L’impact de L’inflation sur la Croissance Economiques
Cas des pays du Nord-Africain
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Abstract:

This article looks at the examination of the relationship between the inflation rate and
economic growth, to check how much inflation is necessary or harmful to economic growth in
a sample of four countries of the North African during the periode1960-2014. Through the
use of a dynamic panel data model, and using the method of generalized moments, we did a
regression to test the economic relationship of the two sizes of our interest. The results show
the existence of a positive relationship between the inflation rate and the rate of economic
growth, with a low elasticity in these countries.

Key words: Inflation, economic growth, structural theory, monetarist theory, dynamic
Panel.

Résume :

Cet article porte sur l’examen de la relation entre le taux d’inflation et la croissance
économique, pour verifier a quel point [linflation est nécessaire ou nuisible pour la
croissance économique dans un échantillon de quatre pays du nord-africain au cours de la
périodel960-2014. Grdce a l'usage d’un modéle dynamique a données de panel, et en

utilisant la méthode des moments généralisés, on a fait une régression pour tester la relation
des deux grandeurs économique de notre intérét.

Les résultats trouvés montrent [’existence d’une relation positive entre le taux d’inflation
et le taux de croissance économique, avec une faible élasticité dans ces pays.

Mots clés : Inflation, Croissance économique, Théorie structurelle, Théorie monétariste,
Panel dynamique.

INTRODUCTION
Le lien entre l'inflation et la croissance économique a fait I'objet d'un intérét considerable
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au cours des dernieres décennies chez les macroéconomistes, les décideurs et les banques
centrales des pays développés et des pays en développement. En particulier, la question sur le
fait que Il'inflation soit nécessaire ou nuisible & la croissance économique a entrainé un débat
théorique et illustré par des résultats empiriques. En fait, provenant du contexte d'Amérique
latine dans les années 50, la question a généré un débat persistant entre les monétaristes et les
structuralistes. Les structuralistes pensent que l'inflation est essentielle pour la croissance
tandis que les monétaristes la percoivent comme nuisible au progrés économique. En outre,
certaines études empiriques ont confirmé soit la relation positive ou négative qui existe entre
ces deux variables macroéconomiques.

Pour atteindre I'objectif que nous nous sommes fixés, nous avons organisé le présent article
en deux parties. La premiere partie présente le cadre théorique de la relation inflation-
croissance économique. La deuxiéme partie sattele a montrer dans une approche
économétrique la relation entre I'inflation et la croissance économique en faisant d’abord une
analyse de la structure économique avant de vérifier a proprement dit la nature de la relation
entre ces deux grandeurs macroéconomiques.

I. Revue de littérature sur la relation Inflation-Croissance:

La croissance économique correspond a l'augmentation soutenue pendant une ou plusieurs
périodes longues d'un indicateur de dimension, généralement le Produit Intérieur Brut en
termes réels

L'inflation désigne une hausse durable des prix. Lorsque le prix d'un seul bien ou de
quelques biens augmente, il n'y a pas forcément d'inflation car les prix de tous les autres biens
peuvent ne pas bouger, voire diminuer. L'inflation correspond alors a une hausse du prix
moyen de tous les biens et services.

L’étude de I’impact du taux d’inflation sur ’activité économique remonte a Alban William
Phillips (1958), qui constate une relation décroissante entre inflation salariale (taux de
croissance des salaires nominaux (Avom et Gbetkom (2004))) et le taux de chémage.

Les keynésiens (R. Lipsey) réinterpretent la courbe de Phillips comme une relation entre
Inflation et Chémage. Ce mécanisme a été remis en cause par les adeptes du courant libéral :

Phelps (1967) et Friedman (1968), puis Sargent et Wallace (1975), qui montrérent grace a
I’introduction dans les modéles keynésiens des anticipations dites adaptatives, puis
rationnelles, 1’absence d’arbitrage entre inflation et chomage. La réponse des nouveaux
keynésiens fut de réhabiliter la courbe de Phillips en passant par ’hypothése d’imparfaite
flexibilité des prix. Mais toutes ces études étaient basées sur une relation linéaire c'est-a-dire :
soit la relation inflation-croissance est positive, soit alors elle est négative.

D’autres auteurs ont renouvelé la réflexion sur cette relation et ont mis en évidence la non
linéarité de I’impact de 1’inflation sur la croissance économique Fisher (1993),Sarel (1996),
Ghosh et Phillips (1998), Bruno et Easterly (1998).

Faria et Carneiro (2001) en prenant le cas du Brésil dans un contexte d’inflation élevée,
concluent que, a long terme I’inflation n’a aucun effet sur I’activité, mais peut avoir des effets
dans le court terme (qui peuvent étre négatif).

De méme, Hansen (1999) sur des modéles de panel dynamique, ils trouvent que 1’inflation
exerce un effet non linéaire sur la croissance économique. Les résultats et les tests indiquent
qu’au-dela du niveau seuil d’inflation de 19,6%, toute augmentation de 1’inflation réduit la
croissance économique. Pour ce qui concerne les pays développés, ils trouvent deux seuils



(2,57% et12,61%).
I1. Présentation du modele et des Données
1. Modéle:

Rappelons que 1’objectif de 1’étude est de montrer comment 1’inflation affecte la croissance
économique dans les pays en voie de développement notamment les pays du nord-africain
dont 1’Algérie fait partic. Pour ce faire, la variable endogene est le taux de croissance de
I’économie.

Le taux de croissance de I’économie est mesuré par le taux de croissance du PIB réel.

La variable exogene d’intérét est le taux d’inflation captée par le taux de croissance de
I’indice des prix a la consommation (IPC). L’IPC est une meilleure approximation des prix
dans la mesure ou, une grande partie des dépenses est faite des dépenses de consommation.

Donc, on a a déterminer le type de relation qui qui explique le taux de croissance y par le
taux d’inflationX, soit :

y=f(XX")

Le vecteur X* représente les autres variables explicatives, il est constitué de variables
susceptibles d’expliquer le taux de croissance de I’économie. Salai-i-Martin (1997) a identifié
60 variables ayant un effet significatif sur la croissance économique dans au moins une
équation de régression. Dans leur analyse, Levine et Renelt (1992) montrent que la part de
I’investissement dans le PIB, le PIB par téte, le capital humain et le taux de croissance de la
population expliquent la croissance économique.

Le choix de la meilleure méthode pour estimer un modéle sur des données de panel
dépend de plusieurs facteurs :

e la taille de I’échantillon : en effet, les tailles de N et T déterminent 1’ampleur du biais
asymptotique de I’estimateur within. Si T >30 périodes, I’estimateur Within n’est pas biaisé et
efficace.

o faible variabilité des données ; a T fini, si les variables ne sont pas persistantes dans le
temps (leur variabilité n’est pas trop réduite par le passage en différence premicre)
I’estimateur en différence, de GMM est le plus adapté quant T est petit.

Easterly, Loayza et Montiel (1997) ont montré que les spécifications dynamiques sur
données de panel et la méthode GMM (Méthode des Moments Généralisés) permettent
d’obtenir de meilleurs résultats quand on analyse I’effet d’une politique donnée sur la
croissance économique pour plusieurs raisons :

» D’abord, I’utilisation des données de panel permet de faire ressortir les effets
spécifiques individuels et temporels.

= e caractére endogéne de certaines variables explicatives peut étre pris en compte grace
a I’utilisation des valeurs retardées de ces variables comme instruments.

Le modele qu’on adopte pour I’estimation de la relation Croissance économique-Inflation
est un modeéle a erreur composée exprimé en niveaux, il est formalisé comme suit :

Vit = QYit—1 + Pxir + Vx;,t + Ut Mt &
Le caractere dynamique du modeéle suffit a le rendre apparemment linéaire. Pour estimer ce

modele il faut utiliser des variables instrumentales. Mais comme le modéle est a erreur
composee, la matrice de covariance des perturbations n’est pas scalaire, et il faut recourir a la



méthode des moments généralisés. La variable expliquee retardéey; ., est la seule qui a
besoin d’étre instrumentée.

L’utilisation de la méthode des moments généralisés en panel dynamique permet
d’apporter des solutions aux problémes de biais de simultanéité, de causalité¢ inverse et de
variables omises.

Deux tests sont associés a ’estimateur de GMM :

= Le test de sur identification de Sargan/Hansan qui permet de tester la validité des
variables retardées comme instruments.

= Le test d’auto corrélation d’Arellano Bond, ou I’hypothése nulle est I’absence d’auto
corrélation de second ordre des erreurs de 1’équation en différence.

Dans notre étude, nous retenons cing variables de contrdle. La premiére est la variable
initiale de la production. Elle est définie par la variable retardée du taux d’accroissement du PIB
réel et joue deux réles dans notre spécification économétrique. Cette variable est utilisée comme
variable instrumentale pour corriger le biais d’endogénéité (Vinayagathasan, 2013). Elle permet
aussi de controler la convergence conditionnelle conformément & la théorie néoclassique de la
croissance. La deuxieme, a savoir le stock du capital, permet de capter I’influence du secteur
privé sur I’activité économique. L’investissement privé est mesuré par la part de la formation
brute du capital fixe du secteur privé rapportée au PIB. L’investissement dans le capital humain
peut renforcer les effets de I’ouverture commerciale parce qu’il favorise 1’adoption et
I’assimilation des nouvelles technologies et donc I’augmentation de la productivité, Ainsi le
capital humain est notre troisiéme variable explicative. A I'instar de plusieurs travaux, nous
ajoutons le facteur de travail mesuré en nombre de travailleurs engages, la différence premiére
du log de ’emploi est notre quatriéme variable explicative. Une autre variable de contrble a été
retenue a savoir la population mesurée par son taux de croissance (Pop).

2. Les Données

La plus part des travaux sur I’impact des politiques économiques sur les différents
indicateurs économiques se font sur des données de panel : les variables du modéle changent
sur T périodes pour k pays différent.

Notre Panel est constitué des 4 pays de la région du Nord-Africain : Algérie, Egypte,
Maroc, Tunisie, avec des données annuelles couvrant la période 1960-2014. Les variables PIB
et Stock du capital sont pris a prix constant de 2011 en millions de dollars. La variable
Population est en million, et la variable Indice de capital humain mesuré par les années de
scolarité. La source de toutes les données est la base de données de la Banque Mondiale
World Development Indicators, WDI (révisée le 15 04 2015)

Le taux de croissance mesuré par la différence premiére du logarithme du produit intérieur
brut réel, comme le montre le graphe n°1 pour les quatre pays semble stationnaire, il change
autours d’une moyenne fixe, et une variance constante. Le taux de croissance a été marqué par
une forte volatilité pour les quatre pays pendant les années soixante aux années quatre-vingts,
puis cette volatilité s’est apaisé, les derni¢re années, c'est-a-dire que ces pays, notamment
I’ Algérie et ’Egypte, ont pu maintenir un certain niveau de croissance.



Graphe n°1 : Evolution du taux de croissance par pays durant la période 1960-2104

Id_rgdpna by group
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Le taux d’inflation,
mesuré par la
différence premiére du
logarithme de 1’indice
des prix a la
consommation,  nous
semble aussi
stationnaire pour les
quatre pays considérés
(voir le graphe n°2).
Mais avec une
variabilité  plus au
moins assez grande
par rapport au taux de
croissance.

Le taux d’inflation a marqué une sorte de stabilité au cours de ces dernieres années dans la
plupart des pays de I’échantillon. Et ce par I’effet d’un certain nombre de facteurs : 1’effet le
plus important est les mesures d’austérité adoptées par les pays développés sur les niveaux de
la demande mondiale et aussi le ralentissement des taux de croissance économique dans
plusieurs régions a également contribué a la baisse relative des prix de 1’énergie et des
matiéres premicres ce qui a amené a réduire I’inflation les derniéres années .

Graphe n°2 : Evolution du taux d’inflation par pays durant la période 1960-2104
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contenant pas de



tendance stochastique, alors on a remplacé les variables par leurs premiéres différences :
Ayir = aby;;—1 + BAx;; + VAx;,t + U+ Nt &
Avec:
= La variable a expliquer est la différence premiére du log de I’évolution du PIB réel : le
taux de croissance, (Y représente le log du PIB reéel).
= Les variables explicatives : X représente le taux d’inflation, et X* le vecteur des
variables de contrdle.

= u, et n; désignent respectivement les effets spécifiques temporels et individuels non
observés ; € est le terme d’erreur. Les effets spécifiques 7; permettent de capter 1’effet des
facteurs non observés propres a chaque pays et qui déterminent aussi la croissance (dotations
en ressources, climat, différences technologiques et de godts, etc.). Les effets spécifiques
temporels u, par contre permettent de capter les chocs temporels qui affectent le niveau de
I’output.

= et f sont des paramétres a estimer, y est un vecteur de parameétres a estimer

Aprés estimation nous avons retenus un modeéle a cing variables explicatives, (voir tableau
n°1) .Les résultats de 1’estimation du modele ont été établis a I’aide du logiciel de traitement
statistique gretl" .

Tableau N°1 : régression d’un panel pour le taux de croissance

Variables indépendantes Coefficients
Id_PIB(-1) -0,194813***
Id_SK 0,561412%**
Id_IPC 0,0276291***
Id_ HC -1,07965**
Id_POP 1,90780***

Somme carrés résidus  0,593146 Ec. type de régression 0,053530

Nombre d'instruments = 250

Test pour d'erreurs AR(1) : z = -1,87245 [0,0611]

Test pour d'erreurs AR(2) : z = 0,663972 [0,5067]

Test de sur-identification de Sargan: Chi-deux(245)= 315,396 [0,0016]

*** significatif au seuil de 1% ; ** significatif au seuil de 5% ; * significatif au seuil de
10%

2. Validation du modele et interprétation des résultats :

La validation du modele estimé par la méthode des moments genéralisé se fait a travers les
deux types de tests cités au-dessus.

En vérifiant les résultats exposés dans le tableau n°1, nous constatons que le modeéle est
globalement validé, car les tests de la validité du panel dynamique sont vérifiés :

e Présence de ’autocorrélation d’ordrel et absence d’autocorrélation de second ordre
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des erreurs.

e Le test de Sargan lui aussi est satisfaisant puisque qu’on accepte 1’hypothése HO sur la
validité des instruments utilisés.

Concernant la validité du modeéle sur la qualité d’ajustement des variables explicatives, on
remarque que tous les coefficients sont statistiguement significatifs, bien que le signe de
quelques variables ne soit pas conforme a la theéorie économique :

e Le coefficient de la variable retardée vaut -0,19, il représente le coefficient de
convergence vers 1’équilibre, en valeur absolue c’est le taux de la vitesse d’ajustement, le taux
pour lequel I’économie s’adapte a toute déviation de la relation de long terme. Le signe
négatif de ce coefficient répond a la théorie économique.

e Le coefficient du taux de I’indice des prix a la consommation, nous montre que
I’inflation agit, a court terme, positivement sur la croissance economique des pays du nord-
africain : soit une augmentation de 1% dans la variation de I’indice des prix a la
consommation, augmentera la croissance de la production réelle de 0,02%, toutes choses
égale par ailleurs. Toutefois, une relation inverse entre 1’évolution du taux de croissance et du
taux d’inflation est observée sur quelques années pour les quatre pays (voir annexe 2graphe
n°3).

e le coefficient de la différence de la variable Stock de capital vaut 0,56 c'est-a-dire que
lorsque La différence stock de capital, qui veut dire les investissements, augmente de 1% le
taux de croissance du PIB réel augmentera de 0,56%, toutes choses égales par ailleurs.

e le coefficient de la variable Stock de capital humain -1,07 c'est-a-dire que lorsque Le
stock de capital humain augmente de 1% le taux de croissance du PIB réel baissera de -1,07%
ce qui n’est conforme avec la théorie économique mais ces résultats confirmes les études de
Makdissi 2006y Prichett (1999) que le capital humain ne contribue pas dans la croissance
économique dans les pays sous-développés autrement dit il n’a pas abouti le niveau pour qu’il
soit productif.

e Contrairement a I’effet du capital humain, le taux de croissance de la population agit
positivement sur la croissance économique. Toute augmentation de 1% entrainera une
augmentation du taux de croissance de 1,9%.

Conclusion

Plusieurs études ont estimé une relation négative entre l'inflation et la croissance
économigue. Néanmoins, certaines études ont soutenu le contraire.

Dans notre étude on a examine la relation entre I'inflation et la croissance du PIB dans un
échantillon de 4 pays du Nord-Africain notamment 1’ Algérie, I’Egypte, le Maroc et la Tunisie.
Nous avons trouvé a l'issue de notre examen, que l'inflation et la croissance économique sont
positivement liées. En outre, I'élasticité du taux de croissance au taux d'inflation est trés petite
(0,02%), de ce fait, une inflation modéré peut accélérer la croissance économique dans ces
pays. Il est a noter que 1’ajout de la variable de la variation dans le facteur de travail rend le
taux d’inflation non significatif dans 1’explication du taux de croissance, c'est-a-dire 1’absence
de la relation inflation-taux de croissance (voir annexe n°3).

Les résultats de notre étude s’aligne aux résultats de Girijasankar Mallik et Anis
Chowdhury (2001) dans leur étude, ou ils ont examiné la relation entre l'inflation et la
croissance du PIB dans un échantillon de 4 pays d'Asie du Sud notamment le Bangladesh,
I'Inde, le Pakistan et le Sri Lanka et ils trouvent a I'issue de leur examen, que l'inflation et la



croissance économique sont positivement liées.

D’un certain point de vue, nos conclusions sont pessimistes. Comme Sims (1996) et
d’autres auteurs, nous sommes d’avis qu’il est extrémement difficile d’interpréter les résultats
de régressions a équation unique en raison des problemes d’endogénéité et des erreurs de
spécification qu’elles présentent.

En effet, en plus des variables représentant, le capital Humain, I’inflation et le capital
physique. 1l y’a d’autres facteurs internes tels que le niveau de démocratisation dans les
institutions, la stabilité politique, les droits de propriétés, la fiscalité ...peuvent jouer un role
important sur la croissance économique. Une étude plus précise nécessiterait la prise
considération de I'ensemble de ces facteurs.
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Annexe N°1: quelques indicateurs résumant nos deux variables d’intéret pour les quatre

pays:

Tableau n°1: Indicateurs descriptifs du taux de croissance du panel pour la période 1960-
2104
Min ler Quartile | Médiane Moyenne géun;ftile Max

Algérie -0,4703769 | 0,0161175 |0,037145 |0,04 0,05937 0,2311774
Egypte 0,0214 0,03257 0,049685 |0,03476 0,0677775 0,04812
Maroc 0,02388 0,025065 |0,04472 0,1041082 |0,071395 0,1843364
Tunisie 0,02274 0,0299475 |0,044685 |0,026255 |0,06204 0,02977

Tableau n°2: Indicateurs descriptifs du taux d’inflation du panel pour la période 1960-2104

Min ler Quartile | Médiane Moyenne geur;]retile Max
Algérie -0,3537008 |-0,0069092 |0,023175 |0,03 0,079245 0,2144202
Egypte -0,0219 -0,0326825 | 0,01736 0,00105722 | 0,066685 0,08157
Maroc -0,003728 |-0,014965 |0,013495 |0,02256769 |0,083235 0,01454
Tunisie 0,008818 |-0,024305 |0,02127 0,016249 |0,07934 0,02368
Annexe 2 :

Graphe n° 3 Evolution de I’Inflation et le Taux de croissance des quatre pays

I_pl_c (droite)
Id_rgdpna (gauche)

4-2,2

3

séries temporelles par groupe

-2,6

Annexe3:

Tableau n°1:
Résultats d’un
Panel dynamique
qui mesure la
relation croissance
économique-
inflation en
incluant comme



variable explicative : le facteur de travail

coefficient p. critique
Id_rgdpna(-1) -0,156790 0,0694 *
Id_rkna 0,462358 5,10e-06 ***
Id_pl_c 0,0139001 0,2073
Id_hc -1,16519 0,0199 **

d_I_pop 1,92748 3,48e-05 ***

Id_emp 0,310838  0,0820054 3,790 0,0002 ***

Somme carrés résidus  0,554217 Ec. type de régression 0,051869

Nombre d'instruments = 250

Test pour d'erreurs AR(1) : z = -1,9086 [0,0563]

Test pour d'erreurs AR(2) : z = 0,735471 [0,4621]

Test de sur-identification de Sargan: Chi-deux(244) = 287




