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Introduction générale

INTRODUCTION GENERALE

Dans la plupart des pays en voie de développement, I'économie semble connaitre un
certain nombre de dysfonctionnements structurels qui se manifestent par un déséquilibre
chronique de sa balance commerciale.

Le diagnostic du déséquilibre permet a lui seul le choix des instruments et mécanismes
d'ajustement appropriés, dont le taux de change.

L'importante montée des tensions inflationnistes intérieures, laisse présumer une perte de
compétitivité des produits nationaux, de sorte que les prix intérieurs ont évolué plus vite que
ceux de |’ extérieur. Ceci peut constituer un facteur de blocage ala promotion des exportations
et au développement des activités de substitution aux importations, si 1'évolution du taux de
change ne corrige pas ce différentiel d'inflation avec I'extérieur. D’ou les tensions sur la
balance commerciale.

Devant une telle situation, la dévaluation ou la dépréciation apparait comme un moyen
adéguat permettant le rétablissement de la compétitivité-prix des produits nationaux et par
conséguent, le redressement du déséquilibre extérieur.

D’une maniére générale, la dévaluation est efficace dans la mesure ou |es exportations et
les importations réagissent beaucoup aux variations de prix, elle est plus ou moins efficace.
C'est-a-dire tout dépend de |a structure dynamique de |’ économie du pays concerné.

Aprés une dévaluation, les prix du pays qui a dévalué deviennent brutalement inférieurs a
ceux du reste du monde. Il y a, par voie de conséquence, une poussée de la demande
extérieure qui se traduit par une promotion des exportations due a la baisse de |’ expression en
devises des prix des produits nationaux qui améliore la compétitivité-prix des activités
orientées vers |'extérieur, mais tout cela pése sur les capacités de production, ce qui a
tendance afaire augmenter les prix.

Cette augmentation des prix intérieurs risque de compromettre la réussite commerciale
attendue de la dévaluation. Simultanément, le renchérissement des prix améliore la position
concurrentielle des activités national es de substitution aux importations qui peut entrainer une
réduction des importations.

D’ou une tendance vers un rééquilibrage des comptes extérieurs. De ce fait, la
dévaluation de la monnaie figure comme une condition préal ablement imposée par le FMI aux

pays candidats au programme d’ gjustement structurel (PAS).

y



Introduction générale

En effet, en Algérie apres deux décennies de controle de changes, les pouvoirs publics
réaliserent avec le fonds monétaire international (FM1) un gjustement de change comme un

principal éément de réinsertion de I’ Algérie dans I’ économie mondiale.

L’ Algérie a opté pour la premiére fois pour la dévaluation en 1986, suite a sa prise de
conscience de la surévaluation du Dinar engendré par le retournement défavorable de
I’environnement extérieur. Par la suite, elle a continué a dévaluer sa monnaie notamment
enl1991 et 1994 qui ont été des mesures accompagnant |le programme d’ gjustement structurel
gue le pays a adopté sous le commandement du FMI pour faire face a la crise d’ endettement
gui a secoué |’ économie algérienne. Ce programme a, en effet permis a I’ Algérie de rétablir

son équilibre extérieur, et d’honorer sa dette extérieure.

Par la suite, |I’environnement extérieur de I’ Algérie S est redressé, notamment avec la
montée des prix du pétrole a partir des années 2000. Le secteur des hydrocarbures étant au
cceur de |I’économie algérienne, a pour effet un boom économique assez important, qui a
permis al’ Algérie de procéder, d'une part a un paiement anticipé de sa dette, d’ autre part de
ont constitué des réserves de changes importantes qui atteignent 200 milliards de Dollars en
2014.

L’ ensemble des mouvements des biens et services et celui des mouvements des capitaux,
sont retracés dans la balance des paiements. Cette balance représente les offres et les
demandes en devises qui se manifestent sur le marché des changes.

Le déficit budgétaire est souvent considéré comme une raison pour dévauer ainsi que le
déficit de la balance commerciae (importations sont supérieures aux exportations). Ceci peut
engendrer une inflation qui peut, a son tour, causer la hausse des prix des biens et des
services. Ainsi, pour ramener les prix des biens rationaux au méme niveau que ceux des biens
étrangers, les autorités monétaires procédent a la dévaluation de la parité de la monnaie
nationale.

Donc en pose la question principale suivante : quel est I'impact de la dévauation de la
monnaie sur les importations en Algéie ? A partir de cette question de départ découle
d’ autres questions::

-Ladévaluation de lamonnaie a-t-€elle efficace dans |’ économie algérienne ?

-A-t-elle atteint les objectifs fixés au départ ?

-Asque ladévauation de lamonnaie napas effet sur I’inflation ?

)
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La réponse a la problématique ainsi qu’aux guestions posées peut étre obtenue par la
vérification des hypotheses suivantes :

- Ladévaluation de lamonnaie ne permis pas de réduire les importations en Algérie;

- La dévaluation de la monnaie provoque de I’ inflation est aussi la réduction de pouvoir
d achat.

Pour répondre aux questions et vérifier les hypotheses précédentes, nous avons élaboré
un plan detravail qui permet de limiter le champ dans lequel s’ effectuera cette recherche.

Ce travail sorganise donc comme suit : dans le premier chapitre nous allons essayer
d’ explorer certaines théories sur taux de change. Ceci explique I’ organisation de ce chapitre
en deux sections : la premiére section sera consacrée sur change et le régime de change. Quant
aladeuxieme, elle exposerales concepts de taux de change, est pour la troisiéme section sera
explorée sur les déterminants de taux de change.

L e deuxieme chapitre est donner un cadre conceptuel et théorique sur la dévaluation de la
monnaie. La premiére section définit quelque approche théorique de la dévaluation. La
deuxiéme section sera réservée pour la dévaluation de lamonnaie en Algérie.

Le troisieme chapitre consacré a présentée les principes et procédés des séries
chronologiques, commencant par Une premiere section, aborde notions de base de I’ analyse
des séries temporelles. Dans la deuxieme présente Lamodélisation VAR.

Le quatrieme chapitre sera réservé a |’ étude empirique sur I'impact de la dévauation de
la monnaie sur les importations en Algérie avec son analyse compléte, et abordera aussi les
différents résultats et tests statistiques utilisés dans |’ étude et finalement une interprétation des

résultats.

)
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CHAPITRE |
ASPECTS THEORIQUES SUR LE TAUX DE CHANGE

Introduction

Chaque pays a une monnaie dans laquelle sont exprimés les prix des transactions conclues
sur son territoire. Ces transactions ont un accord entre un acheteur et un vendeur portant sur
un montant déterminé d’'une monnaie particuliére qui sera livrée en échange d’un montant
d une autre monnaie selon un taux de change défini d’avance. A chaque fois que des agents
économiques souhaitent acheter ou vendre des monnaies nationales les unes contre les autres,
c'est le marché des changes qui permet la confrontation de |’ offre et de la demande de
devises, et qui assure les opérations. (Pour connaitre ces cours de change, nous trouvons
quelques medias mentionnent les taux de monnaie chagque tous les jours, ou presque : I’ Euro
s apprécie contre le Dollar, I"Euro est fragilisé par la crise de |’ économie Grece.) Les taux de
change constituent un instrument au service des politiques de stabilisation macroéconomique,
qui un objectif difficile a atteindre face ala finance internationale.

Ce premier chapitre sera consacré a présenter les principes de base du taux de change, des
marchés de changes, régimes de change, et les déterminants du taux de change.
SECTION 1: LE CHANGE ET LESREGIMESDE CHANGE

Un des objectifs de la politique économique, est de choix d’un régime de change adéquat,
nécessaire pour parvenir a une croissance rapide et stable. Le régime de change affecte en
effet la stabilité et la compétitivité de I’ économie. Alors que le choix d’'un régime de change
revét une grande importance, il met en cause la politique économique d’ un pays. Les autorités
choisissent leur régime de change en fonction de leurs objectifs; il résulte a la fois des
objectifs économiques et des contraintes qu’il doit supporter.
1- Définition du change

Pour Grandjean, « Le change est |’ opération de devises étrangeres contre une monnaie
nationale, s'il met en jeu deux monnaies, le change est appelé change direct. Sil fait

intervenir plusieurs devises, on dit qu'il s agit de change croisé »*

! Grandjean, Paul, « Change et gestion du risque de change », Chihab, Algérie, 2003, p. 05.
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2- Lesformesde change

Le change peut s effectuer selon trois modalités, qui répondent a des besoins différents
manuel, au comptant et aterme.
2-1- L e change manuel

Il concerne principalement les individus et les entreprises. lls ne I’ utilisent qu’al’ occasion
des voyages d’ affaires. A titre d’ exemple, le change constitue un marché autonome, animé par
des banques ou par des changeurs. Un client qui ale souhait d’ acheter ou de vendre des billets
étrangers, s adresse pour cela a une banque ou a un changeur manuel, qui réalise le plus
souvent |’ opération avec les espéces qu'il a en caisse. Dans ce type de change, le bénéfice
réalisé par le changeur est di al’ écart, entre les prix acheteur et vendeur, cet écart est appelé
lamarge (ou spread).
2.2- Lechange au comptant

Le change au comptant (ou spot) consiste en I’ échange, avec livraison immédiate, de deux
dépbts bancaires libellés dans deux monnaies différentes (en fait, le délai de livraison,
standard est de deux jours ouvrables). L’ opération se déroule entre le client et son banquier et
ce, sur un marché interbancaire un role essentiel et tres important, celui du fonctionnement de
ce marché qui est le comportement de risque de ces banques.
2.2.1- Les modalités des changes au comptant

Le change au comptant fonctionne selon deux modalités: lefixage et le gré agré.
2.2.1.1- Lefixage

Le fixage (ou fixing) consiste pour les banques a recevoir les ordres d’ achat et de vente de
leurs clients, et ales exécuter lors d’ une séance réunissant les principal es banques.
2212-Legréagré

Dans ce type de marché, les négociations sont décentralisées et continues entre les
banques. Etant réalisées a un prix fixe en fonction de I’état du marché a cet instant, les
bangues interviennent sur ce marché et elles exécutent les ordres de leur clients ou pour leur
propre compte.
3- Historique des régimes de change

En juillet 1944%, des représentants de quarante-quatre pays se rencontrent & Bretton
Woods, dans le New Hampshire, pour définir les grandes lignes d’un nouveau systéme
monétaire international et d’un systéme de change. Les participants a BW ont cru qu’'un
systeme de taux de change plus stable peut assurer |a stabilité des monnaies et |’ équilibre des

bal ances des paiements (BDP), en plus, il favoriserala croissance du commerce international .

2 Blanchard, Olivier & Cohen, Daniel, « Macroéconomie », Pearson, 4ed, Paris, 2007, p. 411.
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Alors le SMI qui fut adopté était basé sur des taux de change fixes. Tous les pays
signataires ont ancré leur monnaie sur le Dollar. Ce dernier ajoué le réle de devise clé, suite a
la position dominante des Etats-Unis, « et chague pays signataire doit déclarer la parité de sa
monnaie en or, ou en Dollar avec la parité de 35% pour une Once d or fin (888,671mg). La
marge de fluctuation autorisée est de +/- 1 % par rapport a la parité déclarée en or ou en
Dollar, soit +/- 2% par rapport aux parités exprimées en d’ autres monnaies. »°. En 1973, une
série de crises de change mit brutalement fin a ce systéme qui a marqué lafin de la « période
des BW ».

II'y aplusieurs types de régimes de changes dans |e monde, certains pays sont en changes
fixes, d’autres en changes flottants et le choix d'un régime de change pour un pays est I’un
des problemes débattus en économie.

3.1- Typesderégimes de change

Le régime de change est le cadre juridique dans lequel se forme le taux de change et se
réalise I’ opération”. Cet aspect institutionnel est important car il influence les fluctuations des
prix d’une devise il peut retarder sont ajustement sur sa valeur théorique.

On distingue traditionnellement deux types de régime de change en fonction des objectifs
suivis par la banque centrale.

3.1.1- Leschangesflottants

La banque centrale n’intervient pas sur le marché de change dans ce type de régime, donc,
elle n’a pas d objectif de change. Elle laisse fluctuer le cours de sa monnaie au gré de I’ offre
et de lademande sur le marché.

3.1.2- Leschangesfixes

La banque centrale s engage a maintenir la parité de samonnaie a un niveau fixe selon des
regles préalablement définies, cest-a-dire le rapport entre les deux monnaies est fixé
administrativement, et toutes les opérations ont lieu a ce prix.
3.1.2.1- L ’intervention en systeme de changes fixes

En change fixe, les interventions de la bangque centrale peuvent influencer les conditions
macroéconomiques. Elles constituent un des moyens qu’a la banque centrale d’injecter de
I”argent dans |’ économie ou d’en retirer de la circulation. « Ces interventions sont en effet
obligatoires pour maintenir le taux de change de leur monnaie a I’intérieur des marges de
fluctuations fixées par des accords internationaux (accord de BW, SME pour le cas de

eme
% Plihon, Dominique, « Les Taux de change », La Découverte, 3 éd, Paris, 2001, p.81.
4 Jura, M., Op.cit., p.110.
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I Europe, etc.) »°.Donc le cours de change dans ce régime est toujours constant, et la banque
centrale se heurte avec des problémes et des difficultés pour réguler et modifier la parité de
leur monnaie.

3.1.2.2- Ladévaluation

Les dévaluations de type moderne apparaissent apres la premiére guerre mondiale et
prennent toute leur signification dans le systeme des changes fixes. Dans un régime de
changes fixe « la dévaluation est la diminution de la parité officielle d’'une monnaie, elle
découle d une décision des pouvoirs publics »°

Ce qui veut dire, qu'dle est un instrument de la politique économique en régime fixe, et
les auitorités monétaires interviens si nécessaires pour maintenir le cours de la monnaie’, ¢ est
une dévaluation non-anticipée par les agents. Apres une dépréciation de la monnaie, la banque
centrale utilise ses réserves de change pour acheter sa monnaie contre des devises.

La dégradation de la valeur de la monnaie continuera et le pays va subir des pertes et
épuiser ses réserves de change et le rend dépendant a des contraintes d’emprunts envers
I’ extérieur et a des remboursements de ces emprunts en devise a long terme. Ces embarras
vont le forcer a fixer de nouveau le taux de change officiel. Donc, la dévaluation est la
modification officielle de la baisse de la valeur de la monnaie. Cette dévaluation de la
monnaie devrait avoir des avantages trés importants, comme®:

e La réduction des difficultés commerciales du pays en favorisant les exportations et en
freinant les importations ;
e L’amélioration dela compétitivité-prix interne et externe.

D’une maniére générale, toutes choses étant égales par ailleurs, la dévaluation est sensée
relancer |’économie, en favorisant les exportations et en freinant les importations d’ une
économie qui répond aux postul ats orthodoxes.

3.1.3- Lesrégimesintermédiaires

Aujourd’ hui, les régimes intermédiaires sont les plus répandus. La devise d’un pays est

liée par une parité fixe a celle d'un ou de plusieurs autres pays plus forts économiquement et

auxquels ce pays est tres lié pour des raisons politiques ou économigues.

> Peyrard-Moulard, Martine, « Les paiements | nternationaux, monnaie, finance», Ellipses, 1996, p. 50.
® Beitone, Alain; Cazorla, Antoine ; Dollo, Christine & Drai, Anne-Mary, « Dictionnaire des sciences

économiques », Armand collen, 2ed

" Epaulard, Anne & Pommeret, Aude, « Introduction & la macroéconomie », La Découverte, Paris, 2002, p. 106.
8 Benabbou, Senouci, « Séminaire Macroéconomie ouverte », Ecole doctorale d’ Economie et de Management,
Université d’ Oran, 2007-2008

e
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3.2- Typologie desrégimes de change (Triangle de Mundéll)

Selon I’ expérience historique, nous trouvons qu’ entre ces deux cas de régimes de change,
de flottement pur et de fixité absolue, il existe toute une gamme de régimes reposant sur des
arrangements internationaux différents. La stabilité d’un régime de change dépend de la
nature du systeme monétaire international (SMI) dans lequel celui-ci s'inscrit. Ce (SMI)
fonctionne a partir d’un ensemble d'ingtitution, de regles et des accords destinés a organiser
les opérations monétaires entre pays.

Le degré de mobilité des capitaux (de lamobilité nulle ala mobilité parfaite) ; le degré de
sensibilité des objectifs de la politique monétaire aux contraintes extérieures (des politiques
autonomes aux politiques communes). La combinaison entre ces trois criteres qui ne sont pas
indépendants, peut étre représentée par un triangle, appelé le triangle de Mundell, du nom de
I’ économiste ameéricain, il est le premier qui a formé cette relation entre les trois critéres
précédents.

3.3- Lestypes de régimes de change dansle SM1 contemporain®

Le SMI est aujourd’hui composé des monnaies de quelques 185 pays, d’une monnaie
créée ex nihilo par le FMI, et selon des statistiques de FM1 en 2003, |es régimes de change se
répartissaient comme suit :

e Régime fixé par rapport a une autre devise de référence (62 pays) ;

e Régimefixeé par rapport aun panier de devises (21 pays) ;

e Régime flexible par rapport a une autre devise (4 pays du Golf persique) ;

e Régime d'unions de devises a parités fixes entre eles (12 pays de la zone euro avant

I’ entrée en vigueur de la zone euro) ; flexible par rapport aux autres devises ;

e Régime de flottement géré (40 pays)
e Régime flottant indépendant (55 pays : Canada, Etats-Unis, etc.).
3.4- Lesavantages et lesinconvénients du régime fixe par rapport au régime flexible

Traditionnellement, on estime que les régimes fixes présentent certains avantages par
rapport aux régimes flexibles. Nous constatons que les devises les plus fortes relevent
toujours de régimes flexibles.

3.4.1- Lesavantages

On décéle:

e Une baisse du risque, une stabilité et une sécurité dans les échanges commerciaux

internationaux ;

% Eiteman, David ; Stonehill, Arthure & Moffett, Michele, « Gestion et Finance » éd. Internationale, Pearson, 10

éd., Paris, 2004, p. 41.
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e Anti inflationniste. Les pays se doivent de mener des politiques monétaires et fiscales
restrictives;

e Facilité de travaill des gestionnaires financiers car les taux de change sont connus
d avance.

3.4.2- Lesinconvénients

e Pour garantir I’intervention des banques centrales aux marchés des changes, €lles doivent
détenir suffisasmment d’ or et / ou de devisesfortes ;

e Les pays ne pouvant jouer sur la masse monétaire pour stimuler |I'’économie, certains
problemes, tels le chémage ou la récession, deviennent difficile a combattre ;

e Rendre la parité fixe, artificiellement, fait que quelquefois le taux n’'est pas en accord
avec les conditions internationales, donc, nous arrivons a un moment donné a une
importante et inévitable dévaluation ;

e D’autresinconveénients comme I’ émergence du marché paralléle.

3.5- Le choix du bon régime de change™
En généralement en dit, qu’il est dangereux pour un pays en voie de développement de

fixer son taux de change, amoins qu’il n’ait vraiment les moyens de lafaire. En Asie du sud-

est a titre d'exemple, la confiance dans les régimes de change fixe a entrainé une
augmentation d’emprunt en monnaie étrangere qui a conduit a une dévaluation de monnaie
nationale, puis aun aourdissement des dettes.

Les pays qui ont réussi a maitriser |’inflation avec succes sont ceux qui ont adopté des
régimes de change plus flexibles. En revanche, les pays qui ont conservé des changes fixes
ont subi une appréeciation réelle de leur monnaie et une détérioration de leur solde courant. Le
régime de changes fixes sest révélé intenable a long terme; a l'inverse, |’expérience
Mexicaine, a enseigné qu'il est possible pour un grand pays d’ adopter avec succes un régime
de changes flexibles. En outre, le choix d'un régime de change dépend d un ensemble de
facteurs et fait intervenir de divers types d arguments :

e Micro-économiques (via les effets positifs de la stabilité des changes sur les choix des
agents et I’ intégration économique) ;

e Macro-économiques (via le réle du taux de change comme ancrage nomina externe /
comme instrument d’ g ustement) ;

e D’économie politique (viales gains de crédibilité d’ un régime de change fixe par rapport

aune autre technigque de commitment, comme I’ indépendance de la banque centrale) ;

19K rugman, Paul & Obstfeld, Maurice, « Economie internationale», Pearson, 10 éd., Paris, 2007, pp. 682-83.
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e Internationaux (via le réle de la fixité des changes comme un mode de coordination des
politiques économiques).

Le premier élément d’une politique de change est le choix d'un régime de change, qui
spécifie d’une part la réglementation du marché des changes, d autre part la maniéere dont les
autorités souhaitent ou ne souhaitent pas influencer les cours. Le régime de change suppose
un engagement durable sur des regles de politique économique car il faut se donner les
moyens de le faire respecter et il doit ére cohérent avec les politiqgues monétaires et
budgétaires. Les types des régimes de change différent d’une économie a une autre. On
distingue trois types de régime de change, comme nous I’ avons vu précédemment, un régime
de change fixe, ou la banque centrale s engage a maintenir |a parité de sa monnaie a un niveau
fixe, un régime de change semi-fixe qui est le régime le plus répandus aujourd’ hui, et enfin, le
régime de change flottant qui est entiérement régi par les marchés.

On a vu aussi, qu' un régime de change quelcongue, présente des inconvénients et des
avantages, et le choix de bon régime de change dépend d’un ensemble des facteurs et des
autres considérations généralement comme |les caractéristiques structurelles de I’ économie qui
peuvent influencer le choix du régime de change.

SECTION 2: LESCONCEPTSDE TAUX DE CHANGE

Le marché des changes couvre toute la planéte, avec des cours en fluctuation
permanente. Chaque heure de chaque jour ouvrable de la semaine, n'importe ou dans le
monde, |es premiéres places financiéres importantes, ouvre chague matin en Asie, a Sidney et
a Tokyo, puis |’ ouverture se déplace vers |’ ouest avec Hongkong et Singapore, en suite vers
Bahrein puis I’ Europe avec Frankfort, Zurich, Paris et Londres, puis I’ Atlantique vers New
York, se dirige vers Chicago et se termine avec San Francisco. Les devises peuvent étre
toujours traitées sur ces places, et al’ exception des week-ends et des périodes des fétes, il y a
toujours une place ouverte dans e monde.

1- Définition des mar chés des changes

Le marché des changes est sans aucun doute le marché financier le plus important du
monde. Il s'agit d’un marché ou s échangent les monnaies des différents pays. La plupart des
échanges ont lieu dans quelques monnaies pivots : le dollar American (USD), I'Euro, le Yen
(japon), le franc suisse (CHF).

En outre, le marché des changes est un marché de gré a gré, il n'existe pas un lieu
d échange particulier. Ce marché des changes procure la structure physique et institutionnelle

nécessaire pour permettre I’ échange de la monnaie d’' un pays contre celle d' un autre pays. La

YEjteman, D.; Stonehill, A.; Moffett, M., Op.cit, p.135.
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détermination du cours ou du taux de change d’une monnaie contre I'autre, et la livraison
physique d’ une monnaie contre |’ autre.
2- Les acteurs des mar chés de change®

Les participants aux marchés des changes sont nombreux et les principaux acteurs
présents sur le marché des changes et leur réle respectif sont les suivants :
2.1- LesBanques centrales et les Trésors publics

Les banques centrales et les trésors publics vont sur le marché pour acquérir ou écouler
leurs réserves en devises étrangeres, ou encore pour influencer le prix de leur monnaie
nationale sur le marché ou elle est échangé.
2.2- Lestransactions commer ciales et financiéres des particuliers et des entreprises

Les exportateurs et les importateurs, les gestionnaires de portefeuilles de titres étrangers,
les sociétés multinationales et les particuliers a I’occasion de leurs voyages a I’ éranger,
composent une clientéle privée. Tous ces agents économiques utilisent le marché de change
pour faciliter leurs transactions commerciales et financiéres avec |'éranger, pour les
importateur qu’'on oblige de convertir leur monnaie national en devise pour procéder un
engagement d acheter une marchandise a I'international. La méme chose pour les
exportations qui ont le souhait de convertir les devises regus dans leur monnaie nationale, et
pour les gestionnaires des portefeuilles qui sont  des spécialistes dans |’ achat et 1a vente, des
actions et obligations étrangéres.
2.3- Lesspéculateurset lesarbitragistes

Leurs objectifs principaux sont de tirer profit directement des activités de change elle-
méme. Les cambistes cherchent a profiter de la différence ou (spread) entre le cours acheteur
et vendeur, pour réaliser des gains gu’ils peuvent enregistrer sur les variation de taux de
change, la méme chose pour les spéculateurs, pour obtenir leur part de profit, et sur les
différences instantanées des taux de change, qui ont coté en méme temps sur différentes
places financiéres, nous trouvons des arbitragistes qui réalisent des profits.
2.4- Lesbanques commer ciales et les établissements financiers

Les cambistes des banques et des investisseurs ingtitutionnels interviennent alafois sur le
marché interbancaire et sur le marché des détails. Ils tirent leurs profits des achats de acheter
des devises étrangeres a cour acheteur (bid) et de leurs ventes a un cours vendeur (ask).

Les cambistes sont des teneurs de marché (market markers), ¢’ est-a-dire, qu’ils assurent la
liquidité des banques. IIs sont des spécialistes et sont toujours préts pour a réaliser ces

transactions avec d’ autres banques sur la méme place et sur d’ autres places financieres de la

2 1bid., pp. 137-140.
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planéte au profit de leurs banques. Les activités de changes sont profitables pour les banques
commerciales et |es établissements financiers.
2.5- Lescourtiersde change

Ce sont des agents qui facilitent les transactions entre les combistes sans gérer de position
sur le marché. Les courtiers ont un acces téléphonique instantané a travers le monde. Un
courtier peut faire un ensemble de communications simultanées avec une douzaine de banque
pour un seul client, et travailler avec lui sur plusieurs monnaies, au comptant et aterme.

3- Notions et types destaux de change
3.1- Définition du taux de change

Le taux de change est I’ expression de I’ unité de compte dans un pays en termes de I’ unité
de compte utilisée dans un autre. Constitué d’un nombre désignant un montant d unités de
compte par définition, un prix, le taux de change est un prix d une monnaie en termes d’ une
autre monnaie,*c’ est-&-dire, monnaie nationale contre une devise étrangére, ou vice versa
Le rapport entre ces deux monnaies est un prix, qui représente selon cette définition le taux de
changes. « Ce prix est influencé par plusieurs facteurs : différentiel de taux entre les devises,
différentiel de taux d'inflation entre les pays, situation économique, BDP, etc. ».**Les facteurs
précédents ont des effets directs et indirects sur la formation du taux de change qui résulte
essentiellement de mécani smes économiques et financiers.

Le troiseme facteur concerne la situation économique. Nous trouvons parfois une
intervention éventuelle des autorités monétaires pour réguler les cours du change™. D’ un coté
c’est un aspect institutionnel et juridique qui se trouve dans le cadre des régimes de change
fixe; de I'autre coté, le taux de change n’est pas un instrument de service de gouvernement, il
est déerminé sur les marchés des changes. Il est influencé par des variables
macroéconomiques et d autres facteurs psychol ogiques.

Une autre définition, considére le taux de change comme le prix auquel une monnaie
national peut étre échangée contre une autre, ' est-a-dire, le rapport entre I’ unité monétaire
d un pays et celle d’ un autre pays, contre laquelle elle peut étre échangée.

En outre, le taux de change et le prix déterminé par la confrontation des mouvements de
capitaux établis sur le marché des changes. Ce prix est exprimé entre deux monnaies, S et
seulement si, deux opérateurs au moins se trouvent face a face. Le premier souhaitant vendre
la premiére monnaie pour acquérir la seconde, alors que I’ autre opérateur a le souhait inverse.

3 Aglietta, Michel, « Macroéconomie internationale », Montchrestien, France, 1997, p. 45.
1> peyrard, Josette & Peyrard, Max, « Dictionnaire de Finance », Vuibert, 2 éd., Belgique, 2001 p. 241.
1° Beitone,A.; Cazorla, A.; Dollo, C. & Drai, A-M, Op.cit, p. 460.
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Le taux de change est donc un prix de marché; ce dernier varie a la hausse ou la baisse dans
le temps™®. En général, le taux de change est le nombre d’ unité de monnaie locale, qu'il faut
vendre pour acquérir une unité de monnaie érangere et convertible, appelée devise. An
niveau de |’économie ouverte, le taux change congtituent I'une des variables les plus
fondamentales™.

Il existe une variété des taux de changes, nous présenterons quel ques types de ces taux de
change comme suite :

3.1.1- Letaux de change nominal (TCN)

« Si nous voulons faire la comparaison des prix des biens produits sur le marché intérieur
aux prix des biens produits a I’ étranger, nous utilisons les taux de change nominaux pour
obtenir une devise commune»™®,

Le taux de change nominal entre deux monnaies est exprime de deux fagons :

e Au certain: c'est le nombre d'unité d'une monnaie étrangére pour une unité de la
monnaie nationale.

e Alincertain : ¢’ est nombre d’ unité d’ une monnaie national pour une unité de lamonnaie
étrangere.

Exemple

Le 28 avril2015 un USD s échange contre 87,9039DZD (cotation al’incertain) et un DZD
s échange contrel/87,9039 = 0,1138USD (cotation au certain).

Comme nous |’avons cité déga nous pouvons définir le taux change nominal, comme le
prix d une devise étrangére en termes de la devise national, ¢ est-a-dire, il mesure le prix
relatif de deux monnaies.

3.1.2- Letaux dechangeréel (TCR)

Pour tenir compte des écarts entre taux de change nominal et taux de change PPA. On
cacule le taux réel. Ce dernier définit deux monnaies de deux pays est une mesure
synthétique des prix des biens et services d’ un pays par rapport a un autre pays. Il est le prix

relatif de deux paniers de biens'®. Laformule de calcul est comme suit® :

TCR=TNC PUSA /PDZ ...... (1)
uUSD/DZD

16 Bramoul &, Geard & Augey, Dominique, « Economie monétaire », Dalloz, Paris, 1998, pp. 312-313.

Y K rugman, Paul & Obstfeld, Maurice, « Economie internationale », Pearson, 07 éd., Paris, 2006, p. 321.
'8 Burda, Michele & Wyplosez, Charles, « Macroéconomie, une perspective européenne », De Boeck, 3ed, Paris,
1998, p. 157.

9 K rugman, P. & Obstfeld, M., Op.cit., p.42.

% |_usserve, Durand & Gardy, Anita, « Le taux de change », Paris, Dalloz, 1996, p. 88.
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Avec:

TNC : letaux de change nominal.

P USD: le niveau général des prix al’ étranger.
P DZD: le niveau général des prix locaux.

Le taux de change réel constitue un bon indicateur compétitivité. En effet, une hausse de
TCR indique que les prix étrangers exprimeés en monnaie nominale (TCN*P) augmentent par
rapport aux prix national (P), la compétitivité nationale s améliore et vice versa.

Ceci dit, le taux de change ainsi défini reste un taux de change bilatéral, ' est-a-dire entre
deux monnaies. Une méme monnaie peut donc s apprécier par rapport a une monnaie et en
méme temps, se déprécier par rapport a une autre sans que I’on ait idée sur I’ évolution de la
valeur internationale de cette monnaie, d’ ou la notion de taux de change effectif.

3.1.3- Lestaux de change effectif

Le taux de change "effectif" d’une monnaie est un indice qui peut étre construit de
diverses manieres par la combinaison des taux de change bilatéraux de cette monnaie. Comme
le taux change bilatéral, il existe destaux de change effectifs nominaux et des taux de change
effectifsréels.
3.1.3.1-L e taux de change effectif nominal (TCEN)

C’est une moyenne géométrique des indices des taux de change de la monnaie nationale
par rapport aux monnaies de ses partenaires commerciaux. Ce concept utilisé a partir des
années 1970 vise a calculé I’évolution d’une monnaie en fonction de plusieurs monnaies
étrangeres de plusieurs monnaies étrangeres.

Il est calculé selon laformule suivant™ :

TCENi=1= ITNiBi....... )

Avec:
ITNi : I'indice de la cour de lamonnaie nationale par rapport alamonnaiei.
Bi Le coefficient de pondération pour chague monnaie.

Remarque:

Les coefficients de pondération dépendent des parts relatives des échanges bilatéraux dans
le commerce extérieur du pays, de I'importance des réglements ou de toute autre base de
calcul.

Remarque : L’indice du TCEN indigue une dépréciation lorsqu’il est supérieur a 100 et une

appréciation lorsqu’il est inférieur & 100.

2 Plion, D., « Letaux de change », Paris, La découverte, 1991, p. 55.
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3.1.3.2- Letaux de change effectif réel (TCER)
Cest le produit du et le rapport entre I'indice des prix moyen des partenaires

commerciaux et I"indice des prix local. Laformule de calcul est la suivante %

TCER = TCEN I'liﬂdice des mct_}'e-lii despu-ﬂieﬂuires COFETC oY [3)
indice des prix local

SECTION 3: LESDETERMINANTS DU TAUX CHANGE

Le solde courant, I'inflation et le taux dintérét représente la triade des facteurs
fondamentaux de taux de change. Toutefois, |’ expérience de ces derniéres années a démontré
gue «le pouvoir explicatif de ces théories reste assez limité surtout a court terme, comme

I'indiquent les résultats de trés nombreux tests réalisés, etc.»>

. L’imperfection du
meécanisme de fixation du taux de change serait, selon certains analystes,la conséquence de la
spéculation et des anticipations sur e marché des changes.
1- Les échanges de biens et services

Le taux de change est reflet des transactions de change qui résultent des exportations et
des importations entre pays. "Le taux de change évolue dans le sens inverse du solde
extérieur"®* par un simple effet mécanique : un déficit se traduit par une demande nette de
devises et inversement un excédent augmente la demande de monnaie nationale contre les
devises. Il en résulte une appréciation de monnaie des excédentaires et une dépréciation celle
des payes déficitaires. Cependant, la résorption du déséquilibre ne se réalise que s la
condition de Marshall-Lerne® est vérifier : ¢’ est-a-dire |ex+em|>1
Avec:
ex : |'éasticité-prix des exportations
em : |’ élasticité-prix desimportation

L’ histoire récente a contre que I’ influence des échange de biens et services sur |’ évolution
du taux change n'est pas toujours vérifiée .C'est le cas de la France, le Royaume-Uni et
I Italie ou la dépréciation de leurs monnaies n’ a pas rétabli |’ équilibre de la balance.
2- La paritédespouvoir d achat (PPA)

La théorie de la parité de pouvoir d achat, popularisée dans les années 20 par |’ économie
suédoise, met en évidence I'influence du différentiel d'inflation entre deux pays dans la

détermination du cours de leurs monnaies sur le marché des changes. Elle repose sur un

“ Plion,. D, Op.cit., p. 89.

% Guillochon, B., « Economie internationale », Paris, Dunod, 1993, p. 187.

# Delas, J. P., « Les Relations monétaires internationales », Paris, Vuibert, 1994, p. 121.
% Rappelons que ¢’ est une condition de réussite d' une déval uation
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principe selon lequel la valeur relative d’une monnaie par rapport a une autre est déterminée

au moyen du rapport des pouvoirs d’ achat internes de ces monnaies.

Cette théorie permet de comparer le taux de change courant et celui émanant de la
PPA (taux de change théorique) faisant apparaitre la surévaluation dans e cas inverse®. Si par
exemple le taux d'inflation en Algérie est supérieur au taux d'inflation en Tunisie, la valeur
relative du Dinard tunisien va se régjuster afin de rendre identique les pouvoirs d achat des
deux monnaies .ce régjustement sera théoriquement égal a la différence entre les taux
d inflation et cela sous la vérification de certaines hypotheses.

e Absence de couts de douane, de restrictions quantitatives ou de réglementation sur le
marcheé des biens.

e Absence de cout de transaction, de contrdle des mouvements de capitaux et de fiscalité sur
le marché financiers.

e Lastructure de consommation des agents économiques est laméme dans les deux pays.

Il existe deux versions delaPPA :

e La version absolue (PPA absolue) : Elle considére que le taux de change d’équilibre
entre deux pays est celui qui permet d'égaliser le pouvoir d'achat de leurs monnaies
respectives. |l en résulte que le taux de change est égal au rapport entre le niveau général
des prix domestiques et celui des prix étrangers.

e La version relative (PPA relative): La version relative de la PPA sSintéresse a
I’ évolution relative du pouvoir d’ achat plutét qu’a celle du niveau générale des prix, elle
stipule que le taux de change évalue de fagcon a compenser |’ écart d'inflation entre les
deux considéres.

3- Laparitédestaux d’intérét (PTI)

Dans un systéme de change flottant, les taux d’intérét jouent un réle prépondérant dans
I’ évolution du taux de change. La PTI, conceptualisées par JM Keynes en 1923, permet de
comprendre cette relation entre les taux d'intérét et les taux de change a terme. Selon cette
approche, le différentiel de change exprimé en pourcentage du cours bilatéral est égal au
différentiel d’intérét qui existe, pour I’ échéance considérée, entre les monnaies en question.

[llustrons cette proposition : Soit un investisseur préférant placer ses capitaux al’ étranger
car il aconstaté que les taux d’intérét étrangers sont supérieurs aux taux domestiques. Cette
opération ne serait profitable pour lui que si la monnaie érangere ne se déprécie pas par

rapport a la monnaie nationale. Plus précisement, le taux de dépréciation ne doit pas excéder

% Bramouillé, G. & Augey, D., Op.cit., p. 331
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le différentiel d’intérét.
En clair, I’ opération de placement auralieu s :
1+r* Ts

I =1+r (1)

Avec:
r= :letaux d'intérét étranger.
r : letaux d'intérét domestique.

Ts: coursau comptant al’incertain.
Tf : coursaterme.

Puisque Tf= Ts+ AT ou AT représente la variation du taux de change sur la période, aors (1)
Sera exprimer comme suite :

—1+T* Ts::=~1—|-r (2)
1+T

Des lors, tous les investisseur suivant le méme raisonnement et placent leurs capitaux a
I’ étranger, il en seraains jusqu'ace que:

1+r* TS=1—|-1- 3)
1+T
Si nous négligeonsletermer* T aors (3) s écrira
r*-r=T 4)
L’ égalisation des rendements est due ala possibilité d’ arbitrage sur les places financiéres.

En résumé, la différence entre les taux d'intérét entre les pays est compensée par la
différence entre le taux de change aterme et le taux de change au comptant. Cependant, cette
théorie fait I’objet d’une analyse critique : |’hypothése de marchés financieres financiers
parfaitement concurrentiels sur laguelle elle repose n'est pas vérifiées, cela teint en fait du
contrdle des changes, des restrictions indirectes mouvements de capitaux...etc. Nous pouvons
dire, en conclusion, que la PTI s avere une théorie explicative du différentiel entre le taux de
change au comptant et aterme.

4- Lathéoriede sur réaction du taux de change

Cette théorie, proposée par R. Dombuch en 1976, explique le phénoméne de sur
gjustement du taux de change. Elle affirme pour |’ essentiel que e marché des changes s gjuste
plus rapidement que le marché des biens quant aux aléas économiques.

Cette vitesse de correction différente serait donc a I’ origine des envolées rapides non
explicables du taux de change.

Prénoms une situation ou un pays adopte une politigue monétaire expansionniste avec une
baisse des taux d'intérét .Conformément a la théorie quantitative de la monnaie, les agents

économiques doivent s attendre a une hausse des prix qui provogue une vente massive de la

v
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monnaie domestique accéléant ainsi sa dépréciation avant qu’ elle ne soit le fait de I'inflation.
Cdle-ci nevaintervenir qu’ ultérieurement. A long terme, cette dépréciation améliore le solde
de la balance des paiements et |e taux de change correspond ala PPA.

5- Lesbulles spéculatives

La théorie de bulles vise a expliquer les évolutions «extravagantes» du taux de change.
"Le prix d' une devise suit une type «bulle» des qu’il se met & augmenter de fagon continue et
auto-entretenue indépendamment de ses déterminants habituel ™

Lorsgue la majorité des opérateurs prévoit un cor agit en fonction de cette anticipation,
celui-ci correspond aors a sa valeur prédite .selon André Orléans, «un opérateur ayant le
choix entre acheter des informations ou les obtenir gratuitement en se fondant sur le marché,
il est rationnel de choisir la second solution. Le taux de Change alors ne reflete que la
psychologie dumarché.il ne contient aucune information». Ce processus va Se poursuivre
jusqu'a éclatement de la bulle, cela se produit lorsque tous les agents inversent leurs
interventions.

Conclusion

Le taux de change résulte de la confrontation de I’ offre et de la demande sur |e marché des
changes, C'est une variable qui revét une importance de taille dans |’économie car ses
fluctuations de court terme perturbent les échanges et ses distorsions a long terme affectent la
croissance et |’ inflation.

Cette grande importance afait qu’ elle ne peut étre laissée fluctuer au gré du marché, mais
gérée suivant les objectifs des pouvoirs publics. Pour sa gestion, ces derniers sont munis
d une carde (Le régime de change) qui fixe les régles de leurs interventions sur le marché des
changes pour influencer le cours de lamonnaie locale par rapport aux devises étrangeres.

L’ objectif de la gestion du taux de change peut étre dans certains cas la surévaluation ou
la sous-évaluation de la monnaie locale. Cependant I’ objectif le plus répandu demeure la
stabilité du taux de change tout en veillant a sa convergence vers le taux d équilibre a long
terme, ¢’ est-a-dire le taux qui permet |’ équilibre de la balance des paiements et d' assurer une

croissance a moyen et long terme.

" Topsacalien, P., « Les Relations Monétaire », Paris, 1992, p. 88.
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CHAPITREII
PRESENTATION THEORIQUE DE LA DEVALUATION DE
LA MONNAIE

I ntroduction :

La justification de la dévaluation comme piece maitresse de la politique d'gustement,
repose sur I'analyse des mécanismes par lesquels une modification significative du taux de
change de la monnaie d'une économie donnée, par rapport aux monnaies de ses principaux
partenaires est censée agir a la fois sur I'équilibre de sa balance des paiements, sur sa
production intérieure et sur les modalités de répartition de ses revenus. Ces dernieres sont

reconnues étre les vertus académiques de la dévaluation.

II'y a certainement plusieurs facteurs qui ameneraient un pays a dévaluer monnaie.
Toutefois, dans les pays en voie de développement, la dévaluation n'est envisagée que s le

pays enregistre de grandes difficultés dans sa balance des paiements.

En d'autres termes, la dévaluation est opérée lorsque la balance des paiements courants est
en déficit chronique ou fondamental, c'est-a-dire, lorsque ce déficit ne peut étre résorbé par
une ponction sur les réserves du change du pays.

On essayera de préciser ce qui est la dévaluation et de résumer les principaux effets d'une
dévaluation et les conditions de leur réalisation.

Ce chapitre est scindé en deux sections, la premiére est consacrée aux concepts theoriques
de la dévaluation de la monnaie. Dans la seconde section sera dédie a la dévaluation de la

monnaie en Algérie.

SECTION1: APPROCHE THEORIQUE DE LA DEVALUATION DE LA MONNAIE
1. Définition:

La dévaluation signifie la perte de la valeur d'une monnaie par apport a d’ autres monnaies
dans un systéme de change fixe. Ce sont les autorités publiques qui prennent I’initiative de
cette diminution de valeur. L’ objectif est le plus souvent d’amélioré le solde de la balance

commercialel.

1 N:: . . . .
Dictionnaire science économique
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Le risgue inhérent a cette décision est que I’inflation importée (augmentation du prix des
importations) qui aboutisse a aggraver le déficit commercial est aussi dégradation du pouvoir

d’ achat des ménages.

La dévaluation est une opération de nature technique qui consiste a diminuer la valeur de
la monnaie du pays d’ évaluateur. C'est une décision politique prise par les pouvoirs publics,

donc, dévaluer revient a élever le prix de la devise, en monnaie nationale.

Il'y alieu defaireladifférence entre la dévaluation et a dépréciation d'une monnaie.

* Le premier est d'ordre politique

» Ladépréciation est d'ordre économique, elle résulte des conditions du marché de change.
Elle constitue une diminution de la valeur d’une monnaie par apport a d’ autres monnaies ou
un éalon de référence dans un systéme de change flexible. Ce mécanisme est le résultat du

jeu de |’ offre et de |la demande de monnaie sur e marché des changes.

La dépréciation a pour conséquence un renchérissement du prix des importations et une
diminution du prix des exportations.

Les pouvoirs publics esperent généralement faire face a un déficit important et durable de
la balance des paiements dans le cas d’une dévaluation. Ce déficit ayant pour effet d'épuiser
les réserves de change a la suite des interventions de la bangque centrale sur le marché des

changes.

Ce déséquilibre indique que les prix internes sont plus élevés que les prix mondiaux ; les
produits nationaux ne sont pas compétitifs sur le marché mondial. Plusieurs variables sont a

considérer et a mettre en relation pour décider d'un taux de dévaluation.

2. Lestypes dela dévaluation dela monnaie :2

L’ utilisation d’ une politique de change est conditionnée par la nature du systeme de change
qui prédomine. On peut citer deux types:

? Levi Mario. «La Grande-Bretagne et |’ Europe». «Politique étrangére» :N3-1969-p291.
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2.1. Lesdévaluations de la monnaie en systéme de changefixe:

2.1.1. Ladévaluation ouverte ou explicite:
On dit qu'une dévauation est ouverte lorsqu’elle est décidée solennellement et portée
devant I’opinion publique. Elle consiste a diminuer la parité de la monnaie par rapport aux

autres devises.

2.1.2. Ladévaluation implicite ou camouflée:
La dévaluation implicite est une dévaluation qui n’est pas prise par les pouvoirs publics
d’une maniére officielle, elle est un résultat de I’ augmentation des taxes al’ importation et des

primes al’ exportation.

2.1.3. Ladévaluation offensive:
La dévaluation offensive permet de mettre les exportations une situation artificiellement
avantageuse sur les marchés internationaux.

2.1.4. Ladévaluation défensive:
Le but de la dévaluation défensive est d’équilibrer les prix internationaux et de retrouver

un autre équilibre monétaire.

2.1.5. Ladévaluation afroid:
Une dévaluation seffectue a froid cest-a-dire en période de récession et non
d’emballement de la demande. Autrement dit, les mesures d’ austérité et de freinage de la

consommation auraient du étre prises avant et non aprés la dévaluation.

2.1.6. Ladévaluation a chaud :

La dévaluation achaud est le résultat de la spéculation et de lafuit des capitaux. Mais cette
dévaluation est sans effets positifs sur les échanges extérieurs d' un pays ou regne le plein
emploi et une demande forte, sauf en cas de I’ intervention des autorités atravers la diminution

de lademande globale.

2.2 Lesdévaluations de la monnaie dans systéme de change flottant :
Dans |le systeme de change flottant, la dévaluation n’a pas de signification, car lavaleur de
la monnaie évolue en jour le jour. Dans ce systeme, une monnaie se déprécie par rapport a

une devise de référence et s apprécie par rapport a une autre. Mais rien n’empéche un Etat de
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laisser volontairement se déprécier sa monnaie comme aussi, un gouvernement peut dévaluer

samonnaie, il suffit de modifier la parité de conversion.

3- LesCausesEt LesMotif dela dévaluation :

L'ensemble des transactions d'un pays avec 1'éranger est retracé dans un document
comptable appel é la balance des paiements.

En régime de change fixe, I'équilibre n'est réalisé que si 1'offre et la demande de devises
étrangeres ségalisent a ce prix.

Lorsque la demande est supérieure a 1'offre, les autorités interviennent pour maintenir le
cours ; Mais cette mise en vente de devises diminuée le montant des réserves, et leurs

épuisements signifieraient la cessation de paiement.

La dévaluation réparatrice, apparait a ce moment comme le seul et ultime moyen de
rétablir la confiance par 1' amputation de la valeur de 1'unité nationale.

Par conséguent, la dévaluation intervient lorsque le déficit de la balance des paiements ne
peut étre résorbé :

-Ni par une ponction sur les réserves de change du pays en question.
-Ni par une politiqgue déflationniste qui serait socialement, économiquement, et
politiquement trés lourde a supporter.

En effet, ce déficit décéle un différentid d'inflation significatif des pays considérés par
rapport a 1' extérieur. Ce qui veut dire que ses produits ont perdu de la compétitivité et par
consequent, de résorber e déficit des paiements courants.

4- Les Substituts Possibles D'une Dévaluation :

L'apparition d'un déséquilibre extérieur n'impose pas nécessairement la dévaluation. Une
politique économique judicieuse peut par fois suffire arétablir 1'équilibre.

L'échec de cette politique ou son inexistence rend le recours a la dévaluation presgue

inévitable. Les mesures suivantes sont susceptibles de rétablir la situation:

L es Mesures Commerciales®:

Elles tendent a controler les flux d'importation, a stimuler |es exportations ou les deux
simultanément.

3 Pierre-hubert Breton et Armand-Denis Schor. La dévauation. Paris, 1976, P51-53
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A- en ce qui concernelarégulation desflux al'importation :

Trois types de mesures peuvent étre pris, les restrictions quantitatives, les surtaxes a
l'importation et les dépbts a 1'importation.
A-1- Les restrictions quantitatives a l'importation sont sévérement ressenties car elles
déreglent le mécanisme du marché et risquent de conduire a des perturbations graves :
-Instauration d'un monopole et des rentes de situation pour les industries protégées, rien ne les
incite aréaliser des gains de productivité car leur concurrence étrangére a disparue.
-Congtitution d'une industrie de substitution dimportation, qui entraine le détournement
d'investissement vers des secteurs ou le pays n'a aucun avantage rel atif.
-L'allocation des ressources financiéres est ains faite dans une certaine mesure au détriment

d'industries exportatrices.

Ce type de mesures, vue les dangers quiil peut engendrer ne doit étre utilise
gu'occasionnellement.
A-2- Les surtaxes al'importation sont d'un usage plus facile et perturbent moins le mécanisme
de marché, mais ont une porte limite quant ala diminution du flux d'importation.
A-3- Les dépdts a | ‘importation doivent étre considérés comme des mesures
complémentaires aux restrictions de crédit, leur action sexerce par le biais de 1'augmentation
du colt des importations et de réduction des liquidités des importateurs :
- Ces types de restrictions a 1l'importation ne peuvent étre efficaces que s le déséquilibre
trouve son origine dans 1'exces de la demande. Dans une telle situation, la limitation de la

demande globale simpose.

B- Soutien desexportations:

Les subventions a 1'exportation sont les mesures commerciales les plus efficaces pour
renforcer les flux des biens et services vers 1'extérieur. Elles semblent plus acceptables par les
partenaires commerciaux, que les restrictions a 1'importation.

Néanmoins, elles ne sont efficaces que si le déficit est d0 aux sous compétitivités des
produits.

C- Uneaction simultanée:

L'utilisation conjointe des mesures : contrdle des importations et soutien des exportations,
est efficace lorsque, pour un taux de change en vigueur ; Les prix nationaux ne sont pas
compétitifs face ala concurrence étrangere.
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Lorsgue la nécessité de dévaluer est reconnue, ou que le choix de la dévaluation comme
instrument de la politique économique a été effectué ; il sagit de choisir, d'une part le taux de
dévaluation, d'autre part les mesures d'accompagnement susceptibles d'assurer la réussite de
cet acte de politique économique (assuré la stabilité macro-économique par des mesures

d'gjustement).

5- Taux De Dévaluation :*

Le taux d'une méme dévaluation peut sétablir de deux manieres selon que I'on rapporte la
diminution de valeur de la monnaie nationale a la nouvelle ou a I'ancienne partie. Dans le
premier cas, le taux est dit en dehors, au contraire dans le deuxieme cas, il est dit en dedans.
Prenant |'exemple suivant (référence par rapport a 1'or).

Si 1 euro vaut 180 mg d'or, apres la dévaluation, il n'en vaudra plus que 160 mg. Le taux
en dedans est déterminé comme suit:

* (180- 160)/180= 11.11 %. Letaux est en dehors.
* (180-160)/160= 12.5 %. On utilise de préférence le taux «en dedans » car il refléte la

modification de parités envers les devises étrangeres.
6- Les Effets D'une Dévaluation De La Monnaie Nationale:

Les effets d'une dévaluation sont en fait bien difficiles a cerner. Une telle mesure n'est pas
toujours souhaitable pour soutenir la croissance. Les effets d'une dévaluation sont multiples et
peuvent entrainer des effets indésirables sur |'économie nationale. Les principaux facteurs a
I'origine de cette incertitude sont:

e Leseffets contradictoires de la dévaluation.

e L'd8asticité delademande.

e Lesdédaisdagustement de ladévaluation.

6.1 Les Effets Contradictoires Sur L'équilibre Extérieur:

Il est difficile d'apprécier avec exactitude les effets d'une dévaluation sur I'équilibre
extérieur. En fait tout mouvement du taux de change provoque deux effets simultanés et
contradictoires. un effet-prix et un effet-quantite.

Effet prix: Une variation de la monnaie national e engendre un changement du prix des biens

et services importés et exportés. De fagcon que les produits importés seront plus chers (en

“Ibid., P.61.
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dinar) et que les produits exportés moins chers (en devises). Ainsi on exporte moins cher et on
importe plus cher. Ce qui entraine, a volumes inchangés dimportation et d'exportation, une
aggravation du solde commercia.

Effet quantité Suite a la dévaluation, les produits étrangers sont plus chers donc amenés a
étre moins demandés sur le marché nationa et les produits nationaux sont moins chers et plus
demandés al'étranger. On exporte donc plus et on importe moins en quantité. Cela contribué a
améliorer |e solde commercial.

L'impact global de la dévaluation sur I'équilibre extérieur dépend donc de la somme de
ces deux effets. Si I'effet-quantité I'emporte cette dévaluation peut conduire a équilibrer le
solde commercial. Dans le cas contraire cette politique serait un échec. Ce dilemme est
particulierement observé dans les pays soumis a une forte contrainte extérieure, a savoir une
économie qui ne peut sauto-suffire et qui est donc dans |'obligation d'importer massivement
ce dont elle ne dispose pas (matériel, matieres premiéeres...). Une dévaluation provoque alors
un accroissement du prix des biens et services importés alors que les quantités ne varient pas.
Ceci engendre  I'apparition ou  l'aggravation  dun  déficit  commercial.

Aussi une dévaluation qui a pour objectif d'accorder davantage de compétitivité a une
économie peut produire aterme les effets inverses. En effet |la dévaluation surenchérit le prix
des produits étrangers qui sont importés. Le risque immédiat est d'accroitre le niveau des prix
sur le marché nationa donc l'inflation. (Exemple: le prix des matieres premiéres importées
augmente d'ou augmentation du co(t des consommations intermédiaires pour les entreprises,
augmentation des colts de production donc les entreprises répercutent cette hausse sur leur
prix de vente si elles souhaitent maintenir leurs profits).

Cette inflation peut entrainer des réactions de la part des agents économiques qui voient
leur pouvoir d'achat menace. Les revendications conduisent a des probables augmentations de
salaires qui accroissent les colts salariaux des entreprises et donc les codts de production, ce
qui alimente davantage I'inflation.

Un tel effet fait perdre al'économie la compétitivité recherchée par la déval uation.
6.2 L'éasticité de la Demande:

Le succés ou non dune politique de dévaluation dépend des réactions des agents
économiques résidents et non résidents face aux mouvements de change.
La question de I'@adticité-prix de la demande retient |'attention ici. Elle mesure les

réactions de la demande d'un bien ou d'un service par rapport a la variation de son prix (on
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admet d'une fagon générale que I'dasticité prix est <0 car une augmentation du prix d'un bien
se traduit par une baisse de sa consommation).

Une forte éasticité signifie qu'une variation de prix fera varier les quantités consommées
de fagon importante (effet-quantité important). Dans le cas d'une dévaluation, une forte
élasticité (en valeur absolue) de la demande aura un impact >0 sur I'économie et I'équilibre
extérieur. En effet ['augmentation du prix des produits étrangers provoquée par la dévaluation
fait chuter les importations et accroit rapidement les exportations ce qui assure une croissance
soutenue dans les secteurs exportateurs.

En fait I'impact de la dévaluation dépend des éasticités respectives des différents pays
(élasticités faibles ou fortes dans les deux pays ou bien éasticité faible dans un pays et forte
dans l'autre). Ces éasticités sont elles-mémes fonctions de facteurs tels que les godts des

consommateurs, les caractéristiques des produits, la conjoncture...

6.3 Les Délais D'ajustement De La Dévaluation:

Les effets attendus d'une dévaluation sur I'équilibre extérieur ne sont pas toujours
immeédiats. L'ajustement peut seffectuer sur un terme relativement long et ce laps de temps
nécessaire peut remettre en question I'efficacité de cette politique. Différents facteurs peuvent
en effet intervenir a court terme et annihiler le processus d'gjustement. On peut représenter
graphiquement les effets de la dévaluation sur I'équilibre extérieur along terme.

GrapheN°1: Ledouble effet dela dévaluation sur la balance commer ciale
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Source: Colette Néme «Economie | nternationale », Litec, Zéd, Paris, 1996, P279

On suppose une situation pour une économie quel conque de déséquilibre extérieur (année
1 sur le graphique ci-dessus). La banque centrale souhaite dévaluer la monnaie nationale afin
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de rétablir I'équilibre commercial du pays. L'gjustement se fera a long terme; I'évolution du
solde de la baance commercidle se déroule en 2 phases (cf. graphique).
La courbe a une forme en "J'. A court terme la dévaluation aggrave le déficit commercia et

ce n'est qu'a plus long terme que I'équilibre extérieur pourra étre envisagé.

Phase A: A court terme, malgré la dévaluation, les consommateurs nationaux et étrangers ne
modifient pas tout de suite leurs comportements de consommation. La dévaluation accroit le
prix des produits étrangers et diminué celui des produits nationaux. Ainsi, par un effet-prix, la
valeur des exportations diminue et celle des importations augmente ce qui contribue a

aggraver le déficit commercid.

Phase B: Les agents vont progressivement adapter leur consommeation aux variations des prix
provoquée par celle du taux de change. Les consommateurs nationaux vont se tourner vers les
produits nationaux (produits étrangers plus chers) et les consommateurs étrangers vont acheter
davantage de produits nationaux, d'ou une augmentation des parts de marché des entreprises
nationales a I'éranger. La conséquence est une amélioration du solde extérieur par un effet-

guantité.

7- Conditions Nécessair es De Réussite D'une Dévaluation:

Pour gu'une dévaluation entraine une amélioration du solde des paiements extérieurs, il
est nécessaire que certaines conditions soient réunies. A la lumiére de ¢a nous présenterons
une analyse de S. ALEXANDER qui propose un modéle, dinspiration keynésienne qui met
en évidence des conditions selon lesgquelles, 1'offre interne doit présenter une éasticité
suffisante pour répondre aux incitations a la restructuration en faveur des activités favorables
a un équilibre des paiements. Encore faut-il que ces incitations ne soient pas annulées par la
contagion de la hausse des prix, ce qui implique des mesures d'accompagnement d'ordre

politique.
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7-1-Analyse De SALEXANDER?:

Elle sexprime sous forme d'un raisonnement algébrique.

On part de la décomposition du revenu national:

Y=C+l+G+X-M (G= dépenses du gouvernement)

Soit C+I+G=A, lapart du revenu national absorbée par la nation, |'absorption,
X-M représente le solde de la balance de commerciale X-M=B

Et I'on adonc: Y=A+B et B=Y-A, équation de départ.

Le revenu nationa se décompose en absorption et en solde de la balance commerciale, ou
encore le solde de la balance représente le revenu national moins |'absorption. Ce qui est vrai
des grandeurs, est vrai de leurs variations:AB=AY -AA.

Lavariation de la balance correspond a la différence entre la variation du revenu national
et celle de l'absorption. Une dévaluation améliore la balance si AY augmente plus que AA. Or,
la variation de I'absorption résulte a la fois des variations de revenu et celles de prix. D'une
part, l'augmentation du revenu AY entraine une augmentation de o AY de 1'absorption, étant
la propension a absorber ou si I'on préfére la propension ala dépense (a consommer, ainvestir
et aeffectuer des dépenses publiques).

Auss la baisse du change entraine une augmentation des prix domestiques qui peut
réduire l'absorption d'un montant dA ; d'ou AA= a AY+dA (effet-revenu et effet-prix sur
['absorption).

Si I'on combine cette équation avec AB=AY - AA,
On a: AB=AY-(a AY +dA)
=AY- a AY-dA

AB=AY (1-0)-dA (effet revenu direct et indirect —effet prix)
AY (1-0) représente l'effet de la variation du revenu directement sur le revenu et indirectement
sur |'absorption.
dA représente I'effet-prix.
I1 résulte de cette équation que la baisse du change améliore AB si o<1, donc si la propension
aabsorber est inférieure al'unité.
ALEXANDER combine ainsi les deux effets revenu et prix:
AB=AY (1-0)-dA (effet balance= effet revenu — effet prix)

> Colette Néme: «Economie Internationale»:« Fondements Et Politiques» Deuxiéme édition, Edition litec. Paris
1996.
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1-L'effet revenu:

Il se décompose en deux mouvements de sens contraire: le sous-effet d'emploi et le sous-
effet des termes d'échanges, le premier provogue une augmentation du revenu due au
multiplicateur et le second, une diminution du revenu due a la détérioration des termes de

I'échange.

A- Sous-effet d'emploi:

Pour gque le multiplicateur provoque une augmentation du revenu, il faut qu'il y ait sous-
emploi, sinon il n'y aurait quun simple détournement de flux. Soit R la modification
résultante de la variation de l'emploi. Le sous-effet d'emploi=R (1- o) est positif si o est
inférieur a 1. Or, la propension marginale a absorber peut étre supérieur a 1, dans le cas d'un

pays instable en isolement, par exemple. Le sous-effet d'emploi est alors négatif.
B- Sous-effet de termes del'échange:

Généralement, la baisse du change entraine une détérioration des termes de I'échange,

donc une diminution du gain de 1'échange =T (1- a) et une réduction du revenu.

L'effet-revenu correspond ala résultante de ces deux sous-effets:
Y (1- 0)=R (1- 0) = T (1- o= (R-T) (1- 00)
AY=R-T

2- L'effet prix:

Il ne concerne ni le changement initial du rapport du prix des exportations sur le prix des
importations d0 a la baisse du change, ni le glissement ultérieur de ce rapport dont il vient
d'étre question. L'effet-prix provient de la hausse du niveau général des prix consécutive ala
baisse du change qui, en modifiant le comportement des nationaux, parvient, selon
ALEXANDER, adiminuer I'absorption et a un effet favorable sur la balance puisque B=Y —
A.

29



Chapitre Il : Présentation théorique de la dévauation de la monnaie

SECTIONZ2: LA DEVALUATION DE LA MONNAIE EN ALGERIE

L’ Algérie asigné un accord avec le FMI, son objectif est de rééchelonner une partie de sa
dette extérieure par |’application d'un programme qui S appelle le programme ajustement
structurelle (PAS), qui afondu son principe sur plusieurs mesures, citant atitre d’ exemple:

» Laconvertibilité totale de lamonnaie nationale.
» La auparavant dévaluation du Dinar algérien comme mesure de régulation afin de
créer la compétitivité extérieure des biens, voire, I’ encouragement des exportations des biens

exportables et limitation des importations.
1- Causes dela dévaluation du dinar :

Dans le cadre de la mise en ceuvre des réformes économique et, plus particulierement,
dans le cadre des accords passés avec e Fonds Monétaire International (FMI) pour I’ adoption
du PAS en avril 1994 que I’ Algérie a décidé de dévaluer sa monnaie nationale, c'est-a-dire
ramener la valeur de celle-ci a son niveau réel reflétant ainsi son pouvoir d’ achat. En effet
entre 1986 et 1994, I’ économie algérienne était caractérisée d’'une part, par une détérioration
de I’ équilibre de BDP aggravée par le service de la dette extérieur, lequel a atteint en 1990 un
niveau record de 86% de la valeur des exportations. D’ autre part, par |’ existence d'un marché
de change paraléele, ains que par des déficits budgétaires chroniques. Face une telle
situation, |’ option pour la dévaluation a été vue comme une solution rapide pour redresser ces
graves déséquilibres et relancer la croissance économique.

La logique de cette démarche consiste a renchérir les importations afin de diminuer a la
fois la demande d’'importations et le volume de devises nécessaire pour les financer en d autre
termes, gonfler le prix des importation en monnaie national , et réduire leurs volumes. Ains,
cette chute des importations et la diminution du prix en devises des exportations et donc
augmenter le volume de ces derniéres devait inciter les entreprises de production de biens et
services a substituer a leurs matieres premiéres importées des produits nationaux, ce qui
favoriserait larelance de I’investissement et |a croissance et, par conséquent, faciliterait une

rapide expansion des exportations et une intensification des entrées de capitaux®
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Chapitre Il : Présentation théorique de la dévauation de la monnaie

2. Lesprincipalesdévaluationsen Algérie

La dévauation rampante ou glissement est une mesure prise par les autorités visant a
faire baisser de maniére continue, lavaleur delamonnaie nationale.

Le taux de change du dinar passe de 4,85 DZD pour un USD au deuxieme trimestre1987
a 12,19 fin 1990, soit une baisse de la valeur du dinar algérien de |’ ordre de 160% par rapport
a1987.

La premiéredévaluation officiele

Face a la détérioration de la situation économique, les autorités agériennes se sont
engagées en 1991 dans un programme d'gjustement macroéconomique appuye par le FMI. Ce
programme, articulé autour d'une politique rigoureuse de gestion de la demande et d'une
dépréciation sensible du dinar visait le réalignement des prix relatifs et I'ouverture de
I'économie. Ainsi, en septembre 1991, les autorités monétaires ont procédé a une premiére
dévaluation officielle du dinar par rapport au dollar américain de I’ ordre de 22%. Aing, le
cours du dinar est passé de 18,5 DZD pour un USD a22,5.

La deuxieme dévaluation officidlle:

Apres la premiére dévaluation officielle, qui n'a pas donné les effets escomptés par les
autorités moneétaires, une seconde dévaluation de 40,17% est initiée en 1994. Cette
dévaluation constituait I'un des principaux axes dun programme de stabilisation
macroéconomique qui est le PAS (Programme d'ajustement structurel) de mai 1994 appuyé
par le FMI. Ce fut le point de départ d’une convertibilité commerciale du dinar et de la
libéralisation partielle du commerce extérieur et du régime des changes.

Tableau N°1 : Evolution de taux de change entre 1986-1994
Années 1986 1988 1990 1992 1994
Taux de
change 4,7 59 8,9 22,5 35
UsSD/DZD
Source: ONS

8



Chapitre Il : Présentation théorique de la dévauation de la monnaie

La dévaluation du dinar Algérien ne s arréte pas a ces deux dévaluations, elle continue
durant les années qui suivent, est récemment a connue une seconde dévaluation de samonnaie
en octobre 2013 de 10% est dont I’ objectif est de réduire lesimportations.

3. Ladévaluation et le commerce extérieur en Algérie:

Le premier effet attendu de la dévauation du dinar est I'améioration de la balance
commerciae par la baisse des importations et la hausse des exportations donc la dévaluation
améliore la compétitivité internationale suite aux accords du plan d gustement structurel
Signé avec I’ Algérie, se voulaient un gjustement progressif du dinar a sa valeur réel en vue de
préparer sa convertibilité commerciale. En effet la dévaluation par ces institutions non
seulement comme une mesure de stabilisation mais également d gustement structurel
puisgu’ elle permet de restructurer |’offre: en rendant plus chéres les exportations et les
importations a prix domestiques, on stimule les premieres et on décourage la demande des
secondes donc la dévaluation de dinar a un effet positif sur le commerce extérieur de
I’ Algérie.

Tableau N°2: Evaluation dela balance commercialedel’ Algérie
Période : Année 1990/ 1998

Unit : million USD

Année 1990 1991 1992 1993 1994 | 1995 1996 1997 1998
Exportation | 11304 | 12101 | 10837 | 10091 | 8340 | 10240 | 13375 | 13889 | 10213
Importation | 9684 7681 8406 8788 | 9365 | 10761 | 9098 | 8687 | 9403
Lesoldede

la balance 1620 4420 2431 1303 | -1026 | -521 4277 6202 810
commerciale

Sour ce : les données a partir de la direction générale de douane

D’ apres |e tableau au-dessus la valeur des exportations apres la dévaluation de 1991 subi
une diminution de 12101 million a 10837 million en 1992 et les importations évolue
positivement de 7681million a 8406 million ce qui traduit par le solde de la balance
commercidle qui est positif de 4420 donc cette dévaluation réalisé une importante

amélioration de balance commerciae de I’ Algérie contrairement la dévaluation de la période

g



Chapitre Il : Présentation théorique de la dévauation de la monnaie

(1994/ 1995) le solde de la balance commerciale est déficitaire de (-521 million) ce qui
revient alaréussite de cette dévaluation’.

Cependant depuis I’ ouverture de I’ Algérie a I’économie du marché, le dinar a connue
plusieurs dépréciation de taux de change, s I’ écart entre le taux de change officiel et celui du
marché paralléle est trés important, certains pensent que labanque d’ Algérie alaissé glisser le
dinar d’une maniere volontaire afin de maitriser I'inflation qui est tirée en haut par les
nombreuses augmentations de salaires et les rappels y afférant. Le taux de change du dinar est
continuer de baisse de 65 a 73 contre 01 dollar entre décembre 2008 et juillet 2009. Par
exemple, la loi de finance 2011 a été basée sur un taux de change de 73 dinars contre 01
dollar. Cette érosion continue de la valeur de la monnaie nationale la rend tres « faible » en
comparaison le dinar Tunisien ou le dirham Marocain, alors que, dans cette devise, le dinar
Algérien affichait un taux de change officiel de 01 euro = 107 dinars, et sur le marché
paraléle I'euro s échangeait contre plus de 140 dinars. De ce fait, la derniere mesure de la
banque d’'Algérie en 2012 ne fera qu’accentuer le glissement du dinar, avec un taux de

change de 01 dollar contre 100 dinars et 01 euro contre 107 dinars.

La politique de change mise en ccuvre a travers la dévaluation vise, d'un part la
restructuration des prix relatifs et d'autre part, la réforme des incitations (banque mondial
1981). En effet la dévaluation est vue par ces institutions non seulement comme une mesure
de stabilisation mais égaement d’ gjustement structurel puisqu’elle permet de restructurer
I’offre: en rendant plus chéres les exportations et les importations a prix domestiques, on
stimule les premieres et on décourage la demande des secondes. Théoriguement, la
dévaluation n'a d effet stimulant que s les prix domestiques restent stables. Dans le cas
contraire, cela annulerait I’ effet de substitution des produits importés aux produits fabriqués

|ocalement comme attendu.

Le rétablissement de I’équilibre extérieur constitue un objectif capita dans les
programmes de stabilisation et d’ ajustement structurel promus par les institutions financiéres
internationales. En tant que prix particulier, le taux de change et doué d’un puissant pouvoir
restructurant sur la production, et en outre il est directement relié au remboursement de la
dette extérieure. En conséquence, I’ opération d’ ajustement du taux de change de maniére a ce

7 eAdjaoud, Torchiat, «L'impact de la dévaluation de la monnaie sur la croissance économique» : Université de
Béjaia, 2012-2013, P38.
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Chapitre Il : Présentation théorique de la dévauation de la monnaie

gue ce dernier reflete la réalité apparait comme une mesure essentielle dans les programmes
de stabilisation et d' gustement structurel.

4. Ladévaluation est-elle efficace en Algérie:

La conjoncture économique algérienne aprés la dévaluation indique une trajectoire
totalement différent de ce qui é&é projeté, c'est-adire la diminution de [I'inflation et
I"augmentation de la compétitivité des entreprises nationales et |'attraction des
Investissements Directes Etrangers(IDE). La dévaluation n’est pas été efficace en Algérie, et
ce pour simple raison que cette derniére n'est pas éé accompagnée par un ensemble de
mesures permettant la réalisation des objectifs prédéfinis. En d’ autres termes, des mesures qui
permettent une convertibilité courante du dinar et I’ ouverture du commerce extérieur d’ une
part, et d autre part une véritable politique industrielle et sociale. Autrement dit, I’ ajustement
du taux de change n’'induit pas systématiquement les effets voulus mais il n'est gu’une
variable d’un ensemble économique. A cet effet, une seule manipulation du taux de change
peut non seulement ne pas produire les effets escomptés mais aussi produire des effets vicieux
Sil ne sinscrit pas dans une logique de coordination entre toutes les variables de cet
ensemble®
En Algérie, ladévaluation du dinar ainduit les effets suivants :

o la hausse des prix des biens de la production nationale car ceux-ci sont
fabriqués a base de matieres premiéres et de matériels importés, la dévaluation entraine
I”augmentation des prix de ces produits et donc la hausse des biens finis, ce qui entrainerait
une baisse de la consommation ;

. le recul de la demande extérieure et en conséquence la baisse des revenus des
produits a exporter ;

La diminution des salaires réels, ce qui implique la modification de la répartition des

revenus. Par conségquent ceci entraine la diminution de la consommation.

Conclusion :
La dévaluation est adoptée lorsgue la balance commerciale est en déficit chronique ou
fondamental, c'est-a-dire, lorsgue les réserves de change ne peuvent couvrir ce déficit.
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Chapitre Il : Présentation théorique de la dévauation de la monnaie

Toutefois, la théorie de 1'gustement par le taux de change enseigne que la dévaluation
n'est efficace, que dans des économies caractérisées par une éasticité de la demande nationale
d'importation et érangére d'exportation assez significative, ce qui permettra par la suite a
1'appareil productif de répondre aux diverses incitations du systeme de prix. S tel est le
constat auquel est parvenue cette théorie, il devient douteux de croire que dans le cas d'une
économie en développement ; une telle procédure aura 1'impact souhaite sur la restructuration
de 1'offre et de la demande, puisque cette dévaluation ne prend pas en considération les
difficultés structurelles propres aux pays d évaluateurs, ains qu'a d'autres «imposees par
1'environnement international (technologie, colts de production, barrieres tarifaires...etc.) ».

Dans une telle situation ; la correction du taux de change n'est susceptible d'étre efficace,
aux yeux de ses partisans, que s ele est accompagnée par un ensemble de mesures
complémentaires.

En effet; la dévaluation est un élément de la politique économique globale de rééquilibre
dont 1'intérét ne peut étre saisi qu'aux regards de ses objectifs et les effets obtenus par le pays
d évaluateur.
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CHAPITRE Il
LESPRINCIPESET PROCEDESDES SERIES
CHRONOL OGIQUES

Introduction :

L’ analyse des séries temporelles a connu un grand dével oppement notamment alafin
des années soixante dix, malgré le développement de |a théorie statistique.

La modélisation économétrique classique a plusieurs équations structurelles, a connu
beaucoup (Granger (1969) et Sims (1980)) de critiques et de défaillances face a un
environnement économique tres perturbé; des critiques concernant principalement la
simultanéité des relations et la notion de variable exogéne.

Les économetres ont arrivé a élaborer les modeles VAR qui apportent une repense
statistique a |’ ensemble des critiques.

La modéisation VAR a deux avantages: elle donne des modéles non seulement
descriptifs mais aussi explicatifs des phénomeénes a étudier, et permet d’ analyser les effets de
la politique économique, cela a travers des simulations de chocs aléatoires (innovations).
Cependant, cette analyse Seffectue en postulant la constance de |’ environnement
économique « toutes choses étant égales par ailleurs ».

Nous présentons ce chapitre en deux sections: la premiére concerne les notions et les
concepts d'une série temporelle et les processus aéatoires et les tests de validation. La
deuxieme concernera les spécifications générales d’ un modéle VAR, la méthode d’ estimation,
ains que les relations de cointégration et modele a correction d’ erreurs.

SECTION 1: NOTIONS DE BASE DE L'ANALYSE DES SERIES
TEMPORELLES.

1. Définition d’une série chronologique:

Une série chronologique est une série de valeurs, que prend une variable éudiée en
fonction du temps, ou c'est une suite d observations d’ un méme phénomeéne en fonction du
temps.

L'analyse d'une série temporelle consiste a identifier et classer les facteurs qui
expliquent les variations parmi les valeurs prises par la variable observée sur des intervalles

réguliers, mesurés généralement en années, mois ou semaines.
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2. Lesprocessus stochastiques (aléatoires) :

Chague observation est considérée comme la réalisation d’'une variable aéatoire. La

collection de ces variables s appelle un processus aéatoire. ™

2.1. Processus stationnaires:

Définition: avant de traiter une série chronologique, il convient d’en éudier les
caractéristiques stochastiques. Si ces derniers —C'est-a-dire son espérance et sa variance- se
trouvent modifiés dans le temps, la série chronologique est considérée comme non
stationnaire ; dans le cas d’'un processus stochastique invariant, la série temporelle est alors

stationnaire. De maniére formalisée, le processus stochastique Y est stationnaire si :
- E(Y,)=E(Y,,,)=p Vtet Vm:lamoyenne est constante et indépendante du temps
-Var (Y) < o Vt;lavariance est finie et indépendante du temps.
- Cov(Y,, Yk )= E[(Y, — )XYk —1t)]=7  la covariance est indépendante du
temps.
Il apparait, a partir de ces propriétés, qu’un processus de bruit blanc &, dans lequel les &
sont indépendants et de méme loi N(O, crf ) est stationnaire.

Une série chronologique est donc stationnaire si elle est la réalisation d’'un processus
stationnaire. Ceci implique que la série ne comporte ni tendance ni saisonnalité et plus

généralement aucun facteur n’ évoluant avec le temps.
2.1.1. Les processus stationnairesau sensstrict ; la stationnaritéforte:

Soit un processus aléatoireréel X;, teT.

Le processus X; est dit strictement ou fortement stationnaire s Vle n-uple du tempst; < t;

<..... <ty telque: tieT etpourtouttemps heT

Avec ti+th eT Vi, i=1,....,n

Alorslasuite (Xt1+h, ..... , th+h) alamémeloi de probabilité que la suite (th, ..... ,th)
La loi de probabilité qui correspond a la suite (Xt N ,th) est caractérisée par sa

fonction de répartition, d’ ou la définition équivalente de la stationnarité forte :

19 Guy Melard ; méthodes de prévision a court terme. Ellipses. p : 279

1 Un bruit blanc est une suite de variables al éatoires de méme distribution et mutuellement indépendantes.

.
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V(XX ¥ (tseesty) Vo X (X X (X = PIX nd K X (X ]

Ains un processus aléatoire est strictement stationnaire si toutes ses caractéristiques c'est-a-

dire touts ses moments sont invariants pour tout changement de I’ origine du temps.

Dans le cas ot un processus X; ,teT ettel que T =R, Z ou N alors on peut vérifier que

X est un processus strictement stationnaire si :
. E(X;)=m VteT
e V(X)=0? vteT
e Cov(X,X¢)=y(t—8) VteT VseT :t=s

2.1.2. Ladtationnaritéd’ordredeux desprocessus; la stationnaritéfaible :

Le processus X, te T est dit faiblement stationnaire si :
. E(X;)=m VteT
e V(X,)=0? vteT
o Cov(X{, Xy g)=7x(0) VteT VOeT

J/X(Q) Est la fonction d'auto covariance du processus. La covariance dépend de la

différence du temps, seule et non du temps, on la note ainsi pour la différencier du cas
précédent.

Les processus stationnaires d ordre deux sont des processus générateurs de chronigque sans
tendance en moyenne et sans tendance en variance, mais cela ne signifie pas que les séries

temporelles ont une représentation graphique stable.

2.1.3. Leprocessus bruit blanc :
Soit le processus X, te T. si pour tout n-uple du tempst; < to<..... <t,, les variables
aéatoires suivantes(x'tz - th)"”"(xtn - th_l), (différences premieres) sont

indépendantes, il S agit d’ un processus a accroi ssements indépendants.

Le processus X, te T, est dit a accroissements indépendants stationnaires si de plus la loi

de probabilité de (xt+h - X ) VheT nedépend pasdet.

*
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Un bruit blanc ® fort est un processus stationnaire & accroissements indépendants
stationnaires. 1l s'agit donc d’une suite de variables aléatoires réelles homoscédastiques et
indépendantes”.

Si la suite des variables aléatoires est non corrélée, le processus est dit bruit blanc faible.
Si laloi de probahilité de X; est normale alors le processus est dit bruit blanc gaussien.
Dans la pratique, on différencier rarement ces deux concepts.

Un bruit blanc est donc tel que :

. E(X;)=m VteT
. V(X,)=0? vteT
. Cov(X;, Xi,9)=7x(0)=0 VteT VOeT

S E(X;)=0; lebruit blanc est centré.
2.2. Processus non stationnaires:
Deux types de processus sont distingués :
2.2.1. Lesprocessus TS (Trend Stationary) :
Un processus TS sécrit: X, = f, +¢,, oU f est une fonction polynomiale du temps,
linéaire ou non linéaire, et & UN pProcessus stationnaire.
Les processus TS le plus ssmple est présenté par une fonction polynomiale de degré 1. Le
processus TS porte le nom linéaire et S écrit :
Xi=ay+ gt + ¢
Si &, est un bruit blanc (gaussien ou non) ; les caractéristiques du processus TS sont :
E(X,)=a, +at+E(s, )=a, +at
V(X,)=0+V(e, )=0?
Cov(X,,X,)=0  pourt=t’

Ce processus TS est non stationnaire car E( X, ) dépend du temps. Connaissant & et &,
le processus X peut étre stationnarité en retranchant, de lavaleur de X; ent, lavaleur estimée
g + 4t

Dans ce type de modélisation, I’ effet produit par choc a un instant t est transitoire. Le

modéle éant déterministe, la chronique retrouve son mouvement de long terme qui est ici la

3 . Appellation donnée par lesingénieurs .cf. C. Chat Field 1984.
* . Régis bourbonnais, Michel Terraza : analyse des séries temporelles en économie. Puf. Paris 1998. P : 218.
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droite de tendance. Il est possible de généraliser cet exemple a des fonctions polynomiaes de

degré quelconque.”

2.2.2. Lesprocessus DS (Difference Stationary):
Les processus DS sont des processus que I’ on peut rendre stationnaires par |’ utilisation

o "y d . .
d'un filtre aux différences:(1— D) X, = B + & ol & est un processus stationnaire, p une

constante réelle, D |’ opérateur décalage et d I’ ordre du filtre aux différences.®
Ces processus sont souvent représentés en utilisant le filtre aux différences premiéres (d =

1). Le processus est dit alors de premier ordre. Il s écrit :
L-D)X;,=B+g =X, +B+¢
L’introduction de la constante  dans le processus DS permet de définir deux processus
différents:
e B =0:Ileprocessus DS est dit sans dérive.
Il sécrit: X, =X 1+¢
Comme ¢ est un bruit blanc, ce processus DS porte le nom de modele de marche au

hasard.

Pour stationnariser la marche aéatoire, il suffit d appliquer au processus le filtre aux
différences premiéres: X, = X;_; +& < (1- D)X, = &

e [ #0 :leprocessus DS porte le nom de processus DS sans dérive.
Il sécrit: Xy =Xi4+p+¢

La stationnarisation de ce processus est réalisée en utilisant le filtre aux différences

premigres: X, = X, 1+ B +¢& < (L-D)X, =B +¢

Dans les processus de types DS, un choc a un instant donné se répercute a l’infini sur les
valeurs futures de lasérie ; I effet de choc est donc permanent et va en décroi ssant.

3. Lestestsderacinesunitaires:

Afin de déterminer la nature de la tendance qu’ elle soit déterministe ou stochastique, on doit
procéder aux tests de Dickey et Fuller.
3.1. Test deDickey-Fuller smple:

Ces tests sont construits sur labase de trois modéeles :

°lbid. p.141.
®lbid. p. 142.

&



Chapitre 3 : les principe et procédés de

(1) Xy =¢ X;_1+ & :unmodéle AR d ordre 1.

(2) Xy =¢ X1+ B +¢& :unmodéle AR avec constante.

(3) X; =¢X;_1+bt+cC+e& :unmodéle AR avec tendance.
Letest est compose des hypotheses :

Ho:¢q1 =1 : le processus suit une marche au hasard.

Hy |¢l| <1 : leprocessus est asymptotiquement stationnaire.

Si Hp est retenue dans |’ un des trois modéles ; |e processus N’ est pas stationnaire.
Si H; est acceptée dans le modéle (3) et si b est significativement différent de 0, alors le
processus est un TS.
Cependant, sous I” hypothese Ho, les regles de I’ inférence statistiques ne peuvent pas étre

appliquées pour tester cette hypothése, en particulier la distribution de Student du

paramétreq .

Pour cela, Dickey et Fuller ont étudiés la distribution asymptotique de (]51 sous Ho Et a

I’aide des simulations de Monte-Carlo, ils ont tabulés des valeurs critiques pour des
échantillons de tailles différentes, dans des tables anal ogues a celles de Student.

Pour des raisons statistiques, Dickey et Fuller ont choisi de tester (¢ —1)au lieu ded; , les
modéles (1), (2), (3) deviennent :

(1) X = (A~ )X g + &
@ X =(-DX 4+ B +g
@) X;=(¢ —1)X, 4 +bt+c+g
L e test déroule comme suit :
Par les MCO, on estime ¢, des trois modéles. Cette estimation nous donne t b1 qui est
analogue ala statistique t de Student.

S t¢;1 2> tiopule : on accepte Ho ; il existe une racine unité et le processus n'est pas

stationnaire.’

"Ibid. p. 149.
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e Testsde Dickey-Fuller augmentés:
Dans les model es précedents, le processus &; est un bruit blanc. Or il N’y aaucune raison

pour que I’erreur soit non corrélée; on appelle test de Dickey Fuller augmenté la prise en

compte de cette hypothese.

Ces tests sont fondés, sous |” hypothése alternative |¢1| < 1, sur I’ estimation par lesMCO

des trois modéles suivants :

p
(4) AX; = pXi_1— Z¢jAXt—j+1 T &
j=2

P
(5) Axt = pXt_l— Z¢ijt—j+l+ C+8t avec 8t —> || d
=2

p
(6) AX; = pXi_1— D §;AX_j, +bt+c+e
j=2

Le test se déroule de maniere similaire au précédent, seules les tables statistiques
différent. La valeur p peut étre déterminée selon les criteres d’ Akaike ou Schwarz. Ou en
partant d’ une valeur suffissmment importante de p, on estime un modéle a p-1 retards, puis a
p-2 retards jusqu’ & ce que le coefficient du Premier retard soit significatif.®

4. lestestsdevalidation :

Il existe plusieurs tests qui permettent de valider le modéle retenu et de comparer les
performances entre les modél es.

4.1. Test de Student des paramétres:
Les méthodes d’ estimation permettent de calculer la matrice des variances covariances

des estimateurs. Pour n grand, les covariances se calculent a partir de lamatrice d' information

52
de Fisher approchée par| ——— . Ou p; est un parameétre de la partie AR ou MA du

processus estimé.

On effectué un test classique de Student sur chacun des paramétres du processus ARMA en

divisant le paramétre par son écart type.

8 bid. p.155.




Chapitre 3 : les principe et procédés de

Il peut arriver gu’ un ou plusieurs parametres ne soient pas significativement différents de
0; lemodéle est dlors regjeté et on retrouve al’ éape d estimation en éiminant la variable don
le coefficient n'est pas significatif. En procédant ainsi, on construit des processus ARMA
troués.’

4.2. L e coefficient de déter mination :
Les coefficients de détermination ; R* normal ou R? corrigé, des modéles estimeés sont :
2
R2 - th
> (X -X)

t

2
R?=1- n-1 th_z ; & résidud'estimation
n-p-a ¥ (X, -X)
t

On utilise R 2 dans de nombreux cas, puisqu’il permet de prendre en compte le nombre de
variables explicatives : c'est-a-dire lesretardsp de |’ AR et les retards q du MA.
La significativité de ces coefficients est testée a I’aide d' une statistique de Fisher (ces

coefficients sont prochesde 1 si Z 8t2 tend vers 0).

4.3. Lescriteresde comparaison des modéles:

Il arrive qu’'a I’issue de tous ces tests, plusieurs modeles se montrent résistants. Pour
choisir le meilleur d’entres eux, on peut utiliser les critéres de comparaison des modéles.
Parmi ces criteres on trouve :

= Le critere d'information de Akaike (AIC) : présenté en 1973 pour un ARMA (p, q), il
a démontré que le meilleur des modeles ARMA non filtrés est celui qui minimise la
statistique :

AIC(p,q) =nlogé; +2(p+0q).

= Lecritére de Schwarz (1978) :

SC(p,q) =nlogd; +(p-+a)logn.

%1bid. P. 217.
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SECTION2: LA MODELISATION VAR.

1. Leprocessus VAR :

1.1. Définition desmodées VAR

Un groupe de variables aléatoires temporelles est généré par un modéle VAR s chacune

de ces variables est une fonction linéaire de ses propres valeurs passées et des valeurs passees

des autres variables du groupe, alaquelle s’ gjoute un choc aléatoire de type bruit blanc.

Un processus stochastique multi varié X an composantes est généré par un modéle VAR

(p) S'il existe un vecteur 1, des matricesg; detype N x N et un processus stochastique multi

varié U, dont chaque composante est un bruit blanc te que :

P
Xi=n+ Y X +U, @
i=1

1.2. Lareprésentation générale:

Un processus VAR a N variables et p décalages noté VAR(p) s écrit sous forme

matricielle:

Xi=¢o+ 91 Xig++9, Xy + &

Xlt

XN, EN,

Ou &; est un bruit blanc de matrice variance covariancezg. On peut encore ecrire::

(' — L — ¢, —“'—¢PLP)Xt = o + &y

soit : (L)X, =g + &,

Avec : d(L) =1 —Zp:qbiLi (12)
i=1

ag

¢p:

! Eric Dor: économétrie. Pearson éducation. France 2004. p: 208.
12 Sandrine Lardic, volerie mignon : économétrie des séries temporelles macro économiques et financiéres.

economica.paris2002.p : 84.

1 2
a, a,

1 2
aNp aNp

a,

aNp

=
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1.2.1 Condition de stationnarité:
E(Xt ) =u Vi
V(X;)< o
Cov(X, Xpa) = E[(X¢ = )Xo )] =T Wt
On démontre qu’un processus VAR(p) est stationnaire si le polynéme défini a partir

du déterminant: det( | — ¢, Z —¢,Z% —... —$ppZ ") = 0a ses racines a
' extérieur du cercle du plan complexe. &
1.2.2 Représentation VARMA :

La représentation VAR peut étre généralisée afin de tenir compte d’ une auto corrélation

des erreurs d’ ordre g. on a donc un processus ARMA multi varié, ce que I’ on note processus
VARMA ou ARMAX et qui S écrit :

Xt — ¢0 + ¢1Xt—1 +...+ ¢pxt_1 + gt + 918'[—1 +...+ qut—q

Soit encore ¢(L)Xt = H(L)gt + ¢
Ou¢@ est un polyndme matriciel d’ordrep et 6 un polyndme matriciel d’ ordre g,
Lareprésentation VMA s écrit :

Xt = ZQjet_j = Q(L)gt
j=0

ol :0(L)=> 0,L) , 0,=1
j=0
Les conditions de stationnarité sont analogues a celles d’un processus ARMA uni varié:

un processus VAR est toujours inversible, il est stationnaire lorsque les racines de son
polyndme sont al’ extérieur du cercle unité du plan complexe.

Un processus VMA est toujours stationnaire. 1l est inversible si les racines de son
polynéme retard sont al’ extérieur du cercle unité du plan complexe.

Les conditions de stationnarité et d’'inversibilité dun ARMAX sont données par la partie
VAR et lapartie VMA del’ARMAX. &

13 Régis bourbonnais : économétrie, «manuel et exercices correges».dunod.paris2000.p :255.
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1.3 Estimation des paramétres:

Dans le cas d’ un processus VAR, chacune des équations peut étre estimeées par les MCO
indépendamment |es unes des autres, ou par la méthode de maximum de vrai semblance.
Soit lemodele VAR(p) estimé :

e étant le vecteur de dimension (k, 1) desrésidus d’ estimation €y, € ,...,6 -

Onnote: X € lamatrice des variances covariances estimée des résidus du modéle.

Les coefficients du processus VAR ne peuvent étre estimés qu'a partir des séries
stationnaires. Ainsi, aprés étude des caractéristiques des chroniques, soit les séries sont
stationnaires par différence préalablement a I’ estimation des paramétres dans le cas d’'une
tendance stochastique, soit il est possible dgouter une composante tendance a la
spécification VAR, dans le cas d une tendance déterministe. De méme, on peut gouter ala
spécification VAR des variables binaires afin de corriger un mouvement saisonnier ou une
période anormale.

1.4. Détermination de nombrederetard :

Pour déterminer le nombre de retard d’un modéle a retards échelonnés dans le cas de la
représentation VAR, les criteres d' Akaike et Schwarz peuvent étre utilisés pour déterminer
I’ordre p du modéle. La procédure de sélection de I’ordre de la représentation consiste a
estimer tous les modéles VAR pour un ordre alant de 0 a h (h étant le retard maximum

admissible par lathéorie économique ou par |es données disponibles).

2. LaCointégration Et Modéle A Correction D’erreurs:

Le point de départ de la cointégration réside dans le fait que de nombreuses séries macro-
économiques sont non stationnaires. Or, si I’on applique des méthodes habituelles, deux
principaux problemes surgissent :

Le probléme de régressions fallacieuses qui apparait alors méme que dans la réalité,
aucune relation linéaire ne lié certaines variables (non stationnaires), une estimation par MCO
peut donner des résultats qui font croire faussement qu’une telle relation existe, et qu’elle est
importante (R*élevé, t-stats significatifs...).

Certaines lois asymptotiques ne sont plus valables, par exemple, les statistiques des tests

de Dickey-fuller ne suivent plus une loi habituelle.

)
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La modélisation ARMA n’est valable que pour des séries stationnaires. Si les séries ne
sont pas stationnaires stochastiquement, on a vu que les différencier suffisait a les rendre
stationnaires. Cette opération de différenciation a cependant deux limites principales :

o Elle ne prend en compte que les changements intervenus d' une période sur |’ autre.

o Les relations entre les niveaux des variables ne sont pas étudiées. On masque aors les
propriétés de long terme des séries.

o Si des relations stables existent a long terme entre les variables ; on parle de relation
de cointégration, les modeles classiques, (ARMA) par exemple, sont incapables d’en rendre
compte. Pour cela il faut utiliser une classe particuliere de modeles, directement liées a la
cointégration ; les modeles a correction d’ erreur (erreur correction modele « ECM »).

o La théorie de la cointégration permet d’ éudier des séries non stationnaires mais dont

une combinaison linéaire est stationnaire.

2.1. LaCointégration :

La théorie de cointégration a été introduite par Granger (1981). Elle a connu depuis de
tres nombreux développements. Son role est d’analyser de fagon conjointe les tendances
stochastiques des variables, afin de trouver une combinaison linéaire entre ces variables plus
on moins stables. Donc elle permet de mesurer les erreurs d’ gjustement d’une variable par

rapport a une autre autour d’ une relation d équilibre.

2.1.1. Propriétésdes sériesintégreées:
Une variable X, est intégrée d'ordre d (notée X, ~I (d)), S'il convient a la différencier d
fois afin de larendre stationnaire.

. S X, ~I (d)) aors: atb X, ~I (d), ou aet b sont des constantes, b=0.

o Si X, ~I (d)) dors: aX, +bY, ~I (0), ot aet b sont des constantes.
. S X~ (d,) etY,~I (d,) aorsen général ; aX,+bY, ~l (max(d,,d,), ol a et b sont
des constantes non nulles.

2.1.2 .Définition De La Cointégration :

S X,et Y, sont deux séries I(d) alors en général la combinaison linéaire 7, ;

n,=X,-aY, estauss | (d).

.
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Cependant, il possible que 7, ne soit pas | (d) mais| (d-b) ou b est un entier positif. Dans

lecas X, et Y, sont dites co-intégrées note (Cl (d; b)). L’ explication de cette relation est que
acourt terme, X, etY, peuvent avoir une évolution divergente, mais elles évoluer ensemble a

long terme, il existe dons une relation stable entre les variables a long terme qui est appelée

relation de cointégration.

2.1.3. Conditions De Co-Intégration :

Lesséries X, etY, sont dites co-intégrées, si les deux conditions suivantes sont verifiées :

. Elles sont affectées d’ une tendance stochastique de méme ordre d’intégration d.
. Une combinaison linéaire de ces séries permet de se ramener a une série d’ ordre

d intégration inférieur.

2.2. Représentation Des Séries Co-Intégrées: LesModéles A Correction D’erreur :*

Les modeles a correction d'erreur, permettent de modéliser les gustements qui
conduisent & une situation d’équilibre a long terme. Ce sont des modéles dynamiques qui
integrent alafoisles évolutions de court terme et de long terme des variables.

Soit X, etY, deux variables co-intégrées d’ ordre d (noté CI (d, b)) ; la relation a long terme
S écrit comme suit : X, =aY, +n, , ou n,est | (d-d) ¢ est-a-dire stationnaire.
Lemodéle &, correction d erreur s écrit comme sulit :
° AX =7, nt—1+Zﬂi Axt—i+z5j AYt—j+ d (L) ey
i i
o A=t B AX Y SAY  + dy (L),
[ J

Oueg, ete, sont deux bruits blancs. n est le résidu de la relation de cointégration
entre X, etY, .d, Et d, sont des polyndbmesfinisen L.
Le modele a correction d’ erreur combine donc deux étapes de variables :

o Des variables en différence premiere (stationnaires) qui représentent les fluctuations

de court terme.

4 George B, Alain P, «économétrie des séries temporelles» ; presse universitaire de France Parie X|1. décembre
1995 ; page 54

&
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. Des variables en niveau, ici une variablen,, combinaison linéaire stationnaire de

variables non stationnaires, qui assure la prise en compte du long terme.
2.3. Estimation Des Modeles A Correction D’ erreur (ECM):
Il existe deux méthodes pour estimer les modeles ECM

2.3.1. Estimation Par La M éthode En Deux Etapes; L'approche D’Engd Et Granger :

La méthode d’ estimation en deux étapes a été proposée par Engel et Granger (1987). Son
principal avantage réside dans sa ssimplicité de mise en ceuvre. Cette technique n’est valable
que pour les séries Cl (1,1). Afin de simplifier I’expose, nous présenterons le cas de deux
variables.

A. Premier étapes: Estimation delarelation de long terme :
Onegtime:Y, = a + BX, +n,.

Au cours de cette étape, il est nécessaire de vérifier que les séries sont bien co-intégrées,
c est-a-dire que les résidus de la relation de long terme sont bien stationnaires afin de passer
alaseconde étape. Pour cela, on applique les tests de cointégration qu’ on va présenter apres.

B. Seconde étape : Estimation du modéle a correction d’ erreur

On estime le modele a correction d’ erreur par les MCO.

AY, =-yn ,+ ZﬁiAXt—i + z5jAYt—j + &
i i

Ou g, est un bruit blanc, ﬁtfleﬁt le résidu estimé de la relation de long terme retardé d'une
période.
Les Tests De Cointégration :

Engel et Granger (1987) ont proposé plusieurs tests, dans tous les cas I’ hypothése nulle
est celle d absence de cointégration (cas de régression fallacieuse), I’ hypothese aternative
étant la cointégration. Parmi ces tests, les tests de Dickey-fuller dont Engel et Granger
recommandent I’ utilisation. Ces tests sont présentés ci-dessus.

La méhode d’ estimation en deux étapes nous permet d’estimer aisément un modéle a
correction d’erreur, les tests fournis sont faciles & mettre en ceuvre. L’ inconvénient de cette
approche est qu’ elle ne permet pas de distinguer plusieurs relations de cointégration dans le
cas de trois variables et plus, pour cela on utilise I’ approche multivariée de la cointégration

présentée par JOHANSEN (1991).

&
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2.3.2. Estimation par la M éhode du maximum De vraisemblance de Johansen(VECM) :
Considérons le modéle CVAR (VAR co-intégré), contenant N variables, toutes intégrée
de méme ordre:
X, =X+ X +... v X, + &
Lareprésentation VECM (VAR a correction d’ erreur) de ce modéle s' écrit comme suit :
AX ==TLAX  +...+11,AX,_, +¢
Onpose [1, =—Bo ou:
. o : lamatrice d’ ordre(r, N) qui contient r vecteurs de cointégration(r est le rang de
cointégration).
e [ : la matrice (N, r) qui contient les poids associés a chague vecteur de

cointégration.
Pour estimes les différentes matrices, JOHANSEN propose la méthode du maximum de
vraisemblance :

Lalog-vraisemblance s écrit comme suit ;

LogL (a)=" NT/2 log (211)-T/,log (det Q(a ))- NT/2 ........... (3, 1). Avec:
o Q(a )=Sy- S, (a'Sppa )"loc'Spo

1& : :
J S = T Zemept I’expression S; nous donne les matrices de var-cov de g, ete, avece,
t=1

et e, sontlesrésidusestimésdesrelations:
AX; = 0 AX, g+ o+ 05, (AX 0 + 8y

AX, =0 AX  +.. 4+ 0, AKX+ €y

Ol 0y = |[T,~BaT1, Jet 6, =TTi pour i=1,..., p-1,

Maximiser la relation (3, 1) par rapport a Q (a) revient a résoudre le programme de
minimisation suivant :

Min det (Q(c)) <Min det lSOO — Sopa(a'Sppa)_la'Spo

La solution de ce probléme se fait par la recherche des valeurs propres et |es vecteurs propres
del’équation : det[)bSpp —~ SpOSgolSOp] =0

La résolution de cette équation nous donne N valeurs propres estimées et N vecteurs propres

associés a ces vaeurs propres. Ces vecteurs sont les estimateurs de maximum de

vraisemblance de vecteurs de cointégration.

o)
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Plus précisement |’ estimateur de S est donné par :

-1
A

A A . A A
ﬂ:_SOpOC o Sppa __pra et

o= Sin —'Ei)p(ZCZ SpO = E%O'_

Et lalog-vraisemblance maximale s écrit :
Longz—N—;Iog(Z )——Iogdet ]——Zlog(l ij N2T

Lesr vecteurs de cointégration sont donnés par lesr vecteurs propres les plus significatifs.
A. Détermination Du Nombre De Relation De Cointégration :
Afin de déterminer le nombre de vecteurs de cointégration JOHANSEN propose le test

suivant :

o Le test de trace; il Sagit d'un test du rapport de maximum de vraisemblance

N A
consistant a calculer la statistique suivante: TR=-T z Iog(l— lj
i=g+1
L’hypothése nulle testée est: r <qcest-adire gu'il existe au plus r vecteurs de
cointégration. Ce test revient atester lerang delamatricelT, = Rg([1,)=r .

On rgjette I'hypothése nulle de r relations de cointégration lorsgue la statistique TR est
supérieur asavaleur critique (pour les valeurs critiques voir annexe.....).

Trois cas peuvent se présenter :

. Ro(IT p)z 0, il m"existe aucune relation de cointégration.

. Ro([T,)=r, avec O<r<N. celasignifie que X, est co-intégré derang «r ».

. Rg(l"[p): N. Dans ce cas X, est stationnaire et il n'existe pas de relation de
cointégration.

B. Synthése De La Procédure De L’ estimation :

Nous essayons ici de synthétiser les grandes étapes relatives a |’ estimation d’un modele
VECM :

o Etapel : Détermination du nombre de retards P du modéle (en niveau ou en log) selon
les criteres d’ Akaike ou Schwartz.
o Etape2 : Estimation de la matrice [] et test de JOHANSEN permettent de connaitre

le nombre de relation de cointégration.
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o Etape3 : Identification des relations de cointégration, ¢’ est-a-dire des relations de long
terme entre les variables.

o Etape4 : Estimation par la méthode du maximum de vraisemblance du modéle
vectoriel acorrection d erreur et validation al’ aide des tests usuels.

Nous soulignerons que I’ intérét de larelation de la théorie de cointégration est qu’ elle
fournit une méthode d’'analyse des séries temporelles non stationnaires en évitant le
probléme de la régression falacieuse. Des variables co-intégrées suivent alors une
dynamique de correction d'erreur autour de cette relation déquilibre. La méthode
d estimation la plus ssmple est celle d'Engel et Granger, qui suppose qu’il n’existe qu’un
seul vecteur de cointégration. L’autre méhode est celle de JOHANSEN qui permet par
contre de tester I’ hypothése de I’ existence de plusieurs vecteurs de cointégration entre des
variables intégrées de méme ordre, dont la dynamique est représentée par un modéle VAR
co-intégré a correction d’erreur noté (VECM), qui permet de modéiser simultanément les
dynamiques de long terme et de court terme des séries temporelles.

Conclusion :
La modélisation VAR fournit un outil d'analyse permettant d'éclairer les implications
d'une politiqgue économique sur la dynamique du systéme économique qui se manifeste a

travers les variations et les interactions des agrégats macro-économiques.

En effet, elle a I’avantage d'ére assez ssimple a mettre en ceuvre que ce soit dans la

procédure d'estimation ou de tests.

Néanmoins, si les variables présentent des relations de cointégration, un modéle VAR qui
ne les fait apparaitre qu'en différence, serait mal spécifié. Dans ce cas, il serait nécessaire de
considérer cette cointégration des variables cest-adire dinsérer dans le modéle les

combinaisons linéaires stationnaires exprimant les relations de long terme entre ces variables.

La modélisation VAR fournit un outil d’analyse qui se manifeste atravers les variations
et les interactions des variables éudiées, permettant d éclairer les implications des
modélisations classiques.

Xl
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Chapitre IV : Etude empirique sur I'impact de la dévaluation de la monnaie sur les importations
en Algérie

CHAPITREIV
ETUDE EMPIRIQUE SUR L'IMPACT DE LA DEVALUATION

DE LA MONNAIE SUR LESIMPORTATIONSEN ALGERIE

I ntroduction :

A lalumiére des é éments théoriques sur lamodélisation présentés au chapitre précédent,
nous allons tenter dans ce chapitre de faire une application a un ensemble de variables macro-
économiques de I’ économie Algérienne. |l sagira d'estimer un modele VECM et de calculer
les fonctions de réponses du systéme économique Algérien qui ne sont autres que les
coefficients de la représentation moyenne mobile du modéle.

Ceci afin de pouvoir simuler I’ effet sur I'activité économique de chocs effectués sur la
variable "taux de change'. Cet effet se manifeste par la variation des principaux agrégats
macro-économiques figurant dans le modéle asavoir le PIB, Iinflation, les importations.

Nous présentons tout d abord le choix des variables du modéle, avant qu'on passe a
I” application du test de Dickey-Fuller afin d’ étudier |a stationnarité des séries.

Une fois l'ordre dintégration des variables soit déterming, nous procéderons a
I'identification de I'ordre optimal de retards a retenir dans le modele VECM, suivant les
criteres d'Akaike (AIC) et Schwartz (SC) pour qu on détermine ensuite le nombre de
relations de Cointégration si toutes les variables ne sont pas stationnaires en niveau.

Nous présentons ce chapitre en deux sections: La premiére sera consacrée al’analyse
graphique et statistique des séries de données. La deuxiéme sera centrée sur |’ étude multi

variée des séries de données.

SECTION 01 : ANALYSE GRAPHIQUE ET STATISTIQUE DES SERIES DE
DONNEES

1. Lechoix desvariables

D'apres la théorie économique, la dévaluation de la monnaie nationale permet une
réduction des importations suite au développement des activités nationales de substitution.
Ceci entraine par le jeu du multiplicateur un accroissement de I’ activité économique.

Ainsi, pour pouvoir vérifier ces mécanismes de réponse dans le contexte algérien, nous
avons choisi les variables le PIB, I'inflation, les importations en plus de la variable monétaire

d'intérét en I’ occurrence le taux de change.

)
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Les séries de données pour le PIB, les importations sont considérées en termes de valeur

constante.

Pour le taux de change, nous considérons le taux de change officiel annuel moyen du
dollar US par rapport au dinar, et pour I’inflation ¢’ est des valeurs en pourcentage(%6).

Par ailleurs, il ya lieu de signaler qu'a I'instar des modeles de séries temporelles, la
modélisation VAR se base sur des données de courte période généralement trimestrielles pour
des variables macro-économiques, ce qui permet au modéle de mieux rendre compte de la
dynamique de fonctionnement du systeme économique. Mats, faute de disponibilité de ce type
de données, nous avons été contraint d'utiliser les données annuelles, de la Banque Mondiale,
disponibles pour la période 1980 / 2013, qui offrent la possibilité de convertir les séries a
étudier en termes constants.

Ainsi, la période couverte par notre éude est de 1980 a 2013 et notre model e sera genéré
par les quatre variables suivantes:

- Produit intérieur brut : (PIB)
-L’inflation : (INF)

- Importations . (IMP)
-Tauxdechange : (TCH)

Les séries des variables sont prises en logarithme pour les corriger de I hétéroscédasticité
gue 1'on rencontre en considérant les variables en niveau.
Le vecteur aéatoire du modéle VAR serale suivant:

Y =(Log (PIB), Log (INF), Log (Imp), Log (TCH)).

2. Analyse graphique des séries
. Analyse graphiquedelasériedu IMP
Figure N°2 : Evolution des importations
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Source: graphe obtenu a partir du logiciel Eviews.
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en Algérie
D’ apres se graphe en remarque que les importations des biens et services a connue deux

phases essentiels, la premiére entre 1980 et 2000 est caractériser par une fluctuation entre 40

et 60 milliards de DA, est la deuxiéme a connue une hausse remarquable a partir de |I’année

2000 a cause de augmentation des recettes des hydrocarbures.

Cette intuition peut étre renforcée par I’ é&tude de son corrél ogramme représenté ci-dessous.

FigureN°3: Corrélogramme delasérieIMP

Date: 07/29/15 Time: 16:17

Sample: 1980 2013

Included observations: 34
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Source: graphe obtenu a partir du logiciel Eviews.

D’ aprés le corrélogramme de la série IMP, fait ressortir que les coefficients d'ordre 1 a 3

sortent de I'intervalle de confiance, c'est -a dire qu’ils sont significativement différents de

zéro. Ce qui laisse prédire que la série n’ est pas stationnaire.

o analyse graphiquedela sériedu PIB

Figure N°4: Evolution du PIB Algérien

T b T T T M b T T
1SS A9 1S 21y 21s 2010

Source : graphe obtenu a partir du logiciel Eviews.
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en Algérie
D’ apres |a représentation graphique on remarque gque la série PIB possede une tendance a

la hausse. Elle parait non stationnaire, en effet, sur la périodel980 jusgu'a 1995 ya une

stabilité du PIB est cela est due au contre choc pétrolier, par contre pour la période allons de

2000 a 2013 on remarque une évolution remarquable du PIB qui est due a I’explosion des

prix de pétrole. L’ étude de son corrélogramme est représentée ci-dessous.

Figure N°5: Corrélogramme dela série PIB

Date: 07/29/15 Time: 15:49

Sample: 1980 2013

Included observations: 34

Autocorrelation

Partial Correlation AC

PAC Q-Stat Prob

0.902
0.502
0.708
0.618
0.538
0460
0.378
0.283
0.203
10 0128
11 0.058
12 -0.004
13 -0.057
14 -0.109
15 -0.165
16 -0.213

OO~ m WM =

0.302

-0.065
-0.021
-0.031
-0.006
-0.041
-0.073
-0.073
-0.089

0.004

-0.043
-0.024
-0.012
-0.057
-0.075
-0.025

30185 0.000
54 764 0.000
74.531 0.000
90122 0.000
102.33 0.000
111.58 0.000
118.05 0.000
122.09 0.000
12411 0.000
12495 0.000
12512 0.000
12512 0.000
12531 0.000
126.04 0.000
127.80 0.000
130.89 0.000

Source: réalisé par nous méme a partir desrésultats d’ Eviews

D’ apres le corrélogramme de la série PIB, fait ressortir que les coefficients d'ordre 1 a 3

sortent de I'intervalle de confiance, c'est -a dire qu’ils sont significativement différents de

zéro. Ce qui laisse prédire que la série n’ est pas stationnaire

. Analyse graphique dela sériedu TCH

Figure N° 6: Evolution du TCH en Algérie

1ons e o=y 1o0= P oS 010

Source: graphe obtenu a partir du logiciel Eviews.
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On remarque que la tendance de la variable taux de change est en hausse a partir de

I’année 1991 jusgu’'a 2002 et une baisse légérement d' une période de six ans (06) puis
s amortissant en 2008. On peut compléter cette analyse par le corrélogramme ci-dessus.

Figure N°7: Corrélogramme dela série TCH

Date: O7/29/15 Time: 16:05
Sample: 1980 2013
Included observations: 34

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.937 0.937 32555 0.000
0 867 -0 089 61295 0 000
0.791 -0.082 B6.011 0.000
0.704 -0.133 10623 0.000
0.610 -0.103 121.91 0.000
0.511 -0.081 133.34 0.000
0 402 -0 148 140 63 0 000
0.289 -0.111 144.61 0.000
0.179 -0.051 14617 0.000
10 0.076 -0.020 14646 0.000
11 -0.026 -0.078 146.50 0.000
12 -0.101 0127 147 o7 PN
13 -0.170 -0.037 148.76 0.000
14 -0.236 -0.068 15216 0.000
15 -0.283 0.039 157.34 0.000
16 -0.316 0.010 16415 0.000

CO=0mE Wk

Source: graphe obtenu a partir du logiciel Eviews.

D’ aprés le corrélogramme de la série TCH, fait ressortir que les coefficients d'ordre 1 a 3
sortent de I'intervalle de confiance, c'est -a dire qu’ils sont significativement différents de

zéro. Ce qui laisse prédire que la série n’ est pas stationnaire.

. Analyse graphiquedela sériedel’l NF
FigureN°8: Evolutiondu I'INF en |’ Algérie

32

>
=>a
a5
16
=

= |

g

C1oes 1990 1905 000 2Z200S 2 2010

INNF

Source : graphe obtenu a partir du logiciel Eviews.
L’ évolution de I'inflation a connu plusieurs fluctuations, elle enregistre des pics ala hausse en
1992 avec un taux de 31.70% et 29,80 % en 1995 suite aux d évaluation successive de la

monnaie nationale afin de soutenir |I’activité économique.et a partir de 1996 elle baisse

g
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jusgu’a son minimum en 2000 avec 0.3%, apres en constate une fluctuation de ce taux entre

2001 et 2013.Pour assurer que la série n’est pas stationnaire en va étudier la corré ogramme
présenté ci-dessus.
Figure N°9: Corrélogrammedela série INF

Date: 07/29/15 Time: 16:13
Sample: 1980 2013
Included observations: 34

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.659 0.659 16.091 0.000
0582 0.261 29.026 0.000
0439 -0.030 36.640 0.000
0.245 -0.215 35.080 0.000
0219 0.098 41.100 0.000
0.054 -0137 41.227 0.000
-0.081 -0.199 41.527 0.000
-0.137 -0.030 42414 0.000
-0.182 0.084 44032 0.000
10 -0.188 -0.016 45842 0.000
11 -0.136 0.066 46.832 0.000
12 -0.192 -0.116 48.885 0.000
13 -0.137 0.033 49.979% 0.000
14 -0.195 -0.186 52.302 0.000
15 -0.194 -0.047 54.731 0.000
16 -0.169 -0.025 56.666 0.000

W o0~ YU e L R

Source: réalisé par nous méme a partir desrésultats d Eviews 4.0

3. Etudedela stationnarité desvariables

Letest de racine unitaire ADF nécessite la détermination du nombre de retards de chaque
série. Pour cela on fait appel aux criteres d’'information d’ Akaike et Schwarz pour des
décalages h dlant de 0 a 4. D’aprés les différentes estimations, les résultats obtenus sont

récapitul és dans le tableau ci- apres.
3.1. Testede nombrederetards pour les séries en niveau

Tableau N°3 : détermination du nombre de retards des séries en niveau

LIMP LPIB LTCH LINF

AIK SIC AIK SIC AIK SIC AIK SIC
0 -1,35 -1,25 -4,57 -4,44 -0,81 -0,65 2,31 2,44
1 -1,31 -1,13 -4,74 -4,56 -0,86 -0,67 2,35 2,54
P 2 -1,49 -1,26 -4,79 -4,53 -0,78 -0,55 2,42 2,65
3 -1,38 -1,10 -4,80 -4,52 -0,90 -0,62 2,42 2,70
4 -151 | -1,18 | -484 | -450 | -0,82 | -0,49 2,52 2,86

P aretenir 2 1 1 0

Source: réalisé par nous méme a partir desrésultats d' Eviews
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Se tableau résume des résultats des deux criteres d’ Akaike et Schwarz pour des décalages p
dlant de 0 a 4.

3.2. Textedela stationnarité des séries en niveau

Apreés la détermination du nombre de retards de chagque série, on passe a |’analyse de
stationnarité de nos série, on se référant aux trois modeles de base constituant le test de
Dickey- Fuller augmenté, afin de vérifier la significativité de la tendance et |a constante pour
identifier la nature de la non stationnarité des séries, c'est -a& dire s elles admettent un

processus TSou DS.

Tableau N°4 : Etude |a stationnarité des séries en niveau

Série LIMP LPIB LTCH LINF
. Tt Tt Tt Tt
Teste | modéle T, Te Te Te
(5%) (5%) (5%) (5%)
3 0,66 1,96 1,53 1,96 0,24 1,96 -1,41 1,96
D F (2 1,68 1,96 0,65 1,96 1,95 1,96 2,07 1,96
Q) 1,47 -1,95 1,96 -1,95 1,11 -1,95 - -
Processus
" DS(1) DS(1) DS(1) DS(1)
génerateur

Source: réalisé par nous méme a partir des résultats d’ Eviews

. LasérieLIMP:

Modeéle[3] : test delatendance:

-Ho:b=0 s Tc<Trseuil de5% (tendance n’est pas significative)
-H1:b#0 si Tc> Tt enseuil de5% (tendance est significative)
Tc= 0,66 < T1s50=1,96

Donc en accepte Ho, latendance n’ est pas significative

Modée[2] : test dela constante:

-Ho:b=0 s T¢ <Trenseuil de5% (constante n’est pas significative)
-H1:b#0 siTc> Ty enseuil de5% (constante est significative)
Tc =1,68<Tr50,=1,96"

Donc en accepte Hy, la constante n’ est pas significative

! Voir annexe(1)
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Modéle[1] : Testederacineunitaire

-Ho: 9=0 si ADFsy > ADFw (existencederacine unitaire) lasérie est non stationnaire.

-Hi:9#0 si ADFy <ADFy, (absencederacineunitaire) lasérie est stationnaire.
ADFq =1,47>ADF4,=-1,95 donc en accepte Hy, la série est non stationnaire de type DS est
pour rendre stationnaire il faut qu’ on passe ala premiere différentiation.

La premiere différenciation monte qu’il n’existe pas une racine unitaire au seuil 5%:
ADFc=-3,26>ADF=-1,95".
Donc ce processus est  stationnaire apres la premiére différenciation. Alors on dit que LIMP
est un processusintégré d’ ordre | (1). .
. LasérieLPIB:
Modeéle[3] : test delatendance:
-Ho:b=0 s Te< Ty enseuil de5% (tendance n’est pas significative)
-H1:b#0 si Tc> Ty enseuil de5% (tendance est significative)
Tc =1,53<T150,=1,96

Donc en accepte Ho, latendance n’ est pas significative
Modée[2] : test dela constante:

-Ho:b=0 s T¢ <Trenseuil de5% (constante n’est pas significative)
-H1:b#0 siTc> Ty enseuil de5% (constante est significative)

Tc =0,65<Tr59,=1,96°

Donc en accepte Hyp, la constante n’ est pas significative

Modée[1] : Testederacineunitaire

-Ho: 9=0 si ADFq > ADFy (existence deracine unitaire) lasérie est non stationnaire.

-H1:9#0 si ADFq <ADFy (absencederacine unitaire) lasérie est stationnaire.
ADFq =1,96>ADF4,=-1,95 donc en accepte Hy, la série est non stationnaire de type DS est
pour rendre stationnaire il faut qu’ on passe ala premiere différentiation.

La premiere différenciation monte qu’il n’existe pas une racine unitaire au seuil 5%:
ADF¢=-3,05>ADF=-1,95.

Donc ce processus est  stationnaire aprés la premiére différenciation. Alors on dit que
LPIB est un processusintégré d’ ordre | (1).
. LasérieLTCH :
Modée[3] : test delatendance:
-Hp:b=0 s Tc <Ttenseuil de5% (tendance n’est pas significative)

> Voir annexe(2)
* Voir annexe(5)
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-H1:b#0 si Tc> Tt enseuil de5% (tendance est significative)
Tc =0,24<Tt50,=1,96
Donc en accepte Hy, latendance n’ est pas significative
Modéle[2] : test dela constante:
-Hp:b=0 s Tc> Trenseuil de5% (constante n’est pas significative)
-H1:b#0 si Te< Trenseuil de5% (constante est significative)
Tc =1,95<Trs0=1,96"

Donc en accepte Hy, la constante n’ est pas significative

Modée[1] : Testederacineunitaire
-Ho: 9=0 si ADFq > ADFg (existence deracine unitaire) lasérie est non stationnaire.
-H1:9#0 si ADFq <ADFy (absencederacine unitaire) lasérie est stationnaire.
ADF¢4 =1,11>ADF,=-1,95 donc en accepte Hy, la série est non stationnaire de type DS est
pour rendre stationnaire il faut qu’ on passe ala premiere différentiation.

La premiere différenciation monte qu'il n'existe pas de racine unitaire au seuil 5%:

ADFc=-2,12<ADF=-1,95.
Donc ce processus est stationnaire apres une premiéere différenciation, alors on dit que LTCH
est un processusintégré d’ ordre | (1).
. LasérieLINF:
Modeéle[3] : test delatendance:
-Ho:b=0 s Tc<Tyenseuil de5% (tendancen’est pas significative)
-H1:b#0 siTe> Ty enseuil de5% (tendance est significative)
Tc =1,41<T150,=1,96
Donc en accepte Ho, latendance n’ est pas significative
Modée[2] : test dela constante:
-Ho:b=0 s Tc< Tyenseuil de5% (constanten’est pas significative)
-H1:b#0 si Tc> Tt enseuil de5% (constante est significative)
Tc =2,07<T150,=1,96
Donc en accepte H;, la constante est significative
Testederacineunitaire:

-Ho: 9=0 si ADFq > ADFy (existence deracine unitaire) lasérie est non stationnaire.

-H1:9#0 si ADFq <ADFy (absencederacine unitaire) lasérie est stationnaire.

* Voir annexe(3)
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ADF¢ =-2,45 >ADF4,=-2,95 donc en accepte Hy, la série est non stationnaire de type DS est

pour rendre stationnaire il faut qu’ on passe ala premiere différentiation.

La premiére différenciation monte qu'il n’existe pas de racine unitaire au seuil 5%:
ADFc=-8,10<ADF=-2,95".
Donc ce processus est stationnaire aprés une premiere différenciation, alors on dit que LINF

est un processus intégré d’ ordre | (1).

SECTION 02: ETUDE MULTI VARIEE DES SERIES DE DONNEES

Le but de cette étape consiste a établir les éventuelles relations qui peuvent exister entre
les variables sélectionnées a partir de  modéle a correction d erreur vectoriel (VECM) de
I” approche de Johansen.
1. Etude dela Cointégration

La Cointégration est une notion de relation a long terme entre plusieurs variables non
stationnaires, elle permet de définir une ou plusieurs tendances stochastiques communes,
c'est-a-direil s agit de trouver une relation statique along terme entre les variables étudiées. |l
est possible que deux séries soient divergentes a court terme mais évoluent d’ une fagon
identique ou proportionnelle along terme.
1.1. Déermination de nombrederetard (p)

Détermination du nombre de retards P du modéle (en niveau ou en log) selon les critéres
d Akaike ou Schwartz.

Tableau N°5 : détermination du nombre de retards

Determination de nombre de retard

Endogencus wariables: LUMP LTCH LPIB LINF
Exogencus variables: ©

Date: 08/09/15 Time: 1400

Sample: 1980 2013

Included ohservations: 30

Lag Lonl LR FFE Al SC HQ

] -44 80037 A 0.000200 3.240028 3.4268851 3.299702
1 98 77553 238.9800" G.23E-08 -5.251702 -2 317ETTT -4BE2ET2
2 111.4058 17.68228 8.22E-0B -5.027058 -3.245819 -4.489149
3 121.4628 2272248 T.51E-D8 -5.287004 -2.8688852 -4.520818
4 159.6409 2442003 4 7T9E-0B° -9.108331 -2.5933344 -5.083348"

® indicates lag order selected by the oriterion

LR : seguential modified LR test statistic {each test st 5% level)
FPE Final prediction error

AIC: Akaike information oriterion

5C: Schwarz information ariterion

HQ: HannanQuinn information oriterion

Source: Résultat obtenu a partir du logiciel Eviews 4.0

> Voir annexe(7)
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A partir de ce tableau, on peut conclure que les séries LIMP, LTCH, LPIB, LINF ont un ordre

deretard p=1, d apréslesvaeursde deux critere (AIC) et (SC).
1.2. Test delatrace de Johansen

Ce test repose sur deux hypotheses. Soit :
r : le nombre de relations de cointégration

Ho:r =0 Trace cacuiee < Tracetanuiee absence de cointégration

Hy : r>0 Trace cacuise > Traceiapuceil yaau moinsune relation de cointégration

Le tableau ci-dessous présente les résultats de I’ estimation par la méthode de latrace

Tableau N°% : Estimation par la méthode dela trace

Date: 08015 Time: 1407

Sample adjusted): 1982 2013

Included cbservatons: 22 after adjusting endpoints

Trend assumpticn: No deterministctrend {restricted constant)
Series: LIMP LTCHLFPIB UMF

Lags imterval (in fist diffzrences) 1t01

Unrestricted E:-integrsti::n Flank Test

*[**) denctes rejection of the hypothesis at the 55| 1% level
Trace ==t indicates 2 cointegr ating 2quation|s) atthe 596 l2vel
Trace testindicates 1 cointegr ating equation{s) atthe 1% level

Hypothesized Trace E Percent 1 Percent
Mo, of CEfs] Eigenvalue Statiztc Critical Value Critical Value
None ** 0 558815 53.80554 53.12 80.16
Atmost 1 * 0443196 7 62023 34.91 4107
At most 2 0375004 16.86202 19.95 2480
At most 3 0112442 3817008 2.24 1287

Source : Résultat obtenu a partir du logicid Eviews 4.0

D’ apres |e tableau en remarque que :

Trace cacuige =63,80 > Trace tahuiee=60,16 en seuil de 1% donc en accepte H; il ya moins une

relation de cointégration.

Ho:r=1 Trace cacuee < TraCeianuiee il yaune seulerelation de cointégration

Hy: r> 1 Trace cacuige™ Traceiapuce il yaau moinsdeux relation de cointégration

Trace cacuge =37,62< Trace tanuiee=41,07 en seuil de 1% donc en accepte Hy il ya une seule

relation de cointégration.
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D’ apres le test de Trace de Johansen en conclu que il ya une seule relation de cointégration

donc en peut estimer |e modéle & correction d erreur vectoriel (VECM)®.
2. Estimation d’un modéle VECM (approche de Johansen)
2.1 Estimation delong terme
Le tableau suivant rapporte |’ estimation de la relation de cointégration. On ale LIMP comme

variable endogéne, LTCH, LPIB et DLINF étant comme des variables exogenes.

Tableau N°7 Estimation de larelation de long terme

Cointegrating Eq: CointEg1
LIMP{-1} 1.000000

LTCHI-1) 0.120583
[0.03827)
[ 3.15027]

LPIB{-1} -2 133046
{0.20057)
[-10.5348)]
LIMF{-1) -0.195075
[0.02828)
[-5.08257]

7.581274

0

Source: construit par nous méme a partir de logiciel Eviews 4.0
L’estimation de la relation de cointégration permet d'identifié I’équation de long terme
suivant :
LIMP.;= 7,58 +2,13LPIB:; + 0,19 LINF.; - 0,12 LTCHy,

Les coefficients associés de a chaque variable sont significativement différents de zéro
d’ un point de vue statistique, puisque la valeur de t-Student de ces coefficients est supérieure

alavaleur critique lue dans latable de Student au seuil de 5%.
Lavariable PIB porte un signe positif. D’un point de vue économique, une augmentation

de 1% PIB a pour une conséquence d’ une hausse de 2,13% d’'IMP along terme.

La variable INF porte aussi un signe positif, d'un point de vue économique, une
augmentation de 1% d’ INF implique une augmentation de 0,19% d'IMP along terme.

Lavariable TCH porte un signe négatif. D’ un point de vue économique, une variation de

1% de TCH entraine une variation de 0,12% de LIMP en sens inverse.

® Voir annexe(8)
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Le taux de change influence sur les importations car chague augmentation de TCH

engendré une dépréciation de la monnaie national, cella signifié que les importations coute

plus chére que les exportations par apport al’ unité national .

2.2.Estimation delarelation de court terme
Tableau N° 8 : Estimation de larelation de court terme

Emor T orection: o LIRIFES
CointEqgl 0105887
(0.180851%

[ D.58528]

DL RAP-1 ) 0.1234532
(0. 19978
[ D.87245]

DL TCH{-1)} -0 253480
(0.1 5668)
[-1.81790]

CLPIB- 1)) -2 TAD454
[1.28219)
[-2 12201]

CYLIMF{- 1)} 0 03ETES
(002558
[ 1.08022]

0.128846
[0.04261)
[ 2 55742]

[y

Source : Résultat obtenu a partir du logicid Eviews 4.0

A court terme, I'IMP est influencé négativement par I'IMP retardé d une période et le

taux d’inflation, par contreil a une réponse positive par rapport aux taux de change et le PIB.

Quant aux variables, I'inflation et taux de change, elles sont non significatives puisque

le t-statistique est inférieur alavariable tabulée qui est de 1,96, au seuil de 5%.

3. Validation du modele

Afin de pouvoir valider notre modele, nous allons utiliser le test d’autocorrélation des

résidus et le test d’hétéroscédasticité, qui nous permettra de vé&ifier I'inexistence d’'une

corrélation entre les erreurs.
3.1. Test d’hétéroscédasticité

Il existe plusieurs tests de d’ hétéroscédasticité dont on peut citer le test ARCH, le test de

Breuch-Pagan et |e test de White. Nous n’ é&udieronsici que le test de White, dont | hypothéese

nulle est Hy : Homoscédasticité ; contre H; . Hétéroscédasticité.

Si la probabilité associée au test est inférieure au niveau du risque, aors on rejette I’ hypothese

nulle.
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Tableau N°9 : Test d’ hétéroscédasticité des résidus

Joint test:
Chisg df Prob.
8874570 100 08250

Source: construit par nous méme a partir de logiciel Eviews 4.0

Nous constatons |’ existence d’ une Homoscédasticité des résidus, puisque la probabilité
associée est supérieure au seuil de 5% (0,82>0,05). Donc, nous concluons que le modéle
utilisé dans notre démarche est validé, puisque les résultats obtenus conforment |” hypothese

d’ absence d’ autocorréation des erreurs et I’ hypothese d’ existence d’ Homoscédasticité.

3.2. Test d’autocorréation desrésidus

Il existe un grand nombre de tests d’ autocorrélation, les plus connus sont ceux de Box et

Pierce (1970) et Ljung et Box. Nous n’ éudieronsici que le test de Box et Pierce.

Dans ce cas, nhous allons tester |” hypothese nulle d’ absence d’ autocorrélation des résidus,
contre | hypothése d’ existence d’ autocorrélation des résidus, dons la regle de décision est la
suivante :

Ho : Absence d' autocorrélation des résidus, si la probabilité > 5% ;
H; : Autocorrélation desrésidus, si 1a probabilité < 5%.
Tableau N° 10 Test d’ auto corrélation desrésidus

WECD Residual S-erial Correl stion LM
TestE

HO: noserial comrelation =t lag order h
Cate: DS0BV1E  Timee 14143
Sample: 18980 2012

I ncd pded obsarvations: 322

Lags LE-Stat Prob
1 12 975D O.&8r4=2
=2 25 308 3 0. 0488
= 12. 50831 Q.525%
4 ZF. 12516 0.0200
L 1282028 O.g2822
= 10 58251 D.8245
ral 20 21T T O.20321
L] o8rFEFr0 0.8829
= Z2 048027 0.11=Z+F
10 10 S7F=D> 0.811=2
11 10 . 47850 0.2402
12 15 . S7 85 0. 5200

Probs froom chi-sguare with 16 df_

Source: construit par nous méme a partir delogiciel Eviews 4.0
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D’apres les résultats d estimation, nous constatons une absence d autocorrélation des

résidus, puisque les probabilités associées sont global ement supérieures au seuil de 5%.

4. Test decausalitéentrelesvariables:

L’ éaboration de ce test a ces variables prises deux a deux nécessite au préalable la
détermination du nombre de retard du modéle VAR(P) avec toutes les séries. Les critéres de
minimisation d’ Akaike et de Schwartz obtenus montrent que le retard retenu est P= 1.

Tableau 11 : Test de causalité entre les variables.

Mull Hypothesis: Obs  F-Statistic  Probability
DLIMF does not Granger Cause DLIMP 31 1.66276 0.20548
DLIMP does not Granger Cause DLINF 022577 079945
DLPIB does not Granger Cause DLIMP Kk 3.28365 0.05352
DLIMP does not Granger Cause DLPIB 0.65097 052983
DLTCH does not Granger Cause DLIMP 31 4 34647 0.02352
DLIMP does not Granger Cause DLTCH Dmaz 0.84358
DLPIB does not Granger Cause DLIMF 31 0.05296 094852
DLIMNF does not Granger Cause DLPIB 0.07640 0.92665
DLTCH does not Granger Cause DLINF 31 016345 0.85007
DLINF does not Granger Cause DLTCH 0.04274 095822
DLTCH does not Granger Cause DLPIB 31 067495 051783
DLPIB does not Granger Cause DLTCH 015196 085973

Source: Résultat obtenu a partir du logiciel Eviews 4.0

A partir du tableau ci-dessus, nous constatons que le taux de change cause au sens de
granger les importations, donc il existe une relation unidirectionnelle au seuil de 5% entre ces
deux variables pour la période étudie car la probabilité associe (p=0,02) est inferieur a 5%.

Cette causalité s expliquée par I’ influence de taux de change sur les importations.

Pour les autre variables, |e test @éimine toute relation de causalité car dans tous les cas de

figure leur probabilité est supérieur alavaleur critique au seuil de 5%.
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Chapitre IV : Etude empirique sur I'impact de la dévaluation de la monnaie sur les importations

en Algérie

5. Décomposition de la variance

L’analyse des variances fournit des informations quant a I'importance relative des

innovations dans les variations de chacune des variables du VAR. Elle nous permet de

déterminer dans quelle direction le choc a plus d’impact.

Tableau 12: lavariance de |'erreur de prévision de LIMP

VWariance Decomposition of DLIMP:

Period SE OLIMP DLTCH DLPIB DLIMF
1 0127722 100.0000  0.000000 0.000000  0.000000
2 0134773 8994087  1.74B6333 5471875  2.840919
3 0135568  ©9.64909 1.851796 55044868  2.994643
4 0.135601 8960906 1.850921 5542675  2.997349
5 0135618  89.59340 1.850612 5553480  3.002495
B 0.135621 8959254 1.850644 5553458  3.003356
7 0.135621 8959240 1.850729 5553447 3.003422
8 0.135621 89.59237  1.850746 5553449  3.003439
9 0.135621 8958235 1.850748 55534585  3.003443
10 0.135621 8958235 1.850748 5553456 3.003443

Source: résultat obtenu a partir du logiciel Eviews 4. 0.

La source de variation du I'importation provient de la variable elle-méme a raison de

89.94%. En revanche, cette source de variation diminue pour atteindre 89.59% en fin de

période. De ce fait, 1.85% de ses variations provient des variations de taux de change. 5.55%

sont issues de lavariable PIB et 3% del’inflation.

Tableau 13: lavariance de I'erreur de prévision de LTCH

Variance Decomposition of DLTCH:

Period SE. DLIMP OLTCH DLFIB DLINF
1 0.133597  0.059956  99.94004  0.000000  0.000000
2 0187152 4091070  77.85072  17.22945  0.828762
3 0.167621 9529822  B69.22133 2046479  0.784056
4 0.170082  11.08143  67.56175 2059502  0.761798
b 0170554 1134412 67.30426 2059388 0.757728
B 0170662  11.39400  67.24848 2060074  0.7567
7 0.170691 1140759 6BV.23160 2060426 0756556
g 0170700 14164 67.22671 2060517 0.756487
g 0470702 1141272 6722545 2060535  0.756469
10 0170702  11.41299  67.22514 2060540  0.756464

Source: construit par nous méme a partir delogiciel EVIEWS 4.0

La source de variation du taux de change provient de la variable elleeméme a raison de

77.85%. En revanche, cette source de variation démunie pour atteindre 67.22% en fin de

période. De ce fait, 11.41% de ses variations provient des variations du I’importation. 20.60%

sont issues de lavariable PIB et 0.75% de I’ inflation.
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Chapitre IV : Etude empirique sur I'impact de la dévaluation de la monnaie sur les importations

Wariance Decomposition of DLPIB:

en Algérie
Tableau 14: lavariance de l'erreur de prévision de LPIB

Period  S.E. DLIMP OLTCH OLFIB DLINF
1 5.301281 18.89530  6.457175 7464752  0.000000
2 6.310439  25.88045 5673926  64.5745%  0.871034
3 6.499737 3116243  6.046941  61.83399 0956637
4 6.528541  31.35801 6227980  61.45607  0.95B6939
b 6535807  31.39936 6267076  61.37749  0.956078
B 6.538016  31.40982 6274496  61.35941  0.956274
7 6.538621 3141420 6276285  61.35339  0.95B6126
8 6538770 3141522 6276807  61.35188  0.956099
9 6538808 3141548 6276950  61.35148  0.956089
10 6.538817 3141554 6276987  61.35138  0.956087

Source: résultat obtenu a partir du logiciel Eviews 4. 0.

La source de variation du PIB provient de la variable elleeméme a raison de 64.57%. En

revanche, cette source de variation diminue pour atteindre 61.35% en fin de période. De ce

fait, 31.41% de ses variations provient des variations de I'importation. 6.27% sont issues de

la variable taux de change et 0.95% .des variations du PIB sont a |’ origine de la variation de

I"inflation.

Tableau 15: lavariance de I'erreur de prévision de LINF

Wariance Decomposition of DLINF:

Period S.E. DLIMP DLTCH DLRPIB DLIMNF
1 0802416 8.600419 0474134 0.038038 90.88741
2 0861966 8193999 0439178 0042939 91.32388
3 0872592 8.025210 0. 428822 0132523 91 41344
4 0874562 8.055979 0428707 0132364 91.38295
5 0874844 8.051233 0428902 0133460 91 38641
B 0874900 8.051859 0429025 0133461 91.38566
7 0874908 8.051700 04295041 0133556 91.38570
8 0874910 8.051752 0429047 0133562 91.38564
9 0.874910 8.051747  0.429048 0133567  91.38564
10 0874910 8.051750 0429049 0133568 91.38563

Cholesky Ordering: DLIMP DLTCH DLPIB DLINF

Source: résultat obtenu a partir du logiciel Eviews 4. 0.

La source de variation de I'inflation provient de la variable elleeméme a raison de

91.88%. En revanche, cette source de variation augmente pour atteindre 91.38% en fin de

période. De cefait, 8.05% de ses variations provient des variations du I’importation. A 0.42%

sont issues de la variable de taux de change et 0.13% du PIB.
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Chapitre IV : Etude empirique sur I'impact de la dévaluation de la monnaie sur les importations

en Algérie

6. Lesfonctions deréponseimpulsionnelle:

L’'intérét de I’analyse impulsionnelle et  de permettre et d’ anticiper les effets d’une

politique économique. Les influences simultanées entre différentes variables sont définies par

les fonctions de réponses impulsionnelles suivantes :

FigurelO : Lesfonctions de réponse impulsionnelle

Response of DLIMP to DLTCH

Response of DLPIB to DLTCH

.
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Response of DLINF to DLTCH

aaaa

Source: résultat obtenu a partir du logiciel Eviews 4.0.

in—

i —

De fagons générales, en remarquons que les sont transitoires, c'est-a-dire que les variables

retrouvent leur I’équilibres de long terme au bout de 5 périodes. Toutes les fonctions de

réponse tendent ver 0. Autrement dit, une variation de taux de change affecte une faible

variation sur les autres variables.
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Chapitre IV : Etude empirique sur I'impact de la dévaluation de la monnaie sur les importations
en Algérie

Conclusion

L’ objectif de ce chapitre était de modéliser I'impact de la dévaluation de lamonnaie sur
les importations en I’ Algérie. Nous avons abordé cette problématique a partir du modele
VECM pour la période 1980-2013.

Les résultats issus de I’ application des tests de racine unitaire ADF ont exhibé que les
séries en diff érence premiére sont stationnaires (elles sont intégrées de méme ordre).

L’ ordre d'intégration de nos variables éait similaire, ce qui nous a emmenés a tester la
relation de cointégration entre nos variables. Ce test nous révele |’adoption du modée
autorégressif a correction d' erreur.

D’aprés les résultats d'estimation obtenus, on note I’existence dune relation de
cointégration entre le taux de change et les variables choisies. Cela veut dire qu’il existe un
effet de LT de taux de change sur les indicateurs économique ;

La décomposition de la variance de I'erreur de prévision montre que les variables
économiques choisis évoluent d’ une maniére indépendante du taux de change.

Les fonctions de réponse impulsionnelle montrent qu'un choc sur le taux de change

n’aura pas un effet important sur les indicateurs économique choisis.
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Conclusion générale

CONCLUSION GENERALE

Toute au long notre travail de recherche nous avons essayé de répondre a une
problématique générale qui s'inspire d’ une stratégie baseé sur I'impact de la dévaluation de la
monnaie sur lesimportations en Algérie.

La méthodologie suivie consiste a faire d’une part présentation théorique de tous les
éléments qui sont a la base de la question traité, a savoir le taux de change, la dévauation
...etc.et d'autre par une présentation théorique de la méthode de I’analyse en composante
principale et un rappel sur les série chronologique. Nous avons opté a une méthodologie
VECM permette de modélisé les gjustements qui conduisent a une situation d’équilibre de
long terme. Ce sont des modéles dynamiques qui integrent a la foi les évolutions de court

terme et de long terme des variables.

A partir del’analyse des données par |es méthodes de séries chronologique nous avons

conclu ce qui suit :

o La démarche de notre étude consiste en premier lieu a déterminer I’ ordre d’intégration
des variables, que nous avons transformeé en logarithme, via les tests de racine unitaire sur
chague variable au niveau et en différence premiere. Les résultats indiquent que les variables
sont toutes intégréesd' ordre 1 ;

o L’ existence d'une relation de long terme entre le taux de change est les variables
choisis, autrement dit qu'il yaun effet de taux de change soit sur lesimportations ou sur les
autres variables;;

o La décomposition de la variance nous a mené a constater que le taux de change évolue
de maniére indépendante des importations est des autres variables;;

o D’apres I'analyse de la fonction de réponse impulsionnelle nous avons déduit qu’un
choc effectué sur le taux de change n’a pas effet important sur les importations est aussi sur
les autres indicateurs.

Autrement dit, que la baisse de la vaeur de la monnaie nationale ne va pas réduire les
importations en Algérie est aussi leur réduction ne se fera qu'au détriment de 1'activité
économique nationale, vu 1'importante dépendance de celle-ci visavisde | extérieur.

De son coté, |" Etat profitera de la dévaluation puisgue I'effet inflationniste de la dévaluation
aggrave les charges fiscales. D'ou la possibilité d'améioration de la situation budgétaire de
I’ Etat.
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Conclusion générale

En conséguence, une spirale Inflation-Dévaluation peut sinstaller malgré la réduction
de 1'absorption interne, puisque la théorie impute la nécessite de la dévaluation al’importance
du différentiel d'inflation avec 1'extérieur, source de déséquilibres extérieurs. Ainsi, lorsque
I'inflation augmente les prix des biens importés veux flamber ce qui méne a la baisse du
pouvoir d’ achat.

En effet, alalumiére de ce qu'on exposé au paravent, il apparait que la dévaluation est
guasiment inopérante dans le contexte économigue national comme instrument de régulation
de I’ activité économique

Cependant, elle peut servir a amorcer les conditions d'une relance économique aterme, s
elle sinscrit dans le cadre d'une réforme structurelle globale, visant a lever les blocages a la
promotion des exportations hors hydrocarbures et au développement des activités de
substitution aux importations. Sagissant de la déréglementation du systeme des prix relatifs
de la réorganisation du systéme bancaire de fagon a mobiliser 1'épargne, comme source de
financement des investissements ainsi que l'améioration de la gestion des activités
économiques et financieres dans bien de cas par rapport a la situation existante.
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Annexe N°1

e LIMP
Modéele 3 Modéele 2

ADF Test Statistic ~ -1203757 1% Critical Value* 42826  ADF Test Statistic 1385758 1% Critical Value* -3.6576
55, Critical Value 35614 5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value 3.2138 10% Critical Value -2.6181

*MacKinnoen critical values for rejection of hypathesis of a unit root. *MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D{LIMP) Dependent Variable: D{LIMP)

Method: Least Squares Method: Least Squares

Date: 09/19/15 Time: 10:20 Date: 09/19/15 Time: 10:22

Sample(adjusted): 1983 2013

Sample(adjusted): 1983 2013
Included obsemvations: 31 after adjusting endpoints

Included observations: 31 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob. Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.
LIMP(-1) -0.171052 0142093 -1.203757  0.2395 LIMP(-1) -0.085518 0061712 -1.385759  0.1772
bR dyEm wmg dhag o4 owwn e dmen men oz
( ! 2) e bpey b ol D(LIMP(-2)) -0.099744 0184988 -0539190  0.5942
- - : : c 3669956 2175591 1686878  0.1031
@TREND{1930) 0.063136  0.094252 00669867  0.5088
R-squared 0.128024 Mean dependent var 0.514278
R-squared 0142818  Mean dependentvar 0514278 ) & /i 4R squared 0031138 SD. dependentvar 2045934
Adjusted R-squared 0.010944 S.D. dependent var 2.045934 - o I
SE. of regression 2034708 Akaike info criterion 4405271 o-E- of regression 2.013828  Akaike info criterion  4.357866
Sum squared resid 107.6409  Schwarz criterion 4636559 Sum_sqL_lared resid 109.4986 SChW?rZ. criterion 4.542897
Log likelihood §3.28170 F-statistic 1 082938 Log |ll|'(e|lh00d -63.54693  F-statistic o 1.321390
Durbin-Watson stat  2.027064 _Prob(F-statistic) 0385304 ~ Durbin-Watson stat 2052463 Prob(F-statistic) 0287923
Modéle 1

ADF Test Statistic 1474145 1% Critical Value* -2 6395

5% Crtical Value -1.9521

10% Critical Value -1.6214

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LIMP)

Method: Least Sguares

Date: 091915 Time: 10:28

Sample(adjusted): 1983 2013

Included observations: 31 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient Std. Error  t-Statistic Frob.
LIMP{-1) 0.016886 0.011455 1.474145 0.1516
D{LIMP{-13) -0.246969 0191467  -1.289879 0.2076
D{LIMP{-2}) -0.097309 0.190981 -0.509519 0.6144
R-squared 0.036126 Mean dependent var 0.514273
Adjusted R-squared -0.032722 S.D. dependent var 2045934
S.E. of regression 2079138 Akaike info criterion 4.393549
Sum squared resid 121.0388 Schwarz criterion 4 532322

Log likelihood -65.10001  Durbin-VWatson stat 2026015




Annexe N°2

Lapremiere différenciation

DLIMP

ADF Test Statistic

-3.266766

1%  Critical Walue®
5% Critical Walue
10% Critical Walue

-2 6423
-1.9526
-1.6216

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LIMP.2)

Method: Least Squares

Date: 09/19/15 Time: 10:31
Sample(adjusted): 1984 2013

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
D(LIMP{-1}) -1.253910 0.383838 -3 266766 0.0030
D(LIMP{-1).2) 0.093284 0.311686 0.295290 07670
D(LIMP{-2),2) 0.069744 0.210948 0.330623 0.7435
H-squared 0.580544 Mean dependent var 0.002976
Adjusted R-squared 0.549473 S.D. dependent var 3.267937
S.E. of regression 2.193481  Akaike info criterion 4.6503496
Sum squared resid 1299067 Schwarz criterion 4 643616
Log likelihood -64 55245  Durbin-Watson stat 1.974509




Annexe N°3

e LTCH
Modele3 Modée2
ADF Test Statistic ™ 077053 1% Critical Vale® -4.2712) ADF Test Statistic  -1383148 1% Crifical Vale® -2.6428
B% Critical Vale -3.5532) 5% Critical Vale -25588
10% Critical Valie -3.2108| 10% Crifical Valie -28184
“Mackinnon critical values for rejection of hy pothesis of a unit roat. *Mackinnon witical values for rejection of hy pethesis of a unit roct
Augmenied Dickey-F uller Test Equation Augmented Dickey-F uller Test Equation
Dependent Variable: DLTCH) Dependent Varizble: D(LTCH)

Method: Least Squares

Date: 07/12/15 Time: 00:44

Sample adjusted): 1982 2013

Included chservations: 32 after adjusting endpoints

Method: Least Squares

Date: 072115 Time: 00:47

Sample|adjisted): 1582 2013

Included chservations: 32 sfter adjusting endpaints

Variable Coefficient  Sid. Brror  t-Stafisfic  Prob. - — —
LTCHL) 00475 DO0ES  0TmEe  0.4474 Variable Coefficient 5. Bror t-Stsfisfic  Prob
D{LTCH(-1} 0378404 0123528 209095 0.0497 LTCH-1) 0031543 0022842 138149 01742
c 0.171008 0092645 1846838  0.0755 D{LTCH{-13) 0359508 (Q167SB4 21423 00404
| @TREND[1980)  0.001R52 0007480 0.247569  0.8053 c 0.181411 0083772 1.9%088  0.0409)
R-squared 0.208388  hleandependertvar  0.050584 R-squared 0.207154 Meandependertvar  0.0309%4
Adjisted R-squared 0124124 S0, dependentvar 0.156869 Adjisted Rsquared  0.152475 5D dependentvar  0.150889
5.E of regression 0148498 Aksikeinfo oritedon -0 .B80050 SE of regression 0148073 Aksikeinfooiteion -0 9202
Sum squared resid 0617429  Schwarz oriterion DareER - B ) e R F
Log likelinacd 1778080 F-statistic 248478 Sumsquredresid 0618781 - Schwarz orerion 0. 782551
Dubin-Waiscn stst 2.083585  Frob{Fstatistic] 0023050 Loglikelincod 1772581 Fstatitic 2 7aasts
' ' ' Durbin-Watson stst ~ 2.088014  Prob{F-statistic) 0.024533)
Modeel

ADF Test Statistic 1110118 1% Critical Vale® -2 828

B Crifical Vale -1.8517]

10% Crifical Vale -1.8213

*MackKinnon mitical values for rejection of hy pothesis of 3 unit roct.

Augmented Dickey-F uller Test Egustion
Dependent Variable: D{LTCH)

Method: Least Squares

Date: 071215 Time: 00:57

Sample adjusted): 1962 2013

Included observations: 32 after adjusting endpaints

Yariable Ceefficient 5t Brror 1-Stsfistic Prob.
LTCH{-1} 0009578 QO0BE25 1110118 02758
D{LTCH{-1}) 0434768 (01688BE  2EMAE32  0.008B
R-sguared 0103185 Meandependentvar 00805584

Adjusted R-sgquared 007328 5.0 dependentvar 0.158889
S.E of regression 0.152744  Aksike info oritenicn -0.858647
Sumn sguared resid 0.69992 Schwarz oiterion -0.7ER038
Log likelihood 1575434  Durbin-Watson siat 2128978




Annexe N°4
e DLTCH

Lapremiere différenciation

ADF Test Statistic -2.128204 1% Critical Vale® -26395
5% Critical Vale -1.89521
10% Critical Vale -1.8214

"MacKinnon oritical values for rejection of hy pothesis of 3 unit root.

Augmented Dickey-F uller Test Equation
Cependent Variable: D{LTCH. 2

Method: Least Squares

Date: 071215 Time: 0102

Samplef adjusted): 1883 2013

Included cbsery ations: 31 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient 5id. Bror t-Statistic Prob.
DMLTCH{-1}) 0.288538 0172380 -213204  0.04M1
D{LTCH{-1},2) 0192856 0181317 -1.082840 0.2563
R-squared 0.288180 Mean dependert var  -0.001242
Adjusted R-sguared 0.230510 S5.0. dependentvar 0177273
5. E of regression 0.155509 Aksike info oritencn -0.821884
Sum sguared resid 0.701309 Schwarz oriterion -0.725389

Log likelihood 1473821 Durbin-Watson stat 2158862




Annexe N°5
e PIB
Modéle3

ADF Test Statistic  -0.665942

1% Cntical Value® -4.2712
5% Critical Value -3.5562
10% Critical Value -3.2109

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(LPIB)
Method: Least Squares

Date: 08/24/15 Time: 15:54
Sample(adjusted): 1982 2013

Included observations: 32 after adjusting endpoints

M odéle2

ADF Test Statistic 0.633294

1% Critical Valug*
5% Critical Value
10% Critca Value

-3.6496
-2.955§
-2.616<

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Cependert Variable: D{LPI3)
Metnod: Least Squares

Cate: 08/24/15 Tme: "5:56
Sample(adjusted): 1582 2013

Included observations: 22 after adjusting andpcints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob. Variable Coeficient  Std. Eror  1-S:atistic  Prob.
LPIB(-1) 0.049090  0.073715 -0.665942  0.5109 LPIBL1) 001928 0050379 0693794  0.4936
D(LPIB(-1)) -0.007913  0.196147  -0.040340  0.9681 O(LPIE(-1)) 0.0°6054 0200575  -0.080042 09368
C 1.174789 1.789268  0.656575  0.5168 C 0827956 1259602 -0.655914 05170
@TREND(1980) 0.005675  0.003705 1531804  0.1368 - i i i
R-squzred 0.0°7808 Mean dependent var 1.048622
R-squared 0.093752 Mean dependent var 0.048622 i p—
Adjusted R-squared  -0.003346 S.D. dependentvar  0.123567 Adjusted Tsquared  -0.0:9930  S.D. cependertvar - 1.123367
SE. of regression 0123773 Akaike info criterion  -1.224265 S.E ofregress on 0.126614  Akaike info criterion  -1.20623
Sum squared resid 0.428954 Schwarz criterion -1.041048 Eum_sqqared resid 0.464300 SChWﬁrZ. criteron -1.068874
Log likelihood 2358825 F-statistic 0.965540 Log likslitood 22 30066  F-stat stic 1 262892
Durbin-Watson stat 2.001833  Prob(F-statistic) 0422763 Curbin-Watson stat 1.992741  Prob(F-satistic) ).770637
Modelel
ADF Test Statistic 1.965835 1% Critical Value® -2 6369
5% Critical Value -1.9817
10% Cntical Value -1.6213

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D{LPIB)
Method: Least Squares

Date: 08/24/15 Time: 16:14
Sample(adjusted): 1982 2013

Included observations: 32 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
LPIB{-1) 0.001889 0.000961 1.965835 0.05386
D(LPIB{-1)) 0.035256 0.152929 0.192723 0.8435
R-squared 0003237 Mean dependent var 0.048622
Adjusted R-squared -0.029989 S.D. dependent var 0.123567
S.E. of regression 0125406 Akaike info criterion -1.254065
Sum squared resid 0471797  Schwarz criterion -1.162456
Log likelihood 2206504 Durbin-WWatson stat 1.997969




Annexe N°6
e DLPIB
Lapremiere différenciation

ADF Test Statistic -3.057895 1% Cntical Value® -2 6395
5% Crntical Value -1.9521
10% Critical Value -1.6214

*MacKinnon cntical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DILPIB,2)

Method: Least Squares

Date: 08/24/15 Time: 16:16

Sample(adjusted): 1983 2013

Included observations: 31 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  5td. Error  t-Statistic Prob.
D{LPIB(-1)) 0.724918 0237064 -3.057895  0.0048
D(LPIB(-1),2) -0.124829 0184072 -0678156  0.5030

R-squared 0423090 Mean dependent var 0.000293
Adjusted R-squared 0403196 5.D. dependent var 0.174023
S.E. of regression 0134438 Akaike info criterion -1.113084
Sum squared resid 0.524135 Schwarz criterion -1.020569

Log likelihood 19.25280 Durbin-Watson stat 2112928




Annexe N°7

e LINF
M odee3
ADF Test Statitic | 2864831 1% Criical Vel 4 260E
B2 Crifical Valie -3.5514|
10% Crifical Valie 3.2081

*Mackinnon witical values for rejection of hy pothesis of a unit root,

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Varisble: O LINF)
Method: Least Squares
Date: 071215 Time: 01:24
Samplel adjusted): 1581 2013
Included ohservations: 33 after adjusting endpaints
Variable Coefficient  5Std. Bror t-Stafistic Prob.

LINF{-1) 0428437 0148853 -Z2BG4E31  0.007E
c 1140041 0477333 2388356 00224
@TREND{1280) -D.021453 0.015118 -1.419045  0.1862

R-squared 0215189 Meandependertvar  -0.0325Z7

Adjsted R-squared 0182847 5.0 dependentva 0.805208

5.E of regression 0738724 Aksike info oitenon 2.MBx
Sum squared resid 18.28328 Schwarz oriterion 2449373

Modéee2
ADF Test Statitic  -24R023 1% Critical Vale® ~3847])
Bl Crifical Valie .29807]
10% Crifical Valie -26148

*MacKinnon mitical values for rejection of hy pothesis of a unit roat.

Augmented Dickey-Fuller Test Equstion
Cependent Variable: D{LINF)

Methed: Least Squares

Date: 071215 Time: 01:27

Seamplel adjisted): 1581 2013

Included chservations: 32 after adjusting endpaints

Variable Coefficient 5t Brror t-Statistic Prob.

LINF -1} 0330508 0134787 242434 00200
c 0.583610 0288853 2070831 0.0488
R-sguared 0.182483 Meandependentvar -0.032527

Adjsted R-squared 0138472 5.0 dependentvar 0.805208
5.E of regression 0.748882 Aksikeinfooitedon 2317887
Sum sguared resid 1737827 Schwarz oriterion 2.408385

E““Q-“E-L““d -Egﬁi ;-ﬂﬂtligm, 3 ggﬁi Log likelihood 3824184 Fostatistic £.014434
wbin-Wason st 220743 ProtFstatistic) — Durbin-Watson st 2.292828  Prob Fostatistic) 0.020018
e DLINF
Lapremiere différenciation
ADF Test Statistic -5.102088 Crifical Wale® -2.64588
Critical Value -2.9558
Critical Value -25184

Cependent Variable: DY LINF 2}
Method: Least Squares

Cate: 0711215 Time: 01:31
Sampleladjusted): 19822013

“Mackinnon critical values for rejection of hy pothesis of 2 unit root.

Augmented Didoey-Fuller Test Eguation

Included observations: 32 after adjusting endpaoints

“ariable Coefficient Std. Bror t-Statistic Prob.
DYLINF{-1}) -1.38223%7 0171888 -8.108088 0.0000

- -0.04TEE 0134853 -0.354848 0.7253
R-squared 0888708 Meandependert var  -0.044914
Adjusted Bsguared 08783 5.0, dependentvar 1.241714
5. E of regression 0.782405  Aksike info oritesdion 2358405
Sum squared resid 17.48380 Schwarz oriterion 2450012
Log likelihood -35.73447  F-statistic 857573

Curbin-Watson stat 1981938  Prob{F-statistic) 0.000000




Annexe N°8
Estimation VECM

Wector Emmor Comrection Estimaates
Cate: OF 1015 Time: 15495
Samplefadjusted): 128220132
Incleded chservations: 32 after adjusting endpoints
Standard ermmors in{ ) & t-statistics in [ ]
C ointegrating Eg: CointEgi
LI -1} 1 0D o0
LTCH-1% 0.120582
[(DD3IBET)
[ 3. 150ZF)
LFIB{-1}) 2123045
(0. 20057 )
[-10.8348)
LIMF{-1}) 0185075
(D028 38)
[-5.08Z287)
i T EB1Z7Ts
Emor o ection: C{LIKFE) DL TiSHG C{ LFI1B; O LIMIF)
Cooi ritEg 0.1 05887 0. 045445 0.0 240 0. Sas0Z1
[(0.18081) (0. 20877 ) (0. O2851) [1.208525%
[ D.5B8538) [ D23205 [2.8987ET) [ O.82555])
O LIRAP{- 17} 0.134535 -0.08323022 0.015458 0. 202194
(018978 [0.23105) (0. 2834 [1.3335F
[ 'D.87345]) [<D 35035 [O.52719 [D.15158)
DL TCTH{-13% -0 252480 0187214 -0.0D83.85D -0.08E8ET
(0. 15888 [(D.181 189 [(0.O=Z301) [1.0428503)
[-1.81720) [ 1:D03327) [0 . ZFraysh [<0.08887]
C{LAIB{-10) -2 7424084 3. FIF 15249 0028417 -T.oOs1S72
[1.28319) [1.-48408) (0. 18848 (B 58797
[-213801] (227175 [O. 1507 [<0O.B2417]
C{LIMF{-15} 0038788 0. 021801 0.0020321 -0.ZE2302
{0.D3555) [0.0-31 123 [0.005232) (0.223743F
[ 1.0B803Z) [ 'O B5258) [ 1.828778] [-1.18808]
i 0128845 0. 188055 0.0 Es 0.18507F72
[0.D-49281 ) (D D573 (0. 007280 (0.232122
[ 2. 5874z) [ 2248234 [3. 714317 [ O.45520)
R-s guared 0.1881 12 0. 355ZT2E 0.5Z7820 O. 182802
Adj. R-sgquared 0045095 0. 231285 D.43F 018 D.025798
Sumsqg. resids 0 .37a174a 0.503181 0008113 18.7FrF123
5. E equation 0.1 202848 0. 1381 18 D017 Eaa 0.802148
F-statistc 1 202 rDs 2.885420 5.81Zrab 1. 182888
Log likelinood 2588501 2102482 BV 0205 - 3508889
Akaike AN -1 2230582 -0 . 820884 -5.0870032 2 588808
Schwarz S5 -0 2955738 -0 . 5848 38 -4 TFIE1TE 2841831
hean depsendent 0033120 0. 02050 0.0FF 748 00702
5. 0. dependent 0.123081 0. 1585882 0. 022544 0.8 12700




Annexe N°9

Les variables utiliser dans cas pratique

obs obs TCH PIB INF IMP

1380 | 1980 3.837450 1625000 9.517824 45.30000
1981 | 1981 4.315808 167.3750 14.65484 51.68162
1982 | 1982 4.592192 178.0870 6.542510 51.64180
1983 | 1983 4758800 187.7037 5.967164 48.43189
1984 | 1984 4983375 198.2151 5.116396 5444245
1985 | 1985 5.027800 205.5491 10.48229 54.96832
1986 | 1986 4702317 206.3713 12.37161 47.82025
1987 | 1987 4.849742 204.9267 7.441261 3773132
1988 | 1988 b.9147e7 202.8774 5.911545 4585784
1989 | 1989 7.608558 211.8040 9.304361 60.39391
1390 | 1530 B.957508 213.4984 16.65253 53.24016
1991 | 1991 18.47287 210.9364 25.88639 489.78050
1992 | 1992 21.83608 214.7333 31.665966 51.25575
1993 | 1993 23.34541 210.2239 20.54033 45.64358
1994 | 19%4 35.05850 208.3319 289.04766 54 27819
1995 | 1895 47 66273 216.2485 28.77963 62.70391
1996 | 1996 54.74893 225 1147 18.67908 53.90304
1997 | 1997 A7T.70735 227.5909 b.733523 48.56245
1998 | 1998 56.73896 239.1981 4.950162 53.85807
1999 | 15999 B6.57388 246.8524 2.64551 58.46432
2000 | 2000 75.25879 252.2832 0.339163 £3.87315
2001 | 2001 77.21502 263.9193 4.225988 58.10685
2002 | 2002 79.68190 278.6993 1.418302 71.42961
2003 | 2003 77.39495 2898.7657 4.268954 71.33312
2004 | 2004 2 ORNRA 311 6126 3 4961800 749 92302
2005 | 20045 73.27631 329.9977 1.382447 79.44169
2006 | 2006 72 64662 335.6077 2.314524 73.566295
2007 | 2007 69.29240 347.0184 3.673827 86.30334
2008 | 2008 b4.58280 353.9587 4.86299 101.6257
2009 | 2009 72.64742 3589.6220 5.734333 129.2937
2010 | 2010 74.385598 372.5680 3.913043 1170691
2011 | 2011 72.93788 383.0010 4521765 110.0719
2012 | 2012 77.53597 395.6400 8.894585 1161752
2013 | 2013 79.36840 408.7179 3.253684 123.1507
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Résumeé
Cette analyse a pour but d’évaluer d'un point de vue est aussi bien théorique et empirique,
I"'impact de la dévaluation de la monnaie sur les importations en Algérie. A fin atteindre cet
objectif nous avons abordé en premier temps les fondements théorique de taux de change, en
suite nous avons traité les différents aspects théorique de la dévaluation. Dans un second
temps nous avons présenté les principes des séries chronologiques quand n'a utilisé dans le
cas pratique. En fin, nous avons utilisé les techniques de la cointégration pour chercher s'il

existe unerelation de long terme entre le taux de change et les importations en Algérie.

Il yalieu de noter enfin, que la dévaluation adoptée par Algérie depuis 1986 n’a été que’
une mesure de correction distorsions de la politique de change fixe et elle n’a pas permet de
réduire le volume des importations

Mots clés: La dévaluation de la monnaie, taux de change, sériés chronologique,
cointégration, importations



