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Résumé

Le probleme de linflation tenait recevoir beaucodjattention pour les circuits du
publigue et les politiques. Plusieurs théories patnainsi avoir un avancement dans la
littérature pour essayer d’expliquer les causebimféation et de proposer des méthodes de
les contenir. L'idée essentielle dans cette étstiel'analyser les sources d’inflation a long et
a court termes en Tunisie en utilisant des donageselles durant la période de 1962 a 2003.
Nous proposons un modéle ayant une structure diéeenpar des facteurs monétaires et
structurels et estimé par la technique de cointiggrale Johansen. Les résultats empiriques
montrent que linflation est expliquée par des dacs mixtes : monétaires tel que la masse
monétaire, le taux d’intérét et le taux de chanfjectf ; et structurels tel que le taux de
salaire annuel moyen, le prix a I'importation eptaduction réelle. L'analyse vise a dégager
les déterminants de long terme et & étudier lamioze de court terme.

Mots clés: Inflation, approche structurelle, approche monétaiointégration, court terme,
long terme.

1. Introduction

Parmi les nombreux problémes qui préoccupent lesamistes, celui de l'inflation et de
ses origines. Le probleme, est, sans contestedisrplus délicats vu son colt économique et
social. La comparaison entre pays montre a sonuoardiversité aussi bien au niveau du
rythme que des causes de l'inflation. En effeseifait assez important de connaitre jusqu’a
guel degré le changement dans la hausse des prexgiiqué par des facteurs internes ou
externes du systeme dans les pays en voie de g@eeh@nt. En général, les études sont
centrées soit autour d’'une explication monétar{freedman (1968), Saini (1982), Darrat
(1986,1994), Dhakal et Kandil (1993), Deme et Fegi€l995), Liu et Adedeji (2000), Sakka



et Ghali(2005), Kandil (2005), Pelipas (2006)),tsmitour d’'une explication structuraliste
(Bruno (1978), Cordon (1988)), ou encore une s\ggh@es deux (Mehra (1991), Darrat
(1994), Kim (2001), Boschi et Girardi (2005)).

Quant a l'approche monétaire, elle explique l'itila par I'accroissement plus que
proportionnelle de la masse monétaire en comparaisec celui du produit national; tandis
gue, l'approche structurelle impute I'accélératida la hausse des prix a I'existence de
rigidités intrinséques au systéme économique estique

Notre objectif dans ce papier consiste a identigsrsources d’inflation a long et a court
terme en Tunisie. Cette étude se veut une conwibwdditionnelle a I'étude de Deme et
Fayissa (1995) ou ils ont cherché les effets das tke croissance de I'offre de monnaie, la
production domestique, le taux d’intérét nominaingstique, le taux de change effectif réel et
linflation importée pour I'Egypte, le Maroc et Idunisie en utilisant des données
trimestrielles de 1964 a 1993. lls ont utilisé é&hnique de causalité de Granger entre
l'inflation domestique et les variables explicasvells ont montré que ni les facteurs
monétaires (I'offre de monnaie et le taux d'intgréi la production réelle ont une influence
sur le processus inflationniste en Tunisie. Poux, dinflation en Tunisie est d’origine
importée (I'effet significatif du taux de changedet prix a I'importation). Or a partir de 1993,
la Tunisie a appligué une politique monétaire digftaiste pour maintenir le taux d’inflation
autour de 3%. Cette politigue nous a poussé a exairte role des facteurs monétaires dans
I'atteinte de cet objectif, bien sur sans négligempact des facteurs structurels tel que le taux
de salaire annuel moyen, et ceci en utilisant desées annuelles durant la période de 1962 a
2003. Nous allons estimer le modele par la teclendgucointégration de Johansen.

Le reste du papier est organisé comme suit : éetsons 2 et 3 soulignent respectivement
les approches monétaire et structurelle de lirdiat La section 4 présente la structure
théorique du modele proposé. Par la suite, a lHoged, nous allons calculer I'inflation
anticipée. Puis, au niveau de la section 6, ndossltester la stationnarité des variables et
nous allons vérifier I'existence des relations detggration entre les variables pour enfin

présenter les résultats empiriques. La sectiom&/ gmsacrée a la conclusion.
2. L'interprétation monétariste de I'inflation

De Jean Bodin (1568), qui lia la montée des pniXEarope a I'arrivée d’'une trés grande
guantité de métaux précieux des Amériques, auxrittiéns classiques et néoclassiques, la

monnaie a été la premiére et la seule explicateotimflation.

La théorie quantitative de la monnaie est 'uneagdications anciennes de l'inflation. II



existe diverses expressions simples de cette thégte que I'équation suivante de Fischer
(1926) :

MV =PT
Les hypotheses de base de la théorie quantitsdive:

- La constance de la vitesse de circulation de ¢tmmaie ¥ ) pendant une période bien

déterminée (une année en général).
- La dichotomie entre spheére réelle et sphére nameét

En effet, d’aprés les quantitativistes, lorsqueitesse de circulation de la monnaié)(et
le volume réel des transactions ) sont exogénes et si la demande de monnaie ®agust
I'offre (M =M* =M); alors toute variation supposée de I'offre de n@ie doit se traduire
par une variation proportionnelle du niveau géndea prixP . Donc, 'origine de linflation

est monétaire.

Les monétaristes, dont le pionnier est Milton ¢m@n, établiraient une distinction entre
les causes immédiates et les causes lointainesalse immédiate est I'émission excessive de
la monnaie, Friedman (1976) écrit : « la cause idiaté de l'inflation est toujours et partout
la méme : un accroissement anormalement rapide dedntité de monnaie par rapport au
volume de la production. Cette conclusion reposelstnombreux exemples historiques et se

vérifie en effet pour beaucoup de pays, sur desqes allant jusqu’a des siécles entiels »

Les monétaristes conservent la relation causate eminnaie et niveau générale des prix,
mais s’éloignent de la démarche dichotomique destifativistes traditionnels (Fisher, ect).
lls présentent une reformulation de la théorie ttaive de la monnaie initiale dans une
perspective d’intégration des spheres réelle etétaine. Ces hypothéses conduisent les
monétaristes de I'’école de Chicago a privilégiancanisme de génération de l'inflation par
la demande, méme si par ailleurs leur analysedasse a rejeter la distinction traditionnelle
entre inflation par la demande et inflation par d¢esits. Les monétaristes considerent donc
gue l'inflation est principalement un probleme aemdnde globale excédentaire stimulée par
une politique monétaire expansionniste. Cependastfacteurs extra monétaires peuvent étre
sous certaines conditions a l'origine d’'un accrisent de la monnaie. Par exemple, dans
certains pays, les syndicats peuvent faire sufiisant pression sur les salaires pour entrainer

le chdmage. Or, si le gouvernement est tenu deesurve politique de plein emploi, il ne peut

! Friedman (1976)« Inflation et Systémes Monétaires Original English Language edition published by
Prentice-Hall, Inc., Englewood Cliffs, New JersbyS.A.



faire face a ses dépenses qu’en dilatant I'offrend@naie. Un autre exemple, pour les pays
en voie de développement, l'investissement estéam@mgl supérieur a I'épargne, et pour faire
face a ce haut niveau d’investissement, le gouveené engendre un accroissement de la
masse monétaire. Les origines de l'inflation netgmas seulement une augmentation de la

masse monétaire mais également de tous les facpeiuosit pu I'entrainer.

Finalement, il est important de noter que les memmsies tel que Friedman n’ont pas nié
I'existence des rigidités structurelles et des gutians les pays en voie de développement et

gue les variables structurelles sont des partiesméantes dans I'inflation.
3. L'interprétation structurelle de l'inflation

L'argument des structuralistes (Olivera (1964), YA(G970), Urquidi etThorp (1973),
Wachter (1976), entre autres) est que l'inflatishieévitable dans une économie qui connait
des changements structurels provoqués par la ammgsrapide. L'inflation est dans ce cas
causée par des contraintes structurelles et padéssquilibres non monétaires. Donc, les
causes de linflation pour les structuralistes metuvent pas par hypothése dans les
politiques monétaires ou fiscales mais dans legtsires économiques des pays en voie de
développement. Le mécanisme du prix fonctionne dansadre de structures de marché

imparfaites

Les causes de l'inflation dans les pays en voieéleloppement (Sunkel (1991, 1993))
doivent étre recherchées dans les problemes fontamede développement économique et
dans les caractéristiques structurelles du systenproduction de ces pays. Plus précisément,
'agriculture, le commerce extérieur et le sectétatique sont caractérisés par des rigidités
institutionnelles qui sont a la base de I'augmémtaties prix. Ces pressions a la hausse se
transforment en un processus inflationniste géiséraglar le biais d’autres mécanismes que

les structuralistes qualifient de mécanismes dpagation.

En fait, le modele général est une conjugaisonalses primaires et de mécanismes de
propagation. Il peut étre présenté comme suit :exoes d’offre de monnaie cause une
expansion de demande de biens et services qupadiellement éliminée par une hausse des

prix et un accroissement de la production ou dié€o

En général, les conditions de l'offre varient d’sacteur a un autre. On distingue le
secteur agricole et le secteur manufacturier. Lagspen voie de développement se
caractérisent par un secteur agricole stagnantjuCse traduit par une pression a la hausse
des prix des biens dans ce secteur. Alors, sirlggdps biens manufacturés sont inflexibles a



la baisse, et si les prix des biens alimentairgsnamtent, le niveau général des prix suit, donc

une pression inflationniste se crée.

L'offre des biens alimentaires est inélastiqueesti @st d( aussi au controle administratif
frequemment imposé par le gouvernement dans [ltioterde protéger le consommateur
urbain. Cette caractéristique s’appligue a d’aubens dans d’autres secteurs (€électricite,
eau, importation, matieres premiéres, transportont doffre est aussi peu élastique. D'ou,
I'excés de demande peut engendrer des effets qglpeuvent étre faibles, dans le secteur
manufacturier : ce qui augmente I'emploi et parsgmuent stimule la demande des biens
agricoles. Puisque la production agricole est inbdp de satisfaire cette demande
additionnelle, les prix agricoles relatifs augmenit¢ et engendreront des demandes de hausse

de salaire.

Les marchés des biens dans les pays en voie déopggment se caractérisent par une
structure monopolistique et oligopolistique, lexptes biens non alimentaires sont rigides a
la baisse et sont déterminés sur la base d'un «amarkce qui implique que toute hausse des
colts se traduit par des prix plus élevés alorslegudveau de production s'ajuste au niveau

de la demande.

En effet, les besoins diimportation d'un pays enievale développement sont
principalement composés de biens intermédiairete diiens d’équipement et croissent plus
rapidement que les exportations. De plus, lesgeibiens importés augmentent plus vite que
ceux des biens exportés, ce qui se traduit paesédlilibre de la balance des paiements. Une
dévaluation de la monnaie nationale a pour butrdempuvoir les exportations et d'augmenter
les colts de production des biens manufacturésarecgnséquent les salaires et les prix.
L’épargne publique et privée dans ces pays esffisante, I'Etat s’engage a stimuler la
croissance économique au prix d’'un déficit budgétamportant financé par la création
moneétaire et I'expansion des crédits. Donc, unetigoé monétaire permissive apparait

nécessaire et inévitable.

Ainsi, pour les structuralistes (Wachter (1976),hxée(1991)), 'augmentation de I'offre
de monnaie est un facteur permissif qui permepiake inflationniste de se manifester et de
se développer. En d’autres termes, l'accroisserdenftoffre monétaire est une condition
nécessaire de l'augmentation du niveau total du, priais elle n’est pas une condition
suffisante a cause de la présence d'autres factsinosturels. Nous pouvons noter,
effectivement, que les structuralistes n’ont pasquie les variables monétaires sont une partie

déterminante de l'inflation.



4. Modéle d'inflation globale mixte

Du point de vue monétariste, l'inflation a lieu lai croissance de l'offre de monnaie

d

nominale(Long) excede celle de la demande d'encaisses ré_ejﬁ{sﬂ}
P

d

Logp, = LogM - Log[MFj 1)

t

Puisque les monétaristes n‘ont pas nié les vasaBkeucturelles comme variables
déterminants de linflation, la spécification retenici greffe au modéle monétariste de
l'inflation le rdle possible de linflation par lesodts internes (codts du travail et taux du
marché monétaire domestique) et de linflation im@e (prix a l'importation et taux de
change effectif réel).

La théorie économique suggere que la demande désesaréelles dépend d’une variable
d'échelle : la production FIB,) (Saini (1982), Darrat (1986, 94, 95), Siddig (2R9Kim
(2001), Boschi et Girardi (2005), Kandil (2005),kka et Ghali (2005), Pelipas (2006)), en
plus du colt d’opportunité de détention de la mammaprésenté par l'inflation anticipée
(717) (Darrat (1986, 1995), Deme et Fayissa (1995))tadx d’'intérét domestiqueTMM,)
(Estelami, Lehmann et Holden (2001), Kandil (20(9schi et Girardi (2005)) , du codt
salarial W,) ( Gordon (1988), Mehra (1991,1994), Darrat (1994m (2001), Boschi et

Girardi (2005) ) , des prix a I'importatio®M, ) (Deme et Fayissa (1995), Darrat (1995) ) et
du taux de change effectif redICR ) (Deme et Fayissa (1995), Darrat (1995), Liu eede]i
(2000), Boschi et Girardi (2005), Sakka et GhaliQ®), Pelipas (2006)) .

M ¢

D'oul = t(PIB,, 7*, TMM ,,W,, IPM ,, TCR, ) 2)

En effet, I'accroissement de la producti®MB, augmente le nombre de transactions faites
par la population, ce qui impligue une augmentaterla demande de monnaie. L'inflation
anticipée 77" qui est inversement liée avec la demande de mondarenue au profit des
biens immobiliers suite a des anticipations inflatiistes, comme l'ont conclu Deme et

Fayissa (1995).

La hausse des salaires a une responsabilité edkentians le déclenchement de
l'inflation, puisque l'augmentation du co(t saldréaun impact considérable sur le codt de

production d'une part, et elle a un effet favorahle le pouvoir d'achat du revenu disponible



des ménages d'autre part ; par conséquent le natelransactions réalisé par la population

augmente, la demande de monnaie augmente.

De plus l'accroissement du taux d'intérét nomimahestique TMM,) augmente les codts

financiers, et réduit par conséquent la demandaatmaie.

Nous remarquons que la production de plusieurs paysie de développements dépend
des matieres premieres et des biens intermédiairpertés. Les biens d'équipement sont
aussi importés. C'est pourquoi les importations, rqprésentent une composante majeure
dans notre consommation et notre production, pduseair des implications importantes
pour notre processus d'inflation. Donc tout aceemsent des prix des biens importés
augmente le colt de production et agit par cons#éqgpesitivement sur le niveau du prix

domestique.

A noter aussi que, dans les économies ouvertesstglie la Tunisie, le changement du
taux de change peut influencer la demande de merd@nestique suite au phénomeéne de
"substitution de monnaie”. Or, si le taux de chaaggmente, c'est a dire dépréciation de la
monnaie nationale, alors, le détenteur de l'actihéstique voudrait s'en défaire en faveur des
monnaies étrangéres, donc d'aprés l'approche mimtétaune dépréciation de la monnaie
domestique peut augmenter les composantes de eég@prnationales parmi les contre
parties de l'offre de monnaie domestique. Ceci mimil'excés de demande et l'inflation

d'augmenter.

On peut conclure que, pour les petits pays, le heod#onétariste suppose que les

Y

changements dans les prix a limportation et lextale change effectif réel sont

proportionnellement transmis aux prix domestiques.

Finalement, nous pouvons écrire un modeéle mixtbajloomme suit :

LogPG =a, +Y aLogM2, , + ALogPIB., +3 gLogrz, +> ¢ LogTMM., +
i=0 i=0 i=0 i=0

n, n n (3)
D VLogW, +> ALogIPM_ + > 7LogTCR, +¢,
i=0 i=0 i=0
Avec € est l'erreur de prévision avec espérance nullamdnce constante.
n; (= 12,........ ,7) représente le nombre de retardsr des sept variables

explicatives du modéle (3).



Les signes prévus de I'ensemble des coefficiestyvaéables du modele (3) sont :

Z B <0, zai’ziei’ziwi’zi VwZi:/‘nZ’h >0

5. La détermination de l'inflation anticipée

Nous avons choisi les anticipations adaptatives péterminer I'inflation anticipée. Les
résultats d’anticipations adaptatives sont peuserablables et réalistes puisqu’il est plus
probable que les agents économiques tiennent epteamn seulement I'évolution passée de

la variable a prévoir mais aussi leurs erreurstigrations commises dans le passé.

Dans ce cas les agents corrigent leurs anticipatida période courante d’une fraction de
I'écart constaté précédemment entre la valeur &ffsoent réalisée et la valeur anticipée de
linflation. lls adaptent donc leurs anticipatioms I'évolution récemment enregistrée de

l'inflation anticipée. On peut I'écrire comme suit

AR (N b(”t—l -y (4)

avec 77 : prévision de l'inflation a la période t-1 poarpériode t.
77.,—1T,: erreur de prévision la plus récente, c’est a,digzart entre la valeur

anticipée de l'inflation en t-1 et sa valeur olvgéera la méme période.

b: le pourcentage d'erreur dont lesnegecorrigent dans leur anticipation

antérieure pour formuler de nouvelles prédictions.

Développons plus la premiere équation, on obtient

= (1_ b)nil +bm ()

Rose (1972) montre que, pour qu'un processus diagad optimal (c'est a dire pour
minimiser I'erreur de prévision), il faut tenir cpte non seulement de I'erreur de prévision la

plus récente mais aussi de toutes les erreursqeBtas.

Ainsi un processus adaptatif sous sa forme généiteit :

-t =Y b, - ) ©)

Considérons le processus adaptatif de premier suadte

ml -l = b(ﬂt_l - nta_l) avec 0 < b <1



a a a
T = ”t—1+b(77t—1_77t—1)
Une substitution successive ae”,, 72, ,......... .. LTl nous permet d'obtenir :

t—

7 =br_ +b{-b)7_, +b-bfm s +...+bl-b |7

t-n
= g?= bzn @-b) (7)
i=1

Ou b est un coefficient d'ajustement inconnu.
Or pour calculerz’, il faut connaitréo. Et la valeur déo est déterminée de telle sorte que
les pertes moyennes de prévision soient minimales.

Soit par exemplé la fonction qui caractérise les pertes moyennesi@iiques

L:i(”t_biﬁl(l_b)i_lﬂt—ijz )(8

Out prend les valeurs allant de 1962 a 2003.

Donc le choix dé suppose qué soit minimal et puis plug est grand plus le choix de

est optimal.

En limitant la longueur de retard podr an<oo et en donnantddes valeurs allant de 0

a 1 avec un pas de 0.1, on peut trouver la valebrglii minimiseL et par suiterr® estimée.

D'un autre c6té la valeur de est déterminée par la minimisation de la fonctam

AKAIKE donnée par I'’équation suivante :

9)

Alc(i)= Ln[SCRi Jz_

n

avecScRi : somme des carrées des résidus
n : nombre d'observations.

En appliquant cette procédure, nous avons trouecle nombre de retards est égal a 11

etb=0.2 et par la suite l'inflation anticipée est déti@ée par I'équation :

11 )
m=02> 087"m, (10)
i=1



6. Test de racine unitaire et estimation du modelear la méthode de Johansen

Avant d'estimer le modéle (3) par la méthode datégration, il convient de faire les tests
de stationnarité des variables retenues car lestatrité constitue une condition nécessaire
pour éviter les relations factices, et vérifieypothése de cointégration des variables, c'est a

dire s'assurer de la convergence des sentierosance des variables sur le long terme

En effet, nous nous référons aux tests de DickdlpiFaugmenté (1981) ou test de Perron
(1989) pour déterminer I'ordre de différentiatidnng série macro économique suivant son

évolution au cours du temps.

En ce qui concerne le test de Dickey Fuller auggehest utilisé pour des séries macro
économiques dont I'évolution dans le temps ne ptésaucun changement, et dont les
fluctuations sont stationnaires autour d'une fantiiéterministe. Alors que Le test de Perron
(1989) est utilisé lorsque les séries macro écogoes présentent des points de rupture, c'est
a dire un changement en niveau, ou un changemelat giente, les fluctuations ne sont pas
alors transitoires. En effet, le test de Perron8@)9met en évidence des changements de
tendances a la suite des changements structutetnsiste a introduire trois variables
indicatives : une qui précise la date de ruptutenethangement au niveau, une qui indique le

changement de la constante et I'autre indique é&mgbment de la pente.
6.1 Test de Dickey Fuller

D’aprés I'allure des courbéslu prix de grosRG), du taux du salaire annuel moye#)(
de la croissance monétaitds), de la productionRIB), de I'inflation anticipée ), du taux
d’intérét domestiqueT(MM;), des prix a I'importationlPM;) et du taux de change effectif réel
(TCR)?, nous remarquons que leurs évolutions au courethps$ présentent une tendance
ascendante et unique, et ne posent aucun problemeptire. Ceci nous conduit a tester leur

stationnarité par le test de Dickey-Fuller Augmenté

Les résultats du test de Dickey-Fuller Augmentét gmésentés dans le tableau 1 ci-

dessous (poun=5%).

! Voir annexe 1.
2 Toutes les variables prisent sous forme logaritueni
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Tableau 1 Test de racine unitaire sur les variables du mod@g)e

Volet A : Test ADF sur les variables prises en aive

Variables Valeurtést (t) Valeur critigue t stationnarité
LPG -1.25 -2.93 non
LW, -0.407 -2.93 non
LPIB; -0.717 -2.93 non
LMy, -1.803 -2.93 non
LIPM, -1.57 -2.93 non

i -3.62 -2.96 oui
Volet B : Test ADF sur les variables prises en peeendifférence

DLPG -3.21 -2.93 oui

DLW, -3.49 -2.93 oui

DLPIB, -3.61 -2.93 oui

DLMy -4.46 -2.93 oui

DLIPM, -5.14 -2.93 oui

Les résultats présentés dans le tableau 1 noiggiamd que le prix de gro®G), le taux
du salaire annuel moyei), la croissance monétair#{, la production RIBy), I'inflation
anticipée ¢z) et le prix a limportation IPM;) prises en logarithme sont stationnaires aprés
une premiere difféerence. Ceci nous raméne a diee lga séries prises séparément sont

intégrées d'ordre un, sauf I'inflation anticipée @st stationnaire en premiere différence.

6.2 Test de Perron

Pour le cas du taux d’'intérét nominal domestiqud,) et le taux de change effectif réel
(TCR), nous avons remarqué d'aprés leurs alfuteee leurs évolutions au cours du temps
présentent des changements en ce qui concernatiagtda constante : ce qui nous raméne a

introduire deux variables dummy pour chacun ; I'imdique le changement de la constante

DU, =0 sit<T,

DU, avec _
DU, =1sit>Ty

et 'autre indique le changement de la pente

DR =0si t<T,

DE avec ,
DR, =t si t>T;

L Voir annexe 2
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L’équation a estimer du taux d’intérét nominal datitpie s'écrit :

P
LTMM = AL TMM,, +at + 5+ Q(LTMM_, ~LTMM_, ) + DU, + 4,DR +,
i=1

Et pour le taux de change effectif réel, 'équatiwand la forme suivante :
p

LTCR =¢LTCR, +at+8+> 6(LTCR, ~LTCR,) +ADU, +A,DR +¢,
i=1

Les résultats du calcul se résument dans le ta@eswivant:

Tableau 2 Les résultats du test de Perron

Test de Perron sur les variables prises en niveau  Test de Perron sur les variables prisest“différence

Variable dépendarfd TMM, VarialdépendantBDLTMM,

Variables coefficients ttistque Variables coefficients t statistique
Constant 0.37 1.36 Constant -0.33 -1.93
LTMM;.1 -0.33 -2.24 DLTMM,, -1.77 -7.46
@Trend 0.02 1.09 @ Trend 0.047 2.31
DU, 50.45 .33 DU, 108.5 2.59
DR, -0.02 -1.33 DR, -0.055 -2.59
DLTMM,, 0.07 0.38 DDLTMM, 0.51 3.36

Tg =1975 2=0.3 pours5% ; t=-4.17
Variable dépendarfe. TCR VarialdépendantBDLTCR

Variables coefficients ttistque Variables coefficients t statistique
Constant 1.76 3.08 Constant 0.002 0.09
LTCR; -0.43 -3.08 DLTCR -1.03 -4.22
@Trend 0.004 2.63 @Trend 0.001 0.84
DU, 10.64 2.201 DU, 12.59 2.2
DR, -0.005 -2.17 DR, -0.006 2.2
DLTCR; 0.17 1.033 DDLTCR 0.3 1.71

Tz=1986 2=0.6 pour=10% ; t=-3.95

Pour le taux d'intérét nominal domestique,:= 038< 16@e qui nous amene a prendre

p=0, ett, =-224>t, =-417 ce qui implique que I&€TMM, n’est pas stationnaire en
niveau.

En premiere différencet; =-746 <t : ce qui implique que le taux du marché monétaire
domestique est stationnaire apres une premieréreif€e, alors il est intégré d’ordre un. Et

t, = 336> 160 ce qui nous amene a preng@rel.

Pour le taux de change effectif rédl,:=1.033 16 qui amene a prendpe0 ett; >t,
ce qui nous montre que le taux de change n'esdtpignnaire en niveau.

12



En premiere différencet, <t. ce qui implique que le taux de change effectél rést
stationnaire en premiere différence alors qu'il ieségré d’ordre un. Eté =171> 16@e
nous qui amene a prendre p=1.

6.3 Estimation par la méthode de cointégration

D’aprés I'analyse de stationnarité précédentesromncluons que les séries retenues en
logarithme sont non stationnaires et intégréesddéoun, sauf l'inflation anticipée qui est
stationnaire en niveauDonc, nous pouvons utiliser la méthode d’estioragproposée par
Johansen (1991).

Puisque les variables étudiées sont stationnairesfi&rence, les relations de long terme
sont alors obtenues a partir de toutes les congumnailinéaires stationnaires de ces variables.
Les estimations dégagées sont convergentes et asjgupment équivalentes a I'estimateur

du maximum de vraisemblance.

Les résultats du test de Johansen nous conduisaeteair une seule relation de
cointégration de long terme dont les résultats sdéguats sur le plan économique. Donc la

relation de cointégration obtenue est la suivante :

Tableau 3 L’évolution de long terme du niveau général deg pri

Variable dépendante LPG

Variables LPIB LM LW LTMM LIPM LTCR

Coefficients -0.329 0.022 -0.0035 -0.106 1.248 0.435

A partir de la relation de long terme (reprége au tableau 3), nous calculons les résidus

ECM qui sont les cibles de long terme. L'équation grienforme suivante :

ECM, = LPG+0.329LPIB, — 0.022LM 2, + 0.003LW, + 0.106LTMM, — 124LIPM, - 0.435L.TCR

Nous testons la stationnarité des résidus en nideala derniere équation. Les résultats

empiriques montrent :

ECM, = -0.637ECM,_, + 040DECM, , + 003
(-6.02) (3.37) (3.18)

! Linflation anticipée est exclu du modéle 3 cdeef'est pas de méme ordre d'intégration des avadables.
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La valeur critique estt -2.93 (poura=5%). Nous remarquons que<t_, donc les résidus
ECM, sont stationnaires.

A partir de la relation de long terme retenue, nestamons les équations dynamiques sous
forme de modeéles a correction d’erreur qui déctiv&volution a court terme du niveau
général des prix. . Le taux de croissance du pebgibs est donc expliqué par les taux de
croissance présents et passés des variables éxplicaa savoir masse monétaire|B réel,
taux de salaire annuel moyen, taux d'intérét duchg& monétaire domestique, prix a
l'importation et taux de change effectif réel’écart aux cibles de long terme de la période

précédente.

L'équation obtenue est alors une équation décrigadynamique des prix en fonction de
la dynamique de ses déterminants a l'aide d'umeufation & correction d'erreur. Les résultats
sont présentés au tableau 4.

Tableau 4 L’évolution de court terme du niveau général ges

Variable dépendanteLPG

Variables coefficients t de student
C 0.026 222
DLPIB, -0.468 -3.80
DLPIB,; -0.334 -3.16
DLMy, 0.205 2.38
DLW, 0.095 1.22
DLTMM,4 0.042 2.41
DLTMM,. 0.048 3.05
DLTMM3 0.032 1.76
DLIPM; 0.692 7.86
DLIPMs 0.14 2.28
DLTCR 0.251 2.40
DLTCR. 0.099 1.5
DLTCR -0.268 -2.83
ECM., -0.199 -2.68

R? = 0.881 DW = 211 Log likelihood=105.6432 LM (2= 0.7 (0.703)

6.4 Interprétation des résultats

Utilisant les résultats d’analyse d’'un modéle datibn mixte (présentés au tableau 3 et

4), il est intéressant d’examiner le r6le desdard monétaires et structurels sur le processus

! Significatifs au seuil da=5%.
2 Significatifs au seuil da=30%.
% Significatifs au seuil da=10%.
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d’inflation en Tunisie durant la période de 1962@03. Nous pouvons considérer deux
aspects de ces facteurs sur l'inflation : d'un datéynamique de court terme et d’'un autre

c6té l'influence de long terme.

Par contrario de Deme et Fayissa (19%8)Darrat (1986) I'estimation de notre modéle
montre que toutes les variables monétaires (I'atgemonnaie, le taux du marché monétaire

domestique et le taux de change effectif réeluaricent I'inflation a court terme.

La masse monétaire a un effet considérable esttpiement significatif sur le niveau
général des prix avec une élasticité du terme ocgmbeain d’ordre 0.205. Ce pendant, le
déficit d’exploitation dans certaines entreprisesfamancé par le recours au crédit bancaire
(qui est un élément de création monétaire). L'ues igles d’'or en matiére de financement
de linvestissement réside dans l'adéquation ehémargne et l'investissement. Mais les
exigences du développement économique ont appest@duvoirs publics tunisiens et les
spécialistes de la Banque Mondiale a recourir &anmin moment au crédit & court terme
pour financer une partie plus ou moins importartendestissement. En d’autres termes, une
certaine dose d'inflation est acceptée en contréepde la croissance économique qu’elle
autorise. Donc la diversité des sources de finapo¢mie I'entreprise en Tunisie (banques de
dépdbts et banques d’investissement) a engendriaaiiige de financement par la pratique des
découverts bancaires. Ce développement inconttdlavesible a contribué a renforcer le
caractére inflationniste de la monnaie en Tunisgebanque centrale est la seule a avoir le
réle d’assurer la stabilité des prix en contrélaéolution de la masse monétaire mais elle
n'a de pouvoir que sur les créateurs de monnaiesqot les banques. De plus si nous
revenons a I'évolution simultanée du taux d'infiatiet de la variation de la masse monétaire
(My), figure (1) si dessous, nous remarquons, a oedaannées tel que 1976-81 ; 1985-87 ;
1991-94 ; 2003-04, gu’'une évolution de la massedatare a engendrée une évolution du
niveau général des prix sans négligés, certaineeffiet des autres variables (monétaires ou

structurelles).

! La spécification du modéle de Deme et Fayiss@)L%st qu'il est proche du modéle monétaristetale
d’inflation est fonction du taux de croissance 'défre de monnaie, du taux de croissance du revéely du taux
d’intérét nominal domestique, du taux d’intéréaéger, du taux d'inflation anticipée, de l'inflati@trangére et
du taux de change, en se basant sur I'utilisaties données annuelles pendant la période 1964-1893 p
I'Egypte, le Maroc et la Tunisie. lls ont montréedas variables monétaires n'ont pas un impackesprocessus
d’inflation de ces pays.

2 Darrat (1995) a essayé d’analyser les causesrdiation pour le Maroc, le Pakistan, I'Egypte atTurquie

pendant la période 1960-1993 utilisant la méthdeleointégration. Il a montré que les variables ét@ines
n’ont aucun impact sur le niveau général des prix
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Figure 1 L’évolution simultanée de Met taux d’inflation

D tinf
Bt acc M2

Sources - les séries macro économiques de Statistiques Férascinternationales du FMI pour le taux
d’accroissement de la masse monétaire.

- les séries macro économiqueStagistiques Financiéres de la Banque CentraleutésiE pour le
taux d'inflation.

Malgré que I'évolution du taux d’intérét soit cailee par le gouvernement et n’est pas
variée avec les conditions du marché monétaire effeh apparait avec un signe favorable et
statistiquement significatif. L’augmentation duadiintérét a un impact sur I'accroissement
du niveau général des prix. La spécification néenétpas le terme contemporain du taux
d’intérét mais ses valeurs passées de trois anbég®lasticités a court terme sont de I'ordre
de 0.042, de 0.048 et de 0.03 respectivement.

Nos résultats confirment les conclusions empiriqe®eme et Fayissa (1995) selon les
guelles le taux de change a court terme a un wieidérable sur le processus de linflation
en Tunisie. Toute dévaluation de la monnaie a ymaghconsidérable sur le niveau des colts

de production et les prix de consommation des pteduportés.

De méme, les variables structurelles (le prix gnportation et le taux de salaire annuel
moyen) ont un effet sur le processus inflationniste Tunisie. C’est une contribution
additionnelle au travail de Deme et Fayissa (19%5).effet, le prix a l'importation a une
influence considérable sur le développement ddldtion a court terme. La spécification
retient seulement le terme contemporain et sa valassée de trois années ; les élasticités de
long terme, sont alors de l'ordre de 0.692 et 0.td$pectivement. Aussi, nos résultats
montrent que la progression du salaire est unecsouesponsable, mais faible, du

déclenchement de l'inflation en Tunisie a courtrter Donc, le colt salarial a une influence
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sur le processus d’inflation. Sa spécification etent que sa valeur passée de deux années.
L’élasticité a court terme est de 0.095. Ces ramilempiriques confirment bien I'histoire
économique de la Tunisie ou a partir de 1974, desdes substantielles des salaires de base
furent consenties pour compenser la détériorationpduvoir d’achat des salariés. Ces
révisions salariales alimentérent le processudldtion déja initié par le renchérissement des

matiéres premieres internationales.

A long terme, nous remarquons que le niveau gém@siprix est influencé a la fois par
des facteurs monétaires et structurels. En eftets signalons, d’un c6té, que I'effet du taux
d'intérét du marché domestique en Tunisie estfgigtif mais de signe non prévu. Ceci est
expliqué par le contréle de la banque centrale dtché monétaire. D’'un autre coté, malgré
l'impact considérable du salaire sur le co(t dedpetion, le colt salarial, de méme, a un

signe négatif. Ceci peut étre expliqué par la &ibfluence des syndicats sur les salaires.

Nos résultats empiriques montrent que la croissalecéoffre de monnaie n'est pas la
premiére source d'inflation comme dans le cas dwins pays d'inflation élevée (Siddig
(1993) et d’Abdel Mahmoud (1997) Le niveau général des prix est engendré, atemge,
par I'accroissement de la monnaie de I'ordre d22).0a création de la monnaie se fait soit a
l'occasion d'opérations de crédit bancaire, sdibcasion d'opérations de crédit accordé a
I'Etat, soit a I'afflux de devises étrangéres. dl@snées relatives a I'année 1998, par exemple,
révélent que la masse totale des moyens de paiaquenirculent dans le pays provient des
trois quarts (74.36%) des crédits accordés palystesie bancaire a I'économie, pour un
cinquiéme environ (19.64%) des crédits accordédepaysteme bancaire a I'Etat, et environ
6% proviennent des mouvements en devises étrang@@résute augmentation de la monnaie
indépendamment des besoins de la vie économiquse vésoudre inévitablement par une

hausse des prix.

1Siddig (1993) étudiait les déterminants de l'inflation pées pays en voie de développement exportateurs du
pétrole pendant 1970-1990, utilisant des donnéewstrielles, et I'estimation du modéle s'est dffée par la
méthode des moindres carrés ordinaires. Les résualtefirment bien que I'offre de monnaie est upantant
déterminant de l'inflation domestique dans ces pays

2 Abdel Mahmoud (1997) utilisait la technique de ¢égration du modéle a correction d’erreur avec des
données trimestrielles pour le Soudan pendantriage 1970-1994. Les résultats obtenus montrent’'qtfee
de monnaie affecte le niveau des prix.
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Le taux de change a un impact considérable surdeepsus d'inflation, conformément
aux résultats empiriques de Deme et Fayissa (1@%5nhontrent que le taux de change a une
influence sur le processus d'inflation pour la Bisma court et a long terme.

Par contrario des conclusions de Deme et Fayi€2bjlnotre étude empirique montre,
aussi bien a court gu’'a long terme,HEB réel a un impact significatif sur le niveau géméra
des prix. La spécification de court terme retienilement le terme contemporain ELB réel
et sa valeur passée de trois années; les élasteitét alors de l'ordre de 0.46 et 0.33
respectivement. L’accroissement de la productiiBj augmente le nombre de transactions
faites par la population, ce qui implique une augtaton de la demande de monnaie et par

conséquent 'augmentation du niveau général du prix
7. Conclusion

Notre objectif est de montrer I'activité de varedlmonétaires et structurelles dans
I'explication du taux d'inflation en Tunisie au may de la technique de cointégration durant
la période de 1962 a 2003.

Nos résultats empiriques montrent dans le cadrerdaodele d'inflation mixte global que
le PIB réel, la masse monétaiM,, le taux du marché monétaire domestique, le taax d
change effectif réel, le prix a I'importation et taux du salaire annuel moyen, sont les
principaux déterminants de linflation & long comraecourt termes, avec des élasticités
différentes. D'apres la relation de long terme, sna@marquons que le niveau général des prix
est influencé, en premier lieu, par B réel, les prix a l'importation et le taux de chang
effectif réel, les élasticités étant respectivemamtl’'ordre de 0.329, de 1.248 et de 0.435.
Nous pouvons dire que les facteurs externes onblenimportant sur le déclenchement du
processus inflationniste. Ceci est di au degréw#dure de la Tunisie vis a vis de I'extérieur.

Par contrario du travail de Deme et Fayisk#9%), qui ont montré que linflation en
Tunisie est d’origine importée, nous signalonsfitiance, d’'un c6té, des variables monétaires
telle que I'offre de monnaie et le taux d’intérét.d’'un autre co6té, nous signalons l'influence
de variables structurelles sur I'inflation en Tuaitelle que le taux du salaire annuel moyen.
Ceci est expliqué par la politique d’'indexation ghix sur les salaires et des salaires sur les
prix. Les autorités politiques augmentent les sedapour chaque période de trois ans. Cette
augmentation des salaires est suivie par un asemisnt plus que proportionnel de

'accroissement du niveau général des prix.

18



Références

Abdel Mahmoud, M.A.R., 1997. Determinants of infbat and its instability in Sudan 1970-
1994. Working Pape®72Q pp. 1-13.

Argy, v., 1970. Structural inflation in developieguntries. Oxford Economics Papers, 22, pp.
73-85.

Badrul, H., 1985. Monetary policy and its effects inflation. Revue Economique, 6, pp.
1271-1299.

Bahmani — Oskooee, M., Malixi, A., 1992. Inflatiopaeffects of changes in effective
exchange rates: LD@Experience. Applied Economics, 24, pp. 465-471.

Beltas, A., Jones, T., 1993. Money, inflation acausality in a financially repressed
economy: Algeria, 1970-1988. Applied Economics, &%,473-480.

Boschi, M., Girardi, A., 2005. Euro area inflatiobong run determinants and short run
dynamics. Working Paper 60, pp: 1-41.

Brunner, K., Meltzer, A.H., 1977. International aesfs of inflation, the explanation of
inflation: some international evidence. Americaroi@mic Review, 67, pp. 148-154.

Bruno, M., 1978. Exchange rates, impact costs,veage price dynamics. Journal of Political
Economy, 86, 3, pp. 379-403.

Calmfors, L., 1979. Real wages, inflation and uniympent in the open economy. In
Lindbeck, A. (ed.), Inflation and employment in apeconomies, North Holland Publishing
Company.

De Mello, L., Moccero, D., 2006. Monetary policy dannflation expectations in Latin
America: long run effects and volatility spillovei&/orking papers 518, pp. 1-27.

Darrat, A. F., 1986. Money, inflation and causality North Africa. Journal of
Macroeconomics, pp. 87-103.

Darrat, A. F., 1994. Wage growth and the inflatignprocess: a reexamination. Southern
Economic Journal, 61, 4, pp. 181-190.

Darrat, A. F., 1995. Domestic and internationalrses of inflation in some muslin countries
an empirical inquiry. M.E.Busines and Economics iBey pp. 1-27.

Deme, M., Fayissa, B., 1995. Inflation, money, liegt rate, and causality, the case of Egypt,
Marco and Tunisia. Applied Economics, 27, pp. 12224.

Dhakal, D., Kandil, M., 1993. The Inflationary exjgnces of six developing countries in
Asia: an investigation of underlying determinamtpplied Economics, 25, pp. 413-425.
Friedman, M., 1976. Inflation et systéemes monésai@riginal English Language édition
published by Prentice-Hall, Inc., Englewood Clifiew Jersey, U.S.A.

Gordon, R. J., 1988. The role of wages in the fidtaprocess. American Economic Review,
78, 2, pp. 276-283.

Johansen, S., 1991. Estimation and hypothesisngesti cointegrating vectors in Gaussian
Vector Autoregressive Models. Econométrica, 5915H1-1580.

Kandil, M., 2005. Money, interest, and prices: somtrnational evidence. International
Review of Economics and Finance, 14, pp.129-147.

Kim, B.Y., 2001. Determinants of inflation in Potina structural cointegration approach.
Discussion Papers N° 16, pp.1-40.

Lui, O., Adedeji, O.S., 2000. Determinants of itia in the Islamic Republic of Iran-A
macroeconomic analysis. Working Paper 127, pp.1-29.

Wachter, S., 1976. The changing cyclical respom&se of wage inflation. Brookings Papers
on Economic Activity, 1, pp.115-59. )

Malinvaud, M., 1982. Théorie macro-économiqu&-®2volutions conjoncturelles, Bordas,
Paris.

19



Mehra, Y. P., 1991. Wage growth and the inflationcess: an empirical note. American
Economic Review, 81, pp. 931-937.

Mehra, Y. P., 1994. Wage growth and the inflatiologess: an empirical approach. In
Bhaskara Rao, B. (ed), Cointégration for the aplpéieonomist, St. Martin's Press.

Olivera, J.H.G., 1964. On structural inflation atatin American structuralism. Oxford
Economics Papers, 16, pp. 321-332.

Pelipas, I., 2006. Money demand and inflation inaBgs: evidence from cointegrated VAR.
Research in International Business and Financep2®00-214.

Perron, P., 1989. The great crash, the oil priceclshand the unit root hypothesis.
Econometrica, 57, 6, pp. 1361-1401.

Saini, K. G., 1982. The monetarist explanation mfation: the experience of six Asian
countries. World Development, 10, pp. 871-884.

El-Sakka, M.L.T., Ghali, K.H, 2005. The sources ioflation in Egypt: a multivariate
cointegration analysis. Review of Middle East Eaoius and Finance, 3, pp.257-269.
Siddig, A. S., 1993. Determinants of inflation iml exporting developing countries an
empirical investigation 1970-1990. Applied Econosi2s, pp. 439-445.

Sunkel,O.(ed), 1991, 1993. Development from witlhaward a neostructuralist approach for
Latin America. Boulder & London, Lynne Rienner Fgbérs.

Urquidi, V.L., Thorp, R., 1973. Latin American ihg international economy. Proceedings of
a conference held by the International Economico@sdion in Mexico City, Mexico.
J.Wiley, New York.

Description et sources des données

- L'indice des prix de gros RG) est un indicateur de I'évolution des prix desdpits
industriels et agricoles vendus a un stade inteiarédentre le producteur et le détaillant. Il
s’intéresse a l'acquisition des marchandises gaetdrepreneurs et reflete la variation des

prix des matiéres nécessaires a la production riigice biens.

- La masse monétairdlf) sera mesurée par le stock de monnklig)(La monnaie N1,) est
obtenue en ajoutani;) aux disponibilités quasi-monétaires.

- Le taux d'intérét domestiqud MM, ) est représenté par le taux du marché monétaiest

le taux auquel les banques, les institutions firaes et les entreprises se procurent des
liquidités. Il s’agit du taux de l'argent au joue jour et du taux d’émissions de titres

négociables.

- Le co(t du facteur travail) est mesuré par le colt unitaire du travail défornme étant le
rapport entre la masse salariale et la productitaid :
W * L
Y
avec w est le salaire nominal

CcC =

Lest I'effectif des employés
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Yest le produit intérieur brut a prix courant
Ce co(t du facteur travail sera représenté datmeail par le salaire annuel moyen nominal.

- Le prix a I'importation (PM,) est mesuré par le rapport entre la valeur eblame des

importations.

- Le taux de change effectif réelMCR) est défini comme une mesure des prix des
exportations des pays concurrents par rapports paéenaires commerciaux.
- La production nationale est représentée pRileréel, a prix constants de 1990.

Les sources de ces données sont les Statistigmesdiéres Internationales du FMI, les
Statistiques Financieres de la Banque Centrale w@sie (divers numeéros) et les seéries

macro-économiques de I'Institut d'Economie Quatitiéa
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Annexe 1 Evolution des principales variables du made ayant des fluctuations

stationnaires autour d’une fonction déterministe :
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Annexe2 Allure des variables ayant des fluctuationson transitoires
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