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La Nouvelle Politique de Voisinage et les Avantages du Ciblage D’inflation 
 
 
 
Abstract 

 

 
The  paper  analyses  inflation  targeting  between  two  independent  authorities  (for  two  different 
countries)  have  divergent  preferences.  We  demonstrate  that  the  main  advantage  of  inflation 
targeting, is that it represents a proxy for full  coordination between two countries of different size. 
Inflation targeting helps  because  it reduces the political and strategic conflicts between the two 
authorities. Empirical verification, based on VECM estimation for Tunisia and France shows that 
inflation targeting allows best gains, for Tunisia than for France, on welfare and inflation output 
gap stability when the economy is hitting by supply shocks 

 
 
Résumé 

 

 
Ce papier tente d’analyser et d’évaluer les avantages de la politique du ciblage d’inflation entre 
deux  autorités  monétaires  indépendantes  (pour  deux  pays  différents)  ayant  des  préférences 
divergentes. On a pu démontrer que le ciblage d’inflation présente l’avantage d’être une variable 
Proxy  à  un  équilibre  de  parfaite  coordination  entre  deux  pays  de  tailles  différentes.  Comme  il 
permet  de  réduire  les  divergences  politiques  et  stratégiques  entre  les  deux  autorités monétaires. 
L’évaluation  empirique, basée  sur  l’estimation  des  modèles  VECM  pour  la  Tunisie  et  pour  la 
France,  nous  a  montré  que  le  ciblage  d’inflation  est  capable  de  générer  les  meilleurs  gains  en 
termes de bien être et de stabilité de l’inflation et de l’écart production pour la Tunisie que pour la 
France, particulièrement en présence des chocs d’offre. 

 
 
I. Introduction 

 

 
Ce   papier   présente   une   évaluation   des   différents   régimes   politiques.   Particulièrement,   on 
s’intéresse  par  le  ciblage  d’inflation  en  tant  qu’une  nouvelle  politique  adoptée  par  un  nombre 
croissant de pays au tour du monde. Par ciblage, on entend une prise de décision dans laquelle la 
valeur  et  la  priorité  d’une  variable  politique  cible  sont  choisies  stratégiquement  suivant  les 
objectifs planifiés par les décideurs politiques. Ce choix doit garantir non seulement une meilleure 
performance des variables politiques mais aussi celles des variables économiques. 

 

 
Il  existe trois catégories de ciblage d’inflation. D’abord, le ciblage d’inflation parfait suppose que 
les autorités monétaires sont dotées d’une indépendance de cible et d’instrument (Fischer, 1995). 
Ensuite,  le  ciblage  d’inflation  partiel  postule  que  la  valeur  de  la  cible  est  choisie  par  le 
gouvernement   afin  de   rapprocher  l’intérêt  politique  de  l’intérêt   collectif  (Svensson,  1997; 
Haldane, 1999). Enfin,  l’approche du  ciblage intermédiaire introduite primitivement par Rogoff 
(1995) suppose le lissage de toute une trajectoire de valeurs cibles (intervalle) au lieu de fixer une 
seule valeur (un point) afin d’offrir  aux décideurs politiques une marge de liberté qui facilite leurs 
crédibilités. 

 

 
Généralement, le ciblage d’inflation a été étudié dans le cadre d’une coordination politique inter 
institutionnelle (Tirole, 1994 ; Dewatripont et Tirole, 1994). Notamment, Hallet et Viegi (2001) 
ont étudié l’efficacité du ciblage d’inflation dans le cas d’une coordination inter institutionnelle 
entre les autorités monétaires et les autorités fiscales et ils ont prouvé que le ciblage d’inflation 
constitue  une  variable  Proxy à  un  équilibre  coopératif. Ce  résultat  nous  a  conduit  à  vérifier  la 
robustesse d’une telle conclusion dans un nouveau cadre fondé sur une coordination inter pays. 
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1. Le Modèle 

 
 
1. 1 Présentation 

 

 
On  suppose  un  monde  composé  de  deux  économies  nommées  respectivement  A  et  B. Leurs 
autorités   monétaires   sont   représentées   par   des   banques   centrales   indépendantes   ayant   des 
préférences  divergentes.  La  taille  de  A  est  supposée  largement  supérieure  à  celle  de  B.  Ceci 
permet  d’envisager  une  relation  de  dominance  entre  les  deux  économies  dans  la  mesure  où 
seulement  les  décisions  de  A  affectent  celles  de  B.  Les  différents  instruments  de  politique 
monétaire utilisés par la BCA et la BCB sont respectivement le taux d’intérêt de court terme et le 
taux de crédit. Leurs objectifs consistent à minimiser le taux d’inflation et l’écart de production 
autour de leurs valeurs cibles. 

 

 
Le modèle typique de forme réduite de ces deux économies peut être représentée par1  : 

 
 
Pour la BCA 
yat   = 〈1  ati + c t1 + ∑ t1 (1) 

 at   = 〈 2  ati + c2 t   + ∑ 2t 
(2) 

 
 
Pour la BCB 
ybt 

 bt 

= 1 pbt   + ⌠ i1  at   + e t1 

=  2 pbt   + ⌠ 2iat   + e2t 

(3) 
 

(4) 
 
 
Avec 

 
 
y jt 

 
 

tel que   j = 

 
 
A, B 

 
 
représente l’écart de production. 

 
 
 jt 

 
 
est le taux d’inflation. 

 
 
iat 

 
 
est le 

taux d’intérêt nominal de court terme utilisé par la BCA. pbt est le taux d’accroissement annuel 

des  crédits  bancaires.  〈 k tE ⌠ k tel  que k =  ,1 2 mesurent  l’impact  de iat sur  l’écart  de 

production  et  sur  l’inflation  pour  les  deux  pays,  respectivement.   k mesure  l’effet  du  taux  de 

crédit  sur  l’inflation  et  l’écart  de  production  du  pays  A. ∑ kt te ekt sont  de  choc  d’offre  et  de 
 
demande pour le pays A et le pays B, respectivement. Enfin, 

 

c t1 et 
 

c2t 
 
représente des variables 

exogènes pour le modèle de A. Le rôle de chaque autorité monétaire consiste à réaliser la stabilité 
de  l’inflation  et  de  la  production  autour  de  leurs  valeurs  cibles. Formellement  le  problème 
consiste à minimiser les fonctions objectives suivantes 

 
 
Pour la BCA 

L  = 1 (y 2 +  i 2 +   2 ) (5) 
 

2a a 1  a 2    a 
 
 
Pour la BCB 

(1 2 2 2 ) (6) 
 

Lb  = 
2
 yb  +1 pb  + 2 b 

 

 
Où toutes les variables sont mesurées en écart par rapport à leurs valeurs désirées (la production 
potentielle2  pour l’écart de production et zéro pour toutes les autres variables). 

2 et  2  mesurent 
le poids accordé à la stabilité de l’inflation. 1  Et 1 mesurent les pertes en bien être provenant des 
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variations des taux  d’instruments. Ces deux  paramètres doivent avoir  de  faibles valeurs dans la 
mesure où la délégation de la politique monétaire à une banque centrale indépendante doit offrir 
l’opportunité  d’une  faible  variation  de  l’instrument.  La  résolution  de  ce  problème  consiste  à 
trouver les fonctions de réaction optimales pour les deux banques centrales sous différents régimes 
politiques. 

 
 
1.2 Les fonctions de réaction optimales 

 

 
Dans cette section nous allons déterminer les fonctions de réaction optimales des deux autorités 
monétaires et ceci dans le cas d’un équilibre non coopératif avec ciblage d’inflation, équilibre non 
coopératif  en absence du ciblage d’inflation et  enfin d’un équilibre non  coopératif avec ciblage 
d’inflation. 

 
 
A. Cas d’un équilibre non coopératif avec ciblage d’inflation. 

 
 

La BCA minimise  La 

 
 
sous les contraintes LB , 

 
 
ya et  a .  La BCB supposée suivre les décisions de 

la BCA, préfère rester sur la même fonction de réaction3  issue de l’équilibre non coopératif avec 
ciblage d’inflation. Ce programme est équivalant à la minimisation de la fonction de perte totale 

 
 

LT   =
 a

L 

 
 

+  1    

bL 

 
 

Tel que  1  ] ,0  

]1 

 
 
(11) 

 
 

TL est  la  somme  pondérée  des  pertes  individuelles.  On  suppose  que  ces  pondérations  sont 
proportionnelles  à  la  taille  de  chaque  pays.  Plus  que 1 tend  vers  1  plus  que  le  pays  est 
suffisamment grand et la perte totale est exactement égale à la somme des pertes individuelles. En 
revanche si  1 tend vers 0 alors la perte collective est dominée par celle du grand pays. Ainsi la 
pondération de BCA est égale à un et la pondération de BCB est très faible. 

 
 
La résolution de ce programme donne les fonctions de réaction suivantes : 

 
 
Pour la BCA 

 
 

  1〈  1∑ +  2   2〈 ∑2 +  2   2〈 ∑2 +  

2   2〈 
 

 
 
 
 
 
2 +  1   
1⌠ 
 

 
 
 
 
 

1 +  1  2   2⌠  

2   

 
 
 
 
 
  1   1  1⌠ +  1  2   2   2⌠   
 

icoop =  
 

2 2 

1〈  +  2   2〈 c 

2+ 
1 +  1   1⌠ 

e 
2 

+  1   2   
2⌠ 

p
e 

2 2 

1〈  + 
1 2   2〈 

2 +  1 +  1   
1⌠ 

2+ 
1  2   2⌠ (12) 

 

 
 
Pour la BCB 

 
p =  1    1e 

 +  2  2 e2     i 
1 ⌠ 1  +  2  2⌠ 2 

 

(13) 
coop 

  2 2+ 
 1 1  +  2  2 

 2 2+  1 1  +  2  2 

 
 
Ces résultats nous permettent de déduire que plus 

 
 

1 est faible plus la solution non coopérative 
converge vers la solution coopérative. Ceci est identique à notre cas dans la mesure où le pays B 
est de petite taille. 

 

 
En conclusion, le ciblage d’inflation permet de réduire les gaps entre l’équilibre non coopératif et 
l’équilibre  coopératif  en  présence  de  deux  pays  de  tailles  contradictoires. Ce  qui  anéantit  les 



divergences politiques entre les deux autorités monétaires. 
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Par conséquent, il  est important d’évaluer l’impact du ciblage d’inflation sur les bien être selon les 
différents régimes politiques. Pour cette raison il  faut déceler les gains du ciblage d’inflation par 
rapport  à  une  situation  benchmark  représentée  par  l’équilibre  non  coopératif  sans  ciblage 
d’inflation. 

 
 
2. Évaluation empirique du ciblage d’inflation 

 

 
La section précédente nous a permis de conclure que le ciblage d’inflation est une variable Proxy à  
un  équilibre  coopératif.  Ceci  n’est  vérifié  que  lorsqu’on  suppose  une  coordination  entre  deux 
pays de tailles contradictoires. Subséquemment, la vérification empirique de ce résultat exige un 
choix  précis  des  pays.  Ainsi  on  a  choisi  la  France,  un  grand  pays  appartenant  à  l’Union 
Européenne, et la Tunisie, un petit pays partenaire de l’Union. Ce choix se justifie principalement, 
par la Nouvelle Politique de Voisinage née  en mars 2003 suite à l’élargissement de l’Union qui 
passe  de  15  à  25  membres,  exhibant  de  nouvelles  opportunités  de  coopération  avec  les  pays 
immédiatement voisins tels que les pays du Nord de la Méditerranée. En outre, La Commission 
des Communautés Européennes à Bruxelles, recommande dans son rapport  du  12.5.2004 que la 
Tunisie est le partenaire Euromed le plus avancé sur la voie de l’introduction dans la zone de libre 
échange avec l’Union européenne. En  effet, la  Tunisie a réalisé des performances économiques 
dans  divers  domaines  et  il   est  toujours  en  mesure  de  modifier  ses  politiques  afin  de  suivre  les 
changements  de  conjonctures  de  l’Union.  Récemment  les  autorités  monétaires  Tunisiennes  ont 
commencé  à  étudier  la  possibilité  de  passer  d’un  régime  de  ciblage  monétaire  à  un  régime  de 
ciblage d’inflation, dans la perspective d’une éventuelle libéralisation des comptes de capitaux et 
des comptes financiers.  Pour cette raison qu’il  s’avère indispensable  d’étudier et de  simuler les 
gains de ce nouveau régime sur ce pays. 

 

 
L’évaluation  empirique  du  ciblage  d’inflation  est  scindée  en  deux  parties.  La  première  partie 
présente une estimation de deux modèles VECM décrivant les mécanismes d’interaction entre les 
variables macroéconomiques. La deuxième partie tente de scruter l’impact du ciblage d’inflation 
sur les biens être des autorités monétaires et sur la stabilité des variables macroéconomiques. 

 

 
2.1 Estimation des modèles Les variables d’intérêt utilisées dans ce modèle sont représentées par : 
yt et yf : représentent les écarts de production calculés pour la Tunisie et la France respectivement. 
Chaque écart est la différence entre le taux d’accroissement du PIB réel et le taux d’accroissement 
du HPIB4. ft et ff  : sont les taux d’inflation pour les deux pays calculés sur la base du délateur de 
PIB. 
pt : est le log des   crédits domestiques et représente l’instrument de politique monétaire pour les 
autorités tunisiennes. 

 

 

it : est le du taux d’intérêt nominal qui est l’écart entre les taux créditeurs et les taux débiteurs5. 
Notre échantillon comprend 46 observations annuelles étendues sur l’intervalle [1960 ; 2004]. Les 
données sont extraites de la base des données « Banque Mondiale6 ». Le choix de cette période est 
impératif,  parce  qu’on  a  besoin  de  l’étude  des  séries  temporelles  qui  nécessite  le  maximum 
d’observations disponibles. 
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Les  tests  ADF  effectués  sur  les  séries  précédentes,  montrent  qu’elles  ne  sont  pas  stationnaires 
mais elles sont toutes intégrées d’ordre1. Alors on s’intéresse à la cointégration entre ces séries en 
utilisant l’approche de Johansen.  Il  n’est pas possible d’estimer un VECM sans tester les relations 
de long terme. 

 
 
Pour la Tunisie 

 

 
Le test de trace est réalisé pour les séries yt, ft, pt en supposant l’absence d’une constante dans la 
relation de cointégration. 

 
 
 
 

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesized 
Eigenvalue Ratio Critical Valu Critical Valu No. of CE(s) 

 
0.455694 54.41347 47.21 54.46 None *  
0.379248 32.51671 29.68 35.65 At most 1 *  

0.225593 15.35105 15.41 20.04 At most 2 
0.156977 6.147385 3.76 6.65 At most 3 *  

 

 
Tableau 1     Test de la trace pour l’économie Tunisienne 

 

 
Le  tableau  1  montre  l’existence  de  2  relations  de  long  terme  entre  les  variables  de  l’économie 
tunisienne au seuil critique 5%. 

 
 
Pour la France 

 

 
Nous effectueront ici le test de la trace pour les séries yf, ff  et if  en supposant la présence d’une 
constante dans la relation de cointégration. 

 
 
 

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesized 

Eigenvalue Ratio Critical Valu Critical Valu No. of CE(s) 
 

0.854330 8 41.53679 24.31 29.75 None **  

0.324429 8.78776 12.53 16.31 At most 1 
0.117265 2.120417 3.84 6.51 At most 2 

 
 
 
 

Tableau2    Test de la trace pour l’économie française 
 
 
 
Le tableau 2 montre qu’il  existe une seule relation de long terme entre les variables de l’économie 
françaises au seuil critique 5%. Il  est alors possible d’estimer un modèle à correction d’erreur. 

 
 
Cas de la Tunisie 

 
 
Les résultats d’estimation d’un VECM de retard 2 sont décrits dans le tableau 3 
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D(YT) D(FT) D(IF) D(PT) 
CointEq1 -1.626852 0.718829 -0.069211 0.005676 

(0.40512) (0.38569) (0.09730) (0.00408) 
(-4.01573) (1.86374) (-0.71129) (1.39195) 

 
D(YT(-1)) 0.291336 -1.112936 0.050953 7.13E-06 

(0.34026) (0.32394) (0.08172) (0.00343) 

(0.85622) (-3.43560) (0.62347) (0.00208) 

 
D(YT(-2)) 0.172387 -0.419734 0.074956 0.001513 

(0.25074) (0.23872) (0.06022) (0.00252) 
(0.68750) (-1.75827) (1.24461) (0.59941) 

 
D(FT(-1)) 0.229054 -0.854380 -0.043651 0.002554 

(0.22754) (0.21662) (0.05465) (0.00229) 
(1.00667) (-3.94407) (-0.79873) (1.11529) 

 
D(FT(-2)) 0.218722 -0.239156 0.036888 -0.000296 

(0.18347) (0.17467) (0.04407) (0.00185) 

(1.19217) (-1.36920) (0.83711) (-0.16047) 

 
D(IF(-1)) -0.084403 1.739103 0.330210 -0.008426 

(0.69470) (0.66139) (0.16686) (0.00699) 
(-0.12150) (2.62947) (1.97902) (-1.20493) 

 
D(IF(-2)) 0.000611 -0.986858 -0.560785 0.005833 

(0.75906) (0.72266) (0.18231) (0.00764) 
(0.00080) (-1.36559) (-3.07593) (0.76340) 

 
D(PT(-1)) 12.84931 -72.49841 -3.900973 0.263300 

(22.8033) (21.7098) (5.47696) (0.22953) 
(0.56348) (-3.33944) (-0.71225) (1.14710) 

 
D(PT(-2)) 13.92069 -30.47988 -5.371758 -0.161884 

(21.5708) (20.5363) (5.18093) (0.21713) 

(0.64535) (-1.48419) (-1.03683) (-0.74557) 

 
C -0.275071 0.545170 0.144881 0.004697 

(0.58579) (0.55769) (0.14070) (0.00590) 
(-0.46958) (0.97754) (1.02975) (0.79653) 

R-squared 0.697655 0.709175 0.555004 0.266642 
 
 

Tableau 3 Estimation d’un VECM pour l’économie tunisienne 
 

 
Le  tableau3  montre  que  la  relation  de  cointégration  est  caractérisée  par  une  force  de  rappel 
significative (au seuil statistique de 5%) dans la relation entre l’écart de production et les autres 
variables, permettant un retour vers l’équilibre de long terme. On constate également qu’à court 
terme, le taux d’inflation dépend négativement de sa propre valeur, de l’écart de production et des 
crédits et positivement du taux d’intérêt étranger. Ceci s’explique par le fait que l’augmentation du 
taux de crédit et de l’écart de production, réduisent l’inflation future par rapport à celle décalée 
d’une période. Quant à la relation positive du taux d’inflation avec le taux d’intérêt s’explique par 
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le  fait  qu’une  augmentation  du  taux  d’intérêt  étranger  se  manifeste  par  une  appréciation  de  la 
monnaie étrangère par rapport à la monnaie nationale ce qui augmente les coûts d’importation et la 
demande de monnaie nationale qui renforce l’inflation. 

 
 
Cas de la France 

 
 
Les résultats d’un VECM de retard 2 sont reportés dans le tableau 

 
 

D(YF) D(FF) D(IF) 
CointEq1 -0.881709 -0.142101 -0.102933 

(0.15894) (0.11002) (0.06438) 

(-5.54742) (-1.29159) (-1.59885) 

 
D(YF(-1)) 0.130053 -0.063745 0.006577 

(0.15043) (0.10413) (0.06093) 

(0.86453) (-0.61217) (0.10794) 

 
D(YF(-2)) 0.015373 0.008511 -0.058716 

(0.12034) (0.08330) (0.04874) 
(0.12775) (0.10217) (-1.20461) 

 
D(FF(-1)) -0.771969 -0.019601 0.248168 

(0.67949) (0.47035) (0.27523) 

(-1.13610) (-0.04167) (0.90167) 

 
D(FF(-2)) -1.819138 0.455667 0.355010 

(0.71474) (0.49475) (0.28951) 
(-2.54518) (0.92101) (1.22625) 

 
D(IF(-1)) 0.411935 0.680391 0.491561 

(0.72120) (0.49922) (0.29213) 
(0.57118) (1.36290) (1.68269) 

 
D(IF(-2)) 1.102746 -0.598722 -0.656657 

(0.69467) (0.48086) (0.28138) 

(1.58744) (-1.24512) (-2.33370) 
R-squared 0.866912 0.403541 0.725237 

 
 

Tableau4   Estimation d’un VECM pour l’économie française 
 

 
Ce tableau montre que l’économie française est caractérisée par un retour vers l’équilibre de long 
terme  dans  la  relation  de  yf  sur  les  autres  variables.  Il   montre  pareillement  que  l’écart  de 
production dépend  négativement du taux  d’inflation décalé  de deux  périodes. De même le taux 
d’intérêt dépend de ses propres valeurs retardées de deux périodes. 

 

 
2.2 Les gains du ciblage d’i nflation 

 

 
Afin   d’évaluer  la  politique  du  ciblage  d’inflation,  nous  devons  calculer  les  bien  êtres  relatifs  à 
chaque régime politique en imposant différents scénarios en fonction des valeurs des 
paramètres 2 , 2 , 1
 et 

1 . Ainsi, on définit trois régimes politiques désignés par CAS1, CAS2 et 

CAS3. Ils sont définis comme suit : 
 
 
CAS1 : Équilibre non coopératif sans ciblage d’inflation : 2   =  2   = 0 
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CAS2 : Équilibre non coopératif sans ciblage d’inflation et avec ciblage du taux d’instrument : 
2   =  2   = 0 et   1 = 1  = 2 . Dans ce cas, il  est supposé que les autorités expriment une certaine 
méfiance  quand  à  la  variation  des  deux  taux  d’instrument.  Si  ces  derniers  s’éloignent  des 
trajectoires ciblées, les pertes en bien être s’aggravent. 

 
 
CAS3 : Équilibre non coopératif avec ciblage d’inflation :  2   =  2   = 2 
Les tests de stationnarité appliqués sur ces séries (présentées en log) montrent qu’elles ne sont pas 
stationnaires  au  seuil  critique  5% et  elles  sont  toutes  intégrées  d’ordre1.  Ensuite,  les  tests  de 
cointégration5nous ont permis d’estimer des VECM afin de pouvoir déterminer ultérieurement les 
réponses  impulsionneelles  des  variables  d’intérêt  dans  le  but  de  d’élucider  les  gains  du  ciblage 
d’inflation non seulement en termes de bien être, mais aussi en termes de stabilité des variables 
macroéconomiques telles que l’inflation et de l’écart de production. 

 

 
2.1.1 L’i mpact du ciblage d’i nflation sur les pertes 

 

 
Afin   de  déterminer  les  gains  du  ciblage  d’inflation  en  termes  de  bien  être,  on  a  généré  les 
variations des bien être suite à des chocs d’offre et de demande8  pour les deux pays. 
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Figure 1 Choc d’offre sur pertes 
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Figure 2 Choc de demande sur les pertes 
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Figure 3 Choc d’offre sur les pertes 
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Figure 4 Choc de demande sur les pertes 

 

 
Les  figures  1,  2  et  4  confirment  notre  conclusion,  dans  la  mesure  où  l’équilibre  avec  ciblage 
d’inflation donne généralement les meilleurs résultats spécialement en présence des chocs d’offre. 
En  effet,  il   permet  des  gains  de  bien  être  largement  supérieurs  à  ceux  engendrés  par  les  deux 
autres  régimes  politiques  (dans  ces  figures  on  a  CAS3>  CAS2>  CAS1).  Toutefois,  la  figure  3 
prouve  que  le  ciblage  de  l’instrument  réalise  des  meilleures  performances  que  le  ciblage 
d’inflation lorsque l’économie française fait face à un choc d’offre. 

 
 
2.1.2 L’i mpact du ciblage d’i nflation sur la stabili té macroéconomique 

 
 
Scénario1 L’impact des chocs d’off re sur l’i nflation et l’écart de production. 
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Figure5   Choc d’offre sur l’i nflation 
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Figure6     choc d’offre sur la production 
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Figure7     Choc d’offre sur l’i nflation 
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Figure 8 Choc d’offre sur la production 

 
 
 
En présence des chocs d’offre, le ciblage d’inflation permet une meilleure stabilité de l’inflation 
(l’écart  d’inflation  est  plus  proches  de  zéro  avec  le  CAS3)  par  rapport  aux  autres  régimes 
politiques  et  ceci,  pour  les  deux  pays.  Par  contre,  ces  mêmes  chocs  ont  les  plus  mauvaises 
répercussions sur l’écart de production en présence du ciblage d’inflation pour les deux pays aussi 
(l’écart de production relatif au troisième cas est le plus éloigné de zéro). 

 
 
Scénario2   l’impact   des   chocs   de   demande   sur   l’i nflation   et   la   production   selon   les 
différents régimes politiques 
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Figure 9   Choc de demande sur l’i nflation 
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Figure 10     Choc de demande sur l’écart de production 
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Figure 11   Choc de demande sur l’i nflation 
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Figure 12     Choc de demande sur l’écart de production 
 

 
En  présence  des  chocs  de  demande,  on  retrouve  les  mêmes  interprétations  que  précédemment, 
dans la mesure où le ciblage d’inflation permet une meilleure stabilité de l’inflation que de l’écart 
de production. 

 

 
Conclusion 

 

 
Le  modèle  théorique  nous  a  prouvé  que  le  ciblage  d’inflation  est  un  substitut  parfait  à  la 
coordination lorsque les deux pays sont de tailles contradictoires. L’évaluation empirique, nous a 
montré que le ciblage d’inflation est capable de générer les meilleurs résultats en termes de bien 
être  et  de  stabilité  macroéconomique,  particulièrement  en  présence  des  chocs  d’offre.  Par 
conséquent,  le  ciblage  d’inflation  est  énormément  avantageux  et  offre  des  opportunités  plus 
encourageantes  pour  les  autorités  tunisiennes  que  pour  les  autorités  françaises.  Ceci  illustre  la 
possibilité  d’une  éventuelle  convergence  entre  les  deux  autorités  monétaires  vers  un  équilibre 
coopératif. 

 
 
Notes 

 
 
1. Voir Hughes Hallet et Viegi (2001) 
2. Supposée la production de plein emploi des facteurs de production 
3. Voir Hughes Hallet et Viegi (2001) 
4.  on  s’est  servi  de  la  méthode  de  filtrage  de  Hodrick  et  Prescott  (1980)  pour  évaluer  le  PIB 
potentiel 
5. On a calculé le log et non pas le taux de croissance, car ce dernier ne donne pas des résultats 
pertinents 
6. Query, WBI 
7. Les tests de la trace de la relation de intégration supposent l’absence de constante de la relation 
de cointégration. 
8. ces chocs sont évalué à one standard deviation 
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