Observatoire de la
Francophonie économique

Université rH'\

de Montréal

Actes de la conférence internationale

ENJEUX et PERSPECTIVES ECONOMIQUES en AFRIQUE
FRANCOPHONE

Dakar, 4-5-6 février 2019

Politique monétaire et marché du travail en Tunisie :
Une approche DSGE

Kawther ALIMI

Doctorante, Université d’Orléans, France et Université de Sfax, Tunisie

kawther.jellid@etu.univ-orleans.fr

RESUME En Tunisie il y a un déséquilibre structurel entre loffie et la demande d’emploi.
Ce déséquilibre tant quantitatif que qualitatif se traduit par un chomage élevé et persistant
(Banque Centrale de Tunisie (BCT), 2013). En effet, d’une part le taux de chémage en
Tunisie est parmi les plus élevés au monde. D autre part, plusieurs frictions comme la forte
présence des syndicats sur ce marché, l'une des plus importantes frictions selon la littérature,
empéchent cet équilibre. Dans ce contexte de frictions structurelles sur le marché du travail
accompagné des pressions inflationnistes soutenues en Tunisie les interventions des autorités
monétaires sont indispensables, mais peuvent conduire a des effets pervers. Ce papier étudie
les effets de la politique monétaire dans un contexte de rigidité nominale des salaires et de
chémage involontaire sur le marché de travail a 1'aide d’un modéle d'Equilibre Général
Stochastique et Dynamique (DSGE). Les résultats montrent que les rigidités sur le marché du
travail réduisent considérablement la transmission efficace de la politique monétaire en
Tunisie. De plus, une politique restrictive de la BCT, ne permet pas d’atteindre son objectif
premier de stabilite des prix, mais conduit plutot a un ralentissement du niveau de !’activite
économique dont le retour a l’équilibre n’est pas assuré méme apres quarante trimestres.
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Introduction

Depuis 2010, la Tunisie a été marquée par des transitions sociopolitiques les plus
intenses. Ces mouvements dits du « printemps arabe » ont bouleversé 1’économie du
pays. Durant cette période, le pays a di faire face a des turbulences socioéconomiques
dont le chomage était la principale cause. Ce qui a conduit le pays vers des transitions
difficiles avec des contrecoups. D’un c6té, le pays a enregistré en 2017 un taux de
croissance économique de 2.6%, soit le taux le plus faible par rapport aux autres pays
de I’Afrique du Nord (aprés la Mauritanie) (Banque Africaine de Développement
(BAD), 2018). De I’autre coté, des pressions inflationnistes ne cessent d’augmenter
déséquilibrant 1’économie du pays. Celles-ci ont atteint un taux record de 7.4 % en
2018, suite a une forte dépréciation du dinar (Institut National de la Statistique (INS),
2018). En outre, la situation du marché du travail en Tunisie était déja déplorable en
2010 et n'a fait que se détériorer depuis lors. Ses principales caractéristiques sont
notamment un taux de chdmage élevé et un fort désengagement du marché du travail.
Le chomage en Tunisie reste ¢levé et son taux se maintient a 15.5% en 2018 (INS,
2018). Ce taux est bien plus important pour les jeunes et les diplomés de

I’enseignement supérieur (Organisation Internationale du Travail (OIT), 2018).

Actuellement, le pays se trouve a la croisée des chemins et doit trouver le juste
équilibre entre, d'une part, I'appui au développement de sa croissance et la création de
nouveaux emplois. D’autre part, elle doit sauvegarder son équilibre macroéconomique
et freiner le taux d’inflation élevé et en accroissement quasi continu. De tout ce qui
précede, on peut donc se poser la question de savoir : quels sont les effets de la
politique monétaire dans un contexte de frictions structurelles sur le marché de
travail en Tunisie ? En d’autres termes, quel est ’effet sur le niveau de chomage ?

Comment réagissent les autres grandeurs macroéconomiques ?

L’objectif de cet article est d’examiner les effets de la politique monétaire en Tunisie
dans un contexte d’imperfections sur le marché de travail. Cet examen sera fait a
’aide d’un modéle Dynamique Stochastique d’Equilibre Général (DSGE). Cette
recherche est subdivisée en trois parties. La premiére consiste a faire une revue de
littérature sur I’objet de 1’étude. La deuxiéme partie présente la justification du choix
du modé¢le d’estimation. Enfin, la troisiéme partie donne les résultats des estimations

et les discussions.
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1. Un apercu de littérature

Un intérét particulier a été porté dans la littérature aux effets de la politique monétaire
dans un contexte de frictions sur le marché du travail et de leurs impacts sur le de
chomage, les salaires et I’inflation (Bodart et al., 2006). Comme le soulignent Moyen
et Sahuc (2005), le fonctionnement du marché de travail influe sur la dynamique des
cycles économiques et est crucial pour les décisions de politique monétaire. Certaines
¢tudes ont d’ailleurs montré que 1’existence des frictions sur le marché de travail est la
principale cause de la présence d’un arbitrage entre inflation/chomage a court terme
(Faia, 2009). Cependant, cette hypothese a jusqu’alors été rarement introduite dans les

modeles néokeynésiens.

Plusieurs types de frictions peuvent exister sur un marché du travail allant des
rigidités réelles et nominales des salaires jusqu’a 1’appariement et la présence des
syndicats sur ce dernier (Adjemian et Devulder, 2011). Dans le cadre d’un marché de
travail non walrasien, Moyen et Sahuc (2005) ont étudi¢ les effets de l'introduction
des frictions du marché du travail sur la dynamique de la politique monétaire dans la
zone euro. Les simulations dans le cadre d’un modéle dynamique stochastique
d'équilibre général montrent qu’il existe une relation de complémentarité
indispensable entre les frictions du marché de travail et les rigidités nominales. Le
méme constat a été observé par Blanchard et Gali (2010). En se basant sur un modele
néokeynésien, Gali (2010), montre que les effets des frictions du marché de travail,
notamment le chomage et la rigidité des salaires, peuvent influer de manicre
significative la réponse de 1’économie aux chocs. Cependant, Faccini et al. (2011)
constatent que la rigidité nominale des salaires améliore 'ajustement du mod¢le. Pour
le cas américain, Gertler et al. (2008) estiment un modeéle avec une main-d'ccuvre
indivisible et colteuse, pour conclure que la rigidité nominale des salaires correspond
mieux aux données par rapport a la version avec des salaires flexibles. Testant
empiriquement les effets de la présence des rigidités des salaires réels sur I’emploi et
la productivité, les travaux de Riggi (2010) et Riggi et Tancioni (2010) ont montré
une augmentation de 1'emploi suite a un choc technologique positif, contrairement aux
résultats trouvés par des études antérieures, dont Gali (1999), Francis et Ramey

(2005).
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Dans le cas tunisien, la rigidité des salaires peut s’expliquer essentiellement par la
forte et permanente présence des syndicats de travail'. D’ailleurs, les politiques
salariales de I’Etat et 1’action des syndicats sous forme de politique réglementaire et
de négociation collective sont souvent percues comme des facteurs de rigidité des
salaires et donc de distorsions (Adjemian et Devulder, 2011). Cela indique une
friction intrinséque qui ne peut étre négligée. De ce fait, de telles caractéristiques du
marché du travail tunisien, telles que la faible dynamique de 1’emploi, le rythme
d’ajustement des salaires et le niveau ¢élevé de chomage, créent un aspect de rigidité
du marché du travail (Bertola, 1999 ; Cadiou et al., 1999) qu’il convient d’étudier en

profondeur.
2. Le modéle

Le modele développé dans cet article est celui d’'un DSGE d’une petite économie
ouverte. Il est basé sur les travaux d’Adolfson et al. (2007), Blanchard et Gali (2010)
et Sheen et Wang (2016). Dans cette économie, les firmes productrices des biens
domestiques produisent des biens intermédiaires en utilisant du capital et du travail.
Ces biens intermédiaires peuvent étre vendus a d’autres firmes produisant un bien
final, ou exportés sur les marchés étrangers. Les firmes importatrices importent de
biens intermédiaires. Ces derniers seront combinés a la suite par les firmes produisant
les biens finaux domestiques, vendus sur les marchés domestiques et étrangers. Par
ailleurs, les ménages offrent leur travail différencié¢ dans une situation monopolistique
suivant un mécanisme a la Calvo (1983). Sur ce marché du travail, il y a une friction
sous forme de rigidit¢ nominale des salaires. Celle-ci est modélisée via une forte

présence des syndicats sur le marché du travail domestique.

En premier lieu, nous reprenons une premiere hypothese d’Adolfson et al. (2007) pour
incorporer des rigidités réelles via la formation des habitudes de consommation. En
second lieu, nous reprenons la seconde hypothése de Blanchard et Gali (2010) et
Sheen et Wang (2016), qui porte sur la présence de frictions sur le marché de travail

telle que la rigidité des salaires nominaux et le chdmage involontaire.

! En Tunisie, on note essentiellement 1’Union Générale des Travailleurs Tunisiens (UGTT) et Union
Tunisienne de 1'Industrie, du Commerce et de 1'Artisanat (UTICA).
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2.1. Entreprises productrices de biens domestiques
2.1.1 Biens finaux domestiques

Un producteur final peut combiner des biens intermédiaires, en les transformant en un
bien homogeéne final. Ce dernier peut étre utilis¢é pour la consommation et
l'investissement, tant dans les économies nationales que les économies étrangeres. Les
biens finaux sont agrégés par la formule suivante :

Al

1 1

Y=|[vid] . 1=A{<e0 (1.2)

t i t9i
0

Ou Y, , désigne le produit intermédiaire acheté avec i € [0, 1]. A! est le markup pour
le marché des biens domestiques, qui est censé suivre un processus stochastique
persistant. La maximisation du profit par I'entreprise des biens finaux donne la courbe

de demande suivante pour le produit intermédiaire i :

FRES

P i

Y
P!,

Y, (2.2)

it

OﬁPilest le prix de produit intermédiaire de la firme (i), et P? est le prix du bien final.
2.1.2 Biens intermédiaires domestiques

Les entreprises intermédiaires sont soumises a la concurrence monopolistique. La

technologie de production utilisée par chacune est la suivante :

Y, .=z, “E,K{,N;.“—z,¢ (3.2)

¢ est un colt fixe généré par un choc technologique permanentz,. K; et N;, sont
respectivement les services du capital et de la main-d’ceuvre utilisés dans le processus
de production. z, et E, sont respectivement, des chocs technologiques permanents et

temporaires identiques indépendants et distribués (iid).

2.1.3 Firmes importatrices domestiques

Les entreprises importatrices achétent des biens homogenes au prix mondial donné et
les transforment en biens de consommation différenciés C™. Si on désigne par < les
importations de la firme (i), alors la quantité agrégée des importations <, es telle

que :
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2

t

1 1
3=| [ (3.7 di| s1sA{<o0 (4.2)
0

La maximisation du profit permet de déduire la demande de biens de consommation

importés:
a | A
~ P[ 27~
3= <3 (5.3)
t P t
P,

Ou P représente le prix total des marchandises importées et P;,, est le prix des
marchandises importées fixées par la firme (i)%. Durant chaque période, seulement la
partie (1—&%) des entreprises importatrices peuvent réoptimiser leurs prix. Pour la

partie restante(&ééa)é, ils vont simplement indexer leur prix & l'inflation importée

a__ _a a
Pi=n_,P_,.

Soit S; le taux de change nominal (monnaie nationale par unité de monnaie étrangére)

et P le niveau de prix agrégé a l'étranger. Vu que les entreprises importatrices

peuvent différencier et remballer les marchandises importées sans colt, le cott

P.S!

a -
t

marginal sera le prix relatif entre le prix de revient et le prix de vente : mc;=

Pour les entreprises intermédiaires nationales, la maximisation des profits conduit a

une nouvelle courbe de Phillips keynésienne pour les prix a l'importation s’écrivant

comme suit ;

o B otaa 1 e 1=E1=BEre —

=L E |7 ]+

m, 145 RE[o 1+‘87It71+ Ea(1+[3) A +mc, (6.2)

2.1.4 Firmes exportatrices

Les entreprises d'exportation achétent les produits finis domestiques au prix P!, les

différencient et les vendent a I'étranger. La demande du produit X; de la firme (i) est

X _rlf
la suivante :X,=|—-| Y, . Avec Y, la production étrangére, nf 1’¢lasticité de
t

substitution dans 1’économie étrangére, et P, le niveau général des prix. Pour chaque

2 Un prix incomplet (pass-through) provient du fait que les entreprises importatrices fixent leurs prix a
la Calvo (1983). Le markup A{est comme suit : )\‘::( 1— p)\a) ’Aa+p A7 )\?_1+ E?H
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période seulement (1—&4( x )¢ des entreprises exportatrices peuvent réoptimiser leurs
prix a P; .. et pour le reste, les firmes indexent leur prix par rapport a l'inflation

passée des exportations :P; =m,_, P,_,. Comme aucun service de main-d'ceuvre et de

d
t

s'pr

t—t

. ege N . . . X
capital n'est utilisé, le colit marginal pour les entreprises exportatrices estmc, =

La maximisation du profit conduit a une nouvelle courbe de Phillips keynésienne pour
les prix a l'exportation comme suit :

o B ol +(1—€X 1-p¢,
T+ 1+ 1 & 1+

AX

nt+1

AX, —~x
)\f t

(7.2)

2.2.  Ménages

Il existe un continuum de ménages indexés par j et repartis sur ’intervalle [0, 1].

Chaque ménage retire une utilité de la consommation des biens finals C;, avec un

degré de lissage a la consommation® b€ [0, 1], et de la détention d’encaisses réelles,

qui s’¢éléve suite a un choc technologique permanent a pi s et une désutilité en
z
t-t

offrant du travailV; ,.

Le ménage de type j retire une utilité de la consommation des biens nationaux Cet

importésC;" :

1 n—1 1 n—1

E(Cd) n +WZ7(CT) n.

t
Ou w, est la part des biens de consommation importés dans la consommation globale

—1
C,= 1 (8.2)

[1-w,

et n.est I'élasticité de substitution entre les biens de consommation nationaux et
étrangers.

La contrainte budgétaire du ménage est la suivante :

P.C!+P™CI'=P!C, (9.2)

En maximisant la fonction de consommation globale sous cette contrainte budgétaire,

on obtient les fonctions de consommation optimale :

s (b C i [_1>Permet d’appréhender la persistance dans les évolutions de la consommation suite a un
choc d’offre aléatoire.
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(10.2)

(11.2)

t c c [

Ou P; est I’indice de prix a la consommation (IPC) d’une unité C.:

1

Pf:[(l—Wc)(Pd)17"‘+wC(PT’C)17"C]?'“ (12.2)

t

De méme, les ménages prennent des décisions d'investissement, avec un
investissement global I tel que I,=I". Le stock de capital physique accumulé par les

ménages K,, est donnée par :

y y T
K[+1:(1—6k)Kt+F[1—S(It I+A, (13.2)

Ou 6, est le taux d'amortissement. I', est un choc technologique stationnaire
spécifique a I’investissement avec E[I'(it]=¢01. A, représente les ménages ayant
acces a un marché ou ils peuvent acheter de nouveaux capitaux installés K,,, aupres

d'autres ménages*. Puisque tous les ménages sont identiques, a 1’équilibre 4,=0. A

I’état stationnaire :

v

v K A
K= (16 =+ flics o+ (14.2)
t t

Les décisions optimales sur l'actif domestique et la détention d'obligations étrangeres
des ménages donnent une condition de parité des taux d'intérét non couverts ajustée

au risque :

v

R=R-E[8.,-5!]-4,a.+9, (15.2)

t t

t

* Plus des détails empiriques sont fournis par Adolfson et al. (2007), Christiano et al. (2005).
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Ou ¢Q>test le choc variant dans le temps de la prime de risque des obligations
étrangéres, qui est supposée suivre un processus autorégressif d’ordre un (AR (1))°.
Les ménages travaillent et épargnent pour financer leur consommation courante et
future du bien final de fagon a maximiser leur utilité intertemporelle. L'épargne des
ménages prend la forme de bons de Trésor domestiques et étrangers. Les ménages
choisissent également leur niveau d’offre de travail fourni aux entreprises, leur niveau
d'investissement et leur taux d'utilisation du capital. A Dinstar d’Adolfson et al.
(2007), nous notons la fonction d’utilité intertemporelle du ménage comme suit :

1-o0,

Q;,
JEa v, N 2P
EO;B ¢ ln(cj,t_bcj,tfl)_gt AL 1+GL+Aq -0,

(16.2)

Ou B indique le taux d'escompte. &;désigne les chocs de préférences de consommation

des ménages, et & sont les chocs d'offre de travail®. A; est une constante positive’. La

contrainte budgétaire finale du ménage représentatif (i) s’écrit de la maniére suivante :

M., +S!B., +P.C +P.I +P!|a(u)K+P} A

t+1

. v A A_ v
(’Rt—l(Mt_Qt)+Qt+HI+WtNI+Ri( u[K[+RI_1gD(;1,¢[_1

S'B; (17.2)
Z 4

La partie de droite de la contrainte budgétaire (17.2), [Réét—1...]¢, présente le
revenu disponible du ménage composé¢ des intéréts domestique et étranger sur la
richesse plus le revenu sur offre de travail. Au temps t, le ménage de type i détient un
total des actifs nominaux domestiques M, (sous forme de liquiditésQ,, ou d’actifs
générant des intéréts intérieurs[M [—QI)C, un montant d’obligations étrangérest
rémunérées a un taux d’intérétRi’. Le ménage regoit aussi un salaire W N, des
entreprises domestiques, et détient des actifs financiers sous forme de soldes de

trésorerie, de dépdts bancaires nationaux et d'obligations étrangéres B,. Ces derniéres

> On désigne par « un processus autorégressif », un modéle de régression pour séries temporelles dans
lequel la série est expliquée par ses valeurs passées plutdt que par d'autres variables.

¢ A I’équilibre E [E (=1 et &= (E—1(,i € ¢, N, pour plus de détails voir Adolfson et al. (2007).

! Eiv A, 1% est la désutilité du ménage (1 {s’il est employé et 0 sinon.


https://fr.wikipedia.org/wiki/R%C3%A9gression_lin%C3%A9aire
https://fr.wikipedia.org/wiki/S%C3%A9ries_temporelles
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sont rémunérées a un taux d’intérétR,_,. Ils peuvent également épargner en

obligations étrangeres, qui paient un taux d'intérét brut avant impots ajustés au risque

S{B;. Ou P est le prix du bien final ; I1, sont les profits des

A,y
— 0

deRf—l(I)
Z 4

entreprises nationales ; P;C, sont les dépenses de consommation etP,I, sont les

dépenses d'investissement. Comme dans Lundvik (1992), Benigno (2001), Adolfson

est une prime de risque
t—1

A,
et al. (2007) et Sheen et Wang (2016), le terme @ (Zt—l,@l

sur les obligations étrangéres qui dépend de la position extérieure nette totale réelle de

n pé
t “t+l

'économie nationale A, = o (Schmitt-Grohé et Uribe, 2003).

t

2.3. Marché du travail

Nous modélisons un marché de travail avec 1’hypothése de rigidités nominales sur les
salaires selon Pedersen et Ravn (2013). Le recours a cette hypothése est requis par la
forte corrélation positive entre la dynamique des fluctuations du chomage et la rigidité
nominale des salaires des ménages (Gali, 2010). Dans notre modé¢le, les rigidités
nominales des salaires sont intégrées via la théorie de Calvo (1983). Cela implique
que chaque main-d'ceuvre peut réoptimiser son salaire a chaque période seulement
avec une probabilité¢ 0, et sans prendre en compte du temps s’étant écoulé depuis sa
derniére réoptimisation. En conséquence, le salaire restera fixé pour une durée
moyenne de 1/6. On suppose dés lors l'existence de différents types de travail
hétérogenes spécialisés offerts par les ménages dans différents domaines. Nous
supposons l'existence d'un continuum de syndicats représentant chacun les différents

types de main-d'ceuvre.
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U
OuMRS, E—# est le taux marginal de substitution entre la consommation et le
C,t

loisir du ménage, ¢ > 0 est I’inverse de I’élasticité de Frisch® X, est un choc exogéne

px
exp (sf ), avec €/ est un i.i.d stochastique de

d’offre de travail qui s’écrit

’ 14

XI:(Xt—l

moyenne z€ro et de variance g*, et 0<px<1. L’équation (18.2) suppose une baisse de
la désutilité marginale du travail, de sorte que chaque individu sera prét a travailler a

un taux de salaire plus bas :

z

Ot: t c 1 :Zt)\t

(Ct_hctfl)(l"'rt)(Pt /Pt);nt ,
(19.2)
Avec z, évolue comme suit :
_y 1/
z,=z7", Ct—th_l)(lﬂt)(Pf/Pt)Co—n (20.2)
t

Ou v € [0, 1]. Suivant Gali (2011), on interprete Z, comme un lissage de la
consommation agrégée’. Le paramétre v est l'effet de richesse contre 1'offre d’une

unité de main-d'ceuvre'’.

En équilibre, un ménage se présentera sur le marché du travail si et seulement si les
avantages nets dépassent la désutilité totale de son travail. Nous pouvons écrire cette

condition comme suit :

A= w2 Y, (), (21.2)
Avec 1, est le taux d'imposition sur le revenu, At(l—r?)wt est le taux de salaire réel

aprés impot, et Yt( J ) est la désutilité totale du travail. La force de travail L.en

équilibre s’écrit :

8 1/¢ est la mesure d’une unité de travail offerte par le ménage suite & une augmentation de 1% du
salaire réel. A I’équilibre, la désutilité de travailler plus, doit étre compensée par ce que le salaire réel
peut acheter en termes d'utilité. Pour plus de détails voir Gali (2011).

? O, est < 1 si la consommation augmente plus rapidement que cette tendance réguliéreZ,.

% Lorsque v est proche de 1, les effets de la richesse contre l'offre de travail sont trés élevés, mais ces
effets disparaissent si v tend vers 0.
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(22.2)

Définissons finalement la fonction de chomage U, = FI comme le rapport entre 1’offre
t

globale du travail et le nombre total des employés (Pedersen et Ravn, 2013).
24. Politique monétaire

Dans notre modéle, la banque centrale représente 1’autorité monétaire du pays. Elle
controle le taux d’intérét nominal, et utilise ce taux comme instrument principal dans
la conduite de sa politique monétaire''. Comme dans Gertler et Karadi (2011), la
banque centrale fixe son taux d’intérét de court terme en appliquant la régle monétaire

suivante :

ﬁt:pRRt—1+(1_pR) AR N AT +e; (23.2)

Ou Rest le taux d'intérét a court terme, 7; est le taux d'inflation, ¥, est l'écart de

production (output gap) et s,_, est le taux de change effectif réel linéaire avec

&

Sf:S??. Le paramétre py € [0, 1] et mesure le lissage du taux d'intérét (smoothing

C
t

parameter).r' ,,F et T mesurent respectivement les réponses du taux d'intérét'> a
. . , N , . r R
l'inflation passée, a I'écart de production et au taux de change réel. €, est un choc

stochastique et exogeéne a la politique monétaire.

" Nous supposons ici que la politique monétaire vise a stabiliser I’inflation autour de sa cible et a
contréler les inefficiences induites par 1’existence de rigidités nominales.
2 Le lien entre les taux d'intérét nominal et réel est donné par la relation Fisher suivante : 1+

t+1 o . 2 g nl g
R,=r,, TJr, avec R, est le taux d’intérét nominal et ', est le taux d’intérét réel.
t
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3 Estimation
3.1. Données

On se base pour ’estimation du modéle sur la méthode bayésienne'. Ce dernier est
identifi¢ avec des séries trimestrielles pour la Tunisie, extraites de la base des données
Datastream. La Zone Euro, est considérée comme I’économie étrangere dans notre
modélisation. Les données de cette dernicre sont issues de 1I’Eurostat. Le modele

construit sera estimé et implémenté par le logiciel Dynare 4.5.6 et Matlab 2016a.

La période d’observation est €talée sur les trimestres allant de 2000T1 a 2016T4. Sur
cette période, il se dégage dix variables d’étude pour la Tunisie : I’indice des prix a la
consommation, le taux de change effectif réel, le PIB, la consommation,
I’investissement, I’importation, I’exportation, le taux de chomage, le salaire réel et le
taux d’intérét directeur. Par rapport a I’économie étrangere, trois variables ont été

retenues : 1’indice des prix a la consommation, le taux d’intérét directeur et le PIB.
3.2.  Calibration et distribution a priori des parameétres

Le principe de la calibration consiste a attribuer des valeurs aux paramétres du modele
en se basant sur des travaux antérieurs effectués pour des €conomies similaires a

certains faits stylisés de I’économie tunisienne'.

Le facteur d’escompte [ est calibré a 0.985" ce qui coincide avec un taux d'intérét réel
annuel de 6% a 1’état stationnaire tel qu’il est observé dans les données tunisiennes
(Jouini et Rebei, 2014). La calibration d’un taux de chémage d’équilibre U est de
15.3%, est conforme au marché du travail tunisien au cours de la période considérée.
A Dinstar d’Aissa et Rebei (2012), nous fixons le taux de dépréciation 6, a 0,0241, et
la part de production de la main-d'ceuvre a a 0,3. Nous suivons la démarche de

Soulaima et Besma (2015) pour fixer la part de consommation dans les importations

¥ Contrairement aux autres approches, I’approche bayésienne consiste 4 prendre en considération les
croyances de 1’économeétre sur les paramétres lors de la transformation de la fonction de vraisemblance
du modele (Smets et Wouters, 2003 ; Gelman, 2006 ; Koopman, et al., 2007 ; Adjemian et Pelgrin,
2008 ; Adjemian et Devulder, 2011).

' La principale idée de cette démarche consiste a révéler dés le départ, la stationnarité de 1’économie,
avant de 1’exposer a des chocs exogénes. Ceci est dans 1'intention de créer une situation initiale donnée
et de procéder a des incidences empiriques du modele (Coupet et Renne, 2008 ; Mankiw, 2010).

'3 Avec un taux d’intérét annuel d’équilibre de 6% on peut calculer le taux d’escompte comme suit :

B = 1/(1+0.06/4) = 0.985 (voir king et al., 1988).
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@, a 0.68. Comme Adolfson et al. (2007), nous considérons que la fonction de
demande de monnaie 0, est égale a 10.62, 1'¢lasticité de 'offre de travail 0 a 0.786 et
le paramétre qui détermine le niveau d'utilité des soldes réels A, a 0,21. Aussi, nous
fixons le markup sur le salaire a I’état stationnaire A¥ 4 une valeur égale a 1,5. Le
paramétre d'utilité A, est établi a 1, ce qui va, par conséquent, avoir des effets sur le
niveau d'équilibre de la désutilit¢é marginale du travail, le salaire réel, et le ratio

capital-travail (Sheen et Wang, 2016).

Pour les a priori du modele, nous nous appuyons sur la littérature (Smets et Wouters,
2003, 2005, 2007 ; Adolfson et al., 2007 ; Drissi, 2014). Une distribution Béta est
choisie pour les parametres qui doivent €tre comprises entre 0 et 1, tels que les
parametres de persistance. Pour les ¢élasticités, les markups a 1'état d'équilibre et I'écart
type des chocs, nous nous attendons a ce que la masse de la distribution soit
concentrée a de petites valeurs, sans exclure que des grandes valeurs sont aussi
possibles. De ce fait, des distributions gamma inverses sont utilisées. Nous utilisons
simplement des distributions normales pour le reste des a priori. Nous accordons des

valeurs standards nulles pour le choc d'investissement importé et le choc des salaires

nominaux ef et e? .
4. Résultats et discussions
4.1 Résultats et Estimations des « posteriors »

Les estimations du mode¢le (voir annexes) montrent que le paramétre b, qui représente
les habitudes de consommation des ménages (rigidité réelle), est égale a 0,8147. Cette
valeur est proche de 0,79 trouvé par Christiano et al. (2010). Ce résultat indique que
les ménages préferent lisser leur consommation. Concernant le parametre de prime de
risque, la valeur estimée est 0,014. Ceci indique qu'une augmentation de 1% des actifs
étrangers nets réduit le taux d'intérét domestique de 0,014%. Ce résultat corrobore les
prédictions de Sheen et Wang (2016). Ces auteurs attestent que, plus ce parametre est
faible en valeur absolue, plus il est statistiquement significatif. Quant au parameétre de
persistance du salaire réel, il est estimé a 0,8453, ce qui montre que I’économie
tunisienne est caractérisée par une forte rigidité des salaires réels. Concernant

I’¢lasticité de substitution de la consommation importée par rapport a celle
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domestique est de ’ordre de 1,9395. Ceci révele une forte sensibilité de la demande

de biens de consommation importés aux variations du prix relatif.

Ces estimations peuvent étre plus appréhendées par les réponses des fonctions

impulsionnelles suite a un choc monétaire. Ceci sera 1’objet de la section suivante.

4.2 Fonctions de réponses impulsionnelles

Généralement, ces fonctions sont utilisées pour démontrer la réaction des variables du
modéle aux différents chocs qui touchent 1’économie. A ce stade, nous analysons les
contrecoups d’un choc de politique monétaire restrictive, sous forme d’une
augmentation du taux d’intérét directeur nominal (R) de 1%. Le graphique ci-dessous
montre que cette politique a comme effet d’une part, de baisser 1’investissement et la
consommation globale des ménages, ce qui réduit par conséquent 1’ output. Ce résultat
corrobore ceux de Kamber et al. (2016). D’autre part, I’augmentation du taux d’intérét
n’a pas pu diminuer le taux d’inflation que d’une faible proportion (0,02%), sans pour
autant se répercuter sur le taux de change réel. De ce fait, cette austérité monétaire

aura des répercussions néfastes sur 1’économie dans son ensemble.

En outre, puisque le salaire nominal est fixé initialement via les interventions

Figure 1. Réponses impulsionnelles des variables macroéconomiques du
modé¢le suite a un choc de politique monétaire
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syndicales sur le marché du travail, et qu'il y a une diminution des prix intérieurs, cela
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peut se traduire par la diminution du salaire réel apres le choc. Pareillement, la baisse
de la demande combinée a des niveaux d’investissement plus faibles, augmente le

taux de chomage. Ceci est conforme a la loi d'Okun (1962).
Conclusion

L’objectif de cette étude est d’analyser les effets de la politique monétaire en Tunisie
sur le taux de chomage dans un contexte de rigidité sur le marché du travail. Pour ce
faire, nous avons adopté un modéle DSGE d’une petite économie ouverte avec

chomage involontaire et rigidités nominales des salaires.

Les estimations empiriques sur des données trimestrielles de la fonction de réaction de
la BCT, concluent I’existence d’un fort parametre de lissage des taux d’intérét (proche
de 0,70). Ceci traduit I’objectif de la BCT de stabiliser les anticipations et les
variables internes de I’économie tunisienne d’une maniere générale. Cette politique de
fixation des taux est bien, conformément a la nouvelle orientation de la politique

monétaire dont la stabilité financiére est I’un de ses objectifs.

Les résultats dynamiques de notre modeéle qui étaient établis sur les fonctions de
réponses impulsionnelles montrent que 1’objectif de stabilit¢ des prix ne peut
malheureusement se réaliser qu’au prix d’une augmentation du taux de chdomage et

d’un ralentissement du niveau d’activité de fagon probablement permanente.
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Annexes

Indice Description Valeur Source
Bﬁ Taux d’escompte 0.985 Jouini and Rebei (2014)
8, Taux de dépréciation 0.0241 Aissa, Rebei (2012)
a Part de capital 0.35 Aissa, Rebei (2012)
W, Part d'importation de biens de consommation 0.68 Soulaima,Besma (2015)
),\W Le markup sur le travail a I’état stationnaire 1.5 Drissi, Gaaloul (2013)
or Elasticité de 1’offre du travail 0.786 Naoussi and Tripier (2012)
Ap Paramétre de désutilité du travail 1 Sheen and Wang (2016)
Aq Paramétre de 1'utilité de monnaie 0.21 Abdelli, Belhadj (2015)
U Niveau de chomage a 1’état stationnaire 0.153 Taux de chdmage d’équilibre en Tunisie
i Niveau de l'inflation des biens domestiques a I’équilibre 1 Abdelli, Belhadj (2015)




Tableau des Estimations des distributions prior et posterior

Prior posterior
Distribution Moy  90% HPD interval Moy pstdev
Description des paramétres
bv Formation des habitudes Beta 0,65 0,7781 0,8512 0,8147 0,1
9, Prime de risqué InvGamma 0,01 0,0131 0,015 0,014 0,002
éﬂ Bosse du colt d'ajustement des investissements Normal 2,694 1,4247 3,0335 2,3937 2.5
e Elasticité de substitution entre les différents types de biens de consommation importés InvGamma 1,5 1,8601 3,0487 1,9395 4
Ny Elasticité de substitution entre les différents types de biens exportés InvGamma 1,5 2.8034 4238  3,5499 4
)\mc Le markup sur les prix des biens de consommation importés a 1’état stationnaire InvGamma 1,2 1,025 1,1163 1,0768 2
)’\d Le markup sur les prix des biens de production domestique a 1’état stationnaire InvGamma 1,2 3,1686 4,9898 4,1157 2
.IIE Taux de croissance a 1’état stationnaire Normal 1,004 1,0166 1,0167 1,0167 0,002
f Persistance du salaire réel AR (1) Beta 0,675 0,7552 0,9308 0,8453 0,1
fd Firmes domestique Beta 0,5 0,1536 0,2622 0,2113 0,2
;ﬂ Firmes d'importation des biens de consommation Beta 0,5 0,1423 0,292 0,2107 0.2
¢,  Bxportateur Beta 0,5 05853 07939  0,6957 0.2
Paramétres de la politique monétaire

Pr Paramétre de lissage de la régle monétaire Beta 0,8 0,6685 0,7164 0,6912 0,05
Iy Paramétre de la régle de Taylor lié a I’inflation Normal 1,7 1,7209 20132 1,8718 0,3
r, Paramétre de la régle de Taylor lié au taux de croissance de 1’output Normal 0,125 0,1478 0,1762 0,16 0,05
Iy Paramétre de réponse du taux de change réel Normal 00,0014  0,0478 0,024 0,05

Parameétres de persistance
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£ Préférences de consommation Beta 085 07033 07932 0745 0,1

::'I Préférences des heures de travail Beta 0,85 0,5326 0,7203 0,6281 0,1
PU®  Croissance de la technologie permanente Beta 085 08182 09009 08589 0,1
P:  Déviation de la technologie temporaire Beta 085 09784 09992  0,9880 0,1
P¢  Prime de risque Beta 085 07495 08067 0,779 0,1
Pr Technologie spécifique a l'investissement Beta 0,85 0,9902 0,9997 0,9953 0,1

B Technologie étrangére asymétrique Beta 0.85 0,9854 1 0,993 0.1
Pix markup sur I’export Beta 0,5 0,9887 0,9998 0,9945 0,2

Chocs exogenes

" Ecart type du choc technologique permanent InvGamma 0,5  0,2908 0,502  0,3959 2
o, Ecart type du choc technologique temporaire InvGamma 0,5 0,7243 1,0164 0,8715 2
Ufﬂ_ Ecart type du choc sur la préférence de consommation InvGamma 0,5 1,3715 2,1063 1,7359 2
o€ feart type du choc sur la préférence de I'offre de travail InvGamma 0,5 0,1505  0,4293  0,2906 2
o Ecart type du choc sur la technologie spécifique a l'investissement InvGamma 0,5 0,1752 0,2854 0,23 2
0, Markup sur la prime de risque InvGamma 0,5 20843  2,6707  2,3568 2
Og Ecart type du choc monétaire InvGamma 0,5 2,2158 2,8549 2,5122 2
0y Ecart type du choc sur la technologie étrangére asymétrique InvGamma 0,5 2,3559 3,266 2,7717 2
oA’ Beart type du choc du markup sur la production domestique InvGamma 0,5 0,1076 0,2071 0,1575 2
oA™  Ecart type du choc du markup sur la consommation importée InvGamma 0,5 0,1167 0,2603 0,1931 2
oA Ecart type du markup sur I’export InvGamma 0,5 0,4116 0,8169 0,6224 2
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