAR(p) pour p = 1, ... Djmax-
Pour chaque modele estimé, la valeur du critére d'information correspondante est calculée. Le
nombre de décalage optimal pyptimq; €st choisi comme celui pour lequel la valeur du critere

d'information est maximale ou minimale selon la forme du critére retenu.

Dans le cadre de la modélisation VAR, cinq critéres sont fréquemment utilisés : le cri-
tere du rapport de vraisemblance (statistique LR), le critére du Final Predictor Error (FPE), le
critere d'information d'Akaike (AIC), le critere d'information de Schwatrz (SC) et le critere

d'information de Hannan-Quinn (HQ).
Test LR=2{LL(j) — LL(j — 1)}

ou LL(j) est le log de vraisemblance (log likelihood) avec j nombre de retard, LL(j) =
—g{ln(|f|) + KIn(2n) + K } ou T est le nombre d’observations, K le nombre des variables

ou des équations. 2 représente l'estimation du maximum de vraisemblance de E[u,u’;] ou

¥ est la matrice de variance-covariance du terme d'erreur, u; le vecteur des termes d'erreur.
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K
Cs al (T+ - \ . .
Critere FPE= |Z| (%) ,ou m la moyenne des paramétres dans les K équations.

oy LL | 2tp .
Critére AIC= -2 (?) + Tp, ou t,, est le nombre total de paramétres

Critére SC= -2 (LT_L) n 1n<TT> t,
Critére HQ= -2 (LT_L) n M ‘,

Tests du multiplicateur de Lagrange LM pour 1'auto corrélation des résidus

LM, = (T —d — 5)in (ﬁ)
1]

ou d est le nombre de coefficients estimés, X est I'estimation du maximum de vraisem-

blance de ¥ du VAR augmenté (augmented VAR) .
Test de causalité de Granger

Considérons comme cas particulier un modele VAR de dimension 2 expliquant y; et z,.
On suppose que I’on a déja sélectionné le nombre optimal de retards. La premiere équation de

ce modele s’écrit :

Ve=t1 + O1Ye1 + QYep + B1Ze1 + PoZe—p + €1t

Pour tester la non-causalité au sens de Granger de z sur y, il suffit de tester la nullité

jointe de S;et 5. Cela va se faire par un test de ficher F dont I’expression générale est :

(SCRy—SCR) T—2p—1
Sl == X
(SCR)

Toutefois, ce test n’est pas un test exact car il y a des variables endogenes retardées
dans la régression OLS par les moindres carrés ordinaires. On emploie donc un test asympto-

tique du y?(p) basé sur

_ T(SCRy — SCR)

~vy2
2 SCR x°(p).

Le test de normalité des résidus
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Il donne des extensions multivariées du test de normalité des résidus de Jarque-Bera,

qui compare les troisiéme et quatriéme moments des résidus a ceux de la distribution normale.
Soit @,un résidu orthogonal du modele VAR qui s'écrit sous la forme suivante :
~ __ ~ ~ I _ D-1n
W = (wlt’ s a)Kt) =P U

Les coefficients skewness et kurtosis sont calculés en utilisant les résidus orthogonaux

comme Ssuit :

Sous I'hypothese nulle les résidus suivent la loi normale

Th',b,

c - x*(K)

/’/{3 = 21 + iz - XZ(ZK)

Aest la statistique skewness, A,est la statistique kurtosis et Azest la statistique Jarque-

Bera.

I1-2- Identifications des restrictions : revue de la littérature

Les estimations du modele VAR structurel passe par une €tape nécessaire, celle de

l'identification des restrictions. Pour un nombre de variables égal a n nous devons faire

n(n+1)/2 restrictions. Pour ce faire, il y a deux manieres.

La premicre est a-théorique et fait appel a la décomposition de Cholesky pour identifier
les contraintes a court terme dont le modéle VAR structurel a besoin. Présentée initialement
par Sims (1980), cette méthode consiste a contraindre la matrice de variance-covariance des

résidus X a étre diagonale, a normaliser la diagonale de B, de 1'équation (3) a 1 (c'est la ma-
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trice qui lie les chocs contemporains, donc la partie court terme du mod¢le) et a imposer une
structure récursive sur By (écriture sous forme de matrice triangulaire inférieure ou supé-
rieure). Selon Guillaumin (2009) le désagrément de cette décomposition est que les résultats
dépendent de I’ordre dans lequel sont disposées les séries. Le modélisateur doit ordonner les

équations de son systéme de la variable la plus exogene a la variable la plus endogene.

La deuxiéme manicre pour l'identification des restrictions fait appel a la théorie écono-
mique. Cette méthode initiée par Blanchard et Quah (1990), a ensuite été adoptée et dévelop-
pée par plusieurs autres auteurs en se basant sur le modele IS-LM (Blanchard et Quah, 1990),
sur le modele OG-DG (Bayoumi et Eichengreen, 1992), sur le modele de Mundell-Fleming
pour une petite économie ouverte (Huh, 1999 ; Dungey et Pagan, 2000; Dungey et Pagan,
2009, etc.) ou sur les modeles dynamiques stochastiques d'équilibre général basés sur la nou-
velle synthese néoclassique (Jordi Gali, 1996); Christiano, Eichenbaum et Evans, 2001; Gali
et Gambetti, 2008; Leu, 2011; Aguiar et Gopinath, 2004).

Dans le but de chercher une interprétation économique de la réponse du PIB a deux
types de chocs, le travail de Blanchard et Quah (1990) suppose qu'il existe deux types de
chocs, présentés sous forme de contraintes, affectant le chomage et le PIB. En se référant au
modele keynésien IS-LM, le premier n'a pas d'effet a long terme ni sur le chomage ni sur le
PIB. Le second n'a pas d'effet a long terme sur le chdmage, mais peut avoir un effet a long
terme sur la production. Le premier se réfeére a un choc de demande et le deuxiéme désigne le
choc d'offre. Ces deux chocs sont non corrélés. Sous ces trois restrictions, les auteurs ont
adopté la décomposition de Wold pour écrire les deux variables a savoir le PIB et le taux de

chomage, sous forme de processus joint stationnaire suivant :

Soit Y et U désignant respectivement le log PIB et le niveau du taux de chomage et soit
eq et egles deux types de chocs. X présente le vecteur (AY, U)'et e le vecteur (ey ey). X suit le
processus stationnaire suivant (c'est le modele VAR canonique sous forme moyenne mobile

présenté par 1'équation (2) dans le paragraphe précédent) :

X(t) = A(0)e(t) + A(De(t — 1) + - ...

= ) AQe(t - )
J=0
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Les deux résidus e; et e; sont supposés étre non corrélés et suivent la loi normale
(e= N(0,1)) c’est-a-dire que la matrice de variance-covariance est diagonale et elle est une

matrice identité.

La deuxieéme restriction supposée par le travail de Blanchard et Quah (1990) est que le
choc de demande e, n'a pas d'effet a long terme sur la production et se traduit dans la matrice

A par Y72, a11(j) = 0 (la ligne désigne la premicére variable du vecteur X et la colonne in-

dique le premier choc du vecteur e.

Les auteurs ont conclu que I'effet du choc de demande prend la forme d'une bosse sur le
PIB et le chomage. Cet effet disparait au bout de deux a trois ans. Le choc d'offre a un effet
qui s'accumule dans le temps pour se stabiliser aprés cinqg ans. Les auteurs ont également con-
clu que les chocs de demande apportent une contribution importante aux fluctuations de la

production a des horizons a court et 8 moyen terme.

En adoptant l'approche de VAR structurel développé par Blanchard et Quah (1990), le
travail de Bayoumi et Eichengreen (1992) analyse des données sur le PIB réel et le niveau des
prix de onze nations de la Commission européenne. L'interprétation économique des chocs de
demande et d'offre est basée sur le modele OG-DG qui est un prolongement du modele IS-LM
en intégrant le marché de travail, le salaire et les prix. Ce modele permet d'étudier 1'équilibre a

court et a long terme.

Comme c'est mentionne, le point de départ de Bayoumi et Eichengreen (1992) pour
identifier les restrictions du modele VAR structurel est le diagramme du modele OG-DG.
Dans un diagramme représentant la production en abscisse et les prix en ordonnée la courbe
de demande globale est décroissante reflétant le fait que la baisse des prix, en augmentant les
encaisses monétaires, stimule la demande. La courbe d'offre globale a court terme est ascen-
dante, ce qui reflete I'hypotheése que les salaires sont rigides et donc des prix plus élevés im-
pliquent une baisse des salaires réels. La courbe d'offre a long terme est verticale, puisque les

salaires réels vont s'adapter a I'évolution des prix a long terme.

En se basant sur ce modele, Bayoumi et Eichengreen (1992) montrent qu'un choc de
demande positif permanent produit une augmentation a court terme du niveau de la produc-
tion suivi d'un retour graduel a son niveau initial et une hausse permanente des prix. L'effet a

court terme d'un choc d'offre augmente la production et baisse les prix. La courbe d'offre se
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déplace verticalement au fil de temps ce qui implique de nouvelles augmentations de la pro-

duction et des réductions de prix.

En résumé, contrairement a des chocs de demande, les chocs d'offre se traduisent par
des changements permanents dans la production. En outre, les chocs de demande et d'offre ont
des effets différents sur les prix. Les chocs de demande positifs augmentent les prix alors que

les chocs d'offre positifs les réduisent.

Les restrictions adoptées dans Bayoumi et Eichengreen (1992) pour identifier le mod¢le
VAR structurel sont quatre. Semblablement a Blanchard et Quah (1990), deux de ces restric-
tions sont la normalisation simple, qui définit la variance des chocs. Une troisiéme restriction
provient de I'hypothése que le choc de demande et le choc d'offre sont orthogonaux. La der-

nicre restriction est que le choc de demande n'a que des effets a court terme sur la production.

A cause du probléme de sur-identification les auteurs n'ont pas imposé la restriction is-
sue du modele OG-DG qui implique que les chocs de demande devraient augmenter les prix a

court et long terme, tandis que les chocs d'offre devraient faire baisser les prix.

Dans le but de caractériser le comportement joint d'un nombre plus €levé de variables, a
savoir le taux d'intérét nominal, le PIB réel, le taux de change, le niveau des prix et la masse
monétaire, le travail de Huh (1999) tente de valider empiriquement le modele Mundell-

Fleming sur I'économie australienne apres 1'abolition du systeme Bretton Woods.

L'interprétation économique donnée aux chocs structurels dans le modele VAR est ba-
sée sur le modele de Mundell-Fleming. Ce dernier est une version du modele IS-LM mais
pour une petite économie ouverte avec l'intégration de la mobilité des flux de capital comme
une composante déterminante du modele. Les cinq chocs structurels dans le modéele VAR sont
le choc du taux d'intérét mondial, un choc d'offre globale, un choc IS de dépense réelle), un

choc d'offre de monnaie et un choc de demande de monnaie.

L'identification du mod¢le VAR structurel est donnée dans 1’article de Huh (1999) en
imposant des restrictions a court et a long terme. Le choc du taux d'intérét mondial est identi-
fié en supposant que pour une petite économie ouverte, le taux d'intérét domestique a long
terme ne peut pas diverger du taux d'intérét mondial qui est aussi une variable exogene (1'éco-
nomie australienne n'a pas d'influence sur les variables extérieures). Aucun autre choc dans le

modele n'a un effet sur le taux d'intérét domestique.
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Le choc d'offre est identifié¢ en supposant que le choc de demande n'a pas d'effet sur le
PIB réel a long terme (c'est la méme restriction proposée par Blanchard et Quah (1990). En
outre, Huh (1999) a décomposé le choc de demande en choc IS, un choc de demande de mon-
naie et un choc d'offre de monnaie, donc aucun de ces chocs n'a un effet a long terme sur le
PIB réel. De méme, chez Blanchard et Quah (1990) et Bayoumi et Eichengreen (1992) aupa-
ravant, et que la plupart des travaux utilisant le modéle VAR structurel, les cinq termes d'er-
reur représentant les cing chocs structurels suivent la loi normale de moyenne nulle et de ma-

trice variance-covariance identité.

Afin de distinguer le choc IS et les deux chocs d'offre et de demande monétaire, I'auteur
a suivi Gali (1992) en supposant qu'aucun des deux n'a un effet a court terme sur le PIB réel.
L'auteur suppose que la demande agrégée des biens et des services n'est pas directement in-
fluencée par les chocs monétaires mais qu’elle est plutdt affectée a travers le changement des
niveaux du taux d'intérét et/ou du taux de change. Une restriction finale est imposée en sui-
vant le travail de Blanchard et Watson (1987) qui consiste a retenir qu’a court terme les chocs

au niveau des prix n'ont pas d'effet sur la demande de monnaie.

Gali (1996) tente d'identifier et d'estimer la variation de la productivité et 'emploi asso-
ciée d'une part a un choc d'offre et & un choc de demande d'autre part. Cette décomposition de
deux chocs est effectuée en utilisant un modele VAR structurel, identifié par des restrictions a
long terme qui satisfait un ensemble de modele dynamique stochastique d'équilibre général
incluant les modeles des cycles réels et les modeles avec rigidité nominale (la nouvelle syn-

theése néoclasssique).

La principale identification issue du travail de Gali (1996) s'aligne sur celle de Blan-
chard et Quah (1990) ou seulement les chocs technologiques ont un effet a long terme sur le
niveau de la productivité de travail. La variation observée dans la productivité et I'emploi est
interprété par Gali (1996) comme l'origine de deux types de chocs exogenes a savoir un choc
technologique et un choc de demande. Ces deux chocs sont orthogonaux et leurs impacts se
propagent au fil de temps a 1'emploi et au PIB. La supposition de I'orthogonalité combinée
avec la normalité des termes d'erreur implique que la matrice de variance-covariance est dia-
gonale et identité. Ces hypotheses impliquent en d'autres termes que la matrice des multiplica-

teurs de long terme est une matrice triangulaire inférieure.
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Leu (2011) présente un modéle VAR structurel pour 1'économie australienne ou les
identifications sont basées sur un nouveau modele néokeynésien (ou la nouvelle synthése
néoclassique) d'une petite économie ouverte qui spécifie les interactions entre les chocs struc-
turels exogenes et le comportement attendu des agents économiques. Le modele VAR structu-
rel utilisé consiste a estimer la réponse en dynamique de la différence du PIB a sa tendance
HP (output gap), l'inflation, le taux de change et le taux d'intérét a quatre chocs structurels a
savoir un choc d'offre globale, un choc de demande globale, un choc de prime de risque et un

choc de politique monétaire.

Pour I'identification des restrictions cet article adapte le programme d'identification des
anticipations rationnelles de Keating (1990) pour une nouvelle économie ouverte keyné-
sienne. Le systeme d'identification est bas¢ sur la conversion du systéme de structure contem-
poraine en une représentation des résidus qui se compose des chocs structurels et des résidus
du VAR réduit, en soustrayant de chaque variable 1'espérance au temps t-1 de cette variable,
conditionnée par toutes les informations disponibles passées. Il est semblable a la méthode de
Stock et Watson (2001) qui a utilis¢ I'équation de la régle de Taylor pour estimer le modeéle

VAR structurel.

I1-3- Résultats et discussion

Dans ce paragraphe, le travail empirique consiste a estimer un modele VAR structurel
d'une petite économie ouverte dans le but de chercher de quelle manicre la nouvelle synthese
néoclassique peut étre appliquée a 1'économie tunisienne ? Selon Sims (1989), le modéle VAR
structurel présente différents avantages dont celui d’évaluer son adéquation avec les faits sty-

lisés.

Pour Stock et Watson (2001), la pratique standard dans I'analyse VAR est de voir les ré-
sultats des tests de causalité de Granger (ou autres présentés dans le premier paragraphe de

cette section), la fonction de réaction (impulsion-réponse) et la décomposition de la variance.

La statistique de causalit¢ de Granger examine si les valeurs retardées d'une variable
permettent de prédire une autre variable. La fonction impulsion-réponse retrace la réponse
des valeurs présentes et futures de chacune des variables suite a une augmentation d'une unité
de la valeur actuelle de 1'une des erreurs du modéle VAR (un choc positif d’une unité), en
supposant que cette erreur revient a zéro dans les périodes ultérieures et que toutes les autres

erreurs sont égales a zéro. La prévision de la décomposition de la variance est le pourcentage
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de la variance de l'erreur dans la prévision d'une variable suite a un choc spécifique a un hori-

zon donné (comme par exemple deux ans).

Dans notre analyse, les séries retenues dans le vecteur X; (de I'équation (3) du para-
graphe II-1-1 de cette section), de dimension (5X 1), sont l'indice du prix du pétrole, 1'indice
des prix a la consommation, les IDE, le taux du marché monétaire tunisien et le PIB a prix
constant. Le vecteur X; est noté (cycipp, cycipc, cycide, cyctmmt, cyct)’. Le choix des va-
riables utilisées dans le modéle VAR structurel est basé sur les résultats des faits stylisés trou-
vés dans le deuxieme chapitre. En effet, I'indice du prix du pétrole, I'indice des prix a la con-
sommation, les IDE, ont montré des corrélations fortes avec le cycle du PIB réel tunisien,
avec un signe négatif pour les IDE. Le taux du marché monétaire tunisien, n'était pas intégré
dans les calculs de corrélation du deuxiéme chapitre mais il est ajouté ici dans le mode¢le car le
taux d'intérét est considéré comme le principal instrument de la politique monétaire dans la
Nouvelle Synthése Néoclassique. Toutefois, les faits stylisés ont montré une corrélation forte
des variables monétaires avec le cycle du PIB réel a travers les deux variables M; et le crédit
intérieur ce qui ameéne a nous interroger sur le degré d'application de la Nouvelle Synthése

N¢éoclassique a I'économie tunisienne.

Les variables sont mesurées par I’application du filtre H-P. Les séries ont été transfor-
mées en log et corrigées des variations saisonnieres en utilisant la méthode X11 Census (sauf
le taux du marché monétaire tunisien qui est désaisonnalisé avec la méthode X12 Census).

Nous considérons aussi cinq chocs structurels formés dans le systéme d'équations (3) par le

ipp , ipc ibt o . .
PPy /P mmt (,\PI5Y! et qui désignent respectivement le choc extérieur

vecteur w; = (0P 0P wiw!
(le choc de l'indice du prix du pétrole), le choc de l'inflation, le choc financier, le choc moné-
taire et choc d'offre. Les estimations sont réalisées durant une période allant de 2000T1 a

2011TI.

Afin d'identifier le modéele VAR structurel, nous adoptons les restrictions a long terme
nécessaires. Premierement, en suivant Gali (1996) le travail va décomposer le modele en choc
technologique w? 't et choc non technologique a savoir le choc monétaire (wf™™t), le choc
d'inflation (w;P°), le choc financier (wi%¢). Deuxiémement, le choc non technologique ou le
choc de demande n'ont pas d'effet a long terme sur le PIB. Troisiémement, les chocs sont or-
thogonaux deux a deux ce qui implique que le vecteur w, suit la loi normale w, = N(0,1).

Ces deux derniéres restrictions sont celles retenues par Blanchard et Quah (1990). Quatrie-
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mement, en suivant Dungey et Pagan (2000) et Dungey et Pagan (2009) nous considérons la
Tunisie comme une petite économie ouverte, ce qui a été¢ confirmé dans la premiére section
du deuxieme chapitre ou les résultats ont montré la forte contribution aux fluctuations de la
Tunisie du volume des échanges commerciaux : les importations et les exportations représen-
tent chacune plus de 40% du PIB. Cette dernicre restriction nous permet de considérer que la
variable extérieure (indice du prix du pétrole) est exogene et les variables internes de 1'éco-
nomie tunisienne n'ont pas d'influence sur cette variable extérieure. Cinquiémement, la der-
nicre restriction fait appel a la théorie de la Nouvelle Synthése Néoclassique qui affirme que
le taux d'intérét n'affecte 'activité économique qu'a court terme donc le taux du marché moné-

taire a un effet nul a long terme sur les autres variables du systéme d'équation (3).

Avant de présenter les résultats de la fonction de réaction et la décomposition de la va-
riance, nous présentons les résultats des tests de diagnostic. Le premier test consiste a sélec-
tionner l'ordre de retard optimal. Il s’effectue sur la base des critéres d'information présentés
dans le premier paragraphe de cette section. Le tableau 18 regroupe les résultats de ces cri-
téres montrant le nombre de retard optimal égal a deux. Le deuxiéme test examine les caracté-
ristiques du polyndme AR. En d'autres termes, il teste la condition de stabilit¢ du modele
VAR. Les résultats des racines unitaires ont montré que le modele satisfait la condition de
stabilité. Toutes les racines sont a l'intérieur du cercle unitaire (voir annexe 2 pour les résultats
du test). Pour le test de causalité de Granger les résultats présentés dans I'annexe 2 indiquent
que cyctmmt aide a expliquer cyct au seuil de significativité de 5% (valeur de p égale a 0,03)
mais cycipp, cycipc et cycide ne montrent pas un pouvoir explicatif sur la variable cyct. Sous
I'hypothese nulle affirmant que les résidus suivent la loi normale, la valeur p associée a la
statistique Jarque-Bera pour trois équations est supérieure a 10% ce qui implique de ne pas

rejeter I'hypothése nulle.

Tableau 18:Les critéres d'information pour un nombre de retards optimal

Nombre

de retard LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 339.4698 NA 8.33e-14 -15.92713 -15.72027 -15.85131
1 410.2329 121.3082 9.52e-15 -18.10633 -16.86514* -17.65138
2 451.7122 61.23131* 4.58e-15* -18.89106* -16.61554 -18.05699*
3 471.9675 25.07799 6.60e-15 -18.66512 -15.35527 -17.45193
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La figure 11 présente la fonction de réaction du cycle économique tunisien aux chocs
de l'indice du prix du pétrole, de l'indice des prix a la consommation, des IDE, du taux du

marché monétaire et du choc d'offre.

Un choc positif du prix du pétrole entraine une faible diminution du niveau du PIB au
cours des deux premiers trimestres. Le PIB tend ensuite a augmenter. La réaction du PIB au
choc du prix du pétrole prend la forme d'une bosse durant toute la premiére année. A partir de
la deuxieme année, le PIB enregistre une diminution de l'ordre de -0.01%, pour s'annuler vers

dix-huitiéme trimestres.

Pour le choc de l'indice des prix a la consommation, la réaction du PIB ne montre
qu'une faible réponse sur les douze premiers trimestres et donc un réle mineur sur le compor-
tement cyclique du PIB tunisien. Ceci corrobore les résultats de Fathi (2007) qui trouve un
impact de l'indice des prix a la consommation peu significatif et proche de zéro quel que soit
I'horizon choisi. Il faut toutefois noter que dans son travail, les prix a la consommation repré-
sentent la seule composante du choc de demande, contrairement a cette présente thése ou le
choc de demande est traduit aussi par un choc financiére (cycide) et un choc monétaire

(cyctmmt).

De méme, il apparait que la réaction du comportement cyclique du PIB & un choc des
IDE est faible durant dix trimestres. Concernant le choc du taux du marché monétaire, la fonc-
tion impulsion-réponse montre une réaction immeédiate du comportement cyclique du PIB.
Cette réaction se manifeste par une chute brutale de 'ordre de -0,02% durant les quatre pre-
miers trimestres. A partir du sixiéme trimestre le PIB remonte pour se rapprocher de zéro et
s'annuler vers le dixiéme trimestre. Finalement, la figure 11 montre qu'un choc d'offre positif
entraine une détérioration du niveau du PIB qui s'étale jusqu'au huitiéme trimestre avec un
effet significatif dés le premier trimestre. Un effet qui s'affaiblit & 'horizon de douze tri-
mestres pour s'annuler au troisiéme trimestre de la deuxieme année. Ce résultat pour le choc
d'offre confirme celui de Fathi (2007) méme si le choc d'offre est mesuré par l'indice de la

production industrielle et non pas par le PIB.

En résumé, a partir des résultats de la fonction de réaction trois chocs parmi les cinq
¢tudiés montrent un effet significatif sur le PIB tunisien. Ces chocs sont le choc d'offre, le
choc monétaire (une des trois composantes des chocs de demande) et le choc extérieur. Nous

remarquons aussi que pour les deux premiers chocs, leurs effets se sont avérés transitoires
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bien qu'ils soient plus profonds par rapport a celui du choc extérieur. Ce dernier a montré un
effet significatif et persistant sur le PIB a I’horizon de 19 trimestres. Une partie de ces résul-
tats corrobore ceux trouvés par Fathi (2007) concernant la significativité du choc d'offre et du
choc extérieur sur le PIB et la faiblesse du role du choc de l'indice des prix a la consomma-

tion.

Nous passons maintenant a la décomposition de la variance afin de mesurer la contribu-

tion de chaque choc sur le PIB.
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Figure 11: Fonction de réaction du PIB (cyct) a une augmentation d'une unité de 1'écart
type des chocs structurels
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L'importance relative des cinq chocs structurels étudiés, capturée par I'examen de la

proportion de la variance du PIB tunisien, est reportée dans le tableau 19.

Les résultats montrent que le choc d'offre est le principal contributeur dans l'explication
de la variance du PIB. A horizon d’un trimestre 60% de la variance du cycle tunisien est attri-
bué¢ au choc d'offre. Cette contribution reste pratiquement inchangée jusqu'a I'horizon de 25

trimestres.

Pour les chocs de demande, le choc monétaire, le choc financier et le choc des prix a la
consommation, contribue respectivement a la variance du PIB pour 34%, 2%, et 0,12% a ho-
rizon d’un trimestre. L'indice des prix a la consommation montre une contribution proche de
z¢€ro, contrairement au travail de Fathi (2007) ou 35% de la variance de l'indice de la produc-
tion industrielle est expliqué par le choc des prix a la consommation en Tunisie. Cette diffé-
rence est due a l'introduction du choc monétaire mesuré par le taux d’intérét qui dans notre

travail s’impose comme effet dominant.

Les résultats montrent une faible contribution du choc extérieur (choc de l'indice du prix
du pétrole) a 1'horizon d’un trimestre. Mais contrairement a I’effet du choc monétaire qui di-
minue a l'horizon de 25 trimestres, le choc de 1'indice du prix du pétrole progresse au cours du
temps pour grimper de 2% dans le trimestre a environ 10% a I'horizon de 25 trimestres, cor-
respondant a l'effet persistant de ce choc sur le PIB trouvé avec la fonction de réaction. Nous
constatons aussi que la part du choc de l'indice du prix du pétrole surpasse les chocs de

l'indice des prix a la consommation et des IDE.
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Tableau 19:Décomposition de la variance du PIB tunisien

Choc de I'Indice des

Choc de I'Indice du prix a la consomma- Choc du taux du marché mo-

Trimestres prix du pétrole tion Choc des IDE nétaire Choc d'offre
1 2.663007 0.123653 2.329630 34.44120 60.44251
2 2.199571 0.445509 3.298786 28.86683 65.18931
3 1.909470 0.380223 4.351626 2481315 68.54553
4 1.999867 0.455728 3.863857 23.92601 69.75454
5 2.339253 0.449322 4.020740 24.82750 68.36318
6 3.412848 0.438643 4.511821 25.57425 66.06243
7 5.253201 0.506297 4.835798 25.42938 63.97533
8 7.155400 0.605605 4.889533 24.79108 62.55838
9 8.333727 0.666358 4.818938 24.25616 61.92481
10 8.665187 0.679094 4757874 24.04353 61.85431
11 8.624902 0.675521 4.729287 24.01956 61.95073
12 8.717163 0.676760 4711746 23.99147 61.90286
13 9.061953 0.683111 4.694175 23.89775 61.66301
14 9.466084 0.688942 4.679398 23.78733 61.37825
15 9.734606 0.692221 4.670444 23.71395 61.18878
16 9.835871 0.693698 4.666287 23.68509 61.11906
17 9.848380 0.694257 4.664843 23.67912 61.11340
18 9.848555 0.694312 4.664823 23.67644 61.11587
19 9.862312 0.694150 4.665389 23.67093 61.10722
20 9.882090 0.694038 4.665849 23.66464 61.09338
21 9.896779 0.694101 4.665917 23.66026 61.08294
22 9.903692 0.694282 4.665757 23.65828 61.07799
23 9.905662 0.694454 4.665643 23.65776 61.07648
24 9.905846 0.694543 4.665673 23.65770 61.07624
25 9.905797 0.694562 4.665774 23.65761 61.07626

En résumé, semblablement aux résultats de la fonction de réaction, trois chocs parmi les
cinq étudiés contribuent le plus a la variance du PIB : le choc d'offre pour 60%, le choc moné-
taire pour 34% a court terme et 23% a long terme et le choc extérieur de l'indice du prix du
pétrole pour environ 10% a I'horizon de 25 trimestres. L'importance du choc monétaire sur la
sphere réelle confirme les résultats des faits stylisés du deuxiéme chapitre. Ceci nous permet
de conclure aussi que les résultats empiriques sur une petite économie ouverte telle que la

Tunisie confirment les présupposés de la nouvelle synthése néoclassique.

I1 est vrai que la part due au choc de l'indice du prix du pétrole est relativement modeste
(10%), mais elle reste supérieure aux deux chocs internes a I'économie tunisienne et il a un
effet persistant et progressif dans 1'explication de la variance du PIB. Ceci meéne a nous inter-
roger sur le degré d'influence d'un choc international commun sur I'économie tunisienne.

Cette question est I'objet de la troisiéme et dernicre section de cette thése.
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Section III: L’impact des cycles économiques
mondiaux sur la conjoncture tunisienne : application

de ’approche de Stock-Watson

L’objectif ici est de voir si le cycle économique tunisien peut former un cycle commun
avec ceux des principaux partenaires et des Etats-Unis. Pour ce faire, le travail va adopter
I’approche de Stock et Watson (1988) et Stock et Watson (1993) a toutes les séries qui permet
d’estimer simultanément (i) un facteur dynamique commun a tous les séries (cycle commun)

et (i1) un facteur dynamique idiosyncratique.

Kose, Otrok et Whiteman (2003) considerent que 1’identification des sources des fluc-
tuations économiques internationales (cycle commun) est importante tant pour 1’établissement

des simulations des cycles que pour 1'élaboration des politiques économiques.

III-1- Présentation du modele

Le modele dynamique a composante inobservable est un modele sur séries temporelles
multi-variées initié par Stock et Watson (1988) et Stock et Watson (1993). L’idée est que les
covariations des variables macro-économiques ont un élément commun qui peut étre capturé
par une seule variable sous-jacente, non observée, qui représente [’activité globale de
I’économie. Le modele proposé est inspiré du modele examiné par Sargent et Sims (1977)
dans lequel I’indicateur composite inobservé est commun a plusieurs variables macro-

économiques.

Le mod¢le prend la forme suivante :

Xit =vi Cituje (1)
D(L) Cenpy (2
Wi(L) u=eit 3)

Xjt estun vecteur de dimension (N x 1) de séries temporelles macroéconomiques qui ont,
par hypothése, un niveau de corrélation significatif. Dans 1’équation (1) (€quation de mesure),
Xit est constitué de deux composantes stochastiques : la variable commune inobservée des
séries temporelles, noté¢ C; et une composante a n dimensions (nombre des séries observées)

qui représente les mouvements idiosyncratiques des séries notée ui;.
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Les deux équations (2) et (3) représentent les équations d'états. Elles représentent les
deux composantes communes et idiosyncratiques sous la forme d’une régression autorégres-

sive AR d’ordre respectivement p et q. ®(L) et Wi(L) sont les polyndmes de retard.

En résumé les suppositions qui identifient les restrictions pour estimer les parameétres

du modéle et d’extraire le facteur commun C; sont les suivantes :

H; : les séries temporelles ont un niveau de corrélation significatif.
H,. E (17, &it) =0 =>matrice var-cov noté >=diag(a;, o7,....... 0Z).

Hi: n~»N (0, 1) = #, est indépendant et identiquement distribué (i.i.d), a partir de

I’hypothese que tout mouvement du modele est le produit du facteur commun.

Le systeme du modele est estimé en deux étapes. Dans un premier temps, par la mé-
thode du filtre de Kalman (Bodart et Candelon, 2000 et Hamilton, 1989; Harvey, 1981), en-

suite, par la méthode des vraisemblances.

I1I-2- Résultats et interprétations

Afin d’estimer le facteur commun pour les cycles des cinq pays de notre échantillon, il

est essentiel de vérifier le niveau de corrélation entre les séries observées.

La corrélation entre le cycle de référence tunisien et celui des pays développés retenus
est présentée dans la troisieme section du deuxieme chapitre. En examinant les niveaux de
corrélation entre les cycles des différents pays partenaires et les Etats-Unis, il ressort des ré-
sultats une forte synchronisation entre les pays industrialisés, en particulier entre les pays eu-
ropéens (coefficient de corrélation proche de 1). Avec les Etats-Unis, le niveau de corrélation
reste fort (entre 0,74 et 0,87) mais plus faible par rapport a celui enregistré entre les trois pays

européens (supérieur a 0,91).

Par comparaison avec la Tunisie, les coefficients de corrélations croisées d’ordre O
montrent une forte corrélation positive entre le cycle tunisien et ceux des trois pays parte-
naires commerciaux et des Etats-Unis. La corrélation la plus prononcée entre ces quatre pays
et la Tunisie est celle de la France. Cette forte corrélation entre les cycles de référence des

différents pays nous permet de passer a I’application du mod¢le.
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Le vecteur des séries observées, Xj de I’équation (1) est composé des cycles de réfé-
rence des cing pays, a savoir la Tunisie, la France, I’Italie, I’ Allemagne, et les Etats-Unis. Les
données sont trimestrielles allant de 2000T1 a 2010T4. Le travail s’est limité a cette période
parce que I’introduction des années 2011 et 2012 diminue fortement le niveau de corrélation,

bien qu’elle reste significative entre 0,19 et 0,26.

Le facteur commun C; est écrit sous la forme d’une régression d’ordre 2. Il en va de

méme pour le facteur spécifique uj;.

Les paramétres & estimer sont yi | wiq), 0, Le paramétre y; appelé loading factors mesure

la sensibilité de chaque variable observée par rapport au facteur commun (Kose, Otrok et
Whiteman, 2008; Kishor et Ssozi, 2011; Otrok et Whiteman, 1998; Wang, Gao et McNown,

2009). Les estimations sont réalisées avec le logiciel STATA.

Le tableau 20 regroupe les paramétres estimés du modele dynamique a composante
inobservables. D’abord, les résultats exhibent une forte persistance du facteur commun C..
Ceci est montré par un coefficient positif et significatif associé au terme autorégressif d’ordre

1 du facteur commun. Ce coefficient est d’amplitude égale a 0,78.

La deuxiéme constatation issue de cette estimation concerne les facteurs y;. Les résul-
tats montrent une significativité associée a tous les coefficients pour chaque pays, ce qui per-
met de déduire une forte synchronisation entre les cycles de référence des cinq pays capables

de former un cycle commun.

Toutefois la sensibilité des variables observées par rapport au facteur commun différe
d’un pays a I’autre. En effet, le facteur y; associé a la Tunisie est le plus faible (au niveau de
I’amplitude et de la significativité) par rapport a ceux des autres pays. Ceci montre le faible
role (relativement aux pays développés de 1I’échantillon) d’un choc commun dans 1’économie

mondiale sur ’activité économique globale en Tunisie.
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Tableau 20:Estimation des paramétres du modéle dynamique a composaante

inobservable
i . . @ : les termes autoré-

Pays I vi v o-gi gressifs du C; (AR(2))
Tunisie 0.002 -0.103 .00 0.7834

(2.21) (0.67) (4.61) (4.21)
France 0.003 -417 4.76e-06 24028

(6.73) (2.36) (3.01) (-1.36)
Italie 0.004 -.002 4.97e-06

(6.79) (0.01) (2.20)
Allemagne 0.005 -.025 .000

(6.02) (0.13) 3.47
Etats-Unis 0.003 -.089 .00

(4.97) (0.48) (4.08)

La figure 13 représente I’allure du facteur commun regroupant le cycle commun des dif-
férents cycles de référence des cinq pays. D’apres ce graphique, le cycle commun des cinq
pays est perceptible dans les deux périodes de crise qu’a connue la conjoncture mondiale au
cours de la période 2000T1-2010T4. Ceci est montré en particulier lors des trois creux en
2001, 2003, et 2009. Ceci correspond bien aussi aux résultats des faits stylisés trouvés avec

I’algorithme BBQ dans le premier chapitre de cette présente these.

Figure 12 :Evolution du facteur commun Ct
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Les résultats économétriques corroborent significativement la synchronisation du cycle
économique tunisien avec ceux des PDE montrée par la méthode BBQ dans le premier cha-
pitre. Les estimations du modele a facteur inobservable permettent de conclure a un role si-
gnificatif du facteur commun sur le cycle tunisien bien que I’amplitude reste faible relative-
ment aux cycles des autres pays. Cela va aussi dans le sens de la relative similarité des struc-
tures économiques observée dans le deuxieéme chapitre entre les PIB de ces pays. De méme,

ces résultats correspondent a 1'effet persistant du choc extérieur (choc de l'indice du prix du
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pétrole) trouvé avec les estimations de la fonction de réaction. Ce qui permet de conclure que
I'¢laboration de la politique monétaire et budgétaire en Tunisie doit tenir compte des in-

fluences de I’économie mondiale sur la conjoncture tunisienne.

IT1-3- Les déterminants de la synchronisation

Apres la validation économétrique de la synchronisation du cycle économique tunisien
avec ceux des pays développés, il s'impose de s'interroger sur les déterminants de cette syn-

chronisation.

I11-3-1- Revue de la littérature

Au niveau de la littérature, Imbs (2004) utilise a la fois des données internationales et
intra nationales pour évaluer les liens entre le commerce de marchandises, le commerce des
actifs financiers, la spécialisation et la synchronisation des cycles économiques dans le cadre
d'un systéme d'équations simultanées en adoptant la méthode d'estimation TSLS. Le travail

est fait sur 18 pays industrialisés durant une période allant de 1983:T1 a 1998:T3.

L'effet global du commerce sur la synchronisation des cycles économiques est forte-
ment confirmé dans cette étude, une bonne partie de cet effet se faisant effectivement a travers
le commerce intra-branche. Deux économies ayant des structures économiques similaires sont
beaucoup plus synchronisées, toutes choses égales par ailleurs. De méme, 1'intégration finan-

ciére a un effet direct et indirect sur la synchronisation des cycles économique.

Baxter et Kouparitsas (2004) utilisent une base de données pour 100 pays développés et
en développement. Le but de cet article est de déterminer quelles sont les variables écono-
miques et géographiques qui sont en corrélation avec la synchronisation des cycles écono-
miques. Les variables sont le commerce, la similarité de la structure industrielle, I’'union mo-
nétaire, l'ampleur du commerce dans chaque pays, les dotations factorielles, la distance entre
les pays, la langue commune, la contiguité, etc. Pour identifier les déterminants de la syn-
chronisation, les auteurs utilisent I’approche robuste "extreme bounds analysis" (EBA), pro-
née par Leamer (1983) et utilisée de maniére efficace par Levine et Renelt (1992) dans leur

analyse des régressions de la croissance pour tester la robustesse des coefficients estimés.
La forme générale de la régression utilisée pour I'EBA est la suivante :

Y=0FI1+LunM+[,Z+u
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ou Y estun vecteur Y;; des corrélations des cycles économiques entre paires de pays i et

L'EBA est effectuée en faisant varier 'ensemble des variables Z retenues dans la régres-
sion pour une variable particuliére M. Les variables Z sont des variables supposées impor-
tantes pour expliquer Y. La variable M est testée pour sa robustesse. A partir de ces régres-
sions, I'EBA détermine les valeurs les plus ¢élevées et les plus basses des intervalles de con-
fiance construits a partir des S, estimés. Nous dirons que la variable M est robuste si les va-
leurs les plus élevées et les plus basses sont de méme signe. Cette méthode a été utilisée par

plusieurs auteurs comme Djennas et al. (2013) et Bower et Guillemineau (2006).

Les résultats de I'¢tude de Baxter et Kouparitsas (2004) montrent que le poids des
échanges entre deux pays est solidement liée au degré de corrélation de leurs cycles écono-
miques. Trois autres indicateurs s’averent robustes pour la synchronisation des cycles. Le
premier indique que les deux pays sont des pays industrialisés, le deuxiéme indique que les
deux pays sont des pays en développement. Le troisieme est une variable géographique pré-
sentée par la distance entre deux capitales des deux pays. Cette dernicre est liée négativement
a la corrélation des cycles économiques. Par contre, les résultats ont montré que ni la simili-
tude des structures économiques ni l'appartenance a une union monétaire ne sont corrélées

significativement avec la synchronisation des cycles économiques.

Inklaar, Jong-A-Pin et De Haan (2008) réexaminent la relation entre l'intensité des
échanges commerciaux et la synchronisation des cycles économiques pour 21 pays de 'OCDE
au cours de la période 1970-2003. Les auteurs estiment un modele multivarié incluant des
variables de politiques monétaires et budgétaires ainsi que les caractéristiques structurelles et
testent la méthode d'estimation la plus adéquate en utilisant le test de Hausman. Les résultats
de cette étude montrent que le commerce affecte la synchronisation des cycles économiques,
mais l'effet est beaucoup plus petit que celui trouvé par Frankel et Rose (1998). Inklaar, Jong-
A-Pin et De Haan (2008) constatent ¢galement que mis a part le niveau des échanges com-
merciaux, la spécialisation a un fort impact sur la synchronisation des cycles économiques. En
outre, et contrairement aux résultats trouvés dans I'étude de Baxter et Kouparitsas (2004), la
similarité¢ des politiques budgétaires et monétaires a un impact positif sur la synchronisation
des cycles économiques. L'impact de ces facteurs sur la synchronisation des cycles écono-

miques est a peu pres aussi grand que I'impact de I'intensité des échanges commerciaux.
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I11-3-2- Estimations et interprétations

Pour identifier les déterminants de la synchronisation nous estimons le systéme d'équa-

tion suivant :
cortfi= b; difi+b, remt+bs ipmp+ by ippi+bs tmmeu+bg xt+by mt; +&¢ (1)
cortg= bg digi+bg rem+b ;o ipmpt+b; ipptbi, tmmeugtb,; xti+big mtt+ v, (2)
cortig=bs dii; +b;¢ remtb7ipmptb g ippitbiotmmeut+booxttby mttm;  (3)
cortu=byydiuqtbysremt+bas ipmper bas ippe bastmmeutbasxttbosmtt,  (4)

Les variables dépendantes (cortf), (cortg), (corti) et (cortu) représentent respectivement

la corrélation dynamique entre la Tunisie et la France, I'Allemagne, 1'Italie et les Etats-Unis.

Les variables explicatives sont la demande intérieur en France (dif), la demande inté-
rieure en Allemagne (dig), la demande intérieure en Italie (dii), la demande intérieure aux
Etats-Unis (diu), les envois des immigrés (rem), l'indice des prix internationaux des maticres
premieres (ipmp), l'indice du prix du pétrole (ipp), le taux d’intérét sur le marché monétaire
dans la zone euro (tmmeu), les exportations tunisiennes (xt) et les importations (mt). & v, o,
et sont les termes d'erreurs. Les variables explicatives sont choisies a partir des résultats des
faits stylisés. Ont été retenues les variables qui ont montré une relation significative avec les

corrélations dynamiques.

Nous utilisons la méthode des variables instrumentales (GMM) pour estimer le systeme
d'équation (1), (2), (3) et (4). C'est une approche largement développée dans les estimations
des déterminants de la croissance économique (Bond, Hoeffler et Temple, 2001). Elle permet
de surmonter plusieurs problemes, notamment le probleme d'endogénéité des variables expli-

catives, le probléme des variables omises et le probleme des erreurs de mesure.

Un probléme se manifeste par le fait que les variables explicatives dans les équations
sont des variables expliquées dans d’autres. Par exemple, un renforcement de la corrélation du
cycle tunisien avec ceux des PDE peut entrainer un niveau d’exportations plus élevé et vice
versa. Le probléme d'endogénéité et 1I’interdépendance des variables tourmentent tout travail
empirique de ce type. Le deuxiéme probleéme réside dans le fait qu'il peut avoir une omission

d'autres déterminants de la corrélation des cycles et qui sont en méme temps corrélés avec les

118



Chapitre 11l : Une évaluation
des chocs externes et internes sur le cycle économique tunisien : application de la nouvelle
synthese néoclassique

variables explicatives. Le troisiéme inconvénient est li¢ aux erreurs de mesure des variables

explicatives.

Les estimations avec la méthode GMM permettent de surmonter ces trois problémes en
utilisant des instruments exogénes pour les variables explicatives. Dans la littérature, les ins-
truments parfois utilisés sont des variables géographiques du fait de leur caractére prédéter-
miné comme la superficie, la population, la distance entre les capitales des deux pays, etc.
Néanmoins, Inklaar, Jong-A-Pin et De Haan (2008) critiquent le caractére exogéne de ces
variables, en affirmant que les variables géographiques elles aussi peuvent étre endogenes
avec des variables comme la similarité des politiques économiques et les niveaux de corréla-
tion de leurs politiques économiques et de leurs cycles. Par exemple, plus les pays sont
proches plus leurs cycles peuvent étre synchronisés et le niveau de leurs échanges commer-
ciaux bilatéraux élevés. Pour cela, en nous référant a différentes études, nous utilisons comme

instruments pour les équations (1), (2), (3) et (4) les variables retardées d'une période.

Tableau 21:Les déterminants de la synchronisation : les estimations GMM

M [B) 3) @)
Demandes interieures(di) 122.6302 284.883 119.0257 22.04261
(5.54)* (2.28)* (2.20)* 0.97)
Envois des immigrés (rem) 1.120485 -4.45013 -4.241767 -6.86195
(0.33) (-0.54) (-1.24) (-1.83)**
Indice des prix internationaux des -6.108863 -19.7772 -10.20429 -1.160017
matieres premiéres (ipmp) (-3.27)* (-2.18)* (-1.99 )* (-0.40)
Indice des prix de pétrole (ipp) .0706767 4.777435 1.196355 -1.235465
(0.07) (1.57) (0.92) (-1.05)
Taux de marché monétaire en zone -1.448185 -3.193855 -1.433692 -1.633581
euros (tmmeu) (-2.09)* (-1.65)** (-1.63) (-2.41)*
Exportations tunisiennes (xt) -7.081264 -3.865858 -3.00842 5.21047
(-2.04)* (-0.54) (-0.99) (1.44)
Importations tunisiennes (mt) 5.54702 -5.710397 2.837174 1.952832
(1.98)* (-0.87) (0.95) 0.75)

Les valeurs entre parenthéses sont les t de student. * et ** signifie respectivement une signi-
ficativité au seuil de 5% et 10%.

Les résultats des estimations GMM sont reportées dans le tableau 21. Il apparait que la
demande intérieure en France et les importations tunisiennes ont un effet positif et significatif
sur la corrélation entre le cycle tunisien et francais. Les résultats montrent aussi une contribu-
tion significative mais de signe négatif de l'indice des prix des matieres premieres, du taux du
marché monétaire en zone euro et des exportations tunisiennes dans la synchronisation du
cycle tunisien et frangais. Toutefois, les envois des immigrés et l'indice du prix du pétrole ne

présentent aucune relation avec la synchronisation de ces deux cycles.
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Quant a la synchronisation avec le cycle économique allemand, la demande intérieure
allemande a un effet positif et significatif sur la corrélation du cycle tunisien avec celui de
I'Allemagne. L'indice du prix des matiéres premieres montre aussi un coefficient significatif.
Le troisieme déterminant de la synchronisation entre la Tunisie et I'Allemagne est le taux du
marché monétaire en zone euro au seuil de 10%. Mais, contrairement a la France, les exporta-
tions et les importations ne montrent aucun effet sur la synchronisation du cycle tunisien avec
I'Allemagne. Ce résultat est différent a celui trouvé généralement dans la littérature ou l'inten-
sité¢ des échanges commerciaux constitue un déterminant dans la synchronisation des cycles.
On peut peut-étre expliquer ceci par le fait que le commerce est mesuré dans la littérature par
le ratio somme des exportations et des importations sur le PIB alors qu’ici le commerce est
mesuré par la valeur séparée des exportations et des importations. On peut avancer aussi que
le commerce et les cycles allemands sont particuliers. En outre, comme c'est montré avec la
France, les envois des immigrés et l'indice du prix du pétrole n'ont pas montré un impact si-

gnificatif avec la synchronisation du cycle tunisien avec celui de 1'Allemagne.

La transmission de fluctuations de I'ltalie vers la Tunisie se propage a travers la de-
mande intérieure italienne, l'indice des prix des matieres premicres et le taux du marché mo-
nétaire en zone euro. Ce dernier est associé a un coefficient négatif et significatif au seuil de
10%. Comme en Allemagne, les envois des immigrés et I'indice des prix ne montrent aucun

lien avec la synchronisation du cycle tunisien avec celui de I'ltalie.

Concernant la synchronisation du cycle tunisien avec celui des Etats-Unis, les résultats
trouvés sont différents a ceux trouvés avec les principaux partenaires commerciaux euro-
péens. En effet, on constate un role significatif des envois des immigrés dans la synchronisa-
tion du cycle tunisien avec celui des Etats-Unis. Un role significatif est montré aussi avec le
taux du marché monétaire en zone euro. On remarque que la transmission des fluctuations
américaines vers la Tunisie passe par deux variables "européennes". Ceci valide les résultats
issus de la méthode BBQ dans le chapitre I qui montrent que la synchronisation de
I’économie tunisienne s’est avérée trés prononcée avec les cycles des pays européens. Le dé-
calage avancé de un a deux trimestres entre les points de retournement du cycle des Etats-
Unis et ceux des pays européens montre bien la transmission rapide des fluctuations écono-
miques américaines aux pays européens, et qui par la suite devient quasi immédiate sur la

conjoncture économique tunisienne.
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Pour conclure, les exportations et les importations tunisiennes n'ont montré un réle si-
gnificatif qu'avec le premier partenaire commercial, la France. Pour les Etats-Unis, les fluc-
tuations sont transmises a travers deux variables "européennes" le taux de marché monétaire
en zone euro et les envois des immigrés. Ce qui montre le role intermédiaire des pays parte-
naires commerciaux européens dans la transmission des fluctuations américaines, voire inter-

nationales a 1'économie tunisienne.
CONCLUSION

Ce troisiéme et dernier chapitre a donné une évaluation des chocs externes et internes
sur le cycle économique tunisien et a spécifié les mécanismes a travers lesquels ces chocs se
propagent a 1'économie tunisienne. Il a apporté une validation économétrique des faits stylisés
présentés dans le premier et le deuxiéme chapitres. Les estimations du modéle VAR structurel
montrent que trois chocs parmi les cing étudiés contribuent le plus a la variance du PIB tuni-
sien. Ce sont les chocs d'offre, monétaire et extérieur. L'importance du choc monétaire sur la

sphére réelle confirme la nouvelle synthése néoclassique pour I'économie tunisienne.

L'effet significatif et persistant du choc extérieur sur le PIB tunisien nous a conduits
dans la deuxiéme section a s'interroger sur le degré d'influence d'un choc international com-
mun sur I'économie tunisienne. Le travail a adopté le modele a facteur inobservable de Stock
et Watson pour évaluer la synchronisation du cycle tunisien avec ceux des PDE. Les résultats
ont montré un role significatif du facteur commun sur le cycle tunisien. Pour les déterminants
de la synchronisation du cycle tunisien avec ceux des PDE, la transmission des fluctuations
des pays partenaires commerciaux passe a travers les demandes intérieures, l'indice des prix
des matiéres premieres et le taux du marché monétaire en zone euro. Les exportations et les
importations tunisiennes n'ont montré un role significatif qu'avec le premier partenaire com-
mercial, la France. Pour les Etats-Unis, I’effet est indirect, les fluctuations sont transmis a
travers deux variables "européennes", le taux du marché monétaire en zone euro et les envois
des immigrés. Ce qui montre le role intermédiaire des pays partenaires commerciaux euro-
péens dans la transmission des fluctuations américains et internationales a l'économie tuni-

sienne.
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La thése a donné une identification des cycles économiques tunisiens, leur degré de
synchronisation avec les cycles économiques de la France, I'Italie, I'Allemagne et des Etats-
Unis, et les canaux de transmission des fluctuations de ces quatre pays sur la conjoncture éco-

nomique tunisienne. On peut résumer son apport sur le plan méthodologique et analytique.

Sur le plan méthodologique, la contribution de la thése réside dans I'application du mo-
dele dynamique a facteur inobservable en Tunisie. Ce modéle permet de prendre en compte
I’information apportée par un grand nombre de variables, en résumant cette information sous
la forme d’un petit nombre de variables latentes. Les variables sont chacune supposées étre la
somme de deux composantes inobservables orthogonales : une composante engendrée par des
facteurs communs a I’ensemble des variables et une composante idiosyncratique (Barhoumi,

Darné et Ferrara, 2013 ; Bessec et Doz, 2013).

Sur le plan empirique, les résultats trouvés dans cette thése sont de différents ordres. Le
cycle des taux de croissance annuelle de la Tunisie entre 1961 et 2010 ne présente pas de syn-
chronisation avec celui des PDE. A partir de 2003, le cycle des taux de croissance tunisien
tend a étre synchronisé de maniere perceptible avec celui des autres pays étudiés. Cela nous a
conduit a étudier le degré de synchronisation avec la méthode BBQ de Harding et Pagan
(2002, 2006) sur la période 2000T1-2012T1. La synchronisation de I’économie tunisienne
s’est avérée tres prononcée avec les cycles des pays européens, qui eux-mémes sont liés avec

un retard d’un trimestre au cycle américain.

La forte synchronisation entre les cycles est observée aussi avec la méthode des mo-
ments. Les résultats issus de cette méthode montrent un comportement pro cyclique des ex-
portations, des importations, de I’investissement, de la dette extérieure, de 1’indicateur de cor-
ruption, et de I’agrégat monétaire M, vis-a-vis de 1’activité réelle. Les IDE, la consommation,
le niveau des prix et les envois des immigrés ont montré un comportement acyclique, absence
de corrélation, avec le cycle du PIB. Au niveau sectoriel, le cycle tunisien du PIB a montré
une corrélation positive essentiellement avec 1’investissement dans 1’agriculture et les ser-
vices. Du coté des importations et des exportations, le coefficient de corrélation le plus fort

est enregistré pour le secteur des industries mécaniques.

Concernant I’impact des variables extérieures, les demandes intérieures de la France, de

I’ Allemagne et de 1’Italie ont montré un réle amplificateur sur les cycles de I’économie tuni-
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sienne dans le méme trimestre. Pour les Etats-Unis, la demande intérieure a aussi un compor-
tement pro cyclique vis-a-vis du cycle tunisien. Cependant, les coefficients de corrélation
temporelle montrent que ce comportement est avancé de deux trimestres. Les autres variables
externes qui ont montré un comportement pro cyclique avec le cycle de référence tunisien
sont : le taux d’intérét de la Banque centrale européenne, le taux du marché monétaire dans la
zone euro, le taux du marché monétaire des Etats-Unis, 1’indice des prix internationaux des
matieres premicres importées et 1’indice du prix du pétrole. Par contre, les variables comme
I’indice des prix a la consommation dans les PDE et les taux de change réels mesurés par

I’indice des prix a la consommation relatifs ne présentent pas de lien.

Pour les canaux de transmission, I’analyse a pu montrer que les fluctuations des PDE

peuvent se transmettre a 1'économie tunisienne a travers :

- Les demandes intérieures des PDE qui affectent directement les exportations et les im-

portations tunisiennes.
- Les envois des immigrés tunisiens.
- Les prix internationaux des maticres premieres et en particulier les prix du pétrole.
- Les taux d’intérét sur le marché monétaire dans la zone euro.

Ainsi, les faits stylisés nous ont permis de conclure que le cycle économique tunisien est
sensible aux trois catégories de variables étudiées, réelles, monétaires et financieres, ce qui
confirme la théorie de la nouvelle synthése néoclassique. L'application des deux modeles
VAR structurel et le modele dynamique a composante inobservable confirment les résultats
des faits stylisés. En effet, les estimations du modele VAR structurel ont montré que trois
chocs parmi les cinq étudiés contribuent le plus a la variance du PIB tunisien. Ce sont le choc

d'offre, le choc monétaire et le choc extérieur.

L'effet significatif et persistant du choc extérieur sur le PIB tunisien a conduit a nous in-
terroger sur le degré d'influence d'un choc international sur 1'économie tunisienne. Nous avons
évalué la synchronisation du cycle tunisien avec ceux des PDE a partir du mode¢le a facteur
inobservable de Stock et Watson. Les résultats montrent un réle significatif du facteur com-
mun sur le cycle tunisien. Pour les déterminants de la synchronisation du cycle tunisien avec
ceux des PDE, la transmission des fluctuations des pays partenaires commerciaux passe a

travers les demandes intérieures, l'indice des prix des matieres premieres et le taux de marché
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monétaire en zone euro. Les exportations et les importations tunisiennes n'ont montré un role
significatif qu'avec le premier partenaire commercial, la France. Pour les Etats-Unis, les fluc-
tuations sont transmises a travers deux variables "européennes" le taux du marché monétaire
en zone euro et les envois des immigrés. Ce qui montre le role intermédiaire des pays parte-
naires commerciaux européens dans la transmission des fluctuations américains et internatio-

nales a I'économie tunisienne.

La synchronisation du cycle tunisien avec celui de la France, de I’Italie, de I’Allemagne
et des Etats-Unis permet de conclure que 1'¢laboration de la politique monétaire et budgétaire

en Tunisie doit tenir compte en conjoncture des caractéristiques de I’économie mondiale.

La thése requiert des analyses supplémentaires a partir de 2011-2012 sous l'effet no-
tamment du décrochage de croissance Etats-Unis/Union européenne, des changements spéci-
fiques que la Tunisie a connu et qui nécessitent de resituer la sensibilité de I’économie a cer-
tains facteurs internes. On peut noter aussi, a titre de prolongement, sur le plan méthodolo-
gique, l'utilisation du modele VAR factoriel augmenté (Forni, Gambetti, et Sala (2014)) (fac-
tor augmented VAR) qui semble particulierement pertinente dans 1'étude des impulsions de la
politique monétaire puisqu’il a l'avantage de combiner le modele VAR standard et 1'analyse

des modeles a facteurs communs.
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Annexe n°1

Définition et sources des variables

Variables trimestrielles Sources Unité Méthodes

PIB a prix constants de INS' Millions de | Somme des valeurs ajoutées par secteur
2005 dinars d'activité a prix constants.
Secteur :

- agriculture et péche
- industries
manufacturicres
- industries non
manufacturi¢res
- activités de services
marchands

Indice des prix a la INS+IFC | Indice, année | Indice des prix a la consommation base
consommation de base 2000 | 100 en 2000 calculé selon la méthode
de "Laspeyres" qui se base sur les

pondérations et les prix de 1'année de

base 2000.
Crédit intérieur IFC +BCT? millions de Ensemble des crédits a 1’économie
dinars (entreprises et ménages)

M, et M, IFC+ BCT million de
dinars
Exportations IFS+INS millions de
dinars
Importations IFS+INS millions de
dinars
Importations INS En dollar a
Secteur : prix constant

- Agriculture et industries
agro-alimentaires
- Textiles, habillements et
cuirs
- Industries mécaniques et
¢électriques
- Autres industries
manufacturieres
- Energie et lubrifiants
- Mines, phosphates et
dérivés

! Institut national des statistiques - Tunisie.
? Banque centrale de la Tunisie.
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Exportations INS En dollar a
Secteur : prix constant
- Agriculture et industries
agro-alimentaires
- Textiles, habillements et
cuirs
- Industries mécaniques et
¢lectriques
- Autres industries
manufacturicres
- Energie et lubrifiants
- Mines, phosphates et

dérivés
Variables annuelles Sources Unité Meéthodes
Exportations bilatérales par pays INS millions de
dinars
Importations bilatérales par pays INS millions de
dinars
Investissements directs étrangers OCDE millions de
par pays d’origine dollars
Formation brute de capital fixe bct en million | Agriculture et industries
Secteurs : de dinars agro-alimentaires; Text.
- agriculture et péche =Textiles, habillements et
- industries manufacturiéres cuirs;Indus.Mécan.
- industries non manufacturieres =Industries mécaniques et
- services marchands ¢lectriques ; Autres indust=
Autres industries manufacturiéres;
energ-lub. =Energie et
lubrifiants ; min-phos
=Mines, phosphates et
dérivés.
Consommation privée bet en million
de dinars
Dette extérieure BCT en million
de dinars
Envois de fonds des émigrés Banque En million
mondiale de dollars
Pluviométrie INS Mlll{metres
d’eau
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Corruption

Transparency
international

Le score d'un pays indique la
perception du niveau de
corruption dans le secteur public
sur une échelle de 0 - 10, ou 0
signifie que le pays est percu
comme trés corrompu et 10
signifie que le pays est pergu
comme non corrompu.

Variables extérieures

Sources

Méthodes

Indice des prix a la
consommation relatif (IPR)

OCDE

2005=100

Positions
concurrentielles par
rapport aux prix
relatifs a la
consommation et
aux coUts unitaires
relatifs de main-
d'ccuvre sur
I'économie totale
exprimés en dollars.
Le calcul des
indicateurs de
compétitivité fait
appel a un systéme
de pondération, qui
prend en compte la
structure de la
concurrence tant sur
les marchés
d'exportation que
sur les marchés
d'importation des
biens de 49 pays.
Une augmentation
de l'indicateur
indique une
appréciation
effective réelle et
une détérioration de
la position
concurrentielle.

Taux d'intérét de la BCE
(TiBCE)

EUROSTAT

Taux d'intérét du marché
monétaire en zone euro
(TMMEURO)

EUROSTAT
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Taux d'intérét du marché
monétaire aux Etats-Unis
(TMME.U)

EUROSTAT

Indice des prix a la
consommation (IPC)

OCDE

2005=100

Demandes intérieures (dde.
Inter.)

OCDE

Indices des prix
internationaux des matiéres
premicres importées (IPMP)

INSEE

En euros - Base 100
en 2000

Cours des maticres premiéres
importées : prix du pétrole
brut (Ipx du pétrol)

INSEE

Prix en dollar US par
baril

Méthode de trimestrialisation

Des variables ne sont disponibles qu’en séries annuelles, par exemple les variables du

commerce extérieur. Il est donc nécessaire de trimestrialiser ces données.

Plusieurs méthodes de trimestrialisation des agrégats peuvent étre utilisées. Cayemitte

(2009) présente une typologie de ces différentes méthodes, en adoptant les méthodes de

Chow-Lin, Fernandez et Litterman sur le PIB d’Haiti.

Dans cette présente these, nous avons adopté une méthode d’interpolation en utilisant le
logiciel Eviews. Elle consiste a retenir un polyndome quadratique pour chaque observation de
la série annuelle, puis a utiliser ce polyndme pour constituer les séries trimestrielles. La mé-
thode d’interpolation consiste a prendre les trois points adjacents de la série source et en ajus-

tant une fonction quadratique de sorte que la moyenne des données trimestrielles corresponde

aux données annuelles observées.
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Annexe n° 2

Les tests de diagnostic

Roots of Characteristic Polynomial

Endogenous variables: CYCIPP CYCIPCT CYCIDE
CYCTMMT CYCT

Exogenous variables: C

Lag specification: 1 2

Root Modulus
0.737488 - 0.314443i 0.801725
0.737488 + 0.314443i 0.801725
0.551883 - 0.544022i 0.774941
0.551883 + 0.544022i 0.774941
0.620658 - 0.450709i 0.767043
0.620658 + 0.450709i 0.767043
0.668727 0.668727
-0.360115 0.360115
-0.094077 - 0.342292i 0.354985
-0.094077 + 0.342292i 0.354985

No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Date: 08/27/14 Time: 16:49

Sample: 2000Q1 2012Q4

Included observations: 43

Dependent variable: CYCIPP

Excluded Chi-sq df Prob.
CYCIPCT 0.069052 2 0.9661
CYCIDE 0.706294 2 0.7025
CYCTMMT 0.159410 2 0.9234
CYCT 2411735 2 0.2994
All 3.642342 8 0.8879

Dependent variable: CYCIPCT

Excluded Chi-sq df Prob.
CYCIPP 0.313024 2 0.8551
CYCIDE 5.080486 2 0.0788
CYCTMMT 7.560957 2 0.0228
CYCT 5.197614 2 0.0744
All 16.97216 8 0.0304

Dependent variable: CYCIDE
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Excluded Chi-sq df Prob.
CYCIPP 1.213956 2 0.5450
CYCIPCT 3.511297 2 0.1728
CYCTMMT 2.270661 2 0.3213
CYCT 0.091803 2 0.9551
All 7.417363 8 0.4923
Dependent variable: CYCTMMT
Excluded Chi-sq df Prob.
CYCIPP 11.37823 2 0.0034
CYCIPCT 0.123213 2 0.9403
CYCIDE 2.494982 2 0.2872
CYCT 1.962703 2 0.3748
All 16.18428 8 0.0398
Dependent variable: CYCT
Excluded Chi-sq df Prob.
CYCIPP 2.463749 2 0.2917
CYCIPCT 1.377971 2 0.5021
CYCIDE 3.882330 2 0.1435
CYCTMMT 6.835693 2 0.0328
All 9.287438 8 0.3186
VAR Residual Normality Tests
Orthogonalization: Estimated from Structural VAR
Null Hypothesis: residuals are multivariate normal
Date: 08/27/14 Time: 19:09
Sample: 2000Q1 2012Q4
Included observations: 43
Component Skewness Chi-sq df Prob.
1 -1.123582 9.047469 1 0.0026
2 -0.155635 0.173592 1 0.6769
3 1.108644 8.808492 1 0.0030
4 -0.057613 0.023788 1 0.8774
5 0.339695 0.826979 1 0.3631
Joint 18.88032 5 0.0020
Component Kurtosis Chi-sq df Prob.
1 4.951366 6.822358 1 0.0090
2 1.518221 3.933906 1 0.0473
3 4710618 5.242800 1 0.0220
4 2.232417 1.055622 1 0.3042
5 1.862939 2.316460 1 0.1280
Joint 19.37114 5 0.0016
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Component Jarque-Bera df Prob.
1 15.86983 2 0.0004
2 4.107498 2 0.1283
3 14.05129 2 0.0009
4 1.079409 2 0.5829
5 3.143439 2 0.2077
Joint 38.25146 10 0.0000
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Annexe n°3

Résultats des estimations du modeéle VAR Structurel

Structural VAR Estimates

Date: 05/23/15 Time: 14:00

Sample (adjusted): 2000Q3 2011Q1

Included observations: 43 after adjustments

Estimation method: method of scoring (analytic derivatives)
Convergence achieved after 5 iterations

Structural VAR is over-identified (10 degrees of freedom)

Model: Ae = Bu where E[uu']=l
Restriction Type: long-run pattern matrix
Long-run response pattern:

1 0 0 0 0
C(1) 0 0 0
C(2) C(5) 1 0 0
C(3) 0 0 1 0
C(4) 0 0 0 1
Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
C(1) 0.003356 0.152499 0.022004 0.9824
C(2) 0.580586 0.152707 3.801961 0.0001
C(3) 0.137861 0.152499 0.904013 0.3660
C@4) 0.031513 0.152499 0.206646 0.8363
C(5) 0.052299 0.152499 0.342951 0.7316
Log likelihood -37.56073
LR test for over-identification:
Chi-square(10) 934.7699 Probability 0.0000
Estimated A matrix:
1.000000 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
0.000000 1.000000 0.000000 0.000000 0.000000
0.000000 0.000000 1.000000 0.000000 0.000000
0.000000 0.000000 0.000000 1.000000 0.000000
0.000000 0.000000 0.000000 0.000000 1.000000
Estimated B matrix:
0.386347 -0.362945 0.057505 -0.099694 -0.281299
-0.000887 0.472640 0.000570 0.006526 -0.075174
-0.237093 -21.97782 0.788555 -2.249501 -0.362923
0.009346 0.211438 -0.019104 0.249516 -0.469596

0.005535 0.193552 -0.011703 0.103227 0.384265
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Résultats des estimations du modele a facteur commun.
Dynamic-factor model

Sample: 200092 - 2010q4 Number of obs = 43
Wald chi2(12) = 119.64
Log likelihood = 842.77626 Prob>chi2 = 0.0000
| oM
|  Coef. Std. Err. z P>|z| [95% Conf. Interval]

f |
f
L1.| .7834973 .1860795 4.21 0.000 4187881 1.148206
L2.| -.24028 .1760689 -1.36 0.172 -.5853687 .1048088

4.
T

De.cyct |
e.cyct |
LD. | -.1031224 .1550649 -0.67 0.506 -.407044 .2007992

4
T

De.cycu |
e.cycu |
LD. | -.0897051 .1859084 -0.48 0.629 -.4540789 .2746686

4
T

De.cyci |
e.cyci |
LD. | -.0024266 .2447191 -0.01 0.992 -4820671 477214

4
T

De.cycg |

e.cycg |
LD.| -.025185 .1881843 -0.13  0.894 -.3940194 .3436494

4+
T

De.cycf |
e.cycf |
LD. | -.4179103 .1767861 -2.36 0.018 -.7644047 -.0714159

4+
T

D.cyct |
f| .0020999 .0009498 221  0.027 .0002384 .0039614

<+
T

D.cycu |

f| .0033664 .0006769 4.97 0.000 .0020397 .0046932
D.cyci |

f| .0047796 .0007041 6.79 0.000 .0033997 .006159
D.cycg |

f| .0057559 .0009566 6.02 0.000 .003881 .0076308
D.cycf |

f| .0032273 .0004795 6.73 0.000 .0022875 .0041671
var(De.cyct) | .0000692 .000015 4.61 0.000 .0000397 .0000986

var(De.cycu) |.0000203 4.98e-06 4.08 0.000 .0000105 .0000301
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var(De.cyci) | 4.97e-06 2.26e-062.20 0.028 5.34e-07 9.40e-06
var(De.cycg) | .0000169 4.87e-06 3.47 0.001 7.35e-06 .0000265
var(De.cycf) | 4.76e-06 1.58e-06 3.01 0.003 1.66e-06 7.87e-06

Note: Tests of variances against zero are conservative and are provided only for reference.
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Résume

L’objectif de la thése est d’étudier les cycles économiques en Tunisie en se centrant
principalement sur les questions suivantes : Quel est leur degré de synchronisation avec les
fluctuations économiques des pays développés et quels sont les mécanismes de transmission
de ces fluctuations sur 1’économie tunisienne ? Pour répondre a cette problématique, le travail
est divisé en trois chapitres. Le premier chapitre cherche a retracer les cycles économiques
tunisien comparés aux cycles économiques mondiaux, représentés par quatre pays développés
(PDE) : la France, I'Italie, 1'Allemagne (qui sont les principaux partenaires commerciaux de la
Tunisie) et les Etats-Unis (du fait de leur poids dans I'économie mondiale). Dans le deuxiéme
chapitre, le travail introduit ’extraction des composantes cycliques d’autres variables macro-
économiques internes (globales et sectorielles) et externes a 1’économie tunisienne, afin
d’identifier les sources des chocs et les canaux a travers ces chocs sont transmis. Le dernier
chapitre a pour objet une validation économétrique des résultats descriptifs des faits stylisés
données au premier et au deuxieme chapitre, et de savoir a quel degré la nouvelle synthese

néoclassique peut étre appliquée a 1'économie tunisienne.

Les résultats des faits stylisés montrent que le cycle économique tunisien est sensible
aux trois catégories de variables étudi€es, réelles, monétaires et financiéres, confirmant ainsi
la théorie de la nouvelle syntheése néoclassique. L'application des modeles, VAR structurel et
modele dynamique a composante inobservable, valide les résultats des faits stylisés. En effet,
les estimations du modele VAR structurel montrent que les trois chocs qui contribuent le plus
a la variance du PIB tunisien sont les chocs d'offre, les chocs monétaires et les chocs exté-
rieurs. Concernant I'évaluation de la synchronisation du cycle tunisien avec ceux des PDE a
partir du modele a facteur inobservable de Stock et Watson, les résultats montrent un role
significatif du facteur commun sur le cycle tunisien. Pour les déterminants de la synchronisa-
tion du cycle tunisien avec ceux des PDE, la transmission des fluctuations des pays parte-
naires commerciaux parait se faire a travers les demandes intérieures, l'indice des prix des
matieres premicres et le taux du marché monétaire en zone euro. Les exportations et les im-
portations tunisiennes n'ont montré un role significatif qu'avec le premier partenaire commer-
cial, la France. Pour les Etats-Unis, les fluctuations sont transmises a travers deux variables
"européennes", le taux du marché monétaire en zone euro et les envois de fonds des immigrés,
suggérant le role intermédiaire des pays partenaires commerciaux européens dans la transmis-

sion des fluctuations américaines et internationales a 1'économie tunisienne.
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