Analyse de la politique monétaire en Algérie

| 6 ai nodéle BGEN OuUGHLISSI mohand Akl

Analyse de la politiqgue monétaire en Algérie
' | 6ai de ddéun mod | e DSGE

Mohand Akli OUGHLISSI
Maitre assistant (A), Université
Férhat Abas de Sétlf Algérie

E-mail: om_univ@yahoo.fr

Résume:

Les modeles DSGE (Dynamic Stochastic General Equilibrium) ont
montr® une grande efficacit® dans
mon®t ai r es. Léobj et de ce travail
| 6®conomie al g®rienne ainsi de | 6i
mon®t ai re en Aésgn@née gar ld Bahqueecenygaled e | |

Les résultats de notre étude indiquent que la politique monétaire en
Al g®ri e nbéa pas pariguedu gag. Cela éstdda,c t

selon cette ®tude, "l a sitwuation
bancaire al g®ri en et ) | a d®pend
importations.
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INTRODUCTION :

Dans cette contribution, nous utilisons un modéle DSGE (Dynamic
Stochastic General Equilibrium) pour évaluer la politique monétaire dans le
cadre de | 6®conomie al g®rienne.

Depuis une di z aimpuksiondésdravau® éesClarida o u
et al. (1999), Erceg et al. (2000), Schorfheide et An (2006) et Smets et
Wouters (2003, 2005, 2007) | Gutil i
| 6anal yse des politiqgues mon®tai r e
centales ainsi que les themes des recherches présentés dans le cadr
académique. Ces modeles sont utilisés pour construire des prévisions,
interpréter des prévisions obtenues a partir des modeles athéoriques et/ol
des jugements doexpeexpésencesnie pdlitquee e
®conomi que. L6i d®e doéutiliser des
micro fondés, estimés par la méthode bayésienne, dans le cadre de
prévisions macroéconomiques institutionnelles, a été popularisée par Smets
et Wouters (2008 . l'1's montrent q-kednésien emo d
économie fermée, incluant un nombre suffisant de rigidités et de chocs
structurels, est a méme de reproduire de maniere satisfaisante les donnée
delazoneeurooudesEtatm i s et d o6 af farices prédictivese s
comparabl es ) cell es doéun mod | e
construits sur la base de plusieurs équations caractérisant le comportemen
de différents agents économiques. Ces équations tirent leurs formes de Iz
théorie économique, notanemt de la théorie microéconomique, surtout
depuis |l es <critiques de Lucas (19
laguelle les agents économiques modifient leurs comportements et
anticipations sui te aux changemen
politique gouvernementale. Ces critiques étaient a la faveur de
développement des modéles maéoonométriques avec des formes
structurels tels que les modéles real business cycle (RBC) et les modeéles
DSGE.

La politique monétaire en Algérie est sujette a plusieguestions
relativement a son efficacité. En faite, cette efficacité repose sur la capacité
de cette politique a influencer la sphere économique réelle. Cette question &
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intéressé llmane (2006) en menant une analyse critique de la politique
monétaire ePAl g ®r i e . Léauteur a anal ys®
monétaire sur ses différents aspeogestuel et réglementaire. Boumghar
(2014) de son cot® sbébest int®ressAe
monétaire par la Banque centrale Algérierragrech (2012) a présenté une
®t ude portant sur |l a mesure de | ¢
politique mon®t aire en Al g®rie et
(2011) a analysé la politigue monétaire en Algérie du coté de la régulation
mon®t ai r e, I a pris pour p®riode
portée exactement sur les changements institutionnels, qui ont survenu
durant | a p®riode de | 6®t ude, rel

Nous remar quons qgue | da la gpoliegaet i o
moneétaire peut étre menée sous différents angles, ce travail se focalise su
| 6anal yse de | 6efficacit® de | a pc
sphére nominale et réelle durant la période allant de 2000 & ZiSet
effet, das ce travail nous tentons de répondre a la question suivinte
politique monétaire en Algérie-tee | | e ef f et sur | e
durant la période 206020157

Nous inspirants des travaux de Jondeau et Sahuc (2007) et Christiano
et al. (2010), ayanutilisé les modeles DSGE pour analyser les politiques
mon®t ai res. Notre mod | e DSGE est
algérienne, en se basant sur les travauxi2ib (2008 b) et Allegret et Ben
khodja (2011) et llmane et al. (2013). Ces hawsteant proposé des

mod | es DSGE pour | 6®conomie Al g®r
des chocs exog nes sur | e reste de
traitent pas explicitement des problémes relatifs a la politique monétaire
nous inspirantsl 6 eux pour construire | a ma
gui fera | d6objet de |l a premi re se
!“Le choix de cette p®riode est justi fi

liquidité dans le marché monétaire et qui est accompagnée par une nette stabilisation
macroéconomique.
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Une fois que la maquette du modele est élaborée, nous codons les

différentes équations du modeéle sous le logiciel Dymare ur | 6 e st i
postériori des gramétres du modeéle ainsi de simuler les effets de la
politique mon®taire sur | 6®conomi e
param tres per met déavoir l es wval ¢
|l esquel s | 6esti mati on p aanventioarellesm®t
sdbav re difficile tels que |l es dif
des prix et des sal aires. Lédanal y:¢
effets de politigue monétaire sur la sphere économique nominale et reelle.
Cete analyse sera augment ®e par | a

variation de la monnaie de base M1, ce qui constitue le sujet de la seconde
section.

En fin | 6article sera termin® pa
1. Le modéle:

Le modele DSGE proposé danscledre de ce travail reproduit le plus
possible | e sch®ma macro®conomi que

En so6inspir antlmadee st alt(20a3y Dib x2008 b et
Allegret et Ben khodja (2013)plusieurs hypothéses sont formuléesrpou

rapprocher au mieux | e comportemer
national e. Nous supposons | Oeli st
ménage, le producteur pétrolier, le producteur de bien intermédiaire, le
producteur de bi emftfatnadt, Il a&i Bhaoq!l

- Dyanre est un packagmformatique qui fonctionne sous Matlabe permettant la
simulation de ce type de modéle (pour information, voir le :site
http://www.dynare.org/

% llImane M. C., Ferhi M. et Boussafi 2013): "Un modéle macroéconmique DSGE
pour | 0 ®c on o'mTravail eéaligé®ans le cadreedu gramme national de
recherche 27.

“. Dib A.(2008): "Dynamic Effects of the U.S. Dollar Fluctuations in a Small Open
Oil Exporting Economy: The Case of Algerid. CREAD, Cahiers du CRAD
n°8586,p 544.

> Allegret, J.P., et Benkhodja, M.T.(201'1External Shocks and Monetary Policy in

a Small Open Oil Exporting Economy'. University of Paris West Nanterre la

Défense, EconomiX Working Paper89
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équations du modele sont choisies afin de caractériser, le plus possible, le
comportement des agent s ®conomi qu
algérienne. Etant donné que cette économie est une économie de rente
| 6i ntirommd wWdtun producteur p®trolier

I mportance dans | 6®conomie nationa
piece angulaire de notre économi€oute cette importance est prise en
considération dans notre modele. Le productpétrolier représente, a nos
yeux, la source de la création de la valeur en Algérie. Les rentes de ce
producteur i nfl uencent , sans cont e
autres variables macroéconomiques (tels étaient les résultats des études d
Allegret et Ben khodja (2013t lImane et al. (2013) . Lébexi sterl
producteur conjuguée avec la faiblesse du marché financier en Algérie rend
la construction de notre modéle un peu particuliere de celle conventionnée.
Dans le cadre de notre oho | e, | e m®nage repr ®se
le marché financier pour réaliser des bénéfices sur des placements,
contrairement aux modéles réalisés dans le cadre des économies
d®vel opp®es. En effet, nous noas t
variabl e rel ative ) | a masse mo n
ménages, comme suggérent Bhattacharjee et Thoenissen ®(2007)
Benchimol (2013} Les différentes parties du modéle sont présentées dans
ce qui suit.

1.1. Les ménages
Le ménage choida consommatiord , | 61 nv eGle niveaue me

de la monnaie détenue( en t er me r ®el ) et e no

®. Allegret et Ben khodja, idem.
- llmane et al., op. cit.

8 Bhattacharjee A. et Thoenissen.(2008Productivity, Preferences and UIP
deviations in an Open Economy Business Cycle Model centre for dynamic
macroeconona analysis working paper series.

°- Benchimol J.(2013)'Money in the Production Function : A New Keynesian DSGE
Perspective, Working P@er 1304, Research Center ESSEC.
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pour maxi mi ser une fonction doéutil

OBP ¢ 7Y
OlYestlafmction doéutilidw®rnp ed ke fatteump o
déactualisati on. La f or me de cett

correspond & celle de Attdensah et Dib (2003, Ortega et Rebei
(2006)* et elle est sous forme

Y Q — — — —).
Ou,0 et ¢ sont respectivement le coefficient de substitution
intertemporell&, | 6®l asticit® de | a deman

déooffre de travail

Cetteéquation prend en considération le choc de la demande gioledlie

choc de la demande de monnaie

Le ménage gére sa contrainte budgétaire

nR® 0 RO p “00 O niQ 13

en cherchant la meilleure allocation de ses ressources constituées de

éléments suivants

- son salaireb 0 , 0 est le salaire horaire qui est une combinaison

des trois salaires percus des trois agents économigae&irme
pétroliere e t non p®troli re et | 6Et a

suvante 0 0 i 0 0., o0 | h Qp

19 Atta-Mensah J. et Dib A2003): "Bank Lending, Credit Shocks, and the

Transmission of Canadian Monetary Policy . Banque du Canada, Document de
travail,p 9.

'L Ortega E. et Rebei N20Q06):"The Welfare Implications of Inpation versus Price
Level Targeting in a Two-Sector, Small Open Economy. Banque du Canada,
Documentde travail, p12.

12 Ce coefficient indique le choix intéemporel est un choix quimplique des
évéenements situés a des moments différents. L'étude des choiteiparels,
consiste a déterminer dans quelle mesure les individus accordent une préférence at
futur proche par rapport & un futur plus lointain, et & décrire les mécanismes
psychol ogi ques et c¢c®r ®braux ° | "Tuvre.

3 La contrainte budgétaire est multipliée pdif) pour écrire les agrégats en termes
réels.
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respectivement la part (en pourcentage) du salaire fournigpérme

pt rol i re, |l a firme non p®trol]i
est mesur ® en nombr e 0d quiestaussis ¢
combinaison du nombre doéheur,es
non p®trol i rUeestdnnélsdus lg tome suizanta t

0 00 50, .00 h et sontrespectivement (en
pourcentage) la part de travail fourni par le ménage représentatif

dans: la firme pétral  r e, la firme non p®tr
- la masse monétaite  détenue ala date p,
- | a rentabilit® de | 06i mv@aquitests s e

donnée sous la forme suivanté Q

Ces ressources sont allouées amnplois suivants

- La dépense de la consommatipm ot est | 6i ndi ce
consommati on. I 1 est mesur ® p
consommation), quant@ est la quantité des biens consommés a la
dateo, il peut rgorésenter le panier représentatiis dans le calcul de
| 61 PC,

- La masse monétair® demandée a la datepour des besoins de
consommation,

- La dépensél 6i nves fhiQos@ensetntl 6i nvestiss
0 en terme réel. Cahvestissement entre dans la formation du capital
a la datedcomme suit

QT p "0 p i — "O.0u " eti sont, respectivement,

| e t aux de d®pr ®ci ati on du Caf
| 6i nvestti ssem

1.1.1. Décision de consommation:
Le probl me de maxi misation de

comme Ssuit
b

| A@GO 67y
h h h
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~

s/c nRo O RO p “00 O 10
Ce probl me &est r®sol u ° |l 6ai d

conditions de premier ordre sant

Qw _ 7 (1)

Q —— _ 006_ — T (2)

Q .0 — T (3)

_ — 0o0_ et = i T (4)

h h

— est la variation inter-temporelle des prix caractérisant

l 6infl ati on.
Lé6®quation (1) expl i quwen fonetiondw n s

sal aire r ®el di sponi bl e et du nomb
| 6®quation de |l a demande de monna
(— “ )etck | a consommati on anticipeg
rel ati on |l a consommati on avec | e s

caractérise la décision du ménage relativement a la fixation de la quantité
doinvesti ssement en f olaaorsononationddes s ¢
ménages.

112. Fi xation des salaires:et d®ci si
Le ménage agit en tant que price setters. Suivant Kollmann (£@97)

Erceg et al. (20063, Christiano et al. (2018)le salaire est assumé optimal

si uniquement il eshjusté apres un ensemble de signes que le ménage

“ Kollmann R. (1997) "The Exchange Rate in a Dynami©ptimizing Current

Account Model with Nominal Rigidities: A Quantitative Investigation". IMF
Working Paper, WP/97/7 (January).

> Erceg C., Henderson D. W.et Levin A. T. (2000ptimal Monetary Policy with
Staggered Wage and Price Contracts Journal of Monetary Economics (1999).
'°. Christiano L. J., Trabanddl. et Walentin K. (2010) * DSGE Models for Monetary

Policy Analysis'. National Bureau of Economic Research 1050 Massachusetts
Avenue Cambridge, MA 02138 June 2010. Working Paper 16074.
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recoit. Il existe un continuum de ménage indexé@artip o0  est le
nombre dobéheures de t rQla firind collectedes n i

di ff®rentes ¢ueommesiis 0 doeffplToRQ

p _ D._est | 6®l asticit® du nombre
au salaire. € remarquer g UQa unl liéno f f
avec: le salaire) ; percu,leal ai re gl obal eOt. Il ésB i nc

donné comme suit 0 -l 0 .

Pour chaque période le ménageecoit un signal pour modifier le
salaire quoéil d e man d eseméopad ; asec one o f f
probabilit¢ p " ,ou” estla probabilité que le salaire ne change pas.
Cela peut tre expliqu® par l e f ¢
p 7 quivont accepter de changer le salaire fourni suitgignal regu.

Si le salaire suit le méme principe que les prix, il peut étre indexé sur la

variation de |1 6é6bnfl=abi omu p+®cestden

| 6i nf loatetqre se n | 6 iprnxdilacensohmation (IPC). |l
r®sul t e gue | 6i ndi ce des stal air
L T Q0
1.13. D®ci si on doéoiinvestissement
Le ménage décide du niveau de stock de capital et du niveau
d 6 i n vmenttafinsde maximiser son utilité a partir de la rentabilité du

capitali . Cette décision est formulée en maximisant sa fonction objective
(la contrainte budgétaire) en fonction de la fonction de formation du capital

donnéeparQ p " Q p i — 1Q

Les résultats des conditions de premier ordre :sont
O_p Op " i _Rp T (5)
R p I — 06_ i — LI (6)
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122L61 mpor:tateur

Le producteur du bien final utilise des produits intermédiaires
| ocal ement produites et/ ou I mportoee
biens intermédiaired j a la datedau prix internationaf) soit en euroQ
ou en dollar, qguoi l vend au producheur
Ainsi, il contribue a la formulation des prix locaux des prodintportés
ng Dans ce cas, il est f or meddee me
W j est en euro et le reste est en dollar (Allegret, J.P., et Benkhodja, M.T.,
(2011)", Dib (2008¥% Iimane et al (20135. Ce cadre de formulation est
r ati vement proche du cadre de: | 0¥
celui de novembre 2011) et du ministéere des finances (2013, 2014 et 2015)
expliquent bien cette constitution des importations en Algérie qui sont a la
faveur de | 6euro.
L 61 mp o mdximiseeson profit décrit par le systéme suivant

i Ag © 0 _ “NpQ
hohoh
0Q p 6, N wipQ
s/c
“ A ""Q
wp Q n—h w RO
n n
Ou w  Q est la quantité de biens intermédiaires importés de
| exportat2urCe®t qaamgdrait, ~ suppos

déexportateur ®tripa negamtrcompta duepxir®ipepda r

| 6agr ®gati on de Di xdf _edpQCQilegl i
parametré représente le taux marginal de substitution entre les produits en
provenance de différents exportateurs étrangars (

_ Allegret, J.P., et Benkhodja, M.T, op.cit.

'8 Dib, op.cit.

Y llmane et a) op.cit.

2. Voir Dixit et Stieglitz (1977) pour des explications plus détaillées sur la forme de cette
équation.
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Les conditions de pr elmprxfocaldu prodat p e
importé:

nNgEpQ — O0QO0ITE p 0, N (7

Q,, etnHsont supposés des processus aléatoire du type AR(1):
Q Q «Q - (8)

) ’ * “h (9)

nuop " n " A - 5 (10)

Ch et sont respectivement le taux de change euro/dinar, dollar/dinar et
le prix international des produits intermédés importés.
1.3. Le producteur de biens intermédiaires.

Nous avons retenu dans ce travail deux types de producteurs de biens
intermédiaires le producteur du bien intermédiaire pétrolier et le
producteur du bien intermédiaire non pétrolier.

1.3.1. Le producteur du bien non pétrolier:

Ce producteur est caractérisé dans le modele par une fonction de type
Cob-Douglas ayant pour composanti& technologied |, le capitalQ
fourni par | es m®nages, | el tyretalev ai |
produit pétrolierw ;. Ce dernier présente la part de la production pétroliére

destinée a la consommation locale, donnée ggf | W, OU W est
la production pétroliere globale et est la part en pourcentage de la
production pétroliere destinée a la consommation locag.(
La production intermédiaireo j “Q du producteur ‘Q est donnée
comme suit
WEQ 0 ;Q W ;W 5 (11)
La technologi®®  répond a un processus AR(1) donné comme suit
6 P I O | 06 - (12)
Le parameétréQitip désigne un continuum de producteurs qui produisent

di ff® rents produits. LoOhomog®n®i s a
éte suivant | 6agr®gation de Dixit e
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Wi . OFQ T QQ

ou_ estun parametre déterminant la variation temporelle 4mark
sur le marché des produits. ,6 et — sont respectivement la part du
capital, de travail et de produit pétrolier dans la production globale, étant
donné 0 —  p.
Le producteur agit pour maximiser son profit donné comme suit

i Agp - N sW Q0 17QQ 0 ;0 " Q Nrwp Q
Npest l e prix | ocal des hydrocar b
rapport aux prix international. Le prix ; est formulé selomne hypothése
I ndi quant guoi |l Ileguxeilasfiime gamda son gix e bne b i
probabilité de p I que la firme change son prix. Le prix a la date
r®pond © | 6®quation suivante
Nh P Ink Ing (13)

Ny représente le nouveau prix que choisit la firme pétroliere a laddHte
est déterminé de la fagon suivante

N p O, Ny nNs 00 MW (14)

, Ny Np est | e montant de | a subven
hydrocarbures.

Les conditions de premier ordre pe
R I R (15

b 5 p - “hﬁé_z (16)

Ny P “ “ N & ——: 17)

Enr empl a- ant ces ®quations dans
possi bl e déavoir | 6 ®quati on de I
intermédiaire, comme suit
gy —— —  —t = . (18
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1.3.2. Le producteur du bien pétrolier :
La firme pétroliére utilise la technologie i, le capital'Q;, le travail
0 ; et la ressource pétroliere. Le produit pétrokr est intégralement

exporté au prix internationaj  libellé en dollar. La production de bien

pétrolier, dans ce modele, est caractérisée par une équation de type Cob
Douglascomme suit:

Or 0 Q0 € . (19)
La firme pétroliere agit pour maximiser un profit représenté comme suit
' AGiiwh P “F »Np i VrQs 0R0F NiE

Ou, estle taux de change DA/S$.
La variablen) , est le prix de pétrole a son état brut, il correspond a son
co¥%t ddoéextraction moyen.

Ng P = N = Np -k (20)
6r P | O | O0x - g (21)
n R p | N | n R - R (22)
¢ p | & | & -k (23)

L 6 ® g u(a3) repoésente un processus caractérisant le nombre de
barils produits par trimestre.
Les résultats des conditions de prenoieire sont:

~
¥

0 P AR I — (24)
6f p ° Af 68— (25)
Nsoop o * Ry —— (26)

Ces équations déterminent les quantités@eg, 0 ; et de ¢ pour
produire une quantité dev;. Cette derniére est scindée en deux. Une
guantité destiée a la consommation locale, considérée comme un input
pour le producteur non pétrolier. Une autre quantité est exportée a
| 6®t ranger .
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