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UNE ANALYSE HISTORIOGRAPHIQUE DES
CAUSES DU CYCLE ECONOMIQUE EN TUNISIE*

Elachhab FATHI
Ecole Supérieure des Sciences Economiques
et Commerciales de Tunis

REsuME — Cet article se propose d’établir une analyse historiographique des causes du cycle
économique en Tunisie sur la période qui va du 1¢ trimestre de 1970 au 2° trimestre de
2002. Un examen rétrospectif de I’écart conjoncturel de I’indice de production industrielle
permet, d’abord, de fournir un diagnostic économique des causes des mouvements cycli-
ques. Une classification des cycles permet, ensuite, de séparer ces causes en chocs d’offre
et de demande, internes et externes. Une modélisation VAR d’une petite économie ouverte
permet, enfin, de déterminer le poids réel des différents chocs dans le retournement cycli-
que et d’isoler les phases actives de forte volatilité, des phases calmes de faible volatilité.
On montre alors : (i) que 1’économie tunisienne est vulnérable aux chocs domestiques,
d’offre et de demande, ainsi qu’a I’évolution de la conjoncture internationale; (ii) qu’il
existe une prépondérance des chocs d’offre interne dans I’explication du cycle économi-
que, notamment que les chocs de demande interne exercent un effet transitoire favorable
relativement faible par rapport aux chocs d’offre; (iii) que la contribution des chocs exter-
nes est relativement faible et se trouve étre, fondamentalement, expliquée par les chocs
d’offre et (iv) que les mouvements cycliques sont caractérisés par une période active de
forte volatilité, soit les années 1980-1990, suivie par une période relativement calme, les
années 1990-2002.

ABSTRACT — This paper presents a historiographical analysis of the Tunisian business cycle
sources between the 1st quarter of 1970 and the 2nd quarter of 2002. We begin, using the
industrial production index, with a retrospective exam of the output gap which provides
an economic diagnosis of the cyclical movement causes. Then, we classify the causes of
the cycles between supply and demand shocks, internal and external. After that, a VAR
model of a small open economy helps us determine the real weight of the different shocks
in the cyclical movements. We also isolate the active phases of strong volatility from the
quiet phases of weak volatility. We find that (i) the Tunisian economy is vulnerable to the

* L’auteur remercie vivement Fabrice Collard qui a lui fait part de ses suggestions a
I’occasion d’une discussion sur une version antérieure de ’article. Il remercie également Mahmoud
Ben Romdhane et Ghazi Boulila pour leurs fructueux commentaires, ainsi que les deux rapporteurs
anonymes pour leurs remarques tres utiles. Il va sans dire qu’il garde I’entiére responsabilité des
imperfections et des erreurs qui pourraient subsister.
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domestic shocks, supply and demand, as well as to the evolution of the international cycle;
(i1) there is a preponderance of supply internal shocks in the explanation of the business
cycle and we note that internal demand shocks exerce a relatively weak effect; (iii) the
external shocks contribution is relatively weak and is fundamentally explained by supply
shocks; (iv) the cyclical movements between 1980 and 1990 are characterized by an active
period of strong volatility followed by a relatively quiet period (1990-2002).

INTRODUCTION

L’objet de cet article est de proposer une analyse rétrospective et une descrip-
tion historique des sources d’impulsion a 1’origine des fluctuations en Tunisie.
Il s’agit, pour I’essentiel, de déterminer une classification historique des cycles
économiques en distinguant leurs causes et de saisir I’importance respective de
chacune des perturbations dans le retournement cyclique. L’intérét de 1’analyse
est de faire ressortir une historiographie économique des fluctuations d’un petit
pays, vulnérable a la fois aux chocs internes et externes.

Dans les travaux empiriques sur le cycle économique, les études portant sur
les sources d’impulsions a 1’origine des fluctuations ont suscité un intérét majeur.
Quelles que soient les méthodes statistiques utilisées, ces études ont particuliere-
ment tenté de montrer que la prise en compte des perturbations externes participe,
au méme titre que les chocs internes, a 1’explication des fluctuations économi-
ques. Sans doute faut-il voir, dans cet effet des chocs externes, la conséquence de
I’intégration économique des pays développés, aussi bien qu’en voie de dévelop-
pement, qui a dii s’accentuer sur les marchés des biens comme sur les marchés
financiers.

Il n’est pas toujours facile de repérer les sources des fluctuations macroéco-
nomiques dans les pays en voie de développement. On assiste, toutefois, a un foi-
sonnement de travaux empiriques visant a identifier les divers chocs et a estimer
leurs contributions respectives, en utilisant explicitement des modeles VAR struc-
turels ( Blanchard et Quah, 1989) ou encore en mettant en ceuvre une approche en
termes de calibration-simulation.

Dans la premieére perspective, il convient de citer les contributions de
Hoffmaister et Roldos (1996, 1997) et de Kose et Reizman (2001), dans la seconde
celles de Kouparitsas (1997), de Kydland et Zarazaga (1997) et de Rodriguez-
Mata (1997).

En effet, sur la base d’un modele VAR structurel pour 22 pays d’ Amérique
latine et d’Asie, Hoffmaister et Roldos (1997) fournissent des éléments d’évi-
dence empirique qui soulignent le réle des chocs d’offre domestiques en tant que
déterminant important du cycle économique. Ces auteurs estiment que, méme en
supposant un effet séparé des chocs domestiques, d’offre et de demande, 20 %
seulement de la variation de la production pourrait étre attribuable aux chocs
externes. Ils montrent, par ailleurs, que les chocs de demande domestiques et du
taux d’intérét mondial pourraient jouer un réle plus important en Amérique latine
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qu’en Asie. Dans une analyse similaire, Mendoza (1995) suggere que, dans les
pays en voie de développement, 50 % de la volatilité¢ du produit intérieur brut
(PIB) pourrait étre attribuable aux chocs sur les termes de I’échange.

Kose et Reizman (1999) analysent systématiquement la sensibilité des varia-
bles macroéconomiques dans les pays d’Afrique a des chocs commerciaux et
financiers. Leur étude montre que lorsque la majorité des secteurs économiques
utilisent les biens importés comme des biens intermédiaires, les chocs commer-
ciaux exercent un effet plus large sur le cycle économique que les chocs finan-
ciers. Ceux-ci participeraient, en effet, pour plus de 50 % a la volatilité¢ de la
production.

A c6té de cette approche en termes de VAR structurel, Kouparitzas (1997)
propose une évaluation de la sensibilité de la conjoncture des pays du Sud aux
fluctuations cycliques des pays du Nord, en mettant en ceuvre une approche cali-
bration-validation (Kydland et Zarazaga, 1997; Rodriguez-Mata, 1997). Il estime
que 20 % de la volatilité de la production, 70 % de la volatilité de la consomma-
tion et 60 % de la volatilité de I’investissement de ces pays sont attribuables a la
variation de la production dans les pays du Nord. De maniere identique, 1’étude
établie par le Fonds monétaire international (FMI) (2001) montre qu’une aug-
mentation de 1 % de la croissance du PIB du G7 aurait un effet sur le niveau du
bien-étre dans les pays émergents équivalent a une hausse de 0,4 % du niveau de
la production. L’étude estime aussi qu’une augmentation de 3 % du taux de crois-
sance de ces pays pourrait €tre attribuable a une baisse de 1 % du taux d’intérét
mondial.

Cet article se situe dans la lignée de ces travaux et vise a évaluer les contribu-
tions respectives des différents chocs aux fluctuations économiques en Tunisie. Le
cadre méthodologique retenu repose sur un modele VAR structurel de Blanchard
et Quah (1989), étendu pour tenir compte des interactions dynamiques d’une
petite économie ouverte sur le reste du monde (Shapiro et Watson, 1988; Ahmed
et alii, 1993; Clarida et Gali, 1994 et Hoffmaister et Roldos, 1996). Le schéma
d’identification des chocs adopté retient a la fois des restrictions de court terme et
des restrictions de long terme. Comme Cushman et Zha (1997), Dungey et Pagan
(2000), Buckle et al. (2002) et Franken et al. (2005), on suppose que le modele
VAR admet une structure récursive, de sorte que les variables externes introduites
constituent un bloc exogene.

Nous établissons, dans une premiere section, une analyse rétrospective du
cycle économique en Tunisie et distinguons les différentes causes des mouvements
cycliques en les regroupant en chocs d’offre et de demande, internes et externes.
Dans une deuxieéme section, nous étudions le poids réel des différentes perturba-
tions dans le retournement cyclique a travers les exercices de la décomposition
de la variance et les fonctions de réponses aux chocs. Enfin, dans la troisieme
section, nous proposons une décomposition historique du cycle économique entre
les divers chocs et discutons la taille respective des innovations.
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1. UNE ANALYSE RETROSPECTIVE DU CYCLE ECONOMIQUE

Le cycle économique considéré dans cet article porte sur le cycle de I’indice
de production industrielle trimestriel (/P)' plutdt que celui du produit intérieur
brut (PIB). Des raisons pratiques de disponibilité des données aux fréquences
voulues (trimestres) peuvent expliquer ce choix, mais il peut étre également jus-
tifié par des considérations économiques : les mouvements conjoncturels du PIB
sont plus inertes parce qu’ils enregistrent I’impact de forces contracycliques, ceux
de I’IP présentent une plus nette pureté.

Par ailleurs, pour un pays émergent comme la Tunisie, I'utilisation du PIB
pour identifier le cycle est susceptible d’étre contestée sur le plan empirique. On
sait qu’en Tunisie, le secteur agricole contribue raisonnablement a la production
nationale; sa part moyenne dans le PIB est de I’ordre de 16,5 % sur la période
(1970-2000). On reconnait également, qu’en méme temps qu’elle connaissait une
certaine amélioration dans ses conditions de production, 1’agriculture est restée
largement tributaire des facteurs climatiques plutdt que cycliques. Il n’en demeure
pas moins que si on devait prendre en considération les faibles mesures du secteur
des services et des activités informelles, 1’utilisation du PIB pour définir le cycle
pourrait induire des biais significatifs.

De plus, et peut-étre indépendamment de ces considérations, dans la mesure
ot la production industrielle est généralement identifiée par les conjoncturistes a
la production des biens échangeables, biens primaires exclus (Agénor, McDermott
et Prasad, 1999), celle-ci réagit inconditionnellement aux chocs internes et exter-
nes qui affectent I’économie et peut, par conséquent, étre raisonnablement utilisée
pour mesurer le cycle économique.

1.1 Un repérage du cycle économique

Le repérage du cycle économique peut, sur le plan statistique, relever d’une
simple procédure de filtrage ou étre associé a une modélisation explicite. Dans les
deux cas, il s’agit d’opérer une décomposition de I’/P en une composante tendan-
cielle et une composante cyclique résiduelle. Dans la pratique, il existe plusieurs
méthodes de filtrage et le choix d’une méthode particuliere se fait, généralement,
soit en fonction d’un a priori théorique concernant la définition de la tendance
et du cycle, soit en fonction des propriétés empiriques de la série. Nous retenons
dans cet article trois méthodes de décomposition : deux méthodes de filtrage, a
savoir la procédure de Hodrick-Prescott (HP) et celle du pass-band de Baxter et
King (1995); la troisieme suppose plutét un modele a composantes inobserva-
bles (Harvey, 1989) dont I’estimation nécessite 1’utilisation d’une représentation
espace-état>.

1 Voir I’annexe 1 pour la description des séries utilisées.

2. Voir Lemoine et Pelgrin (2003) pour une présentation détaillée de ces modeles.
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Les profils des écarts conjoncturels de 1’/P 3 obtenus par les méthodes HP
(1600), BP (2,32) et Harvey sont présentés sur le graphique 1.

GRAPHIQUE 1
ECARTS CONJONCTURELS DE L’IP, 1970:1-2002:1
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3. La série de I’indice de production industrielle utilisée est corrigée des variations saison-

nieres a I’aide de la méthode de désaisonnalisation X-11.
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Il ressort de ce graphique que les composantes conjoncturelles estimées par
les trois méthodes retracent la méme évolution et conservent la méme chronique
des épisodes cycliques. Il apparait aussi que la distribution de la série filtrée par
le filtre BP est similaire i celle obtenue par la méthode HP. A la différence de la
composante conjoncturelle obtenue par la méthode Harvey, le profil de la série
filtrée par la méthode BP présente un excés d’amplitude et une distribution moins
lisse, ce qui facilite la détection des points de retournement.

GRAPHIQUE 2
CYCLES DE CROISSANCE, FILTRE HIGH-PASS (2,32)
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Le graphique 2 reproduit le profil des écarts conjoncturels livrés par le filtre
high-pass (2,32). Sur ce profil, apparaissent plusieurs points de retournement
qui délimitent les phases de ralentissement conjoncturel et les phases de reprise
conjoncturelle. Il est clair que certains épisodes sont trop courts pour &tre consi-
dérés comme des phases du cycle de croissance. Afin de repérer les différentes
phases cycliques et établir un calendrier du cycle en déviation, le programme de
Bry-Boschan sur données trimestrielles de Harding et Pagan (2002)* a été appli-
qué. Ce programme, dont 1’acronyme est BBQ, permet d’identifier les points de
retournement avec soin et prudence en comparant successivement les résultats
de plusieurs moyennes mobiles appliquées spécifiquement a une estimation du
cycle (annexe 1). La regle empirique retenue pour dire s’il y a un pic (creux) d’un
agrégat Ytientacequaunedates, ¥, >Y (Y, <Y, ), k=1,2,c’est-a-dire qu'un
pic (creux) est la valeur la plus élevée (faible) de Y dans les intervalles de plus ou
moins deux trimestres.

4. Pour une description et une expérimentation des diverses méthodes de détection des points
de retournement, voir Giancarlo et Edoardo (2003).
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La chronologie obtenue est, par la suite, analysée en retenant 1’axiomatique
de Dungey et Pagan (2000). Comme on le sait, celle-ci établit certaines particula-
rités en ce qui concerne 1’étendue et I’amplitude des phases. En accord avec cette
axiomatique, on admet qu’un cycle de croissance dure au minimum six trimestres
et que I'une de ses phases s’étend sur une durée minimale de trois trimestres. On
admet aussi que I’amplitude minimale d’une phase cyclique est de 0,5 %.

Le découpage établi dans le tableau 1 met en exergue sept cycles facilement
identifiables sur le graphique 2. De facon plus précise, il est possible de distinguer
trois cycles mineurs (cycle 1, cycle 2 et cycle 5) et quatre cycles majeurs (cycle 3,
cycle 4, cycle 6 et cycle 7), de durée inférieure a la durée moyenne du cycle observé

TABLEAU 1

LES CYCLES DE CROISSANCE

Cycle Kitchin Creux Pic Durée du cycle
(creux au creux)
1970:3
/
Cycle 1 < 1972:3 1
\ .
1973:2
/
Cycle 2 < 1974:3 12
\ '
1976:2
/
Cycle 3 < 1979:3 25
\ '
1982:3
/
Cyele 4 < 1984:3 18
\ '
1987:1
/
Cycle 5 < 1989:2 14
\ .
1990:3
/
Cycle 6 <_| 1993:2 18
\ '
1995:1
/
Cycle 7 < 1996:2 19
T 1999:4
2001:2
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dans les pays développés®. Cette durée relativement faible du cycle résulte sans
doute d’une incapacité de I’économie a contrecarrer les effets des chocs exogenes et
d’un effet relativement limité des stabilisateurs automatiques, ainsi que 1’ont établi
Rand et Tarp (2002) dans une étude portant sur 14 pays en voie de développement.

Une comparaison de la chronologie ci-dessus avec la chronique de Baccouche,
Bouaziz et Gouaied (BBG) (1997) établie sur le PIB annuel ne fait ressortir que
des différences mineures. La chronologie BBG identifie, en effet, un méme
nombre de cycles sur la période 1970-1995. Cependant, ses points de retourne-
ment paraissent plutdt avancés ou retardés de deux ou trois trimestres par rapport
a ceux obtenus dans la présente étude. Ceci est vraisemblablement le résultat de
la fréquence annuelle des données utilisées qui, dans la majorité des cas, ne peut
asseoir avec précision la détection des alternances de croissance et de repli. Sur
le fond, la méthodologie en usage et la fréquence des données retenue dans la
présente étude ont permis de fournir un regard descriptif plus riche et plus détaillé
sur la succession des cycles conjoncturels.

TABLEAU 2

COMPARAISON DES CYCLES CONJONCTURELS DE L’ECONOMIE TUNISIENNE

Présente étude BBG

Creux 70:3 70
Pic 72:3 72
Creux 73:2 73
Pic 74:3 76
Creux 76:2 77
Pic 79:3 81
Creux 82:3 82
Pic 84:3 85
Creux 87:1 86
Pic 89:2 87
Creux 90:3 89
Pic 93:2 92
Creux 95:1 95
Pic 96:2

Creux 99:4

Pic 01:2

Note : Le tableau présente les points de retournement du cycle de croissance tels qu’ils sont établis par
cette présente étude et par Bouaziz, Baccouche et Gouaied (BBG) (1997).

5. Rand et Tarp (2002) montrent que dans les pays en voie de développement la durée
moyenne du cycle varie entre 7,7 et 12 trimestres et est inférieure a celle observée dans les pays déve-
loppés (entre 24 et 32 trimestres).
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1.2 Une description des cycles

Les cycles mis en évidence dans le paragraphe précédent peuvent étre rat-
tachés, sous réserve de certains délais d’action, a des événements économiques
précis repérables dans I’histoire du pays :

e Cycle 1 (1970:3-1973:2) — Ce cycle marque la fin de la période de planifi-
cation centralisée de 1960-1970 et annonce la transition de 1’économie tunisienne
vers une économie de marché. La priorité a été€ accordée, a cette époque, aux
industries de transformation et aux petites et moyennes entreprises (avantages
fiscaux a I’exportation, subventions financieres et acces préférentiel aux crédits)
au détriment des industries lourdes provoquant, du méme coup, une relance du
secteur privé et une croissance rapide de la production.

* Cycle 2 (1973:2-1976:2) — En raison de la flambée des prix du pétrole, pro-
duit dont elle était exportatrice, suite a I’embargo sur les exportations de I’OPEP
et a la montée des prix des matieres premicres, la Tunisie a connu une entrée
massive de devises, la premiere depuis son indépendance selon les observateurs.
L’augmentation consécutive de la demande interne a été compensée par une
relance des industries manufacturiéres a vocation nationale.

* Cycle 3 (1976:2-1982:3) — Tout comme le cycle précédent, le retournement
de la conjoncture de I’écart de I’/P jusqu’au toisieme trimestre de 1979 est da
essentiellement a la montée des prix des hydrocarbures suite au deuxieéme choc
pétrolier. L'IP a crl de facon sporadique durant les 13 premiers trimestres du
cycle. Cette évolution sporadique s’explique, en partie, par les gréves consécuti-
ves aux revendications salariales et qui ont fait que le salaire minimum industriel
garanti (SMIG) est passé de 30,2 D en 1976 a2 44,5 D en 1978.

* Cycle 4 (1982:2-1987:1) — Malgré I’effondrement du prix du pétrole, I’Etat
a continué son effort d’investissement, avec comme conséquence un endettement
extérieur insupportable. Cet effort a contribué a relancer la production industrielle
jusqu’au troisieme trimestre de 1984. A partir de cette date, I’écart conjoncturel
de I’IP a connu un déclin relativement marqué.

L’une des raisons pour lesquelles 1’écart conjoncturel de 1I'/P a décliné, au
moment méme ou le niveau de la production industrielle fliéchissait, a été la viru-
lente chute des dépenses internes. Les consommateurs ont, certes, continué d’aug-
menter leurs dépenses (au taux de 1,7 % en moyenne par année entre la période
1984:3-1987:1) mais les investissements des entreprises ont diminué (de 32,2 %
de 1984 a 1987). La demande interne a baissé de 4,6 % durant cette période. Par
ailleurs, I’effondrement des prix de I’énergie et les difficultés d’acces aux crédits
étrangers ont entrainé un fléchissement des importations provoquant, du méme
coup, un ralentissement du secteur public. On note que la valeur ajoutée des entre-
prises publiques a diminué de 0,7 % en moyenne par année entre 1984 et 1987. La
période 1984:3-1987:1 a été vraiment particulicre en ce sens que le fléchissement
de I’IP est attribuable, non seulement a la baisse des dépenses, mais aussi a I’inca-
pacité structurelle du systéme de maintenir le niveau de I’ offre.
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* Cycle 5 (1987:1-1990:3) — Ce cycle dénote les mesures de correction qui ont
été apportées par le programme d’ajustement structurel que la Tunisie a adopté
en juillet 1986 pour relancer I’économie en général et I’industrie en particulier.
Ces mesures consistent essentiellement en la libéralisation des prix, la réforme
des entreprises publiques et la privatisation de certaines d’entre elles, la libérali-
sation du secteur financier et la libéralisation des importations (Morisson et Talbi,
1995). En rétrospective, la reprise conjoncturelle de 1987:1-1989:2 est attribua-
ble a la relance de la demande, notamment externe, doublement impulsée par la
dévaluation de la monnaie nationale (30 % entre 1987 et 1991) et par la reprise
de la demande mondiale. Au cours de la période 1987-1990, les exportations ont
progressé au taux de 10,1 % contre 4,3 % pour la demande interne.

* Cycle 6 (1990:3-1995:1) — Le rythme accidenté de I’/P engendré par les
retombées positives des politiques entreprises a 1’occasion du programme d’ajus-
tement structurel (relative maitrise du déficit budgétaire, ralentissement de 1’infla-
tion, reprise de I’investissement privé) s’est interrompu au deuxieme trimestre de
1993. En raison de la récession de I’économie mondiale et de la difficulté de péné-
tration des produits manufacturiers dans les marchés externes, 1’écart conjoncturel
de I’IP a connu une chute brutale qui s’est poursuivie jusqu’au premier trimestre
de 1995.

e Cycle 7 (1995:1-1999:4) — Les exigences de la libéralisation et d’ouverture
de I’économie ont amené les pouvoirs publics a prendre plusieurs mesures pour
développer les capacités concurrentielles de 1’industrie, notamment la poursuite
du plan national de la qualité (1992-1996). Ces mesures ont été renforcées par
I’accélération du programme de privatisation des entreprises publiques lancé des
1987 et I’extension du programme de mise a niveau aux petites et moyennes entre-
prises. Durant cette période, 15 opérations, en moyenne, de privatisation par année
ont été entreprises, contre 6 entre 1987 et 1994. L’ensemble de ces mesures a
permis a I’IP de réaliser des progreés constants jusqu’au deuxiéme trimestre de
1996. A partir de cette date, I’écart conjoncturel de I'IP a reculé de facon irrégu-
liere jusqu’au quatrieme trimestre de 1998, puis a un rythme accéléré jusqu’a la fin
du cycle. Le graphique 2 montre que, durant le déclin de 1’écart conjoncturel, il y
a eu une légere reprise a partir du troisieme trimestre de 1997 suivie d’un ralentis-
sement renouvelé. Comme cette timide reprise ne représente qu’une partie insigni-
fiante du terrain perdu au cours des trimestres précédents, le ralentissement de la
fin de 1998 peut étre considéré comme la suite d’un fléchissement ininterrompu.

1.3 Une typologie des cycles économiques

Une classification possible des cycles économiques peut consister a séparer leurs
causes suivant qu’elles sont domestiques ou externes, d’offre ou de demande.

Dans leurs travaux empiriques sur le cycle économique, les praticiens de la
conjoncture mobilisent, sans qu’elle soit toujours clairement explicite, une série
de conventions et d’hypotheéses de base. Ils retiennent une définition du cycle
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conjoncturel tres influencée par la définition de Burns et Mitchell (1946) et
congoivent les fluctuations comme résultant de 1’interaction entre la dynamique
d’un systéme économique et des perturbations exogenes. Ils distinguent les chocs
d’offre et de demande, les chocs réels et les chocs monétaires, les chocs de grande
taille et les chocs de taille modérée. La capacité a définir la bonne séparation
entre ces chocs repose le plus souvent sur 1’'usage d’un cadre théorique et d’une
modélisation explicite.

Nous retenons, pour séparer les causes du cycle économique en Tunisie, un
modele élémentaire d’offre globale et de demande globale en économie ouverte.
Dans ce modele, nous pouvons, aisément, isoler les chocs d’offre internes des
chocs d’offre externes et les chocs de demande internes des chocs de demande
externes. Un choc d’offre est un choc qui agit sur I’offre globale et fait déplacer
I’économie vers une nouvel équilibre. De maniere similaire, un choc de demande
est un choc qui agit sur la demande globale et fait converger I’économie vers une
nouvelle position d’équilibre.

Le tableau 3 définit les chocs d’offre et de demande qui ont fagonné les phases
de reprise conjoncturelle, telles qu’elles sont formulées dans 1’examen rétrospec-
tif établi au paragraphe précédent.

Ce tableau montre que les cinqg épisodes de reprise, 1970:2-1972:3, 1982:3-
1984:3, 1987:1-1989:2, 1990:3-1993:2, 1995:1-1996:2, ont pour origine des
chocs d’offre internes, résultats des changements structurels et des réformes insti-
tutionnelles. Dans le cas de la reprise de 1987:1-1989:2, il serait possible d’ajou-
ter la relative pénétration des produit nationaux dans les marchés extérieurs, qui a
I’occasion constitue une cause de demande externe.

TABLEAU 3

LES CAUSES DES REPRISES CONJONCTURELLES

Reprises Offre Offre Demande Demande
conjoncturelles interne externe interne externe
1970:3-1972:3 .
1973:2-1974:3 . .
1976:2-1979:3 . .
1982:3-1984:3 . .
1987:1-1989:2 . .
1990:3-1993:2 .
1995:1-1996:2 .
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Les deux chocs pétroliers ont produit des crises d’offre externes, d’ailleurs les
seules de ce type dans I’histoire du pays. Ces chocs ont, cependant, engendré de
maniere jointe des chocs de demande internes. En effet, bien que les chocs pétro-
liers ont dii augmenter les cofits de production des industries manufacturieres,
I’entrée massive de devises consécutive aux exportations de pétrole a stimulé la
demande globale et engendré une reprise conjoncturelle du cycle industriel.

Au total, il semble que, depuis 1970, la Tunisie a connu quatre cas de reprises
ayant pour causes des perturbations d’offre interne, un cas d’offre externe, un cas
et demi de demande interne et un demi cas de demande externe (tableau 4).

Cette classification est importante puisque 1’origine de chaque cycle a une
influence directe sur sa durée. Le nombre de trimestres de « production gagnée »
est d’un peu plus de 32 lorsque les causes sont d’offre interne, mais seulement
de 9 lorsqu’elles sont d’offre externe. Il se situe a 13 pour une origine a la fois
de demande et domestique, mais se limite a 4,5 pour des causes de demande
externe.

TABLEAU 4

CLASSIFICATION DES REPRISES CONJONCTURELLES

Offre Offre Demande | Demande
interne externe interne externe
Nombre de reprises 4 1 1,5 0,5
Trlmest{’es de gain 325 9 13 45
production

Note : Chaque cycle est considéré comme une seule observation. Un cycle causé conjointement par
deux types de perturbation est identifié a une demie observation.

Pour importante qu’elle soit, cette classification des causes du cycle économi-
que reste incompléte® et rudimentaire du fait de I’effet de rétroaction des différents
chocs. Certains chocs domestiques, d’offre ou de demande, peuvent étre limités
par les effets de perturbations externes défavorables. De maniere identique, cer-
tains chocs externes peuvent étre atténués par des perturbations domestiques. A
titre d’exemple, on pourrait invoquer 1’impact négatif de 1’augmentation du taux
d’intérét mondial durant la phase de reprise 1982:3-1984:3, qui a été contreba-
lancé par une stimulation de la demande domestique.

6. Dans cette classification des causes du cycle économique, I’accent a été mis sur celles qui
ont contribué a faconner les phases de reprise conjoncturelle. Celles responsables du ralentissement
conjoncturel n’ont pas été mises en exergue. Dans 1’analyse rétrospective, on a attribué ces phases aux
chocs domestiques négatifs, d’offre et de demande, et a I’effet négatif des prix mondiaux a I’importa-
tion et aux mouvements des taux d’intérét mondiaux.
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Pour compléter I’analyse, il serait intéressant d’établir les liens qui peuvent
exister entre 1’écart conjoncturel de I’IP et les facteurs externes capables de
faconner positivement ou négativement le cycle économique. Trois facteurs sont
saisis : les flux des transactions commerciales et financieres, les mouvements des
taux d’intérét mondiaux et les fluctuations des prix a I’importation.

Les graphiques qui suivent retracent I’évolution conjointe des mouvements
conjoncturels de I'JP avec ceux du taux d’intérét mondial, de I’indice des prix a
I’importation mondial et du PIB des principaux partenaires commerciaux de la
Tunisie que sont I’ Allemagne, la France et 1’Italie’.

A considérer ces graphiques, il semble que les chocs mondiaux du taux d’inté-
rét ont des effets relativement marqués durant les épisodes cycliques de 1979:3-
1987:1. La phase de ralentissement de 1979:3-1982:3 coincide, en effet, avec une
forte expansion du taux d’intérét. Durant le fléchissement de 1984:3-1987:1, le
taux d’intérét baisse, mais reste au-dessus de sa moyenne historique (6,4 % sur la
période d’analyse).

Il semble aussi qu’il y ait un rapport entre les mouvements des prix a I’im-
portation et ceux du cycle industriel. Les phases descendantes de 1979:3-1982:3,
1984:3-1987:1, 1989:2-1990:3 et 1993:2-1995:1 coincident, en partie, avec des

GRAPHIQUE 3

MOUVEMENTS CONJONCTURELS DE L’IP, DU TAUX D’INTERET MONDIAL,
DE L’INDICE DES PRIX A L’IMPORTATION ET DU PI/B EUROPEEN

Cycle économique et taux d’intérét mondial
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7. Voir I’annexe 1 pour une description détaillée des séries utilisées.
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GRAPHIQUE 3 (suite)

Cycle de IP et de I’indice mondial des prix
a ’importation (IPM) (filtre pass-band)
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épisodes ascendants de I’écart conjoncturel de 1’indice des prix a I’importation
mondial, tandis que les phases ascendantes de 1970:3-1972:3, de 1982:3-1984:3
et de 1990:3-1993:2 correspondent, en partie, avec des épisodes de ralentissement
de I’écart conjoncturel des prix a I’importation. Ceci renforce la perception selon
laquelle les mouvements des prix a ’importation devraient produire des chocs
d’offre positifs et négatifs sur la productivité du secteur industriel.
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Il apparait, finalement, qu’il y a peu de relations entre le PIB des principaux
partenaires commerciaux et le cycle de I'IP. Seules les périodes de ralentissement
de 1974:3-1976:2 et de 1979:3-1982:3 et les périodes d’expansion de 1970:3-
1972:3, de 1976:2-1979:3 et de 1990:3-1993:2 sont associées, en partie, a des
phases de méme type du cycle européen.

Au total, il ressort que les perturbations d’offre et de demande, internes et
externes, participent de maniere conjointe a faconner, positivement ou négative-
ment, le cycle économique. On se propose maintenant de quantifier I’importance
du poids réel de chacune des perturbations dans le retournement cyclique.

2. UNE MODELISATION DE L’ ARTICULATION : CHOCS CONJONCTURELS - RETOURNEMENT
CYCLIQUE

Le diagnostic conjoncturel du cycle économique établi dans la section pré-
cédente nécessite, pour étre complété, de déterminer la contribution relative de
chacune des perturbations dans le retournement cyclique. A ce titre, il serait utile
de décomposer la variance de 1’erreur de prévision de 1’/P entre chocs, d’offre et
de demande, internes et externes, et de spécifier, ensuite, la nature de ses réactions
aux différents chocs. On utilise, pour ceci, une représentation vectorielle autoré-
gressive structurelle dans laquelle on modélise, de maniere jointe, des variables
domestiques avec des variables externes et oll on impose certaines restrictions
sur les variables externes pour rendre compte de I’hypothese de petite économie
ouverte. Comme Cushman et Zha (1997), Dungey et Pagan (2000), Hoffmaster
et Roldos (1997) et Buckle et al. (2002), on suppose que les variables externes
constituent un bloc exogene, ce qui implique que les variables domestiques n’af-
fectent pas les variables étrangeres.

2.1 La spécification du modele

La spécification retenue repose sur la méthodologie VAR structurel (SVAR)
de Blanchard et Quah (1989) étendue pour tenir compte des interactions dynami-
ques d’une petite économie ouverte, soumise a des chocs internes et externes. On
définit pour cela deux blocs de variables : un premier pour les variables externes
et un deuxieme pour les variables domestiques. L’hypothese de petite économie
ouverte suppose que les chocs domestiques n’affectent pas les variables externes,
ce qui impose, dans la modélisation SVAR, que le bloc de variables externes soit
un bloc exogene.

Les variables domestiques retenues sont données par 1’indice de production
industriel (IP) et I’indice des prix a la consommation (/PC). L' IP permet de géné-
rer, dans 1’équation caractéristique du modele SVAR, un choc structurel d’offre
interne. Ce choc peut refléter tout ce qui peut modifier I’offre globale : chocs sur
la productivité, chocs climatiques, réformes institutionnelles... L’équation rela-
tive a I’/PC permet de produire un choc de demande lié a la variation de la politi-
que économique, monétaire ou budgétaire. Dans les modeles macroéconomiques,
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I’évolution des prix est, généralement, liée a la gestion a moyen terme des finan-
ces publiques et la conduite de la politique monétaire.

Les variables externes retenues sont, quant a elles, données par I’indice des
prix mondial aI’importation (/PM) et le PIB des principaux partenaires commer-
ciaux de la Tunisie (Allemagne, Italie et France) (Y*). L'IPM définit I’évolution
des prix des biens importés qui sont déterminés sur le marché international. Y*
reflete la demande étrangere adressée aux produits domestiques. La concentration
du commerce extérieur vers 1’ Allemagne, la France et 1’Italie fait que le niveau
des exportations est affecté par la croissance des pays partenaires. Les deux
variables IPM et Y* génerent, a travers les résidus des équations correspondan-
tes dans le modele SVAR, les chocs externes qui affectent I’économie nationale.
L’introduction du taux d’intérét mondial est paru inutile du fait de la mobilité
imparfaite des capitaux et de I’effet partiellement faible de cette variable sur le
cycle industriel durant la période d’analyse.

La forme structurelle déduite du modele SVAR peut s’écrire sous la forme
matricielle suivante :

AX=A(L)e

ou AX =[AIPM,, AY*, AIP ,AIPC ] est le vecteur contenant les différences pre-
mieres des logarithmes du prix mondial a I’'importation, du PIB des partenai-
res commerciaux, de I’indice de production industriel et de I’indice des prix a la
consommation.

A(L) est une matrice de polyndmes de retard qui définit la dynamique du sys-
teme et €le vecteur d’innovations structurelles, de sorte que € = [8{”’ M £IY*, EIS, etD],
avec E [g €] = I la matrice identité. [¢/"", €] sont des aléas indépendants inter-
prétables comme des chocs externes sur les prix a I’importation et sur la demande
des pays partenaires. [€°, €”], définissent les chocs domestiques sur I’offre et sur
la demande.

L’annexe 3 présente la méthodologie retenue pour identifier ces aléas structurels.

L’estimation de la forme réduite conduit a retenir, sur la base des criteres
(AIC, HQ et SC) et de normalité des résidus, quatre retards. Les résultats obtenus
figurent dans I’annexe 4.

2.2 Décomposition de la variance

La décomposition de la variance procure la proportion de I’erreur de prévision
imputable aux différentes impulsions. En principe, plus I’horizon est lointain, plus
faible sera le role de I’innovation propre a la variable elle-méme et plus forte sera
la contribution des autres variables.

Le tableau 5 décompose la variance du taux de croissance de 1I’/P entre les
contributions des différentes innovations structurelles. Selon ce tableau, il appa-
rait une prédominance des chocs d’offre internes, quel que soit 1’horizon consi-
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déré. Ces chocs expliquent a peu prés 60 % de la variance de AIP a un horizon
d’un an et 54 % a un horizon de quatre ans, durée moyenne du cycle de crois-
sance. L’ impact de ces chocs, on I’a vu, s’est exercé, en partie par les dotations en
ressources, en partie par les réformes institutionnelles entreprises depuis 1970.

TABLEAU 5

DECOMPOSITION DE LA VARIANCE DE L’IP (EN %)

Chocs sur
les prix Chocs Chocs Chocs de
Horizon a l’impor- | surle PIB d’offre demande
(trimestre) | Variance tation européen interne interne
1 0,024688 1,042052 | 4,070185 | 61,64926 | 33,23850
4 0,025936 1,475166 | 6,917352 | 59,99992 | 31,60756
8 0,027245 | 7,490199 | 7,673975 | 55,88080 | 28,95502
12 0,027676 | 9,542464 | 7,583496 | 54,60235 | 28,27169
16 0,027904 10,52658 | 7,484355 | 53,99627 | 27,99279
20 0,028046 11,15938 | 7.,413589 | 53,61997 | 27,80706

Concernant les chocs de demande internes, leur contribution est relativement
limitée et ne dépasse guere les 35 %. Cette faible contribution peut s’expliquer, en
partie par la structure des dépense publiques, en partie par le caractére passif de
la politique monétaire.

Depuis 1970, en effet, les dépenses publiques ont été caractérisées par une
prédominance des dépenses de fonctionnement et du service de la dette. Leur effet
sur la production industrielle est trés limité. En fait, ¢’est I’investissement public,
censé promouvoir le secteur privé, qui est le plus susceptible de stimuler le niveau
de I’activité. Sa part dans les dépenses totales est restée relativement faible durant
la période d’analyse.

Plus encore, durant la période 1970-1987, la politique monétaire est demeurée
fondamentalement passive. On sait que les chocs monétaires se transmettaient sur
le niveau de ’activité, essentiellement, a travers les taux d’intérét, en stimulant
I’investissement et en drainant plus d’épargne. Avant 1987, ces taux ne réagis-
saient pas aux variations de la masse monétaire puisqu’ils étaient fixés par les
autorités monétaires. Conséquemment, la conduite de la politique monétaire ne
pouvait avoir qu’un impact limité.

En définitive, ce sont les chocs domestiques d’offre et de demande qui expli-
quent I’essentiel du cycle économique en Tunisie. Les chocs externes ne parti-
cipent qu’a 8 % aux fluctuations a un horizon d’un an et 18 % a un horizon de
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quatre ans. Les chocs de demande externes contribuent dans une moindre mesure
a I’explication de la variation du taux de croissance de I’/P (6 % & un horizon
d’un an et 7 % a un horizon de quatre ans), plutdt consécutive a I’effet des chocs
d’offre externes sur les prix a I'importation (1 % a un horizon d’un anet 11 % a
un horizon de quatre ans).

L’effet faible des chocs d’offre sur les prix a I’importation est évident. La
Tunisie a adopté jusqu'en 1987 une politique de protection élevée et de contrdle
sévere sur les importations, allant des restrictions quantitatives aux complexités
des procédures administratives. Ainsi, par exemple, en 1986, 93 % des importa-
tions étaient soumises a 1’octroi de licences et le taux de protection effective sur
les biens manufacturiers était de 124 %. Ce n’est qu’avec le programme d’ajuste-
ment structurel, mis en oeuvre en 1986, que le commerce extérieur s’est partiel-
lement libéralisé. Le taux de protection effective a été réduit de 124 a 84 % et la
part des importations soumises aux licences a chuté de 93 a 35 %.

La contribution des chocs de demande externes aux fluctuations économiques
indique que la Tunisie n’a pas pu tirer profit de la croissance de ses partenaires.
Ceci est dii essentiellement au systeme de protection sur les échanges externes
(instauration de licence et de taxe sur les exportations, complexité des procédures
administratives...) et a la surévaluation du dinar tunisien par rapport aux mon-
naies étrangeres avant 1987.

2.3 Fonctions de réaction aux chocs

Les résultats des fonctions de réaction de 1’/P aux chocs corroborent en grande
partie ceux de la décomposition de la variance. Au regard du graphique 4, il est
possible de voir un effet significatif substantiel des chocs d’offre internes sur 1’/P
des le premier trimestre, impact qui s’estompe relativement, pour s’annuler vers
le dixieme trimestre. Quant aux chocs de demande, leur impact est peu significatif
et se trouve au voisinage de zéro quel que soit 1’horizon choisi. A ce faible impact
des chocs de demande s’ajoute une instabilité de la nature de leurs effets : I’effet
cumulé est, en effet, minime et n’admet pas de signe constant.

Pour les chocs externes, les résultats montrent que les changements favora-
bles de I’environnement externe conduisent a une amélioration de 1’activité indus-
trielle. Ainsi, une réduction des prix a I’importation ou une augmentation de la
demande étrangere se solde par un effet positif sur le niveau de I’activité. Une
augmentation de 1 % de la demande étrangere entraine une augmentation de I’/P
avec un effet cumulé maximum d’environ 0,29 % a un horizon de cinqg trimestres.
La réaction de I'IP aux chocs d’offre externes sur les prix a I’importation est plus
significative et atteint un maximum de 0,51 % au bout de cinq trimestres.

En définitive, la décomposition de la variance et les fonctions de réponse aux
chocs mettent en exergue un effet prépondérant des chocs d’offre internes sur le
cycle industriel, un impact des chocs de demande relativement significatif et une
contribution des chocs externes limitée.
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GRAPHIQUE 4
FONCTIONS DE REACTION AUX CHOCS DE L’IP
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3. CHOCS CONJONCTURELS ET RETOURNEMENT CYCLIQUE : UNE MODELISATION HISTORIQUE

La décomposition de la variance de I’erreur de prévision de I'/P associée au
VAR structurel et aux schémas d’identification des chocs constitue une expli-
cation exhaustive de I’histoire conjoncturelle du cycle de I’/P. Une approche
alternative consiste a établir une décomposition historique de I'/P entre les com-
posantes domestiques et les composantes externes. En premier lieu, on s’attachera
a reconstruire les évolutions de AIP a partir des réalisations estimées des chocs
structurels et on rapprochera les résultats obtenus de la description fournie par
I’évolution de IP. En second lieu, on examinera la structure de la taille des inno-
vations afin d’analyser I’'impact des perturbations relativement violentes.

3.1 Une analyse historique des évolutions macroéconomiques

La reconstitution des données historiques du cycle économique a partir des
perturbations estimées d’offre et de demande, domestiques et externes permet de
mieux comprendre les mouvements cycliques et de saisir, rigoureusement, 1’im-
portance respective de chacune des perturbations dans les retournements conjonc-
turels.

Le graphique 5 décompose le taux de croissance de 1’/P en composantes
domestiques et en composantes externes®. Les composantes domestiques retracent
I’évolution historique du AP due aux chocs internes d’offre et de demande. Les
composantes externes définissent, quant a elles, les variations de AIP dues aux
chocs sur les prix a I’'importation et aux chocs sur la demande étrangere.

Selon ces graphiques, il apparait une forte similitude entre le profil de la com-
posante d’offre et I’évolution historique de /P. Cette similitude n’est pas éton-
nante puisque les résultas de la décomposition de la variance nous ont montré que
les chocs conjoncturels d’offre internes expliquent I’essentiel des variations de
I’activité économique.

La composante de demande interne de /P attribue aux chocs de demande un
role essentiel dans 1’explication de certains épisodes : le profil cyclique montre,

8. 1l s’agit de décomposer les valeurs historiques du taux de croissance de 1’/P entre une
projection dans le temps de AIP et les effets cumulés des innovations structurelles passées et présen-
tes. Cette décomposition permet de saisir I'importance respective de chacune des innovations dans le
retournement cyclique. La décomposition historique est basée sur la représentation moyenne mobile
suivante :

j-1 o
AIPH] = Z Wssﬂj—s + [XHJ' B + Z W.t8t+js:|
5=0

s=j

ol le premier terme représente la partie de AIP, . due aux innovations sur la période [ + 1, 7 +j]. Le
second terme définit la prévision de AIPH/. basée sur I'information disponible a la date . Puisque €
admet quatre composantes, AIPH/. sera répartie en cinq composantes : sa prévision (le terme entre
crochet) et, pour chacune des quatre perturbations structurelles, la partie du premier terme due a
I’innovation considérée.
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en effet, de brusques ruptures a la hausse de son amplitude observables en 1976:1-
1982:1, pour recouvrir par la suite des mouvements assez stables.

Les conditions internationales d’offre et de demande semblent avoir des
contributions similaires aux fluctuations de AIP et I’effet total ne montre pas de
changements importants dans 1’amplitude de leur profil. Ceci n’est pas le cas des
composantes domestiques, essentiellement d’offre, qui apparaissent dominer le
cycle durant toute la période d’observation.

Pour évaluer la structure de la volatilité cyclique due a chacune des perturba-
tions, on a suivi I’évolution des écarts-types des différentes composantes de AIP.

GRAPHIQUE 5
DECOMPOSITION HISTORIQUE DE AIP
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GRAPHIQUE 5 (suite)
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Le graphique 6 fait apparaitre la structure de ces écarts-types calculés sur une
fenétre de 4 ans (16 trimestres). Les dates sur I’axe des abscisses définissent les
centres des fenétres : la premiere date, par exemple, définit 1’écart-type calculé sur
la période 1971:2-1975:2.

Selon ce graphique, il semble que la volatilité cyclique de 1’écart conjoncturel
de I’IP (elP) atteint ses pics au début des années 1980 et au milieu des années
1990. Durant ces années, en effet, la volatilité est de 1’ordre de trois fois celle des
années calmes, c’est-a-dire la fin des années 1980 et le début des années 1990. La
volatilité de la composante d’offre interne atteint, elle aussi, ses pics durant les
mémes périodes. Pour les chocs de demande domestiques, la volatilité est faible



GRAPHIQUE 6

VOLATILITE DES DIFFERENTES COMPOSANTES DU CYCLE ECONOMIQUE
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et relativement stable durant toute la période. Les écarts-types des composantes
étrangeres, celles liées a I’indice des prix a I'importation et a la demande étran-
gere, atteignent leur pic au début des années 1970.

Il semble aussi que le pic des années 1980 de la volatilité de I’écart conjonctu-
rel, elP, n’est pas associé a un seul choc. Durant cette période, les volatilités de la
composante d’offre interne et des deux composantes étrangeres augmentent puis
déclinent conjointement. Conséquemment, la reprise de la volatilité de elP et le
déclin subséquent sont fortement plus marqués que ceux des autres composantes
prises individuellement.

Enfin, le pic du milieu des années 1990 est fondamentalement associé au choc
d’offre interne. Durant cette période, en effet, on note une similitude entre I’évo-
lution de la volatilité de elP et celle de la composante d’offre.

Au total, la structure de la volatilité du cycle de I’IP et des différentes compo-
santes, domestiques et externes, montre que les mouvements cycliques semblent
plus associés aux chocs d’offre internes et confirme, une fois de plus, le diagnostic
conjoncturel établi précédemment.

3.2 Impulsions violentes et cycle économique

Dans la représentation vectorielle autorégressive, la dynamique de I'/P est
définie par I’accumulation d’innovations structurelles domestiques et externes.
Certaines de ces innovations sont ponctuelles, violentes et particulicrement pro-
noncées d’autres sont plutdt ordinaires, de taille modérée. Généralement, les
impulsions violentes présentent une certaine persistance et ont un impact non
réductible aux innovations habituelles d’un bruit blanc. Aussi pensons-nous inté-
ressant de compléter 1’approche statistique en analysant de plus pres leurs effets.

Le tableau 6 reproduit les valeurs et les datations des réalisations estimées des
chocs structurels, £/, €, €%, € ”, une fois et demi supérieures a leurs écarts-types
respectifs. L’identification de cette datation avec la chronologie cyclique permet
de saisir si des événements significatifs de 1’histoire du pays et de la conjoncture
internationale se retrouvent dans la chronique des innovations prononcées.

Le tableau 6 montre que les deux premieres reprises conjoncturelles du cycle
de I’IP sont expliquées essentiellement par des chocs violents de demande sus-
cités par les effets positifs des deux chocs pétroliers. Durant les années 1970,
on retrouve trois chocs violents sur les prix a I’importation : celui de 1973:1, de
1973:4 et de 1979:1.

Les fluctuations des années 1980 sont suscitées par des chocs violents domes-
tiques et externes. Le ralentissement de 1984:3-1987:1, par exemple, est dominé
par des chocs négatifs d’offre et de demande interne. On y retrouve aussi I’effet
du contrecoup du choc pétrolier associé aux effets violents sur les prix a I'impor-
tation de 1985:1 et 1985:2.
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CHOCS VIOLENTS DOMESTIQUES ET EXTERNES

TABLEAU 6

383

£,IPM

el

1

85

£D

73:1
73:4
74:1
75:1
75:2
75:3
76:1
77:1
79:1
80:1
80:2
81:1
81:2
82:1
84:1
85:1
85:2
85:3
86:1
87:1
88:1
90:1
91:1
91:2
92:1
92:2
92:4
93:1
93:3
94:1
94:2
95:1
96:1
97:1
01:1

2,07
1,58

22,14

1,82

-1,72
-2,02

-2,01
1,73
-3,16
-2,13

-2,70
-2,41
-1,52

-1,70

-2,14
-1,69
-1,79

-1,60
2,02
1,51

1,52

-2,80

1,85
-3,16

-1,58
1,97

-2,06

2,30
-2,41

-1,89

-1,63

1,76

-1,82
2,43
-1,57
4,05

2,02
2,08
2,12

2,31
2,09
1,85
-1,98
-1,91
1,69

2,11

-1,64
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Durant les années 1990, les impulsions de demande sont totalement absentes.
Seules quelques impulsions d’offre internes et externes sont circonscrites. Les
chocs violents d’offre internes sont associés aux mesures prises par les autorités
pour développer les capacités concurrentielles du pays.

Dans I’ensemble, il semble que la chronique des impulsions conjoncturelles
en Tunisie est largement dominée par des effets de taille modérée, les impulsions
fortes étant dans 1’ensemble relativement peu fréquentes. L’analyse de la datation
montre que les impulsions violentes sont généralement suivies par des impulsions
de méme ampleur. Ceci renforce la perception selon laquelle les chocs violents
sont relativement persistants. Il semble aussi que, durant les années 1980, il y a
une certaine tendance a ce que les impulsions violentes d’offre et de demande se
produisent conjointement. Ces deux résultats impliquent que, durant ces années,
le cycle économique en Tunisie est caractérisé par des mouvements actifs ayant
une forte volatilité.

De fagon plus générale, il semble que la chronique des innovations cycliques
en Tunisie est constituée par une mixture d’impulsions de grande taille et de taille
modérée. Si les innovations étaient toutes de taille modérée, les cycles conjonctu-
rels auraient toutes les chances d’étre identiques (Blanchard et Watson, 1987). En
Tunisie, chaque cycle économique est particulier.

CONCLUSION

En utilisant un modele VAR structurel adapté a une petite économie ouverte,
on a pu évaluer les contributions des différents chocs, internes et externes, au cycle
économique en Tunisie. Les résultats associés aux schémas d’identification, en
termes de restriction de long terme et d’exogénéité des variables externes, tendent
a conférer une robustesse certaine a la distinction de ces deux types d’impulsion.

Les résultats empiriques sont, en regle générale, peu favorables a I’hypothese
centrale des monétaristes et des keynésiens, celle des fluctuations engendrées uni-
quement par des chocs de demande. Les chocs d’offre contribuent, en effet, a la
volatilité conjoncturelle : leur part dans I’explication du cycle économique est de
54 % a un horizon de quatre ans, durée moyenne du cycle en Tunisie. Parmi ces
chocs d’offre, les réformes institutionnelles occupent une place importante.

Les chocs de demande internes exercent un effet transitoire favorable relati-
vement faible par rapport aux chocs d’offre. Leur contribution ne dépasse guere
les 35 % de la variabilité de I’écart conjoncturel. Quant aux chocs externes, ils
ne participent que pour 18 % a I’explication du cycle économique. Les chocs de
demande externes contribuent dans une moindre mesure a 1’explication de la vola-
tilité cyclique, plutdt expliquée par les chocs sur les prix a I’importation.

La décomposition du cycle économique entre les différentes composantes
domestiques et externes confirme 1’évaluation du poids réel des différents types
de perturbation. En particulier, il existe une similitude entre le profil de la com-
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posante d’offre interne avec les points de retournement du cycle économique. La
composante de demande interne attribue, quant a elle, aux chocs de demande un
role essentiel dans 1’explication de certains épisodes. Le profil de la composante
de demande montre, en effet, de brusques ruptures a la hausse de son amplitude
observables durant le milieu des années 1970 et le début des années 1980, pour
recouvrir par la suite, des mouvements assez stables. Les composantes internatio-
nales semblent avoir des contributions similaires et I’effet total ne montre pas de
changement important dans I’amplitude de leurs profils.

L’examen de la structure des innovations affectant le cycle économique éclaire
I’analyse de leurs tailles respectives. Bien que peu fréquents, les chocs ponctuels
violents présentent une certaine persistance et ne se produisent conjointement,
en termes de chocs d’offre internes et de chocs de demande internes, que durant
les années 1980. Durant les années 1990, les impulsions violentes sont relative-
ment rares. En 1’occurrence il n’y a pas d’impulsions de demande internes. Seules
quelques impulsions d’offre sont circonscrites. Ceci renforce la perception selon
laquelle les mouvements cycliques sont fortement volatils durant les années 1980
et relativement calmes durant les années 1990.

Il convient, pour finir, de remarquer le caractere limité de la présente étude.
On peut en rapprocher les résultats de méthodes plus sophistiquées d’identifica-
tion, comme les modeles VAR a multiéquations (Dungey et Pagan, 2000 et Buckle
etal.,2002), ou des modélisations plus explicites en termes de calibration-simula-
tion. Il reste cependant utile, dans une premiere analyse du cycle économique, de
jeter un regard empirique sur I’effet des chocs globaux sur les évolutions conjonc-
turelles, et c’est ce en quoi consistait notre propos.
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ANNEXE 1

SOURCE ET DEFINITION DES DONNEES

A part I’indice des prix a la consommation, qui est obtenu a partir de la publi-
cation de la Banque centrale de Tunisie Statistiques financieres, toutes les autres
données utilisées sont tirées de 1’ International Financial Statistics du FMI. Ces
données sont définies par :

— IP : T’indice de production industrielle (série 74466..zf). Cette série a été
corrigée des variations saisonnieres en utilisant la méthode X11.

— IPM : I’indice mondial des prix a I’'importation (série00175..dzf).

— Y*: le PIB des principaux partenaires commerciaux (Allemagne, Italie et
France), approximé par la somme des différents PIB évalués en $ US (ligne 99b.
czf / 99birzf évaluée en $ US en utilisant la ligne rf.zf...h).

—r* : le taux d’intérét mondial approximé par la différence entre le taux nomi-
nal eurodollars a Londres (série 11260d..zf) et le taux d’inflation calculé a partir
de I’indice des prix a la consommation des pays industrialisés (série 11064 zf).
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ANNEXE 2

LE PROGRAMME DE BRY-BOSCHAN D’IDENTIFICATION DES POINTS DE RETOURNEMENT

1- Identification et correction des points extrémes.

2- Identification des points de retournement a partir d’une moyenne mobile sur
12 mois (valeurs extrémes corrigées) :

A) Identification des points les plus hauts (plus bas) que tout autre parmi les
cinq mois précédents ou suivants.

B) Application de I’alternance des pics et creux par la sélection du plus haut
(bas) des pics (creux) multiples.

3- Identification des « points de retournement correspondants » (corresponding
turning points) a partir de la courbe de Spencer (valeurs extrémes corrigées) :

A) Identification des plus hauts (plus bas) points dans les intervalles de plus
ou moins 5 mois autour des pics (creux) associés a la moyenne mobile sur
12 mois.

B) Application de la durée minimale du cycle par I’élimination des points de
retournement créant des cycles inférieurs a 15 mois.

4- Identification des « points de retournement correspondants » a partir d’une
moyenne mobile de court terme de trois a six mois dépendant du MCD (Month
Cyclical Dominance) :

A) Identification des plus hautes (plus basses) valeurs dans les intervalles de
plus ou moins cing mois autour des points de retournement de la courbe
de Spencer.

5- Identification des points de retournement sur la série originale :

A) Identification des plus hautes (plus basses) valeurs a I’intérieur des inter-
valles de plus ou moins quatre mois, ot I’indicateur MCD & chaque fois
qu’il est supérieur, autour des pics (creux) de la moyenne arithmétique de
court terme.

B) Elimination des points de retournement intervenant durant les six mois
initiaux ou terminaux.

C) Elimination du pic (creux) terminal ou initial si ce pic (creux) est plus bas
(plus haut) que des points encore plus terminaux ou initiaux.

D) Elimination des cycles dont la durée est inférieure 2 15 mois.
E) Elimination des phases dont la durée est inférieure i cinq mois.

6- Formulation des points de retournement finaux.
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ANNEXE 3

L’ IDENTIFICATION DES CHOCS ET L’EXOGENEITE DES VARIABLES EXTERNES

On considere un VAR structurel dans lequel les quatre séries sont stationnaires
[AIPM, AY*, AIP,AIPC] et mues par quatre chocs exogenes que ’on cherche
a distinguer : deux chocs externes [€/, €] et deux chocs domestiques [g7, £"].
Ces chocs sont de moyenne nulle et mutuellement et temporellement non corrélés
a tous les rangs et retards.

Le comportement dynamique des quatre variables est décrit par le modele
suivant :

P
AX,=BAX,_ +..+B AX,_ +v,=Y BX_ +v, (1)
Jj=0

ou v est le vecteur des résidus de matrice variance-covariance instantanée quel-
conque. Ce modele correspond a un VAR que 1’on supposera d’ordre p

Si les racines de B(L) sont a I’extérieur du cercle unité, la représentation (1)
peut s’écrire sous la forme d’une moyenne mobile d’ordre infini (théoréme de
représentation de Wold).

oo

AX,=v,+Cpv_ +...= 2 Cv,_ =C(L)v,. )

J=0

Cette représentation admet une multitude de solutions, on va lui imposer des
contraintes pour obtenir une forme unique de type

AX, = A, +Ag,_ +...= D Ag,_ = ALk, ©)

i=0
o g = [e™, e", €5 €] sont les impulsions structurelles en termes desquelles
peuvent s’exprimer les innovations v,
A@0)e =v, 4)
et A(L) = C(L) A(0). (5)

A(0), la matrice de court terme, décrit I’effet instantané des différents types de
chocs sur les variables de AX. Le modele (3) sera correctement identifié, si A(0)
est déterminée de facon unique. On impose alors des restrictions sur la matrice de
réponses de long terme des variables aux chocs structurels A(1).
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ANNEXE 3 (suite)

L’identification de A(0)
Trois types de restrictions permettent d’identifier les 16 éléments de A(0) :

— Les premieres catégories de restrictions : celles-ci ont trait a la condition
d’orthogonalité€ des chocs structurels, E [€, €] = I. En effet, puisque A(0) €, = v,

A0)A0) =X (6)

et puisque X est symétrique, la condition (6) procure 10 (=4 x 5/2) restrictions
indépendantes. Les six autres restrictions sont déterminées a partir de la matrice
de réponses aux chocs de long terme, A(1), et sa relation avec la forme réduite par
la condition A(1) = C(1) A(0).

— Les deuxiémes catégories de restrictions : la matrice de réponses aux chocs
de long terme, A(1), peut s’écrire comme

Ay —[ADn A,
Ay A,

ou [A(1),, et A(1),] et [A(1),, et A(1),,] désignent respectivement les effets de
long terme des chocs mondiaux et des chocs domestiques sur les variables exter-
nes et domestiques.

On suppose ici que la production des pays partenaires n’affectent pas a long
terme les prix a I’importation (input intermédiaires), ce qui conduit a poser a zéro
I’élément au-dessus de la diagonale de A(1),,. Cette restriction est motivée par le
fait qu’il n’y a, a priori, aucune raison pour qu’une variation de la production des
partenaires commerciaux puisse modifier les prix des inputs intermédiaires a long
terme. On suppose aussi que les chocs de demande n’affectent pas, a long terme,
la production industrielle (celle ci est affectée seulement par des chocs d’offre), ce
qui conduit a annuler I’élément au-dessus de la diagonale de A(1),,.

— Les troisiemes types de restrictions : ces restrictions ont trait a ce que les
chocs domestiques, d’offre et de demande, n’affectent pas, a long terme, les va-
riables externes; une hypothese qu’on retient généralement dans les modélisations
des interdépendances mondiales des petites économies avec le reste du monde.
On impose alors que A(1),, = 0 : a long terme les variables [PM, AY *] ne sont
pas affectées par les chocs [, €”], elles sont affectées seulement par les chocs
externes [¢™, €]

Dans la modélisation des petites économies ouvertes, on suppose, générale-
ment, que les variables domestiques n’affectent pas les variables externes, a la
fois, dans le court et dans le long terme. En retenant cette hypothese, on pourrait
définir formellement, de la relation A(L) = C(L) A(0), ou de maniere équivalente
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ANNEXE 3 (suite)

[A(L)“ A<L>12j=[C<L>n C<L>IZJX[A<0>H A(%J
ALy, ALy, ) \C(Lyy L)y, )"\ A©0), A0,

I'impact des chocs domestiques sur les variables externes A(L),, comme
A(L),,=C(L),, A0),, + C(L),, A(0),, pourtout L=1,2,3...

L’hypothese de petite économie ouverte (A(1),, = 0) implique alors que A(1),,
et C(L),, sont égaux a zéro pour tout L (C(L),, et A(0),,) et, définissent respecti-
vement I’impact des chocs mondiaux sur les variables externes et 1’effet instan-
tané des chocs domestiques sur les variables domestiques dans la forme réduite,
sont généralement, différents de zéro. L’hypothese A(0),, = 0 procure alors qua-
tre restrictions supplémentaires, nécessaires pour que la matrice A(0) soit juste
identifiée, et impose, dans la forme réduite (1), que les prix a I’importation et la
production des pays partenaires constituent un bloc exogene.
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ANNEXE 4

EstiMATION DU VAR STRUCTUREL

1. TESTS DE STATIONNARITE

Pour étudier la présence de racine unitaire dans les séries utilisées, les tests
d’ « Augment Dickey Fuller » (ADF) et de Phillips-Perron (PP) ont été mis en
ceuvre. Les tests effectués procedent par élimination et débutent par un modele a
tendance plus une constante. Chaque fois qu’un coefficient n’est pas significatif,
il est éliminé a 1’étape suivante (Perron, 1988).

Les statistiques pour les variables en niveau et en différence premiere sont
reportées dans le tableau qui suit. L’ordre de la structure du retards a été sélec-
tionné sur la base de la statistique A/C et d’absence d’autocorrélation des résidus.

TESTS DE STATIONNARITE

ADF PP

IMP 1,96 -1,34

AIMP -4,98 -7,11

& 0,43 0,45

AY* -8,05 -8,21

1P 4,83 4,60
AIP -11,66 -11,63
IPC -2,11 -11,55
AIPC -2,12 -12,12

Les tests ADF et PP sur les séries en niveau des logarithmes de I’/MP, de Y*,
de I'IP et de I'IPC ne permettent pas de rejeter I’hypothese de racine unitaire.
Plus encore, les tests menés sur les différences premieres indiquent que les séries
considérées sont stationnaires en variation.

2. ESTIMATION DE LA FORME REDUITE

Les variables retenues dans la représentation « near VAR » sont données par
les différences premieres, de I’indice des prix a I’importation (AIMP), du PIB des
partenaires commerciaux(AY*), de I’indice de production industrielle (AIP) et de
I’indice des prix a la consommation (A/PC). Toutes ces variables sont stationnai-
res, ce qui conduit a retenir un VAR en niveau.
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L’estimation du VAR nécessite, au préalable, de déterminer 1’ordre du retard.
L’utilisation des criteres AIC, SC et HQ conduit a des retards différents. Selon
le critere AIC I’ordre du retard est p =4, pour les deux autres criteres 1’ordre
est, respectivement, p =1 et p =3. Pour les retards p =1 et p =3, les résidus
du VAR estimé sont non normalement distribués, aussi il nous a paru plus judi-
cieux de considérer quatre retards comme 1’ordre le plus convenable, rejoignant
ainsi la majorité des travaux sur données trimestrielles. La représentation « near
VAR » [AIMP, AY*, AIP et AIPC], estimée par la méthode Seemingly Unrelated
Regression (SUR), pour un retard p =4, prend la forme suivante (voir tableau a
la prochaine page)
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ANNEXE 4 (suite)

ESTIMATION DES QUATRE EQUATIONS DU « NEAR VAR »

AIMP AY* AIP AIPC
AIMP, 0,698 0,061 0,095 0,036
(0,115) (0,0192) (0,113) (0,063)

AIMP, 0,218 0,144 0,035 0,072
(0,136) (0,227) (0,138) (0,077)

AIMP, 0,182 0,271 0,115 0,131
(0,136) (0,226) (0,131) (0,073)

AIMP, 0,045 0,247 -0,044 -0,004
(0,113) (0,190) (0,107) (0,060)

AY* 0,197 0,276 -0,064 0,019
(0,068) (0,114) (0,064) (0,036)

AY* 0,145 0,064 0,028 0,026
(0,076) (0,128) (0,073) (0,041)

AY*, 0,019 0,191 0,042 0,103
(0,078) (0,130) (0,072) (0,040)

AY*, 0,042 -0,041 0,149 0,060
(0,069) (0,116) (0,065) (0,036)

AIP, 0,003 -0,056
(0,087) (0,048)

AIP, 0,144 -0,020
(0,087) (0,049)

AIP, 0,033 0,047
(0,085) (0,048)

AP, 0,084 0,144
(0,085) (0,047)

AIPC, -0,107 0,042
(0,139) (0,078)

AIPC, 0,377 0,067
(0,120) (0,067)

AIPC, -0,083 0,431
(0,132) (0,074)

AIPC, 0,127 0,337
(0,146) (0,082)

R 0,371 0,244 0,226 0,318
SEE 0,026 0,044 0,024 0,013
DW 1,984 1,956 2,049 2,068

Note : Les statistiques entre parentheses désignent les écarts-types.
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Des tests de diagnostic sur les résidus des quatre équations du near VAR, basés
sur les tests de normalité et de corrélation sérielle, montrent qu’on ne peut rejeter
I’hypothese que les résidus sont indépendants et normalement distribués.

TESTS DE DIAGNOSTIC

Variables 0(10) N(2)
AIPM 12,654 0,340
AY* 12,731 0,475
ALIP 11,619 0,542
ALIPC 20,941 0,558

Note : Q(10) : statistique de Ljong-Box allant jusqu’a la corrélation sérielle d’ordre 10
N(2) : test de normalité de Jarque Bera, statistiquement distribué selon une loi x*(2)

Plus encore, les conditions de stabilité du VAR sont satisfaites. Les inverses des
racines du déterminant du polyndme autoregressif caractéristique (Lutkephol, 1991)
ont des modules inférieurs a I’unité et se trouvent tous a 1’intérieur du cercle unité.

RACINES DU POLYNOME CARACTERISTIQUE

Racine Module
0,962425 0,962425
-0,070301 + 0,785242i 0,788382
-0,070301 - 0,785242i 0,788382
-0,771738 0,771738
-0,228241 + 0,735958i 0,770537
-0,228241 - 0,735958i 0,770537
0,742515 + 0,187049i 0,765712
0,742515 - 0,187049i 0,765712
0,645489 0,645489
0,243260 + 0,547871i 0,599448
0,243260 - 0,547871i 0,599448
-0,342817 + 0,484079i 0,593175
-0,342817 - 0,484079i 0,593175
-0,444607 + 0,063540i 0,449124
-0,444607 - 0,063540i 0,449124
0,421201 0,421201
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ANNEXE 4 (suite)

3. MATRICE DES MOMENTS DES INNOVATIONS DU VAR

La matrice variance-covariance des résidus est donnée par

0,000657  0,000691  4,63E—-05 1,71E-05
0,000691 0,001841  6,44E-05 -2,81E-05
4,63E-05 6,44E-05  0,000528 —1,60E—05
LL71E-05 -2,81E-05 -1,60E-05 0,000166

4. IDENTIFICATION DES MATRICES CARACTERISTIQUES DES EFFETS DE COURT TERME ET
DE LONG TERME DES CHOCS STRUCTURELS

La matrice des effets de long terme des chocs structurels est donnée par

0,117576 0 0 0

0,045165  0,065843 0 0
—0,065157 0,008796 0,047284 0

0,090967 —0,007737 0,047996 0,043804

A(D) =

Un choc sur les prix a I'importation admet un effet positif a long terme sur
le taux de croissance de I’/P et sur celui de I’inflation. Un choc sur la demande
étrangeére admet un effet positif sur AIP et un effet négatif sur AIPC. Un choc
d’offre interne admet des effets positifs sur AIP et AIPC. Un choc de demande
interne n’a pas d’effet a long terme sur la production industrielle mais se répercute
positivement sur les prix.

La matrice des effets de court terme est, quant a elle, donnée par

0,024541 —0,000459 0 0

A0) = 0,028748  0,032956 0 0
~10,002520  0,004961  0,019384  0,014233

0,004622 -0,001121 -0,006545 0,011266

Un choc sur les prix a I’'importation a un effet instantané positif sur AIP et
AIPC. Un choc de demande étrangere admet quant a lui un effet instantané positif
sur AIP et négatif sur AIPC. Un choc d’offre interne admet un effet instantané
positif sur AIP et négatif sur AIPC. Un choc de demande interne se répercute
positivement sur AIP et AIPC.
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