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Résumé

Les économies des pays en développement sont marquées par une grande pauvreté ainsi
gue par une forte instabilité macroéconomique colteuse en termes de bien-étre et
susceptible de participer a la faible croissance de ces économies. L'objectif de cette these est
d'améliorer notre compréhension de cette instabilité macroéconomique en mobilisant la
modélisation en équilibre général dynamique et stochastique. Elle comporte quatre

chapitres.

Le premier chapitre est une revue de la littérature des modeles d'équilibre général
dynamique et stochastique appliqués aux pays d'Afrique sub-saharienne. Le second chapitre
propose une analyse comparative des sources des fluctuations macroéconomiques selon le
niveau de développement économique. L'estimation d'un modele de petite économie
ouverte pour un ensemble de pays développés, émergents et en développement indique
gue le poids des chocs de croissance est le plus important dans les pays d'Afrique sub-
saharienne et qu'il est significativement corrélé avec le niveau de revenu, la qualité des
institutions et la taille du secteur du crédit. Le troisieme chapitre est consacré au réle des
revenus pétroliers dans le cycle économique du Cameroun. L'étalonnage d'un modeéle bi-
sectoriel, ou les revenus pétroliers interviennent comme un transfert exogene de biens
échangeables, montre que ces revenus jouent un role important dans le cycle économique
et sont a l'origine du phénomeéne de "dutch disease". Le quatrieme chapitre ne mobilise pas
de modeles théoriques de cycle économique, mais les méthodes de I'économétrie des
données de panel pour étudier les relations dynamiques entre la gouvernance et la
croissance. Par rapport aux résultats obtenus en coupe, les estimations en données de panel
minorent l'impact de la gouvernance sur la croissance et indiquent que I’évolution de la
gouvernance au cours des quinze derniéres années a eu une influence limitée sur la

croissance.

Mots clés : cycles; croissance ; développement ; Modéles d'équilibre général dynamique et

stochastique; Afrique sub-saharienne.



Abstract

The economies of developing countries are characterized by a great poverty and a strong
macroeconomic instability, costly in terms of welfare and susceptible to participate in the
weak growth of these economies. The objective of this thesis, which is consisting of four
chapters, is to examine this macroeconomic instability by the means of the modeling in
dynamic and stochastic general equilibrium.

In the first chapter, we present a review of the literature on dynamic and stochastic general
equilibrium models applied on sub-Saharan Africa (SSA). The second chapter presents a
comparative analysis of the sources of macroeconomic fluctuations depending on the level
of economic development. The estimation of a small open economy model for a set of
developed, emerging and developing economies shows that the weight of trend shocks is
higher in sub-Saharan Africa countries and is significantly correlated with the level of
income, the quality of institutions and the size of the credit sector. The third chapter is
devoted to the role of oil revenues in the business cycle of Cameroon. Calibration of a bi-
sectorial model, where oil revenues act as an exogenous transfer of tradable goods, shows
that these revenues play an important role in the business cycle and are the cause of the
phenomenon of "dutch disease ". The fourth chapter by the means of econometrics of panel
data, studies the dynamic relationships between governance and growth. In contrast with
the results obtained in cross section, estimations in panel data show a weak effect of
governance on growth over the last fifteen years.

Key Words: cycles; growth; development; Dynamic and Stochastic General Equilibrium

models; Sub-Saharan Africa.
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INTRODUCTION GENERALE




Introduction générale

La richesse par habitant ne cesse de croitre \aauwimondial, mais & des rythmes
différents selon les pays. Si, jusque dans lesen@600, I'écart entre les pays riches et les
pays en développement se creusait, depuis plusxdend cet écart ne cesse de se réHuire
Cette derniere décennie est marquée par des repanusgabitant qui augmentent beaucoup
plus au sein des pays en développement que dapsyssiches. Cet essor économique de
certains pays en développement a apporté une asatiéio réelle et substantielle des
conditions de vie des populations. Toutefois, uangrnombre de pays en développement,

particulierement ceux en Afrique au sud du SahA&S), n'ont pas connue cet e$sor

Ces pays en développement, dont la fragilité @mitiomie ne permet pas de pourvoir
aux besoins vitaux de leurs populations, ont dé&tehkaut de leurs indépendances (vers la fin
des années 1950 pour la plupart d’entre eux) fgieba la communauté internationale et aux
économistes en particuliers pour demander leuessasdr les voies a suivre afin d’accélérer
leur développement économique. Meier et al. (2002&luent les contributions de ces
économistes du développement qu’il classe en déngrgtions, la premiére et la seconde.
Pour les économistésle la premiére génération, autour de 1950-19Fatldevait jouer un
réle central dans le processus de développementavemisant I'accumulation du capital,
I'utilisation de la main-d’ceuvre excédentaire, peditiques d’industrialisation et la réduction

de la contrainte des échanges extérieurs par désques de programmation et de

planification de [l'allocation des ressources. Erefbrpour ces économistes, le sous

! Selon les statistiques de la Banque mondial®10 le PIB par téte en Amérique du Nord éfstimé

a 42000 $(PPA), soit une augmentation de 7% parora@ I'année 2000. Pour les autres régions, héfres
sont les suivants: Union européenne 27000 $(PPR)% ; Amérique latine et Caraibes 10000$(PPA) +23%
Afrique du Nord et Moyen Orient 9000$(PPA) +24%sid\de I'Est et pacifique 8000$(PPA) +62% ; Asie du
Sud 3000$(PPA) +72% ; Afrique Subsaharienne 20(@&JR-29% ; Monde 10000$(PPA) + 25%.

% Les données des Nations Unies sur les objectifmidlénaire indiquent que les 925 millions d'indivs qui
souffrent de la faim et qui continuent de vivre slam dénuement complet se trouvent en majorité 28 &t en
Asie du sud.

> Meier et al. (2002) font allusion entre autre auxlegrés de croissance » de Rostow, la « croissance
équilibrée » de Nurkse, les économies externe® et Big push » de Rosenstein-Rodan, le modéle rd’off
illimitée de main-d’ceuvre a double secteur de Leves hypothéses de Prebisch-Myrdal-Singer suteleses
de I'échange et la substitution a l'import, la théde I' « effort minimum critique » de Leibenstedn le

« modéle & double déficit » de Chenery.



Introduction générale

développement était le résultat d’une carence dcimda demandant l'intervention de I'Etat
pour une meilleure allocation des ressources.

L’économie du développement proposait alors essléertient des outils théoriques
sans contenu empirique, pour conduire les actiessggduvernements. Il s’en est suivi, des la
fin des années 1960, la crise de la planificdtiohes conséquences de cette politique se sont
matérialisées par : la persistance de la pauwtatéhdmage, des inégalités et du sous-emploi,
la négligence du secteur échangeable traditionaelaillite des entreprises nationales, la
détérioration de la balance extérieure etc. Casts constat d’échec qu'au milieu des années
1970 les économistes du développement de la deexgémération ont fait leurs apparitions.

Ceux-ci ont des le départ insisté sur les difféeende politique (marché, prix et
incitation)’ pour expliquer la disparité des revenus et dessamice entre les pays. Pour eux
I’économie de développement devait retrouver seepdau sein de 'économie dite orthodoxe,
basée sur la rationalité économique. Cela devdise avec I'adoption des modeéles fondés
sur les comportements microéconomiques des mémragiss entreprises et par I'apport des
fondements nouveaux a des politiques de développehasées sur la libéralisation de
I'économie. Ces économistes ont également mis enyes le rdle joué par le capital hunfain
et intégré la vision de I'Etat portée par la nolevélconomie politique. Dans cette vision,
I'Etat n'est plus considéré comme un agent nettbéeaveillant, mais comme un agent a part
entiére doté de sa propre rationalité et de sgsrgsantéréts pouvant donc, intervenir de la
mauvaise fagon (corruption, nationalisation ineftie, etc...). Ces économistes ont également
intégré les défaillances liées, par exemple 2ofimation imparfaite, aux marchés incomplets,

ou encore aux codts de transaction, cf. Stiglié80).

® Par exemple, les équations d’Harrod (1939) et Dqt@46) étaient utilisées pour évaluer les besoiapital
dans les pays en développement, alors qu’ellesndétaoncues a l'origine pour des économies inchiks en
plein croissance.

® Meier et al. (2002) soulignent les problémes Bésinadéquation de l'information et les ressourcasx
désordres imprévus de l'activité économique intége aux faiblesses institutionnelles et aux casnet
mangquements de I'administration.

" Les gouvernements du Sud devaient mettre fin @mrdions des prix et pratiquer des politiquestatives.
Pour Harberger (1993) la rationalité économiquepiguait aussi bien aux agents économiques des eay
développement que des pays développés. La pawdastpays en développement était le résultat déqoels
déficientes et non du cercle vicieux de la pauvrdté politique économie devrait donc se pencher
essentiellement sur les questions concernant leshés les prix et les incitations.

8 Introduit par la théorie de la croissance endoggver les rendements d’échelles croissants, résule la
spécialisation et de l'investissement sur le chpitanain, cf. Lucas (1988).
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La prise en compte des idées de la premiere endecgénération d’économistes du
développement a produit des résultats divers au des pays en développement. Certains
d’entre eux ont pu tirer leurs épingles du jeu,xeeiusont de nos jours classés au sein des
pays dits émergerits D’autres pays, dont la totalité des pays ASSnai@sent par contre une
stagnation économique prolongée qui a debuté autddds années 1980 par des crises
financiéres et des difficultés d'accés au financ#gmgterne. Ce contexte a amené ces pays a
demander l'aide des institutions internationalesjngipalement le Fond Monétaire
International (FMI) et la Banque Mondiale, afin delancer leurs économies. Les
interventions de ces institutions, dans le cadseplans d’ajustement structurels qui avaient
pour obijectif principal le rétablissement des gemdjuilibres macroéconomiques, étaient
guidées par des programriesCeux-ci élaborés et imposés aux différents pas des
fonctionnaires issus de ces institutions qui nena@sent parfois rien des spécificités internes
des pays pour lesquels ils travaillaient. Ces ptaridait I'objet d'importantes critiques portant
a la fois sur leur conception et leur adaptatior différents pays concernés, cf. Stiglitz
(2002).

L’année 1987 marque I'échec des programmes d’ajesiestructurels, les économies
africaines sont sinistrées avec une crise sociajeun: augmentation de la pauvreté et de la
précarité, montées du chdmage et des inégalitédettement excessif etc. Il est alors
reproché? aux institutions internationales d’avoir compléarnignoré les spécificités des
économies africaines, et surtout de n'avoir pas pn compte la dimension sociale des

mesures préconisées. Ces critiques sont prisesrapte au milieu des années 1990 par la

10 Cette appellation est apparue au début des a886s Il s'agit des pays dont le PIB par téte eférieur &
ceux des pays développés, mais qui connaissentrorssance économique forte avec un niveau detvie e
structures économiques convergents vers ceux gasdgxeloppés. La liste de ces pays varie régufient, les
premiers pays qui ont été classés comme émergemntssux connus sous I'appellation BRIC (BrésilsHa,
Inde et Chine).

1 Ces programmes étaient constitués essentielleiesntonditionnalités, c'est-a-dire des engagendestpays
emprunteurs sur des politiques d’'austérité, lagtisation d'entreprises publiques, le renforcerdestdroits des
investisseurs étrangers et diverses réformes édqnemcensées favoriser la croissance.

2 Ces reproches sont portées entre autres par JSsigfitz ex vice-président de la Banque mondialgret
Nobel d’Economie 2001, qui fustige les criteresctieix des partenaires du FMI et la Banque mondialar
conduire les PAS, ceux-ci n'étaient pas forcémestfdlus compétents, les experts des pays pauvags ée
ignorés ou marginalisés par des critéres non teaegps. Pour lui I'échec des PAS est le fait decbimpétence
des agents chargés de sa conception et de sanrisawvee qui ignoraient les spécificités des paysemés.
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Banque Mondiale et le FMI qui introduisent respestient dans les programmes la DSA
(Dimension Sociale de L’Ajustement), pour le premiet DSRP (Document Stratégique de
Réduction de la Pauvreté), pour le second, com@éta fin des années 1990 par le
programme de lutte contre la pauvreté des PPTEs(Payvres trés endettés) visant a faciliter
'accés aux crédits et a alléger les conditiongataboursement. Ce revirement stratégique
opéré au sein de ces institutions intégre égaletaamition de « bonne gouvernanc@et la
pose comme conditionnalité dans la poursuite déféreints programmes. La principale
innovation de la DSA et du DSRP est gu'ils sonttdarant élaborés par les gouvernements
des pays pauvres en collaboration avec leur «tgocigile », les institutions internationales

ne jouant désormais qu’un réle de supervision.

Problématique

Le constat est que, malgré lintroduction d'une eésion sociale dans leurs
programmes, I'objectif ultime des institutions imationales, proche de celui visé par les
économistes du développement de seconde généndigas changé. Il s’agit de procéder a
la transformation des économies pauvres en véegaBtonomies de marché, pour permettre
leur meilleure intégration a I'économie mondféleCet objectif n'est pas différent de celui
visé par les économistes de premiére générationnagligré leurs approches quelque peu
différentes étaient de poser des conditions d’'uossance de long terme dans les économies
en développement afin que celles-ci puissent agzgtrle niveau des économies développées.
Nous avons montré ci-dessus que ces différentesoapgs sont restées inefficaces
concernant particulierement les économies ASS gslient jusqu’'a ce jour en marge du
mouvement observé dans certaines économies eroggeahent.

Plusieurs éléments peuvent expliquer I'efficaditéitée des différents programmes de
croissance proposés aux économies ASS. Dans béie,thous pensons que le fait de se

concentrer sur des objectifs structurels ne prepastassez en compte le caractére fluctuant

13 De nombreux travaux montrent qu'il existe un liencausalité positive entre la qualité des ingtinstd’un

pays et la croissance économique. Voir appendiahdpitre 4.

" Leurs participations au commerce et aux marchéscdpiaux internationaux devraient étre des fasteur
d’accélération de leur croissance
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et trés instabf@ des économies de cette région peut expliqueridafté limitée des

différents programmes. En effet, Ramey et Rame@FLontrent que l'instabilité est un

facteur limitant dans le processus de croissancmaofgique, et Pallage et Robe (2003)
montrent que le colt en bien-étre causé par letutitions économiques est d’autant plus
élevé que linstabilité est forte et la croissariaile. Ces deux observations placent les
economies africaines dans un cercle vicieux, ilseea pas possible que ces économies
s’engagent sur un sentier de croissance de longeteans une bonne maitrise des fluctuations

de court terme.

Nous avons vu ci-dessus qu'aussi longtemps querla Yolatilité des économies en
développement, et en particuliers celle des écoe®MES, ne sera pas prise en compte, une
croissance soutenue sur le long terme de ces éiemamra difficilement réalisable. Nous
pensons qu’il faut concevoir des programmes dessapice intégrant mieux I'enjeu de

l'instabilité macroéconomique observée dans les@ies africaines.

Pour atteindre cet obijectif, il est nécessaire d@ disposer d'une théorie des
fluctuations permettant de comprendre I'origing flectuations dans les pays ASS et (ii) de
batir des recommandations de politiques économifasées sur ces modeles tenant compte
de la réaction des agents aux changements deotegues. L'objectif de cette these est de
participer a la réalisation de cet objectif pappart de cadre d'analyse de la croissance et des
fluctuations dans les pays d'ASS.

La littérature récente qui permet au mieux d’aredyes fluctuations économiques et
les politigues macroéconomiques est principalent&gée sur les modeles dynamiques

d’équilibre général et stochastique (DS&ELes modéles DSGE, initialement congus pour

5 Rand et Tarp (2002) montrent que les cycles écanara sont plus courts et de plus grandes ampéitddes
les pays en développement.
*pour Dynamic Stochastic General Equilibrium.
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I'’économie américaine, se sont généralisés auxesugconomies développéesll ont
également permis plus récemment de comprendredalémnatique liée a la coincidence
d’'une forte croissance et d’'importantes crises éaoques et financieres au sein des pays
émergent¥. Son application reste limitée dans les pays fE\en particuliers les pays ASS.
Compte tenu des importants colts causés par ldilélanacroéconomique dans les pays
ASS, le développement des modeles DSGE est némesxair se placer dans les cadres
d’équilibre général, afin de comprendre l'origine cette volatilité et définir les politiques
economiques adéequates.

Pour atteindre cet objectif, nous présentons datie thése: une synthése des travaux
déja réalisés en application des modeles DSGE éh(Alsapitre 1) ; une analyse comparative
au niveau international de la relation entre leefidypement économique et les sources des
fluctuations (Chapitre 2) ; une analyse pour ureneémie particuliere, le Cameroun, du réle
des fluctuations des ressources provenant desrempéemieres (Chapitre 3) ; et une analyse
dynamique des conséquences des variations de lem@nce sur la croissance et les

relations entre la gouvernance et la croissancpitie 4).

Chapitre 1 : La modélisation en équilibre général estochastique des cycles économiques
en Afrique Sub-Saharienne : une revue de la littérare

Ce chapitre propose une revue de la littératurelesumodéles d’équilibre général
dynamique et stochastique appliqués aux pays dj@dériSub-saharienne.

Cette littérature a pour objectif, d’'une part, didifier les facteurs spécifiques a ces
economies susceptibles d’expliquer leur tres forsgabilité. Les contributions de Mendoza
(1995), Kose et Reizman (2001), Kose (2002) etlamel et al. (2009) mettent en avant les
conséquences de chocs spécifiques a ces paystpsutales termes de I'échange, les prix
relatifs internationaux, le taux d'intérét et l'aidu développement. Ozbilgin (2010) considére
gue la participation limitée des agents aux marcHiéanciers est le mécanisme

d’amplification spécifique a ces pays susceptidlegpliquer 'ampleur de leurs fluctuations.

7 Voir Danthine et Donaldson (1993) pour I'Europe.
¥ Mendoza et Arellano (2002) proposent une synthese de cette littérature.
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Et, d’autre part, d’évaluer les politigues moné&siet fiscales adéquates face a ces
facteurs. La politique monétaire a été plus paitcement étudiée par Shanaka et Saxegaard
(2007) pour la Mozambique et Houssa et al. (2000 e Ghana. Les contributions d’Adam
et al. (2009) et Dagher et al. (2010) integrentsdandéfinition de la politique optimale des
chocs spécifiques a ces pays concernant I'aidenatienale et les prix du pétrole.

Les contributions de cette littérature apporters @gponses propres quant a l'origine
de la plus grande instabilité de ces économieségtldppent des recommandations de
politique économique tenant compte des spécifici@ses économies. Ces réponses et ces
recommandations ne sont naturellement pas exengigtagitiques mais prouvent que ces

modélisations apportent un éclairage original aguestions.

Chapter II. Trend shocks and economic development

L’application de la méthodologie proposée par AgeiaGopinath (2007) [Emerging
Market Business Cycles: The Cycle Is the Trend daluof Political Economy 115(1)] nous
permet dans ce chapitre d’étudier le role des <hieccroissance dans le comportement du
cycle économique des pays en développement. Né&edisps un modele de petite économie
ouverte avec des chocs transitoires et permanants productivité, afin de reproduire les
différences observées dans le comportement du égdeomique entre les pays développés,
ceux ASS et les pays émergents. Les paramétredwstis du modéle sont estimés par la
méthode des moments généralisés pour reprodisrentements cycligues des pays. Le
modéle reproduit correctement la quasi-totalité deoments utilisés dans le processus
d’estimation, dont I'excés de volatilité de la comsnation par rapport au PIB et le caractere
acyclique de la balance commerciale dans les p&®g, Ainsi que le caractére contracyclique
de la balance commerciale observé dans les écosoémergentes et développées. Les
résultats obtenus mettent en évidence une fortélation entre le poids des chocs sur la
croissance dans les sources de fluctuations etdéaun de développement. Le poids des chocs
permanents est plus important en ASS que dansalesémergents et les pays développés. Il

est négativement corrélé avec le niveau de redamualité des institutions et le niveau des



Introduction générale

crédits bancaires, et non corrélé avec la volatile I'aide recue par les pays, le taux
d’inflation et le niveau d’ouverture économique.

Chapitre 1l : La volatilité des revenus pétroliers au Cameroun : une approche par les
modeles DSGE

Ce chapitre est une contribution a I'étude dedigafions de la volatilité des revenus
pétroliers sur les composantes du cycle écononiguerounais. Pour le faire, nous avons
adapté le modele proposé par Arellano et al. (200¥)s un contexte simple d’optimisation
inter-temporelle comprenant deux secteurs d’aétivitermettant d’étudier les implications
dynamiques des revenus pétroliers sur I'économieecaunaise. Les parametres structurels
du modéle, ainsi que les variances des chocs ddugeité et du choc sur les revenus
pétroliers sont choisis pour reproduire les priatdp caractéristiques de I'économie
camerounaise. Le modéle parvient a reproduire &sxde volatilité de la consommation par
rapport au PIB, les caractéres pro-cycliques duiB échangeable, de la consommation et
de l'investissement.

La décomposition de la variance des chocs monteelgs chocs pétroliers ont une
influence significative sur la volatilité des pripales composantes du cycle économique du
Cameroun. Différentes simulations montrent querée®nus pétroliers présentent des effets
d’entrainements positifs sur le secteur non échalrigest impactent négativement le secteur
échangeable confirmant I'existence du phénomendalik Dutch disease » dans le contexte

camerounais.

Chapitre 1V. Institutions et croissance dans les pgs en développement

Ce chapitre traite de la relation entre la croiseagt les institutions sans se référer
explicitement a une modélisation en équilibre géhét stochastisque. La dimension
temporelle des indicateurs de gouvernance de Kaufmidraay et Zoido-Lobaton (KKZ),
nous permet dans cet article d'appréhender la @atles relations causales entre la
gouvernance et la croissance, dans une perspéetigemparaison entre les pays (analyses en

coupe), et dans une perspective dynamique au deinsux-ci (analyses en donnée de panel).
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Les analyses en coupe, confirment ce qui est généeat admis dans la littérature, a savoir
I'existence d’'une forte causalité positive de laiggrnance sur la croissance et une absence
de causalité inverse, signifiant que la croissagmmomique n’est pas en soi un facteur de
progres institutionnel. Les analyses en donnégmdel minimisent le degré de causalité de la
gouvernance sur la croissance et montrent queriardiion temporelle contribue faiblement a
cette causalité. De plus, la causalité de la gmarere sur la croissance disparait avec
instrumentation de la gouvernance dans un modekffets fixes “pays”. Ces résultats
montrent que, méme si la comparaison entre les paygere des gains substantiels en termes
de revenu, les variations temporelles de gouvemanc sein des pays en développement

semblent avoir par contre eu de tres faibles effietdeur croissance.
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Chapitre 1 : Modélisation en équilibre général et stochastique des cycles économiques en Afrique

Sub-Saharienne : une revue de la littérature

1. Introduction

Cet article propose une revue de la littératuresaoréee aux cycles eéconomiques en
Afriqgue Sub-saharienne (ASS) basée sur la modiéisa&n équilibre général dynamique et
stochastique. Deux motivations fondent cette htiéne: (i) le colt des cycles économiques
pour les économies africaines et (ii) le progréshodologique qu’a apporté la modélisation

en équilibre général et stochastique pour I'anatigseycle économique.

1.1Le codt des cycles économiques en ASS

La lutte contre la pauvreté est la premiere pgodes Etats d’ASS et des institutions
internationales. Les politiques mises en ceuvrentidgromouvoir la croissance économique,
afin d’élever le niveau moyen de richesse par habidans ces pays, ainsi qu’'a appréhender
les différentes dimensions de cette pauvreté coemt@moignent les objectifs du millénaire
et le développement des indicateurs de développememain.

Les économies d’ASS souffrent de niveaux tres éaillle développement humain, mais
elles sont également caractérisées par une gramst@bilité qui n’est pas explicitement
intégrée dans la définition de ces politiques. tabitité ne fait pas partie des objectifs du
millénaire et n’est pas non plus prise en comptasdie calcul des indicateurs de
développement humdinOr, les recherches récentes suggérent que cedtabilité peut
représenter un colt majeur en termes de bien-étre.

Du point de vue du bien-étre individuel, la volédildes revenus et de la consommation
constitue une perte de bien-étre au méme titrenguaonsommation insuffisante en quantité

et trop faiblement croissante au cours du tempasamlignée de Lucas (1987), il est devenu

'Ramey et Ramey (1995) ont réalisé une comparaigemationale des indicateurs de croissance estelfiité

et montré qu'une faible croissance économiqueogrgine d’'une stagnation du revenu moyen par habita
s’accompagne de maniére significative d'une plutefgolatilité de I'économie. Rand et Tarp (200@jnparent

les cycles économiques au niveau internationalogitrant qu'ils sont plus courts et d'une plus gexadplitude
dans les pays en développement.

?es objectifs du millénaire définis en 2000 au s#n’Organisation des Nations Unis portent supdavreté,
mais également sur la nutrition, I'accés a I'édiacatla santé, I'égalité et I'environnement. L'igtétion des
multiples facettes du développement humain a étécrétisée en 1990 par la création d’indicateurs du
développement humain dans le cadre du Programmidat&ms Unis pour le Développement.

12
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courant d’utiliser ce critére de bien-étre indivatipour quantifier et comparer la contribution
de ses différentes composantes : le niveau stati@nde la consommation, sa croissance de
long-terme et ses fluctuations. La principale cosidn de Lucas (1987) pour les Etats-Unis
est que les fluctuations de la consommation camrb peu au bien-étre individuel par
rapport aux autres composantes, notamment la armiesde long terme. Pour l'auteur, ce
résultat minore considérablement l'intérét destpples de stabilisation macroéconomique et
pourrait justifier leur absence dans les objectiés politigues économiques des pays en
développement. Néanmoins, Pallage et Robe (20G3nontré que le colt en bien-étre des
fluctuations varie considérablement selon le nivdaudéveloppement. Il est d’autant plus
élevé que linstabilité économique est forte etctaissance faible ; conditions qui sont
précisément réunies pour les pays d’ASS ou cepmittatteindre des niveaux trés importants
(vingt fois supérieur & celui calculé pour les Etdhis selon Pallage et Robe (2003)).
L'importance de la question de la stabilité en ASEencore renforcée si on ajoute a ce
colt direct des fluctuations sur le bien-étre, leurs caiidirects. Les codts indirects des
fluctuations correspondent a leurs effets négatifs les autres composantes du bien-étre
individuel : la consommation d’état stationnaireletcroissance de long terme. L'instabilité
des économies d’ASS peut effectivement pénaliseineestissements en capital humain et
physique et étre ainsi a I'origine des faibles aiwede production et de croissance observes ;
voir Collier et Gumming (1999), Turnovsky et Chatohyay (2003) et Loayza et al. (2007)

pour des syntheses des résultats empiriques gridegpaux mécanismes en jeu.

1.2La modélisation des cycles économiques en équilibgénéral

La modélisation des cycles économiques en équilijgm@éral s’est imposée suite aux
critigues adressées par Lucas (1976) et KydlandPedscott (1977) aux modéles
macroéconomiques dénués de fondements microéconesiid.a prise en compte de la
réaction des agents économiques aux modificatienkear environnement économique est

aujourd’hui considérée comme indispensable pour @auaduation cohérente des politiques

13



Chapitre 1 : Modélisation en équilibre général et stochastique des cycles économiques en Afrique

Sub-Saharienne : une revue de la littérature

économiques Le succés des modéles d'équilibre général dynaenid stochastique (DSGE
pour I'étude des politiques conjoncturelles s’eqpé par leur capacité a intégrer cette
réaction des agents économiques a la politiqueoaiue en présence d’une incertitude
macroéconomique et & rendre compte des principgitsxdu cycle économiqtie

Ces modeles ont connu d’importantes évolutions idefau contribution pionniére de
Kydland et Prescott (1982). La premiere porte ausgécification de ces modéles. D’abord
développés dans une perspective néoclassique tectmr des marchés et d'inutilité des
politiques conjoncturelles, ils ont été étendusaaptésence dimperfections de marché
légitimant des politiques conjoncturelles activegjr notamment Woodford (2003). La
seconde porte sur le domaine d’application de cedétas. Initialement développés pour
I'’économie américaine, ces modeles ont été trgehaent appliqués aux autres économies les
plus avancées - voir Danthine et Donaldson (1998)r @’Europe — ainsi qu’'aux pays
émergents. La coincidence d'une forte croissancdigtportantes crises économiques et
financiéres au sein des pays émergents a motivéémenportante littératutenobilisant ces
modeles DSGE afin de comprendre l'origine de casesret de définir les meilleures
politiques économiques pour ces pays. En comparasa pays emergents, les applications
aux pays les plus pauvres, notamment d’ASS reBteitées. L’'apport de ces applications et
les perspectives de développement de cette lilterabnstituent I'objet de cette revue de la

littérature.

3Acemoglu (2010) propose une discussion plus largetrant 'importance de I'analyse en équilibre gahé
pour la définition des politiques de développement.

* Pour 'Dynamic and Stochastic General Equilibrium".

°Dans l'article du New Palgrave Dictionnary of Ecanics, Bénassy (2008) avancent trois raisons paulicgser
le succes de cette modélisation : (i) I'existeneefahdements microéconomiques solides; (i) sa d&pa
intégrer dans un cadre homogéne des approchesedi®s de I'équilibre macroéconomique; et (i) pouvoir
explicatifs des faits du cycle économique. Sta(ll®94) et Hairault (1999) ont proposé des premigzeses de
la littérature sur cette modélisation.

®Mendoza et Arellano (2002) proposent une synthéte tittérature.
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1.3Les objectifs des modéles DSGE appliqués aux pays\8S

Si lI'on admet (i) le codt important que représentdas fortes fluctuations
macroéconomiques dans les pays d’ASS et (ii) leesgt® de se placer dans des cadres
d’équilibre général pour comprendre leur origine définir des politiques économiques
adéquates ; le développement de modéles DSGE p&® lapparait comme naturel. Nous
organisons la présentation de ces modeles autsutal objectifs de cette littérature.

Le premier objectif est d’identifier les sourcegpulsion et de propagation spécifiques
a ces pays pouvant expliquer I'ampleur de leurstdlations macroéconomiquesLes
contributions de Mendoza (1995), Kose et Reizm@01? Kose (2002) et Arellano et al.
(2009) mettent en avant les conséquences de clpécHigues a ces pays portant sur les
termes de I'échange, les prix relatifs internationale taux dintérét et l'aide au
développement. Ozbilgin (2010) considére que ltigipation limitée des agents aux marchés
financiers est le mécanisme d’amplification spécié a ces pays susceptibles d’expliquer
'ampleur de leurs fluctuations.

Le second objectif est de définir les politiguesjoacturelles tenant compte des
spécificités de ces pays. La politique monétairéta plus particulierement étudiée par
Shanaka et Saxegaard (2007) pour la Mozambiquewtda et al. (2010) pour le Ghana. Les
contributions d’Adam et al. (2009) et Dagher et(aD10) integrent dans la définition de la
politique optimale des chocs spécifiques a ces pagsernant l'aide internationale et les prix
du pétrole.

Nous consacrons dans la suite les sections 2 €e8 deux champs de la littérature, puis

proposons en conclusion dans la section 4 un briique de cette littérature.

Les modéles DSGE s'inscrivent généralement danscl&ma impulsion-propagation. Les impulsions
correspondent aux chocs exogénes frappant I'écenapmui sont a l'origine du cycle économique. Les
mécanismes de propagation déterminent la facon ckmichocs sont transmis et propagés dans |'écenstmi
sont eux-mémes déterminés par le fonctionnementndeshés et le comportement des agents..
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2 Les origines des fluctuations en ASS

Dans le schéma impulsion-propagation, la forte tid& macroéconomique spécifique
aux pays d’ASS s’explique soit par des chocs (opuisions) spécifiqgues a ces économies
soit par le fait que les effets des chocs (paewifl identiques a ceux d’autres pays) y sont

amplifiés et propagés par des mécanismes spéafique

2.1Les chocs sur les termes de I'échange [Mendoza (59P

Mendoza (1995) est le premier a appliquer un moDBSIGE a des économies d’ASS. |l
considére plus précisément deux groupes de paygredmier est composé de sept pays
industrialisés et le second de vingt-quatre paydésmloppement dont cing d’ASS. Plus que
la difféerence entre ces deux catégories de pays)dbia (1995) cherche avant tout a
expliquer pourquoi les conditions de parité desvpas d’achat et de taux d’'intérét ne sont
pas vérifiées au cours du cycle.

Le modéle d’analyse utilisé par Mendoza (1995) adti d'une petite économie
ouverte dans laquelle le ménage représentatiette économie a une durée de vie illimitée
et consomme quatre types de biens : les biensatmngeables (n), les biens exportables (x),
les biens importables (f) et le loisir (I). Les f@&nces du ménage sont décrites par les

éguations suivantes

Ux,f, D) = E[[Z?:o{u(xt,ft' nt,lt)- exp(— X U(xrfrnrlr)}]] (1.1)

1
~4)~H4nTH] K@)V
1=y

ulx, f,nl) = ((Ca (2.1)

v(x, f,n, 1) = BIn((x*f1)"H + n‘”]_%l‘”) (3.1)

0<ac<i, u>-1, y>1, >0, w>0
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ou 1/(1+u) est le taux de substitution constanteeld@s biens échangeables (x et f) et non
échangeablesy est la part des biens exportables allouée auxndépeéchangeables, le
coefficient d’élasticité de [I'offre du travail ef est le coefficient de préférence

intertemporelle. La contrainte budgétaire de I'éraie est décrite par les équations suivantes

fi + ePp*x, = Q(elp e (KE) '™ (L) + e/ (K[)= Y (NY = Kpyq + K (1= 6) —

@ *

) (Kt+1_Kt)2 — Ay T AL+ T7) 4.1)
ne = Qe (K™~ (LIHe" — K™ + K™(1 — §) (5.1)
L+I+L*+L =T 1B

Les firmes produisent les différents biens en sé#ilt le travail et le capital considéré
comme un bien importable. Q est la productivité@ltdes facteurs eti (avec i= x, f, n) est le
coefficient du travail dans les différents sectedtactivité. (KZ) et (K/) représentent le
capital dans le secteur des exportations et desriatpns, respectivement, €K™)
représente le stock de capital fixe dans le sectenirechangeable. Les niveaux d’emploi dans
les différents secteurs sot*), (L) et (L}). Comme le capital, I'emploi est fixe dans le
secteur échangeablép) et (§) sont le coefficient d’ajustement du capital et $aux de
dépréciation, respectivement. Les avoirs extériggts et le taux d'intérét étranger sont
notés (A4;) et (r*). Le temps total disponible des ménages (&%t P* est le prix moyen
international, il s’agit du prix des importationgspici comme numéraire.

Deux types de chocs sont a l'origine du cycle égogoe: des chocs de productivité
sectorielle, notége!) aveci = x, f et n, et des chocs sur les termes de I'échafe. La
persistance et la volatilit¢ des chocs sont défimie la maniere suivantp,: = p.» = 6,
o,i=e', et o,p =eP. Les chocs se transmettent au niveau internatianatavers la
mobilité internationale des capitaux, le colt dapartations et le pouvoir d’achat des biens
exportables.

Ces mécanismes de transmission internationale ldetsidtions proviennent des chocs

domestiques affectant la productivité des factderproduction et des chocs sur les termes de
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I'échange. Pour ce dernier type de choc, le cheimddéliser des petites économies ouvertes
est fondamental car cela permet de considérerlases de 'échange comme une variable
exogene et stochastique. Si des modéles de gréndeemies ouvertes présentent I'avantage
de rendre endogenes les termes de I'échange pailitée de 'ensemble des marchés, ils ont
inconvénient d’en sous-estimer trés fortementvtdatilité au cours du cycle. Mendoza
(1995) peut au contraire exactement imposer atésoe d’étudiée la volatilité observée des
termes de I'’échange et mesurer ainsi la contribudimce choc exogéne au cycle économique.
Cette volatilité des termes de I'échange va camstipour Mendoza (1995) la difféerence
essentielle entre les pays industrialisés et Igs pa développement.

Mendoza (1995) construit des séries annuellesrdeetede I'échange, définies comme le
rapport des valeurs unitaires des exportationscslui des importations. La composante
cycligue de ces séries, extraite par l'applicatide filtre Hodrick-Prescott, se révele
également persistante pour I'ensemble des éconarniesidérées mais d’'une volatilité tres

variable (cf. tableau 1.1 ci-dessous).

Tableau (1.1) : Propriétés macroéconomiques deqent moyenne des données et du modele

Données Modele
o(tot) o(y) o(y)/a(tot) o(y)/a(tot)
Pays développés (G7) 5.37 9.14 1.69 0.86
Pays en développement 12.44 14,00 1.30 0.47
Pays africains 14.37 13.67 1.00

Sources : Mendoza (1995) extraits des tableau83&spectivement pages 111, 123 et 124.
Note : tot =termes de I'’échangg,=production.

Pour le groupe des pays développés (ceux du Gif)plenne de I'écart-type des termes
de I'échange se situe a 5.37% en incluant le ggégae du Japon dont I'écart-type est tres
supérieur a celui des autres économies. Pour hellge des pays en développement, la
moyenne de 'écart-type est trés supérieure: 12.4406 tous les pays développés et méme
14.00% si I'on considére uniquement les pays africalLes valeurs les plus importantes
concernent les pays exportateurs de pétrole (Adg8ligéria, Arabie-Saoudite et Venezuela).
Mendoza (1995) montre également que la volatitative des agrégats macroéconomiques

par rapport a celle des termes de I'échange vartepeu entre les pays. L'écart type moyen
18



Chapitre 1 : Modélisation en équilibre général et stochastique des cycles économiques en Afrique

Sub-Saharienne : une revue de la littérature

de la composante cyclique de la production est hittement supérieur dans les pays en
développement que dans les pays industrialiseOq%e.contre 9.14%, respectivement),
toutefois, si on le rapporte a I'écart type moyenla composante cyclique des termes de
I'échange les différences s’estompent fortemer®0&%. contre 1.69%, respectivement).

Pour quantifier les effets des chocs sur les temeeéchange, Mendoza (1995) adapte
I'étalonnage de son modele aux situations moyeobssrvées dans les pays industrialisés,
d'une part, et dans les pays en développementtird’aart (cf. tableau 2.1 ci-dessous). Ces
derniers sont caractérisés par une part plus faibléravail, un degré d’aversion au risque
plus importarft une plus grande élasticité de substitution desdiens échangeables et non-
eéchangeables et une dépendance négative entrédes sur les termes de I'échange et la
productivité domestique. Ces différences d’étalgenant tendance a diminuer I'amplitude
des fonctions de réponse des variables endogereshaas par rapport a I'étalonnage retenu
pour les pays industrialisés sans en changer potaniala direction (excepté pour la
consommation mesurée dans les prix des importations

Au final, selon Mendoza (1995), les pays indusséd et en développement ne se
distinguent pas par des mécanismes de propagatiostasitiellement différents mais par
'amplitude des impulsions a I'origine des fluctioats. Les chocs sur les termes de I'échange,
qui expliquent prés de la moitié de la volatili ld production en moyenne, sont nettement
plus volatiles dans les pays en développement'etigine de la plus forte volatilité observée

dans ces économies de la production, la consommetide la balance commerciale.

8Les parameétres décrivant les préférences sontbaséées estimations d’Ostry et Reinhart (1992).
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Tableau (2.1): Différences d'étalonnage entre dgs péveloppées (PD) et en développement (PVD)

Parameétres Symbole PD PVD
Ecart—type des chocs de productivité dans le sedies e* 1.9 4.0
exportations

Ecart-type des chocs de productivité dans le sedes ef 1.9 4.0
importations

Ecart-type des chocs de productivité, secteur mharggeable em 1.4 3.8
Chocs des termes de I'’échange eP 4.7 11.77
Persistance des chocs 0 0.473 0.414
Corrélation entre les chocs Pe* P 0.165 -0.46
Taux d'intérét extérieur r 0.04 0.04
Coefficient du travail dans le secteur des expiorat ax 0.51 0.429
Coefficient du travail dans le secteur des impantest af 0.73 0.302
Coefficient du travail dans le secteur non échabigea an 0.56 0.34
Coefficient de dépréciation du capital é 0.1 0.1
Coefficient d’ajustement du capital ¢ 0.028 0.028
Productivité totale des facteurs Q 1.0 0.3
Elasticité de substitution de la consommation aégég 1/y 0.66 0.38
Elasticité de substitution entre les biens échdnigea 1/(u+1) 0.74 -0.82
Part des exportations dans les dépenses échamgeable a 0.3 0.15
Coefficient d'élasticité de I'offre du travail 1) 2.08 0.786
Coefficient de préférence inter-temporelle B 0.009 0.009

Source : Mendoza (1995) pages 119-122.

Note : La structure des chocs est calculée a mietidonnées de I'échantillon, alors que les paraméde
préférences et de technologie de production spnisrde Kravis et al. (1982) et Stockman et al9@%our les
pays développés et Ostry et al. (1992) pour les paydéveloppement.
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2.2Les chocs sur les prix relatifs mondiaux et le taud’intérét [Kose et Reizman (2001)]

Kose et Reizman (2001) poursuivent la voie ouvpdae Mendoza (1995), mettant en
avant le role des facteurs internationaux dansytdecdes pays d’ASS, en se distinguant
principalement sur la définition des chocs. Au liges chocs sur les termes de I'échange
considérés par Mendoza (1995), Kose et ReizmanljZ@@oduisent des chocs sur les prix
relatifs mondiaux afin de mieux refléter I'envir@ment économique en ASS.

Les deux prix relatifs mondiaux sont définis pardpport des prix des biens intensifs en
capital sur celui des biens primaires et le rapded prix des biens intermédiaires importés
également par rapport aux prix des biens primakKese et Reizman (2001) justifient cette
approche par le fait que les économies africairmd $res dépendantes du commerce
extérieur, avec des exportations constituées eshemtent des biens primaires, trés
fluctuantes a cause de la volatilité de leurs pret, des importations constituées
principalement des biens intensifs en capital et bens intermédiaires. Une propriété
importante des prix relatifs par rapport aux termed' échange est leur plus forte volatilité et
leur plus grande persistance.

Pour évaluer la contribution de ces différents shaa cycle économique, Kose et
Reizman (2001) développent un modele de petite adnen ouverte similaire a celui de
Mendoza (1995) a I'exception des contraintes suejartition du capital physique entre les
différents secteurs d’activité. En plus des chassles prix relatifs, Kose et Reizman (2001)
introduisent des chocs sur la productivité desefarst et un choc sur le taux d’'intérét mondial,
facteur ignoré par Mendoza (1995). La prise en denges chocs sur le taux d'intérét
s’explique par le fait quen recourant a I'endettgrn extérieur pour financer leurs
importations, les économies africaines doiveneféiice au service de la dette et s’exposent
de ce fait aux variations du taux d’intérét mondial

Le modele décrit une économie produisant des bdmsconsommation finale non

échangeables et des biens primaires. La produdé@srbiens de consommation finy}’ése
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fait en utilisant le capitakf, le travall nf et des biens intermédiaires de productign

L’équation suivante décrit la technologie de prdaurcutilisée :
F— Fenfyapenfy-u )y
Vi =z; () [sCk )+ (A —s)ve*] v v<asu<l (7.2)

ou z[ représente les chocs exogenes sur la productwvig coefficient d’élasticité du travail
dans la production non échangeahlele poids relatif du capital par rapport aux biens
intermédiaires et I'élasticité de substitution entre les biens intédiaires de production et
le capital. Les firmes du secteur primaire produigg en utilisant le travailn?, le capital

k? et la terrel? dont I'offre est supposée inélastique. La fonctitenproduction des biens

primaires est décrite par I'équation suivante:
yE = zf )R (kD)2 (1P) 070 0<6,, 6, <1 8.1
ol zP est le choc technologique, et 8, sont respectivement les coefficients d’élastidité

travail et du capital dans la production échangedbhccumulation du capital dans les deux

secteurs est décrite de facon suivante :
. . ij . )
= (=80 + 0, ()l = f.p ©.1)

oud est le taux de dépréciatiod, le niveau d'investissement dans le secteurd €t) la

fonction concave du colt d’ajustement du capital.contrainte budgétaire dans le secteur

non échangeable est donnée par la relation suivante
ce+il =y/ (10.1)

Le modele est étalonné et le processus généragsuchubes estimeé a partir des séries de
prix relatifs et de productivité afin de reprodume mieux le comportement moyen d’un

échantillon de vingt-deux pays d’A%9.es chocs sur les prix relatifs affectent direweat

® Kose (2002) compléte les résultats de Kose etrRaiz(2001) pour un ensemble plus large de pays en

développement.
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les recettes d’exportation et se transmettent ayiegats macroéconomiques (production,
consommation, et investissement) via les impomatide biens intermédiaires (intensifs en
capital). Le modeéle reproduit assez bien la quatsiité des composantes du cycle étudiées,
aussi bien au niveau agrégé que sectoriel, a [fianede la consommation. Pour comprendre
la forte volatilité des économies africaines, Kes&keizman (2001) mesurent la contribution
respective de chaque choc au cycle économique.

Ceci conduit Kose et Reizman (2001) aux mémeslagsionis que Mendoza (1995) : les
chocs internationaux sur les prix expliquent prédadmoitié de la volatilité de la production
(cf tableau 3.1 ci-dessous). La structure paricaldu commerce international des économies
africaines les exposent plus aux chocs mondiauXegiautres économies et expliquent ainsi
leur plus grande volatilité. L'intérét de la cobtition de Kose et Reizman (2001) est
d’apporter cette explication dans un cadre théerigjuempirique plus conforme a la structure
des économies africaines. Cette contribution app&galement un second résultat important :
la faible contribution des chocs de taux d’intéxélla variance de la production (moins de
1%)™. La finance internationale, en tant que sourceptilsion, ne parait pas jouer un role
déterminant dans le cycle économique. Par contynme nous le verrons avec Ozbilgin

(2010), les contraintes d’acces a la finance irtBonale peuvent constituer un puissant

mécanisme de propagation dans ces économies.

Tableau (3.1): Décomposition de la variance

Variable Chocs commerciaux chocs technologiques
Production 44.64 54.49
Consommation 79.14 17.97
Investissement 86.36 13.17

Balance commerciale 73.72 21.71

Source : Kose et al. (2001) extrait du tableaudepél.

19 Le reste de la variance de la production s’exgglipar les chocs de productivité.
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2.3Les chocs sur 'aide au développement [Arellano eil. (2009)]

Arellano et al. (2009) mettent également en avemtfdcteurs externes pour expliquer le
comportement du cycle économique en Afrique, maistrairement a Mendoza (1995) et
Kose et Reizman (2001), ces auteurs ne considpeanke réle des prix des biens échanges,
mais plutét celui de l'aide au développement. liteftité de I'aide au développement est un
sujet majeur en économie du développement qui dré&évivement débattu sur les plans
théoriques, empiriques et de politique économigu@r (hotamment Word Bank (1998),
Estearly (2003) et Rajan et Subramanian (2008)).vbhtilité de l'aide et sa faible
prédictibilité ont été identifiées comme une soumt@efficacité du systeme d’aide
internationale a destination des pays en développemvoir Bulir et Hamann (2007) pour
une étude empirique récente. La contribution d'lared et al. (2009) a ces débats est
d’évaluer les conséquences de la volatilité deldalans un modele DSGE.

Le modéle développé par les auteurs est celui daatiée économie ouverte. L'aide est
modélisée comme un transfert stochastique de k&emangeables qui intervient comme une
ressource dans la contrainte budgétaire des ménhgssinvestissements sont considérés
comme des biens échangeables, de telle sorteajde peut étre utilisée directement pour des
investissements. Le pays n'ayant pas acces aus agterieurs, la seule fagon d’épargner est
d’investir dans le stock de capital domestique.|fearstence de deux secteurs (produisant un
bien échangeable (T) et un bien non-échangeab)el{@&jle international crée un phénomene
dit de "Dutch disease” orientant les facteurs mteduction domestiques vers le secteur non
échangeable. La contrainte budgétaire expriméesmnets des biens échangeables est alors
définie par I'équation suivante :
cr +pNCYN =rK, + we Ly — iy + X, (11.1)
ou cf, p¥, ¢V, ., K., w,, L, iy, X, sont respectivement la consommation des biens
eéchangeable, le prix relatif des biens non échdigeaexprimé en termes des biens
échangeables, la consommation des biens non édidegele taux d'intérét réel domestique

payé sur le capital, le stock du capital dans Pécoie, le taux de salaire réel, le taux
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d’emploi, lI'investissement et les afflux d’aide®dhastiques a I'économie. Les conditions
d’équilibre des marchés sont :

cy =vN (12.1)
cl+i, =YF + X, (13.1)
L’aide est une ressource uniguement sur le marekédidns échangeables (13).

Arellano et al. (2009) appliquent leur modele adéate d’lvoire et étalonnent les
parameétres structurels afin de reproduire plusiearactéristiques de cette économie sur la
période 1991-2005. Le modéle reproduit correcterfenécart-types et les corrélations de la
production totale, I'aide, la consommation et l@stissement (cf. tableau 4.1 ci-dessous). Les
auteurs utilisent ce modéle pour montrer les efatsle cycle d’'une augmentation du poids
de l'aide dans I'économie. Recevoir une aide en enog plus importante augmente la
volatilité de la consommation, de l'investissemehidu taux de change réel et renforce la

corrélation de 'ensemble des variables macroécanoes avec I'aide regue.

Tableau (4.1): Ecart-type des composantes du eycledte d’lvoire

Variables données modele TFP (chocs) Aide (chocs) Sensibilité a I'aide
0% 10% 20%

PIB 0.11 0.11 0.10 0.02 0.11 0.11 0.13
Aide 0.72 0.73 0.00 0.73 N/A 0.73 0.73
Prix relatifs (N) 0.12 0.04 0.03 0.04 0.03 0.05 2.1
PIB échangeable 0.10 0.15 0.14 0.04 0.14 0.15 0.23
PIB non échangeable 0.06 0.11 0.11 0.03 0.11 012 130
Consommation 0.11 0.11 0.10 0.04 0.11 0.11 0.14
Investissement 0.23 0.32 0.26 0.05 0.31 0.37 0.54

Source : Arellano et al. (2009), extraits des talne3 et 4 pages 93 et 94.

Contrairement & Mendoza (1995) et Kose et Reizr@@02), les chocs de productivité
expliquent la quasi-totalité du cycle économiquezcirellano et al. (2009). Annuler la
volatilité de I'aide aurait un impact marginal $es fluctuations dans I'économteEn termes

normatifs, les auteurs reportent de tres forts gy&in bien-étre (de I'ordre de 3.3% de la

Y *écart type de la production de la Céte d’lvoirst de 0.11 et de 0.11dans le modéle avec les dwmpsc
L'écart type est de 0.1092 en présence des seats dbchnologiques et de 0.02 en présence des dmds

affectant I'aide au développement, cf. tableau 4.
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consommation d’état stationnaire) par le maintiamel aide volatile mais trés fortement

contra-cyclique qui permettrait d’assurer les mésagpntre les chocs de productivité.

2.4 Les conséquences de la participation limitée munarchés financiers internationaux
[Ozbilgin (2010)]

Tandis que les trois précédentes contributions ameti’accent sur des sources
d’impulsion spécifiques aux pays d’ASS, Ozbilgi®1R) explore le role de la participation
limitée aux marchés financiers comme mécanismerdgagation des chocs technologiques
spécifique a ces pays.

Ozbilgin (2010) fonde son modéle sur des obsematiempiriques montrant le faible
développement des marchés financiers dans lesgpagéveloppement ainsi que la plus forte
prévalence de ménages ne détenant pas d’actifscfera et consommant l'intégralité de leur
revenu dans ces pays. Pour prendre en compte cemkée, Ozbilgin (2010) introduit dans
le modéle traditionnel de petite économie ouveds dgents qui se différencient en termes
d’acces aux marchés financiers. Les agents de Ayparticipent pleinement aux marcheés
financiers, ils sont des détenteurs du capital ipjgset peuvent également acheter ou vendre
des actifs financiers sur le marché internatiohak agents de type B n'ont pas acces au
marché du capital physique mais peuvent toutefaibstituer leurs consommations
intertemporelles sur le marché international deffsatinanciers. Les agents de type C ne
participent a aucun marché financier et consomngégralement leur revenu a chaque
période. Sous ces hypotheses, le programme de nsatiom d’utilité du ménage de type-

i s'écrit:

Max Ey¥&,BtUi(cienie) i=A4,B,C (14.1)
sous la contrainte

Cit + [kerr — (L= ke + plherr — k)4 (D) + bi,t(1 + 7"i,t)I{A,B}(i) S wenge +

qekeliay (D) + birr1lia py (D) (15.1)
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Les équations (14) et (15) représentent respectmemas fonctions d'utilité et la contrainte
budgetaire du ménage représentatif, oy, n;., b;.k. et U; sont respectivement la
consommation, le travalil, les titres, le capitaleefonction d'utilité.I,,(.) est une variable
indicatrice qui prend la valeur 0 ou 1 selon leetge ménage A,B ou C.

Ozbilgin (2010) compare ensuite les prédictionsnadéle par rapport a la situation
moyenne observée dans les pays en développemeni &elprésence ou non dune
participation limitée des agents. Le cas standabsgnce de participation limitée correspond
a la situation ou I'économie est entierement peugl@gents de type A. La participation
limitée améliore les performances du modéle en awngamt la volatilité prédite de la
consommation et la contra-cyclicité de la balanommerciale (cf. tableau 5.1 ci-dessous).
Au final, la différence entre les petites éconontiégeloppées et en développement ne résulte
pas tant d’'une différence d’exposition a des chawais au fait que la participation limitée
aux marchés financiers dans celles en développemediifie la réaction de certaines
variables a ces chocs comme la consommation efldmde commerciale. Par contre, la forte
volatilité des économies ne s’explique pas ici @ette participation limitée. Dans le modele
d’Ozbilgin (2010), augmenter la participation awanshés financiers accroit en effet la

volatilité de la production dans I'économie (cfraieére colonne du tableau 5.).
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Tableau (5.1): Propriétés du cycle économique delgarticipation aux marchés financiers

Symbole Variables Données  Modéle Participation limitée Participation
standard A, =0.03 Az = limitée
0.17 Ay =025
=0.5
oy Volatilité de la production 4.07 4.07 4.07 4.25
o./0, Volatilit¢ de la consommation 1.28 0.75 0.85 0.72
o;/0o,  Volatilit¢ de l'investissement 4.18 4.18 4.18 6.10
op/0y, Volatilité de la balance com 0.87 0.81 0.81 1.29
Pey Corr production-consommation 0.69 0.88 0.98 0.94
Piy Corr production-investissement 0.60 0.57 0.55 0.39
Ptby Corr production-balance com -0.20 -0.04 -0.20 -0.04
o.4/0y  Volatilité de conso de type-A - - 1.06 -
ocz/0y,  Volatilité de conso de type-B - - 0.69 -
o.4/0, Volatilité de conso de type-C - - 1.00 -

Source : Ozbilgin (2010), extraits des tableaux @ pages 134 et 136.
Note : dans le modéle a participation limitée Makeurs del, et sont respectivement de 0.03 et 0.07.

3 Les politiques conjoncturelles en ASS

Les travaux présentés dans la section précédemé&andl'intérét des modeles DSGE
pour expliquer les spécificités du cycle économicure ASS. Dans cette section, nous

montrons comment ces modeéles peuvent étre util®Rg I'évaluation des politiques

conjoncturelles.

3.1Une estimation de la régle de politigue monétairetaGhana [Houssa et al. (2010)]

Houssa et al. (2010) apportent une estimation dedie de Taylor régissant la politique
monétaire pour un pays d’ASS, le Ghana. Par rappottétudes présentées dans la section
précédente, la contribution de Houssa et al. (2@&0¥istingue par la modélisation de la
sphére nominale et le recours aux méthodes d’etimbayésienné.

Houssa et al. (2010) s’inscrivent dans la lignése a@deles DSGE de taille moyenne
(« medium-scale ») avec des frictions réelles et nominales dévelsgg Smets et Wouters
(2007) et Christiano et al. (2005) pour I'écononaméricaine. Plus précisément, ils

reprennent la version de ces modeéles proposée galfsn et al. (2008) pour des petites

12y/0ir An et Schorfeide (2007) pour une présentatierces méthodes.
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économies ouvert&s Les marchés des biens et du travail sont en crerae monopolistique

et les prix des biens caractérisés par une rigiditdninale. La spécificité des économies
africaines pour les auteurs réside plus dans lesscfrappant ces économies que dans les
mécanismes de propagation et d’amplification. Gedaamene a considérer un grand nombre
de chocs (onze) dont ils estiment les lois d’évotuta partir des méthodes d’estimation
bayésienne sur la période 1983(3)-1997(4). Laigakt monétaire est approximée suivant la

régle ci-dessous exprimée sous forme log-linéaire
R\t = pRR\t—l + (1 - pR)(ﬁt + rn(ﬁt—l - ﬁt) + Ty}7t—1 + X+ rmmt—l) + €t (16.1)
ol R, est le taux d’intérét de court ternd, I'indice des prix de consommatiof,, X, et i,

sont respectivement les déviations de la producties exportations et des importations par

rapport a I'état stationnairé.t est l'objectif d’inflation ete, , les chocs sur le taux d'intérét.

La déviation de la cible d’inflation est donnée [zarelation suivante :
=C =C
Ty = Pnlle—1 +€xc, (17.2)

Les résultats de leurs estimations indiquent gseclecs technologiques permanents
expliquent la quasi-totalité de la variance desdrtgiions (98%) et des exportations (97%)
ainsi qu'une part tres importante de celles dédiion (83%), du taux d’intérét (52%) et de la
production (50%) (cf. tableau 6.1 ci-dessous). tlescs de dépenses publiques transitoires
expliquent la quasi-totalité du reste de la vamade la production et du taux d’intérét. Les
chocs monétaires jouent un réle essentiellement Ifinflation. Ces résultats donnent un role
prépondérant aux facteurs domestiques (productatitdéepenses publiques) qui contrastent
avec les conclusions des travaux présentés dectorsgprécédente de cette revue. Leur
estimation porte également sur les parametres igla de Taylor. La régle de Taylor décrite

par I'équation (16) estim&edonne un poids trés important & la stabilisatiedadproduction

Badolfson et al. (2008) étudient la Suéde.
YCette estimation donne un coefficient d’élastiaié 6 pour la production, alors qu'il est de 0 ptes
exportations. Le coefficient estimé d'élasticitélitgflation est quant a lui inférieur a 1, afin de pas violer le

principe de Taylor selon lequel ce coefficient diie supérieur a I'unité, les auteurs le fixe@a 1.
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et des coefficients de réaction quasi-nuls du @intérét a l'inflation, aux exportations et

aux importations.

Tableau (6.1) : Décomposition de la variance

Chocs Variables endogénes

Inflation Production Intérét Importations  Expoitais
Investissement 0 0.01 0 0.01 0
Technologique transitoire 0 0 0 0 0
Technologique permanent 83.33 50.87 52.12 98.29 4197
Marge domestique 0.02 0.06 0.06 0.24 0.03
Marge (importation) 0.01 0 0 0.04 0.01
Marge (exportation) 0.02 0.06 0.06 0.25 0.11
Taux d'intérét étranger 1.97 0.05 0.05 1.1 2.3
Choc monétaire 14.57 0.33 0.25 0 0.04
Taxe sur le revenu 0 0 0 0 0
Taxe sur la consommation 0 0 0 0 0
Dépenses du Gouvernement 0.06 48.33 47.42 0.07 0.07

Source : Houssa et al. (2010) tableau 1 page 143.

L’exercice d’Houssa et al. (2010) leur permet ditiieer les spécificités des chocs
frappant I'’économie du Gahna et d’estimer la pmplid monétaire suivie dans ce pays. Les
auteurs soulignent également les limites de lepraghe. Méme si pour ce pays ils disposent
d’'un échantillon de séries trimestrielles consét@ks années) de nombreux parametres sont
insuffisamment identifiés par la procédure d’estiora De plus, un traitement plus fin des
finances publigues dans ce modeéle avec notammentmailleure prise en compte des
fondements microéconomiques des effets de la fiécalerait nécessaire pour comprendre

I'origine du poids des chocs sur les dépensedqués.

3.2Une estimation de la regle de politique monétaire La Mozambique [Peiris et

Saxegaard (2010)]

Peiris et Saxegaard (2010) poursuivent le mémectbjgue Houssa et al. (2010) :
étudier la politique monétaire dans un modele DSE&& et monétaire estimé pour une
économie d’ASS. Les auteurs s’inscrivent expliceaindans I'esprit de la « science de la
politique monétaire » développée par de Claridal.ef1999) gu’il souhaite étendre aux pays
d’ASS en intégrant les spécificitées de ces éconsndesavoir: (i) le réle de secteur

échangeable et le phénomene de « dutch diseaségiiy let rle prépondérant de la base
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monétaire par rapport au taux d’intérét compte tdoufaible développement du marché
monétaire interbancaire et des marchés secondkariasdette publique.

Dans le modeéle proposé par Peiris et Saxegaard)2Ddquation suivante spécifie les
regles de politiques monétaires menées par la lgacgotrale dans ses interventions sur le

marché de change :

A2, =2,(Z —Zi_1) + (1 — z,0)(A; — A) + z51og (et/ﬁ) + z, log (%) + uf (18.1)

/T
ou AZ, est la variation des devisdg.et A; sont respectivement le niveau des réserves et de
I'aide internationale a périodeZ ét A représentent les valeurs d’état stationnaire). dra ghe
'aide dévolue a la réduction des taxes @st, représente I'engagement des autorités a
maintenir un niveau constant de réserve en devigsesst le poids des interventions sur le
marché de change en fonction des hausses des degpgms/ernementales financées par les
afflux d’aide. La prise en compte des différenéslid’inflation (nationale et extérieure) est
pondérée paz; et celle de la deviation de l'inflation par rapgpau régime permanent pzy.
u?Zest le choc sur les réserves extérieures.

Peiris et Saxegaard (2010) considerent alternagmentrois regles de politique
moneétaire. La premiére cherche a stabiliser le @enchangez), la seconde le taux de
croissance des prix a la consommatigy) €t la troisieme le taux de croissance des prix du
secteur non-échangeables,)( Le modele comprend des rigidités réelles et nafes
habituelles pour cette classe de modele (prix @sgu concurrence monopolistique, colt
d’ajustement du capital), un secteur bancaire eitplet des frictions financiéres qui pésent
sur I'investissement des entreprises.

Le modéle est ensuite estimé par les méthodes ribéoétrie bayésienne pour le
Mozambique sur la période 1996(1)-2005(4). Les wsteutilisent dix-huit séries
macroéconomiques et introduisent quatorze chocs damodele. lIs comparent ensuite la
volatilité des principaux agrégats macroéconomigpesr les trois régles de politique
monétaire précédemment définies compte tenu desingatles parametres structurels estimés.

Il ressort de cet exercice (cf. tableau 7.1 ci-desyque la politique de ciblage de l'inflation
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des prix a la consommation est celle qui stabliksplus la production, la consommation et
l'inflation. Elle accroit par contre la volatilige des exportations nettes, du taux de change et
du taux d'intérét. En termes de bien-étre, comgitel tdu colt pour I'agent représentatif des

fluctuations de sa consommation, cette politiquetsele étre la meilleure.

Tableau (7.1) : Volatilité des variables macroéenitmes sous différents objectifs de politique mamét

PIB Consommatio Exportation Inflation Tauxde Tauxde Taux Bien
n S nettes (IPC) change change d'intérét étre
nominal réel
Zy4 0.4822 0.3023 0.0438 0.0049 0.0424 0.0518 0.0369.2561
Z, 0.4842 0.3025 0.0425 0.0103 0.0382 0.0510 0.0355.2578
Z3 0.4892 0.3033 0.0541 0.0391 0.0072  0.0521  0.0410.2861

Source : Peiris et al. (2010) tableau 1 page 19.
Note z; = objectif de taux de change ;z, = objectif d'inflation secteur (N) ; z, = objectif d'inflation (IPC).

3.3La politique monétaire et fiscale face aux afflux thide [Adam et al. (2009)]

Adam et al. (2009) traitent également de la palgiomonétaire, comme les deux études
précédemment décrites, mais se concentrent swrestign de I'aide au développement. lIs
etudient plusieurs régles de politigue économiquerr pfaire face aux afflux d'aide
internationale dans le contexte d'une intégratiomitte dans le systéeme financier
international et d’'une faible convertibilité des mnaies. Dans leur approche, I'aide intervient
comme une ressource budgétaire pour I'Etat et rasngomme une source de financement
explicite de programmes de développement.

Le modéle DSGE proposé par Adam et al. (2009) est celui d’'undtepetconomie
ouverte ou le ménage représentatif consomme dess himportés et des biens non
échangeables et répartit son épargne entre plasigtifs : la monnaie nationale, les devises
étrangeres et les titres gouvernementaux. Il ntexigs de banque dans I'économie de telle

sorte que la monnaie est uniguement constituéa d&ade monétaire. Lorsque survient des

!> Dans Buffie et al. (2008), les mémes auteurs étides effets de I'aide au cours de la dynamiceie d

transition et a long terme dans un modéle d’égaildgenéral dynamique et déterministe.
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chocs sur laide au développement, les autoritébliques réajustent leur contrainte
budgétaire consolidée en intervenant sur les eéffitsr marchés de titres, nationaux et
internationaux, et modifient donc la base monétatel’inflation dans I'économie. La
politique fiscale est décrite par un premier partaengui indique la part de I'aide allouée a la
dépense gouvernement, le reste étant alloué alectién du déficit. Un second parametre
mesure le degré de lissage de la réduction duidéfiérée qui peut étre instantanée ou étalée
dans le temps. La politique de gestion des résearstdécrite par une regle d’accumulation
des réserves qui dépend de la réaction des astarteévariations du taux de change réel et de
l'aide. Enfin, le déficit net de l'aide est intégié@ns la régle d’émission de titres publics de
I'Etat. Plus précisément, la regle d'interventianle marché de change est la suivante:

Az Xt—% Zt1—Z
z

=———a,——+
1 % 2z

a3 (at_a)_;/-(dt_d) (191)

ou x; etx sont respectivement le taux de change a la pétietla I'état stationnaire, eta;

sont respectivement les niveaux des réserves Baide internationaleavecz et a a I'état

stationnaire). Le déficit fiscal est, —d. Les contraintes sur les paramétres régissant la
politique monétaire sonte; > 0,a, > 0,a 3 €[0,1] et 0 <y < 1.

Le modele est ensuite utilisé pour simuler lesédéihtes régles de politique monétaire
définies ci-dessus, basée sur la variation desveEse@étenues par les autorités. Les autorités
peuvent ainsi laisser flotter la monnaie, c’estra-du’elles n’ont aucun souci sur la stabilité
du taux de change, dans ce cas la totalité lesvessalisponibles ne changent pas. Les
autorités peuvent aussi décider d’intervenir pattel contre la dépréciation de la monnaie en
s’engageant a utiliser un montant déterminé desrvés disponibles. Enfin, les autorités
peuvent adopter une politique mixte, qui consistaisser flotter la monnaie et d’intervenir
seulement en cas de chocs sur l'aide, de tellee sque I'aide non utilisée a la période
courante est conservée comme réserve. Ces diiérgalitiques sont mises en ceuvre sous
'hypothése que les taxes ne changent pas et guaukerités déterminent le moment et le

montant de I'aide dévolue a la réduction du déficit
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bY

Le tableau (8.1) ci-dessous présente les difféerafeservées par rapport a I'état
stationnaire sur les variables macroéconomiquese saux simulations de politiques

économiques avec un niveau d’aide fixé a 2% du PIB.

Tableau (8.1): Variation des variables a I'étatistanaire selon les politiques suivies

Politique fiscale Dépense et absorption totaléaide Réduction du déficit par I'aide
Politique monétaire  Politique mixte intervention otfhison intervention
In -1.131 1.089 -10.465 -0.016
NER -2.436 0.245 -14.056 -0.824
RER -2.372 -1.534 -6.528 -1.471
RIR -1.571 -1.371 -0.396 -1.121
ca 0.725 0.863 0.759 1.098
DN 0.785 1.023 -1.591 0.670
C 2.306 2.159 1.494 1.668
dz 0.000 -3.338 0.000 11.243
mg -0.075 -1.179 -7.749 -0.675

Source : Adam et al. (2009) extraits des tableaaX6ages 474-483.

Note : Inflation (In), taux de change nominal (NERJux de change réel (RER), taux d'intérét rédR}R
surplus du compte courant (Ca), production du secten échangeable (DN), consommation privée (C)
variation des devises (Dz), croissance de la nassgtaire nominale (mg).

A la lumiere de ces résultats, Adam et al. (2008fommandent de dépenser
complétement l'aide lorsqu’elle est recue afin duiter les réallocations d’actifs dans
’économie. Avec cette politique budgétaire, le ighde la politique de change n’est pas
déterminant pour la stabilisation de I'économiep&i contre l'aide est partiellement utilisée
pour la réduction des déficits, s’écarter d’'uneitgple de taux de change flottants pure
stabilise I'’économie. Par rapport aux politiguescdiles et de taux de change, les auteurs
concluent que la politique de stérilisation desesitpublics joue un réle secondaire pour

stabiliser I'’économie face aux afflux d’aide.

3.4La politigue monétaire et fiscal face aux revenusédroliers [Dagher et al. (2010)]

Comme Adam et al. (2009), Dagher et al. (2010)iéntdes implications des variations
de revenu sur les regles de politique monétaifisale. Leurs approches se distinguent sur la
nature du revenu. Chez Dagher et al. (2010), cafatims de revenu résultent de
'exploitation d’'une ressource naturelle, le pétroket non de l'aide internationale. Si
l'interprétation de la source de revenu est difiéee sa modélisation est proche de celle de
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I'aide au développement. Dagher et al. (2010) psepbd’ailleurs une version stochastique
du modele déterministe de Berg et al. (2010) prépogialement pour analyser les effets
macroéconomiques des flux d’aide au développement.

Dagher et al. (2010) appliquent leur modele au @h@oyur simuler les conséquences de
la prochaine exploitation pétroliere sur cette é@oie. Il était prévu que le Ghana débute en
2010 I'exploitation de ses ressources pétrolidres.ressources pétrolieres, comme les afflux
d’aide, présentent des risques a travers I'expandiscale qu’elles permettent et le
phénomene dit de « Dutch disease ».

Le modele est proche a celui d’Adam et al. (2008)snavec des différences notables,
comme l'introduction d’un secteur bancaire et d'ortpntes frictions des marchés. Une autre
différence entre ces deux approches est que leegoement peut s'ajuster non seulement par
ses différentes opérations sur les marchés moesgtairde titres, mais €galement en faisant
varier les taux de taxation (supposés constants Atlam et al. (2009)). Les simulations sont
réalisées en tenant compte de la politique degiggsur la maniere dont ils dépenseront les
revenus pétroliers a chaque période (lissage oand@&s complétes) et aussi par rapport aux
parts allouées aux secteurs non échangeable ehaestissements. La comparaison de ces
différentes politiques permet aux auteurs d’anal{esers impacts sur le comportement futur
des composantes du cycle au Ghana.

Selon Dagher et al. (2010), 'augmentation des deg® publigues consécutives a
l'arrivée des ressources pétrolieres n’entraingrast forcément une hausse de l'inflation par
rapport a sa valeur courante si toutefois la coitipaoscourante de ces dépenses entre les
secteurs échangeable et non échangeable restaitchangée. A moyen terme, le
comportement du taux de change pourrait jouer ule @ucial dans le processus
d’ajustement, son appréciation pourrait entrainee baisse de la productivité¢ due aux
externalités des effets d’expérience dans le secten échangeable. Toutefois, ces effets
négatifs pourraient se réduire avec une augmentaties dépenses publiques en

investissement en capital. La politique monétaibasistant a réduire le taux d’inflation
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pourrait a court terme réduire la croissance. éssltats montrent que les accumulations des
réserves au moment ou les dépenses publiques atggi@ourraient amplifier la pression
sur la demande agrégée et générer des niveauxsétEwdlation. Dagher et al. (2010)
montrent également que les politiques visant ldsiaitons des frictions dans le marché du
travail et dans le marché financier pourraient ades effets bénéfiques sur toute I'économie,

notamment pour accompagner les effets des chodssstevenus pétroliers.

4 Bilan et perspectives

Le projet scientifique de la littérature présentizns cette revue était d’appliquer les
modeles d’équilibre général dynamique et stochastaux pays d’ASS. Ce projet a été au
moins en partie réalisé avec succes. Les contoibsitide cette littérature apportent des
réponses propres quant a l'origine de la plus gramstabilité de ces économies et
développent des recommandations de politique écopuentenant compte des spécificités de
ces économies. Ces réponses et ces recommandaticamnt naturellement pas exemptes de
critigues mais prouvent que ces modélisations @ppbun éclairage original a ces questions.
Quatre points nous semblent importants a discuteoaclusion pour évaluer les perspectives

de cette littérature.

4.1La question des données

La faible qualité des données est une questionngéske pour la poursuite de ce
programme de recherche. Face a cette difficultéx dératégies ont été suivies. La premiére
stratégie a consisté a recourir a des bases deteormonstituées de plusieurs pays afin de
compenser la faible information pour chacun d'eatre, c’est le cas chez Mendoza (1995),
Koze et Reizman (2001), Adam et al (2009) et Oabi(@010). En faisant la moyenne des
phénomenes observés sur des groupes de paysstecatifgie permet d’asseoir les conclusions
sur des comportements moyens plutét que sur latgitud'une ou quelques économies en

particulier. La seconde stratégie consiste a seeradre aux pays pour lequel des séries de
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meilleure qualité et de plus haute fréquence sasgodibles. Cela permet par exemple a
Peiris et Saxegaard (2010) de considérer des sginesstrielles offrant une appréhension
plus fine des phénomenes cycligues qu'avec desssénnuelles, mais par contre sur une
échelle de temps trés courte (un peu plus dunaindizd'années). Ces deux stratégies
continueront certainement a étre alternativemeiMiesiselon le contexte pour exploiter au
mieux des données macroéconomiques trop rares.

Au final, les travaux présentés dans cette revaienmmtré que ces données, malgré leurs
limites, permettent d'aborder une grande variégadpects du cycle économiques a travers
les principaux agrégats réels (production, consaiiomaet investissement), la sphére
nominale (inflation et taux d'intérét) et les agpdnternationaux (termes de I'échange, taux
d'intérét mondiaux et aide au développement). BEnpavaison aux études sur les pays les
plus développés, les variables qui font cruellendg&iaut sont celles du marché du travail.
L'emploi est une variable cruciale du cycle écormpraiqui a joué un role fondamental dans
les développements récents de la théorie de cyitherars les questions relatives a la mesure
des chocs sur la productivité des facteurs et ds leffets ; voir notamment Burnside et al.
(1996) et Gali (1999). L'absence de séries longleraploi empéche d'emblée d'aborder ces
guestions dans les pays d'ASS alors qu'elles d@nfiofeement progresser la recherche sur le
cycle des pays développés.

Pour conclure sur ce point, soulignons que le @robl de la qualité des données est une
difficulté commune a toutes les études des paysS®/Aqu'elles portent sur le cycle
économique ou non. Par exemple, pour I'étude aroidgsance économique, Young (2009)
nous invite a utiliser avec prudence les sériesroé@onomiques disponibles et a réviser

profondément les mesures traditionnelles de Iassamice dans ces pays.
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4.2 Modélisation VAR et DSGE

Parallelement aux modeles DSGE, les modeles écdriques Vectoriel Auto-Regressif
(VAR) structurels ont été appliquées aux pays d'AS& modéles permettent également, a
partir d’hypotheses structurelles, d'identifiecdmtribution des différents types de chocs aux
fluctuations économiques. Par exemple Hoffmaisteale (1998) identifie par un modele
VAR structurel la contribution respective des cheggrieurs et des chocs domestiques aux
fluctuations de la production et compare les réssielon I'appartenance ou non des pays a la
zone franc CFA. Les modéles structurel VAR sontleérgant utilisés précisément pour
valider la pertinence des modéles DSGE proposéslpsipays en développement (voir par
exemple Kose et Riezman, 2001).

L'apport décisif des modéles DSGE est I'évaluatien politiques économiques qu'ils
permettent. Contrairement aux modeles structureRY#s ne permettent pas seulement de
proposer une analyse des fluctuations réalisépeilvent également servir de base a I'étude
de scénarios de politique économique. Cet app@iticeie en partie leur succes dans I'analyse
macroéconomique actuelle. Il convient égalementdijuer que ce succés découle des
bonnes propriétés empiriques des modeles DSGE misedvidence pour les économies
développées. Pour I'économie de la zone euro, Setéféouters (2003) ont montré qu'un
modele DSGE pouvait mieux prédire les fluctuatiapsun modéle VAR. Ce résultat
remarquable a donné lieu a une importante littéeatoontrant la pertinence empirique des
DSGE méme lorsqu'ils sont comparés a des modeleR; WAir Collard et Feve (2007).
Montrer que cette conclusion s'applique égalemertpays d'ASS apporterait certainement

une légitimité supplémentaire aux applicationsrdesiéles DSGE a ces pays.

4.3Vers davantage de mécanismes spécifiques d'amplditon et de propagation

La compréhension des mécanismes d'amplificationdet propagation des chocs
spécifigues aux pays d'ASS nous semblent une vuojortante a explorer pour cette

littérature. Le fait de recourir presque systématigent au modéle de petite économie
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ouverte est un point fort de cette littérature Famogénéité du cadre d'analyse que cela a
permis. Dans ce cadre d'analyse, I'essentiel deaux a porté sur les sources d'impulsion
spécifiqgues des pays d'ASS avec peu d'adaptatiomatlele théorique a ces économies

exceptées la modélisation de la participation Beitaux marchés financiers de Ozbilgin

(2010) et de la politique monétaire par Adam ¢R2a09).

Du point de vue méthodologique, mettre l'accent Bg sources d'impulsion a
incontestablement facilité le développement deeddtérature en plagant I'hétérogénéité sur
la partie la plus aisément mesurable de la modi&is&t non sur la structure des pays qui
peut varier tres fortement d'un pays a l'autre.nNéans, fort des résultats obtenus sur les
sources d'impulsion, il nous semble que ces modadesraient s'enrichir de mécanismes
spécifiqgues dont on serait en mesure d'évalueetingnce compte tenu des résultats déja
connus de cette littérature. A titre d'exempleréipartition des ressources entre les secteurs
formels et informels et les migrations régionaledree zones urbaines et rurales sont
reconnues comme des éléments cruciaux en économidédeloppement et pourraient
également jouer un réle dans le processus de trasism des chocs a I'économie. Cette
perspective de recherche s’inscrirait aussi daesvofonté de mieux intégrer les analyses du

court terme et du long terme.

4.4Un retour a I'objectif initial d'une analyse intégré de la croissance et du cycle

L'objectif initial du programme de recherche deth&orie des cycles réels était de
réconcilier I'analyse du court et du long termeasée durant plusieurs décennies au sein de
l'analyse économique. Cooley et Prescott (199%acehnt cette évolution et insistent sur le
fait que dans la théorie moderne du cycle d’a&jwtla croissance et les fluctuations ne sont
pas des phénomeénes distincts qui doivent étreéstadiec des données distinctes et des outils

analytiques différents'$ Cette volonté, formulée & l'origine pour les écuies les plus

16 “Modern business cycle theory starts with the vitvat growth and fluctuations are not distinct

phenomena to be studied with separate data aretafitfanalytical tools” Cooley et Prescott (1995).p
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développées, trouve pleinement son sens pour ks @gASS qui souffrent simultanément
d’'une croissance trop faible et d’'une trop gramabilité de leur activité économique. Dans
ce contexte, il faut concevoir des recommandatimgolitique économique intégrant ces
deux objectifs de croissance et de stabilité. Ledates DSGE présentés dans cette revue de
la littérature constituent des points de départinedg puisqu’ils se fondent sur les modeles
d’équilibre général dynamique (et déterministe)isés pour I'évaluation des politiques de
croissance. Leur capacité a rendre compte du &a@omique en ASS mise en évidence
dans cette revue ouvre la perspective de I'évalnatonjointe des politiques de croissance et

de stabilisation.
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Chapter 2: Trend shocks and economic development

1. Introduction

Developingcountries, widely-known to be among the pooresthefworld, are also among
the most unstable economies, and these economuestha highest volatilities of output and
consumption. This article explores the role of dk@hocks in explaining specificities of business
cycles in developing countries. Because developountries are very heterogeneous, we draw
distinction between a set of emerging countriesicivlare middle-income countries, and Sub-
Saharan Africa (SSA) countries, which are low-ineogountries. To assess the relationship
between trend shocks and economic developmentvasoke, we also consider a set of high-

income developed countries.

The instability of developing economies, which Heesen documented by Rand and Tarp
(2002) and Ramey and Ramey (1995), generates stibstansts that may be measured, directly,
through the welfare costs of consumption fluctusjoas demonstrated by Pallage and Robe
(2003, and indirectly through the consequences on groathdiscussed in Loayaza et al.
(2007). The recent literature attempts to rati@ealhis instability within the modern business
cycle framework based on dynamic and stochastiergéequilibrium modefs Many studies on

this topic have examined emerging counttiésit few have looked at S$SAThe few studies that

'The excess volatility of consumption explains tighhwelfare costs of fluctuations computed by Rgdland Rob
(2003) for developing countries, which are at lddstimes greater than those in the United-States.

?In their precursory contributions, Mendoza (1996) &ydland and Zarazaga (1997) apply modern busingsle
methodology to emerging countries. This approachaiso been pursued by Neumeyer and Perri (20@bAgniar
and Gopinath (2007).

*Emerging countries are mainly in Latin America i@ but are also in North Africa. Among the SSAiiies,
only South Africa is generally considered an enrmaggiountry. Emerging countries experience both lacatng
growth and crisis events.

*Mendoza (1995) and Kose (2002) consider the avetsfevior of a group of developing countries that
encompasses middle- and low-income countries, dity several SSA countries. In this paper, we emnglo
alternative approach that differentiates SSA coestirom other developing countries.
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do exist have advanced possible explanations ferhigh output volatility that characterizes
these economies, but none succeeds in explainitigtbe high volatility of consumption, which
is higher than the volatility of output, and theyelcal behavior of net-exports, which are

countercyclical in emerging countries.

Kose and Riezman (2001) propose a model in whardtetshocks account for a large portion
of output fluctuations. When these shocks are coatbiwith transitory productivity shocks,
however, the model predicts a volatility of constimp that is half that of output and predicts a
strongly countercyclical trade balancérellano et al. (2009) emphasize the role of &kdo the
aid received by countries in explaining the flutioas in one African country, Ivory Coast.
However, this economy is not representative of gini business cycles because consumption is
as volatile as output in lvory Coast. In additidche authors do not discuss the model's
implications for the cyclical behavior of net exfsorin Ozbilgin (2010), transitory productivity
shocks are amplified in low-income countries by lingted participation of agents in financial
markets. This financial friction increases the tieta volatility of consumption compared to
output, but it remains below unity. Moreover, tfiistion reinforces the countercyclical behavior
of the trade balance, which is acyclic in low-in@nountried Ultimately, the existing literature
does not provide a convincing explanation of whgstomption has higher volatility than output
and why net exports are acyclic in SSA countries. émerging countries, Aguiar and Gopinath

(2007) explain the excess volatility of consumptiand the countercyclical behavior of net

*More precisely, the relative volatility of consurgt is 2.02 for the data against 1.01 for the modeld the
correlation of the trade balance with output id80for the data against -0.72 for the model; sda€ra(a) of Kose
and Riezman (2001).

éOzbilgin (2010) matches the coefficient of correlatbetween net exports and output observed inageefor all
developing countries. It is negative (and equal@0) and contrary to its value for the low-incoaeveloping
countries (equal to 0.01) as indicated in Tablé ®zbilgin (2010).
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exports by substantial volatility in the trend gtbveof labor productivity in these countries. In
this article, we assess the relevance of trendkshimcexplain business cycle specificities of less

developed countries, namely, the SSA countries

Aguiar and Gopinath (2007) consider a real busicgste model for small open economies
in the spirit of Mendoza (1991) by examining thepaat of two technological shocks on the
technology used in the production of goods. Th& f8 a purely transitory shock on the level of
total factor productivity, whereas the second igrend shock on the growth rate of labor
productivity at the origin of the stochastic treimdthe economy. Aguiar and Gopinath (2007)
estimate the structural parameters necessary todege key moments in the business cycles of
two countries, Mexico and Canada, which exemplifpeeging and developed countries,
respectively. They subsequently explain the spetds of the emerging market business cycle
by a higher relative weight of the trend shock tfer stochastic trend) when compared with the

transitory shock, and they therefore conclude 'ttt cycle is the trend".

We extend the work of Aguiar and Gopinath (2007)ntdude SSA countries. Aguiar and
Gopinath (2007) succeed in collecting quarterlyadfar 26 countries (13 emerging and 13
developed). Unfortunately, quarterly data are mailable for a large sample of SSA economies
over a long sample peribidTherefore, we have used the annual data foragively long sample
period provided by the World Bank macroeconomicadases. We have collected output,
consumption, investment, and net exports series2frdeveloped countries, 28 emerging

countries, and 32 SSA countries (starting in 1980rost countries and continuing until 2006 in

"With the exception of Houssa et al. (2010), theliapfions of business cycle models to the SSA coemtited here

do not consider permanent shocks. Houssa et al0f2@stimate a medium-scale business cycle modethfo
Ghanaian economy with permanent technological shouwkich appears to be the most important source of
fluctuations. However, Houssa et al. (2010) dostiotly the model's predictions for consumption.

8peiris and Saxegaard (2007) and Houssa et al. Y2@Hquarterly data for Mozambique from 1996-28608 for
Ghana from 1983-1997, respectively.
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our sample), and we have taken a set of eleven misn@ characterize business cycles (mainly
standard deviations, correlation with output, antbeorrelation of variables). The following five
structural parameters of the model are estimatéidl @MM methods to match the business cycle
facts: the standard deviations of the two shodhs, gersistence of trend shocks, the size of
capital adjustment costs, and the average longgrowth rate. Because we produce one estimate
for each country, we can study the relationshipvbeh economic development and business

cycles by comparing a large number of heterogeneoustries.

First, we generalize the conclusion of Aguiar arapi@ath (2007) for emerging countries to
low-income countries as follows: there is a stroelgtionship between economic development
and the weight of trend shocks in the fluctuatiohgproductivity measured by the size of the
random walk. Aguiar and Gopinath (2007) concluds the size of the random walk is greater
for emerging countries than for developed counti¥s show that this size is even greater for
the SSA countries. When compared with developeditcies, the key specificity of emerging
countries is the higher standard deviation of trehdcks relative to transitory shocks, which
makes consumption more volatile than output andemalet exports countercyclical. To make
consumption as volatile as observed in SSA cowstiee could again increase the relative
standard deviation of trend shocks to transitorgckh. However, it would reinforce the
countercyclical behavior of net exports whereay thee rather acyclical in the data for these
countries. At this point, the persistence of treshadcks is crucial to make the model consistent
with data. A slightly positive persistence of tresttbcks in SSA countries, which are negatively
autocorrelated in emerging and developed countréssilts in the simultaneous occurence of a

high relative volatility of consumption and acydimet exports.
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We then relate our results to the literature on sbarces of fluctuations in developing
countried. To this end, we compare the cross-country vaniatin the size of the random walk
with the cross-country variations in the usual dateants of fluctuations in developing
countries. Seven variables are considered, andateeyhe following: the mean of real income
per capita, the quality of institution, the growtlte of trade openness, the volatility of aid
received by countries as a percent of income, thanmof the size of the domestic credit as a
percent of GDP, the mean of the inflation rate, Hiedmean of the size of government spending
as a percent of GDP. Each of these variables has finet forward in the literature as a potential
determinant of macroeconomic volatility and is iedesignificantly correlated with the volatility
of output for our data. By studying the correlatioetween these variables and the size of the
random walk, we seek to identify the potential m$gof the trend shocks in developing
countries. We find that the size of the random wsithnificantly decreases with the level of
income, the quality of institutions, and the sitemdit market. The results are ambiguous when
correlated with government spending. Interestingbpme variables that are significantly
correlated with the volatility of output are notriedated with the size of the random walk. This is
the case for the inflation rate, the trend in trapenness, and the volatility of aid received by

countries.

The remainder of the paper is structured as folldBextion 2 presents the key empirical
facts, and the model is presented in Section 3i@ed discusses the results. Section 5 concludes

the paper.

°Raddatz (2007) and Ahmed and Suardi (2009) proeitirical studies that are not based on businesk cy
models, that are on the sources of fluctuationseweloping countries, and that focus on SSA. Rad({2007)
considers external shocks in relation to the irggomal economy and natural disasters, and Ahmed Sarardi
(2009) examine the role of trade and financialritieation in creating fluctuations.
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2. The stylized facts

In this section, we present our database and tiies Ibetween economic development and
business cycles. The database is described in dkee Appendix, and includes 82 countries, that
includes developéd (22), emerging (28), and SSA countries (32). Welude South-Africa
from the SSA countries because it is generally id@ned an emerging country. The data used to
compute the business cycle moments are the reauogtiort’ per capita C), the real
investment per capitel), the ratio of net exports to outptNX/Y), the real GDP per capita in
local currency unitsY), and the growth rateDY ). To compare income across countries, we use

the real GDP per capita in constant USY*) and refer to this variable as "income" in the
remainder of the paper. We consider eleven monterdescribe the data collected in the vector

m

%We do not include the United-States in our datalmsmuse this large country could not be modelea small
open economy. However, our database includes tlenvfag six large economies: Japan, Germany, UKangEe,
Italy, and Canada, all of which are part of thedsdup. The sample of developed countries of Agaiad Gopinath
(2007) encompasses the Canada and other developetties are smaller than these large economieschtvese to
include these countries in our sample to get aabieeset of developed countries, as has already theee in the
literature; see, for example, Kollmann (2001) for application of the small open economy model tpada
Germany, and United Kingdom, and Monacelli (200d) &n application to several OECD countries, initigd
Canada, France, Italy, Japan, United Kingdom, aedt\ermany.

YThe data do not allow us to make the distinctiotween durable and non-durables goods. Alvarez.gR@lL0)
discuss the implications of this distinction for enging and developed countries, but not for SSAowarincome
countries. Restrepo-Echavarria (2011) studies rtii@i¢ations of the informal sector, and its mis-sw@@ment on
business cycle facts for consumption in developrahtries.
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m=| oy.y.) (1.2)

where 2 is the cyclical component 0l0d(Z) using the HP filter (with a coefficient equal to
100), (2) denotes the standard deviation of the seZiesp(¥,2) is the correlation coefficient
between outputy and the variablez, for z = {y,i,c,nx/y} | and E(DY) is the mean of the

growth rate of outpuDY = log(Y/Y_1) .

Table 1.2 provides the GMM estimates of momentseach group of countries. Figure 1.2
depicts the relationship between each of the eldmmess cycle moments and income (solid
lines are the outcome of a linear regression widfhope significantly different from zero at the
1% level, dashed lines at the 5% level, and dolitees at the 10% level). Each moment is

significantly correlated with mean income.

Economic development is positively related to gidfvand negatively related to volatility. The
standard deviations of the output and of the ougpoivth of SSA countries are twice as great as

that of developed countries and are significantdgatively correlated with income. Business

Income is not initial income, as is usually consédewhen studying convergence issues, but is idsteaaverage
of income over the sample. Our data indicate tiaiatverage income is higher in economies with b grgwth than
in other countries.

51



Chapter 2: Trend shocks and economic development

cycles are less volatile in developed countries doet more persistent; the first-order coefficients
of autocorrelation of output and output growth aignificantly positively correlated with

income.

The increase in the standard deviations of consompnd investment with low development are
stronger than for output. Therefore, the relatiedatilities of consumption and investment to
output decrease with economic development. The mtithe relative standard deviations of
consumption (investment) to output is approximatel3 (3.12) for developed countries, 1.22
(3.42) for emerging countries, and 1.80 (4.13)S8A countries. These ratios of relative standard
deviations are significantly negatively correlateith output at the 1% level for consumption and
at the 10% level for investment (see Figure 1.2gxcessive consumption volatility is widely
known to characterize developing countries, then data suggest that this volatility is much
more pronounced in SSA countries. Interestingly; data also show a relationship between
economic development and the correlation of consiempand investment with output, as
already noted by Ozbilgin (2010). Consumption ame¢estment are procyclical in all countries,
but the coefficient of contemporaneous correlatiaries significantly according to the level of
income (see Figure 1.2). These coefficients aralegu0.78 and 0.83 in developed countries, for
consumption and investment, respectively, but odly2 and 0.36, respectively, for SSA

countries.

The moments associated with the ratio of net exfmdutput are also significantly correlated
with income. Net exports are highly volatile angdical in low-income countries, whereas they
are less volatile and countercyclical in middle dmgh income countries. On average, the

correlation coefficients between output and netogtgpare roughly the same for emerging and
developed countries é-0.3 and -0.35, respectively, compared to 0.004 for SSA countries
This point contrasts with Aguiar and Gopinath (20@ho put forward the more pronounced
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countercyclical behavior of net exports of emergawgintries as a key characteristic of these
countries. However, Aguiar and Gopinath (2007) rtbe¢ when they consider annual data for a
longer time period, the excess volatility of congtiion is a constant characteristic of emerging

countries and that this contrasts with the stroglyntercyclical behavior of the trade balance.

These stylized facts are consistent with the ewadiriacts described in earlier involving SSA
countries such as Ramey and Ramey (1995), Kos&kemmnan (2001), Rand and Tarp (2002),
Loayaza et al. (2007), and Ozbilgin (2010), evethéfe may be some secondary divergences due
to dataset differences. We propose to use thesettaaentify the sources of fluctuations for the

countries of our database.

3. Identifying the sources of fluctuations

This section first presents the model (Section arig then the strategy used to identify the

sources of fluctuations (Section 3.2).

3.1 The modd

This section summarizes the model of Aguiar andiap (2007) that is a real business
cycle model for small open economies in the spirilendoza (1991). The model is purely real
with two shocks on the final good production tedogy. The authors emphasize that various

sources of disturbances and frictions may be atotfigin of these shocks that have to be
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interpreted broadly as the efficiency wedge follogvithe definition of Chari et al. (2007). The
equations are taken from Aguiar and Gopinath (208¥f)g the same notation.

The final good Y: is produced with two inputs, physical capitiKi and labor Lt ,

according to a Cobb-Douglas technology

Y, =e*KF(r,L)", withO<a <1 (2.2)

where 2zt is the transitory shock on the total factor pmithity and I't the stochastic

productivity specific to labor, given by['t = €*T't1  where 9t is the trend shock. The two

shocks are driven by auto-regressive processes

z =P,z +&,, with|p,| < lande, Tiid(0,0,) (3.2)
and
g, =,oggt_l+(1—,og ),ug +&y, with |pg| < landg, Diid(O,ag) il

e“I't correspond to the Solow Residual, which will ladier be called the "efficiency wedge",

as described in Chari et al. (2007).

The representative household maximizes the prasemtof discounted values of utility

- Jera-u )y T
> B [#:l , With0< y< Jando >0 (5.2)
=0 l1-o0

where Ct is consumption,(1—Lt) is leisure time, anc(c,7,B) are structural parameters of

household preferences. The per-period budget @nsstf households is
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Kl+l _

2
Ct + Kt+1 :Yt +(1_ 5) Kt _g( e,ugj Kt - Bt +q, Bt+1 (6-2)

t

Resources consist of domestic production and dedms, these are allocated to private

consumption and investment in physical capital. @&beumulation of physical capital is subject
to capital depreciation, at the rad2. Quadratic adjustment costs are weightec¢-y Bt, is the

level of debt due as of timet, and Ow1 is the price of debt for the periot+1 . The

representative household maximizes (utility) subje¢constraint).

The model is closed by an upward-sloping supplylaains (not internalized by the

representative households) that links the pricdetit to the debt level (divided by the stochastic

trend)

1 O B .

q——1+r +{| ex r—_b _1,W|thl//>0 (72)
it t

where " is the world interest rateb is the steady-state level of debt, a¥1 determines the
sensitivity of the debt price to the deviation ebd with respect to its steady-state level. Finally

given the resource constraint of the small opemewety, net exports (also called the trade

balance) are equal to the changes in indebtedimessding debt interest) NXt = Bt — qBr1 .

3.2 Theidentification strategy

The identification strategy is based on secondfordements generated by the model
computed using the Matlab programs of Aguiar angiath (2007)° and Uhlig (1997). Like

Aguiar and Gopinath (2007), we use GMM methodsstoreate a set of structural parameters to

13The programs are adapted for annual data.
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account for the differences of business cycle madsnhaoross countries, which are described by

the eleven moments ¢M in Equation (1.2). The GMM package of Burnsid899) is used to

implement the GMM estimation of the moments for dlaga and of the structural model.

Our strategy is close to the "Method 4" of Aguiad&opinath (2007, Table 4 p. 91), except that

we fix the value of pz whereas they estimate its value. We explain icti®e 4.3 that this
choice allows us to obtain more accurate estimatiand we present the results when this

parameter is estimated to show the robustness rotanclusions. Therefore, we estimatthe
volatilities of transitory and trend shock:oz and Og , respectively), the persistence of trend

shocks (Pg ), the size of adjustment cost:$), and the long run growth rat(tg) . Other
parameters are set according to the benchmark pggawvalues of Aguiar and Gopinath (2007,

Table 3 p.86); #=1/(1.02") = y=0.36, b=0.10, y =0.001, a=0.68, o =2

o= (1054 - 1), and pz = 0954 .

4 Results

This section presents our results and is orgarasefllows. In Section 4.1, we demonstrate
the ability of the small open economy model to akpinternational differences in business cycle
moments. We show that this explanation impliesngtrioternational differences in the size of the

random walk. Then, in section 4.2, we study thati@hship between the size of the random walk

The functionquadmin.m of the GMM package Burnside (1999) is replacedhegyfunction of matlatmincon.m to
allow for constraints on parameter values in theresion process. Let us denoM = (09702’/)97‘157#9) the
vector of estimated parameter, which lower and uppends are(0,0,-.99,.9,0 and (0,,.99,1.2,15.
The GMM estimation is launched for the followingtial values (0.01,0.01,0.01,1.006"4) 4
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and the usual determinants of macroeconomic vityaiil developing countries. The robustness

of our conclusion is assessed in Section 4.3.

4.1 Cross-country differencesin business cycle moments

Tables 1.2 and 3.2 give the outcome of the GMMnhetibns, respectively, for the moments
and the parameters, by taking the average for ggueh of country (developed, emerging, and
SSA). Observed and predicted moments for threectsefe countries are given in Tables 2.2
using the parameter values given in Table 3.2. Higare 2.2 shows the impact of the structure
of shocks on the key moments, and the Figure 31ieces the predicted moments by the model

with those observed in the data.

4.1.1 Parameters

The parameteilg adjusts to match the 11th momentsMf, see Equation (1.2), that is, the mean of

output growth, which is well reproduced, as shown the Figure 3.2 (see the last cell where

E(DY) = pg -1 ). This parameter is below 0.98 for some SSA a@siDemocratic Republic of the

Congo, Madagascar, and Togo) and above 1.05 inraleemerging countries (Korea, China, and
Thailand). The average value (g is slightly higher in emerging (1.0247) than evdloped countries
(1.0235) and notably lower in SSA countries (1.008%e estimates for the paramet¢- ranges from

379 for Egypt to 2.06 for Mozambique, and these show larger variatlmetsieen SSA countries (from

1°See the supplementary materials for the full tabfesoments and parameters for all countries.
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“ o 2.006) and between emerging countries (frc_9 3to 1.839) than between developed countries

6
(from 0.002 to 0.44). The average values by typeoointries is therefore roughly similar (0.22, 0.80d

0.26 for developed, emerging, and SSA countriepagtively).

The estimates for the paramet©z show large variations between countries withaghicant

difference between types of countries. Values clmseero, approximately .’_5, are estimated for
developed, emerging, and SSA countries (such amBsq Chile, and Ivory Coast). The maximum value
for SSA countries is 3.76% (Rwanda), this figureas too far of emerging countries (3.46% for Irbno}

notably higher than the maximum for developed coest(1.70% for Luxembourg). The mean value of
0z for SSA countries (0.58%) is smaller than the mealues in developed (0.68%) and in emerging

countries (0.73%). Because the persistence ofitompshocks is equal for all countrie:pz = 0.95* ),

this implies that the high volatility of SSA coues is explained by trend shocks.

The variance of trend shocks is determined by tarmameters, g and Pg: by the following

expression VAR(G:) = Gé/(l_Pé)’ given the process defined by Equation (4.2). @erage, the

autocorrelation is weak, slightly positive for S8duntries (equal to 0.05) and negative for develaoel

emerging countries (equal to -0.13 and -0.11, rspy). Variations in the estimates f<®g are more
important. The average 09g value for SSA countries is 6.20%, twice that eveloped countries
(2.89%) and above that for emerging countries @33 hese estimates f(0g and Pg induce marked

differences in VAR(Gt) , which reaches its maximum of 0.0144 in Rwand&%a country) and reaches
its minimum of 0.0002 in Luxembourg (a developedrttoy). On average, the variance of the stochastic

trend is 0.09651 in developed countries, 0.348narging countries, and 0.489 in SSA countries.

The main difference between emerging and develapeatries is the relative size of the standard
deviations of shocks. Aguiar and Gopinath (2007)l&r that the signs of the responses of relative
consumption and relative net exports are diffeegiween a transitory shock and a trend shock. A

positive transitory (trend) shock induces a negafpositive) response of the ratio of consumption t
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output and a positive (negative) response of ttie of net exports. These properties are attridetainthe

role of permanent income in the general equilibriomodel of business cyclleé Figure fig strategy

illustrates the key differences between countries.

The top of the Figure 2.2 reports four key momdntsvarious values of the ratio of standard
deviation of shocksGg/0z. The solid lines are for the values of momentsmihe average estimates for
developed countries are used (that is the firatroal of Table 3.2), except fc@g: which varies between
0.001x o, and 15x 02 ). The dotted lines report the values of momestagithe same parameter

values except for the persistence paramPgr, and this is set to its average value for SSAntiees (see

the third column in Table 3.2). We then report thements associated with these estimates of stalctur

parameterls7. The circle marks represent the developed couwntrie are by construction on the solid
lines. Interestingly, the diamond marks, which fareemerging countries, are close to the soliddibat

to the right of the circle marks. Emerging courdrieok like developed countries with more volatile
innovations in the trend shocks. The star mark$S®A countries are at the right of both the ciesid the
diamond marks but far from the solid lines. If #wdid and dotted lines are close for the relatiokatility

of consumption, it is not the case for other momemhe difference in persistence explain why, efen
the relative standard deviation of trend shocksdgier in SSA countries than in emerging and depado
countries, the consumption is less correlated wiitput, the relative volatility of net exports iglher,

and net exports are less countercyclical in thesatcies.

*Trend shocks have permanent effects on incomeritrast to transitory shocks and therefore indupesponse of
consumption that is stronger than that of outpuitrdsponse to a positive trend shock, householdgase their
propensity to consume, whereas they increase phepensity to invest in response to a transitoryckh(to take
advantage of temporary improvement in the marginadluctivity of capital).

"The corresponding numbers may differ from the nusbeported in Table tab mean moments, in which the
average of predicted moments and not the preditteshents for the average values of parameter estares is
reported in Figure fig strategy.
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The bottom of the Figure 2.2 is constructed sirlyiléor three specific countries (and not an averag
of countries): a developed country (Canada), anrgimg country (Mexico), and a SSA country
(Lesotho). For Canada and Mexico, the picturerslar to that described by Aguiar and Gopinath (200
for these two countries. The higher volatility ofrid shocks explains why consumption is more \elati
than output in Mexico (and not in Canada) and wétyaxports are countercyclical in Mexico (and mot i
Canada). The difference in the standard deviatfashocks, however, does not explain the difference
business moments between Canada and Losothahk isositive persistence of trend shocks in Losotho
that explains the joint behavior of net exportgliy volatile and procyclical) and consumption (eor

volatile than output with a middle procyclical beiox).

4.1.2 Thesizeof therandom walk

To summarize these strong differences in the strecbf parameter of shocks, we

compute the size of the random walRWE ) to measure the contribution of trend shockso t

overall fluctuations of TFP, defined as follows Aguiar and Gopinath (2007)

RWS = T _ @231~ py)?
63 [20L+ p)lo + [a?o3l(L— p3)]

where 04« is the variance of the Solow Residual (definedSR = z: + alogl't ) and oic is

the variance of the random walk componentSR: . Aguiar and Gopinath (2007) find that the
random walk size is greater in Mexico (equal tad) than in Canada (equal to 0.38) (see column
4 of Table 4 p. 91). We also obtain sizeable déffiees between groups: the random walk size is
equal to 0.65 for developed countries, 0.76 forrgmeg countries, and 1.24 for SSA countries.

These average values hide strong variability baetwemintries and within a group of countries.
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For example, the lowest value of random walk sie&$A is 0.27 for Rwanda, which is much
lower than the maximum value of random walk sizdemeloped countries: 1.24 for Norway. For
emerging countries, the values of the random wiakk sange between 0.36 (for India) and 1.76
(for Algeria). If we consider the 20% of countri#h the highest values of random walk size,
we find only 1 developed, 3 emerging, and 12 SSAntdes. In contrast, among the 20% of
countries with the lowest values of random wallesiwe find 9 developed, 4 emerging, and 3

SSA countries.

We test the equality of RWS between each posstiteop two countrie¥. For 81.99% of the
3321 pairs of countrié§ the probability of being wrong while rejectingethull hypothesis that
the two RWS are equal is less than 5%. Thus, therted differences in RWS are significantly
different from zero for most countries consideredeh Considering only countries of the same
type does not modify this conclusion. The probapitif being wrong while rejecting the null
hypothesis is less than 5% for 78.35% of develogiogntries, 82.80% of emerging countries,
and 76.81% of SSA countries. On this point, SSAntoes are the most homogeneous because
almost 25% of pairs do not show significantly diéiet RWS values (at the 5% level), whereas
emerging countries are the most heterogeneous, willy 18% of pairs that not show
significantly different RWS (at the 5% level). Wescliss below how these differences in the
estimates of the RWS can be rationalized. Beforelovthis, we confront the model's predictions

with data.

8Standard errors are computed by Monte Carlo sinoaisit(with 10° realizations) using the calibrated values for

¢ and Pz and the estimated values for the mean and theata error of0z:0g, and Pg-

9Given our sample of 82 countries, we get 3321 pEitountries.
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4.1.3 Moments

We first consider the ability of the model to regwmoe the moments in average, see Table 1.2. The
volatilities of cyclical output and output growtheareproduced remarkably well by the model. Indélegl,
most sizeable gap between the model and the didatise standard deviation of output in SSA coiestr
and this gap is modest (5.16 for the model comptreti25 for the data). However, the persistence of
cyclical output for the three types of countried aff output growth for SSA countries is overestieabby
the model (the auto-correlation of output growtlSBA is equal to 0.44 for the model compared t8 0.1
for the data). The model overestimates the coroeladf consumption with output for three types of
countries. Even if it predicts that the lowest wahf this correlation is for SSA countries (0.8)is
above the mean value observed (0.52). The voiesilitf consumption relative to the volatility oftput
are close to the empirical counterparts for devedopountries (0.94 for the model compared to 1d03 f
the data) and emerging countries (1.03 comparetl.28), but is markedly underestimated for SSA
countries (1.05 compared to 1.80). The model ptiedis are closer to the observed moments for tloe tw
other series: investment and net-export. For SSéntries, the model succeeds in predicting the low
correlation of investment with output (0.43 agai®s36 in the data), the acyclical behavior of ngiost
(0.01 against 0.00 in the data), the high relatiofatilities of investment (3.30 against 4.13 i titata)

and of net export (1.11 compared to 1.07 in tha)dat

To provide an overall view of the fit of the modEigure 3.2 reports the following values for each
moment and country: the predicted value by the mdhde value for the data, and the value for thiada
more or less two times its standard deviation. ifigkfy the reading of the figure, for each subpldata
are sorted in increasing order with respect tovidlee for the data. This figure confirms the cosimn
reached above based on the average values. Exmept feduced number of countries, the model
predictions for the standard deviations of cyclicatput and output growth are within the empirical
ranges. The predicted and observed values for tdmedard deviation of investment are very close,

whereas for consumption, the solid line for the eidd generally below the dashed line for the data,
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especially when consumption is highly volatile. Rbe ratio of net exports to output, the model
overestimates the low values of its standard dievisand matches better its middle and high valées.
similar pattern is observed for output persistentee low values of the first order autocorrelation
coefficients of cyclical output and output growtte averestimated, but the middle and high values ar
closer. Finally, the correlation with output of @stment is better reproduced than its correlatidth w

consumption.

To decide whether the model is consistent overili data, we compute the statistiQ and the
associateqD-values embedded in the GMM package of Burnsid@{)L9The lowes{-value is 0.30 for
Uruguay; the probability of being wrong while rdjeg the null hypothesis that moments are equather
model and the data is 30%. For all other counttlesp-values are higher and have the following mean
values: 0.54 for developed countries, 0.56 for gingrcountries, and 0.63 for SSA countries. Based o
these figures, we conclude that the small open@ogmmodel provides a satisfying description of the

international differences in business cycle momexéxt, we discuss the relationship between thradivel

weight of trend shocks and the determinants of cgxmmomic volatility.

4.2 The size of therandom walk and the deter minants of macroeconomic volatility

Our results suggest that the structure of shockbaskey determinant of the specificities of
business cycles in developing countries. Trend lshsbould not be interpreted only in terms of
variations in technological progress in the econoAncording to Aguiar and Gopinath (2007),
trend shocks to the efficiency wedge can be assatiwith regime switches or changes in

government policy, including dramatic changes stdi, monetary, and trade polid&sTrend

2%n the context of the great depression, Cruciniléabn (2003) demonstrate that tariff shifts in ativaectoral
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shocks can also be interpreted as long-term changasirket frictions because they impact the
efficiency wedge, as demonstrated by Chari et2007) for financial frictions and by Lagos

(2006) for labor market frictions.

To obtain more information on the sources of trehdcks, we compare cross-country

variations in the size of the random walk with sr@suntry variations of the following
determinants of macroeconomic volatility in devéhgpcountries: (i) the mean of real income
per capita, (i) the quality of the institution (iii) the growth rate of trade openne:(iv) the

volatility of aid received by countries as a petcehincome, (V) the mean of the size of the

domestic credit as a percent of GC(Vi) the mean of the inflation rate, ar(vii) the mean of

the size of government spending as a percent of. @&odRresponding series are defined in the
Data Appendix. For each variable, we measure ielaion with both the standard deviation of
output and the size of the random walk. The resarsreported in Figures 4.2 and 5.2, which,
respectively, provide the scatter plots and the laf regression if the slope is significantly
different from 0 at the 1% level (with a solid linat the 5% level (with a dashed line), or at the

10% level (with a dotted line). We do not plot tlegression line at other levels.

At the 1% level, income is significantly negativelgrrelated with both output volatility
and the size of the random walk. This property aasistent with our results reported in the
Section 4 because the average of income is higbesieveloped countries and lowest for SSA
countries, and emerging countries are mainly miditeme. To illustrate this property, we

compare the gap in income between two countriestla@grobability that these two countries

have different sizes of random walks. The gap aoime is defined as yi - y,*| where ¥z is

model correspond to changes in the efficiency wedgemono-sectoral model, as that considered here.
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the average of the income per capita in courZryn real USD of 2000 forz=1,j and i #] .
The mean of this gap is approximately 1.92 for oomplete sample of 82 countries. If we
consider the pairs of countries for which the gapandom walk size is significantly different
from zero (at the 5% level) the mean of the ouipap increases to 1.96. If we consider the
countries for which it is not significantly diffenefrom zero, the output gap falls to 1.73. In othe

words, the gap in income is smaller between coemtnith similar sizes of random walk.

The quality of institutions is significantly negatly correlated (at the 1% level) with both
output volatility and the size of the random wallhe quality of institutions has been widely
recognized as a key determinant of income, growth anore recently, as a key determinant of
macroeconomic volatility (see the works of Acemoegtual. (2001) on growth and Acemoglu et
al. (2003) on macroeconomic instability). Our résutomplete this literature by linking the
institutions not only to output volatility but alsto the contribution of trend shocks to
macroeconomic fluctuations, and our results supih@tinterpretation of these shocks given by
Aguiar and Gopinath (2007) in terms of governmeiilufes (see the beginning of this section).
To be more explicit regarding economic policy, wensider the following two variables that
capture cross-country variations in monetary arstali policy: inflation and government
spending. These two variables are strongly coedlatith output volatility. In highly volatile
countries, inflation is strong and the governmerttar is small. However, these variables are not
linked with the size of the random walk and therefdo not explain the high weight of trend

shocks in the developing countries.

For the standard deviation of aid received (measasa share of income), we exclude
the developed countries from the analysis becalieg tlo not receive aid. This variable is
positively correlated with output volatility. Thiselationship may support the approach of
Arellano et al. (2010), who explain the volatilitf developing countries in terms of the
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variability of the aid received, and it is also pafs the objective of Peiris and Saxegaard (2007)
and Houssa et al. (2010): to define efficient mangepolicy rules in the context of sizeable and
variable aid transfers. However, this variable a$ correlated with the size of the random walk.
We also regress the size of the random walk onntean of aid received, instead of on the
standard deviation of aid, and do not find a sigarit coefficient. Therefore, even if aid seems
strongly related to economic volatility, it may rim# related to the high weight of trend shocks in

the low income countries.

The openness of developing countries to trade lgey channel of transmission of
international shocks to domestic countries. We mn@agade-openness by the sum of the export
and import ratios (both in percent of GDP). Duéhe trade liberalization of recent decades, this
ratio is growing in most countries. The mean growdte of trade-openness is 2.26% for all
countries and varies between developed countri&Z¥d), emerging countries (2.47%), and SSA
countries (2.55%). When we compare this growth natth the volatility of output, the
relationship is positive and significant (at the 18%el). This relationship is consistent with
Ahmed and Suardi's (2009) finding that trade libeation is associated with greater output and
consumption volatilities. However, we do not findsenificant relationship between trade-

openness and the structure of shocks.

The last variable that we study is the size offthancial sector, which is measured by
domestic credit as a share of GDP. The developofethie financial sector is widely known as a
key factor in economic stabilization because ibw# economies to share risk and to smooth
consumption (see Prasad et al. (2003) and Ozki&fin0) among others). We find a strong and
significant relationship (at the 1% level) betweam measure of the development of the financial

sector and both the output volatility and the sizéhe random walk. An insufficiently developed
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financial sector is associated here not only wikicraeconomic instability, but also with a high

weight of trend shocks in the source of fluctuagion

4.3 Robustness

We perform simulation and estimation exercisessgess the robustness of the results presented

in Section 4.2.

First, the accuracy of the estimation as measuyethé standard errors of the random
walk size determines the validity of our resultst this may be invalidated if standard errors are
too large. To check the robustness of our conahssive use the estimated values for the mean
and the standard deviations of random walk sizgetzerate 10 000 realizations of the 82 values
of random walk size. For each simulation, we té& existence of significant relationship
between the realized values of random walk sizethadnacroeconomic variables as performed
in Section sec det. In 93% of our simulations, rdnedom walk size is significantly correlated at
the 1% level with income as indicated in Sectich ¥/e obtain similar comfortable ratios for the

two other variables (institutions, 83%, and dontestedit, 99%).

Second, one country has a random walk size thegrig large when compared with the
other countries: Chad (4.02). We check that owrlltesre not unduly influenced by this extreme
figure. Figure 6.2 plots the new estimated relaiorhe random walk size is still significantly
related with domestic credit, income and institasioThe relationship with government spending
also becomes significant. Interestingly, governmgpegnding is positively correlated with the

random walk size whereas it is negatively correlateh output volatility (see Figure 6.2).
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Third, the liberalization of trade and finance bweavery important in developing
countries after 1980, and it is during this pettioat some developing countries became emerging
countries, substantially differentiating themseldesm SSA countries. We then re-apply the
identification strategy using data from after 198De results reported in Figure 7.2 are very
close: the size of the random walk is still sigrafitly correlated with the income, institutions,
and credit variables. If we suppré&sthe country with the highest random walk size @hthe
size of the random walk remains correlated (at 1be level) with income, institutions, and
domestic credit, and also becomes significantlyatated with government spending at the 5%

level and with trade-openness at the 10% level.

Finally, we include the parametep: in the set of estimated parameters to reproduce
exactly the estimation method of Aguiar and Gogin@007). The mean values of the estimated
random walk size are very close for the two metffodBherefore, its relationship with the
determinants of macroeconomic volatility still heldgsee Figure 8.2). However, these results
should be viewed with caution because of the latgadard errors of estimated parameters and
of the random walk size. As above, if we generataulgated distributions of random walk size,

these relations no longer hold. The large standardrs of the random walk size are the

consequences of large standard effoc§ Pz If we suppresd the 25 countries with the

%5ee the supplementary materials for the correspgrfitiure.

22The coefficient of correlation between the estirdatalues of random walk size with or without a fixealue for
Pz is equal to 0.91

3L arge standard errors fcPz generally occurs when the estimated mean valuthéostandard deviatioOz is
small.

#3See the supplementary materials for the correspgrfitjure.
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standard errors of random walk size higher tharfd,0be random walk size becomes robustly

and significantly correlated with income (at the 38gel), institutions (at the 5% level), and

domestic credit (at the 10% level), as in our bematk case where the value p:z is fixed. We
prefer this last case because it provides smaidatra errors for estimated parameters for all the
countries of our sample and allows us to identiflgustly significant relationships between the

random walk size and macroeconomic variables.

To conclude, variations in the weight of trend $¢soexplain cross-country differences in
business cycles and a high weight of trend shociy be attributable to low income, low
institutional quality and an insufficiently develmgbfinancial sector. In addition, trend shocks do
not appear to be robustly related to volatilityaad received, inflation, and trade-openness, while

we cannot conclude for government spending.

5. Conclusion

Economic growth is key for the development of sk poor countries around the world,
which are mainly localized in the SSA region. A staimtial literature has emphasized the crucial
consequences of the average of long-run growth faate@conomic prosperity, e.g., Barro and
Sala-i-Martin (2003). Our results suggests thatublatility of this long-run growth rate is also
important because it seems to be at the origirhefexcess volatility of these economies and,
therefore, the source of the high welfare costdlwaftuations identified by Pallage and Rob
(2003) and Loayza et al. (2007). This conclusiobased on the extension of the work of Aguiar
and Gopinath (2007) on emerging countries to aelasample of countries that includes the

lowest developed countries from SSA. Trend sho@keela broad interpretation. Our empirical
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results call for further theoretical researcherggtablish the links between these shocks and the
quality of institutions and the size of the domestiedit sector, which are significantly correlated

with the size of the random walk across countries.

It is worth mentioning that recent studies chalkerthe role of trend shocks for emerging
countries. Boz et al. (2010) try to improve the miloaf Aguiar and Gopinath (2007) by adding a
learning process to the source of productivity &sagransitory or permanent). Garcia-Cicco et
al. (2010) use long-term data for Argentina and fimat the small open economy with transitory
and trend shocks generates an excessively petsiatenof the trade balance to output. Based on
this failure, they propose to enrich the model viitlancial shocks. When the extended model is
estimated, trend shocks play a negligible role usitess cycles. Chang and Fernandez (2010)
agree with Garcia-Cicco et al. (2009) in their cangon of the two leading explanations of
emerging market business cycles using Bayesianadetbf estimation and they obtain results in
favor of the explanation based on financial frinsarather than the explanation based on trend
shocks. It will naturally be of interest for futustudies to investigate the relevance of financial
shocks and frictions to complete our understandihdpusiness cycles in the less developed

countries.
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Data Appendix
» All macroeconomic data are from the World Bank Hate World Development Indicators,
CD-ROM version, 2008. The sample period for moghefincluded countries is 1960-2006,
but, as specified, below the date for the firsteotation can vary for some countries.
0 The consumption is the log of the household finmhsuimption expenditure in local
currency unit divided by the population.
0 The output is the log of the Gross National Prod@\P) per capita in local currency
unit or in constant USD 2000.
0 The size of the credit market is measured by thaedbic credit provided by banking
sector in percentage of GDP.
o The government spending is measured by the gegersgrnment final consumption
expenditure in percentage of GDP.
o The aid received is measured by the total foreidrreceived by countries in percentage
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of GNI.

0 The ratio of net-exports to output is the differermetween the ratios of exportation and
importation and the ratio of trade-openeness isstira of these two ratios, respectively
defined as the exports of goods and services ioeptage of GDP and the imports of
goods and services in percentage of GDP.

o Population is measured by the total population.

The quality of institutions is the average of theerof law provided by the Wold Governance

Indicators, 1996-2008 (http://wbi.worldbank.orgeovhe sample period 1996-2008.

For each country, we give the starting date ofddumple and its short name used in Tables

and Figures.

o Developed: Australia (AUS,1971); Austria (AUT,197Belgium (BEL,1971); Canada
(CAN,1960); Denmark (DNK,1966); Finland (FIN,196®xance (FRA,1970); Germany
(DEU,1971); Greece (GRC,1960); Iceland (ISL,196Meland (IRL,1971); Italy
(ITA,1960); Japan (JPN,1960); Luxembourg (LUX,1960¢therlands (NLD,1971); New
Zealand (NZL,1971); Norway (NOR,1960); Portugal [RE971); Spain (ESP,1971);
Sweden (SWE,1960); Switzerland (CHE,1960); Unitéagdom(GBR,1970)

0o Emerging: Korea, Rep. (KOR,1960); Kenya (KEN,197Sputh Africa (ZAF,1960);
Algeria (DZA,1969); Egypt, Arab Rep. (EGY,1974);aily, Islamic Rep.(IRN,1965);
Morocco (MAR,1966); Tunisia (TUN,1961); Hungary (INLL965); Turkey (TUR,1987);
China (CHN,1970); India (IND,1960); Indonesia (I0N79); Malaysia (MYS,1960);
Pakistan (PAK,1967); Philippines (PHL,1960); Thada (THA,1960); Argentina
(ARG,1960); Brazil (BRA,1970); Chile (CHL,1960); @mbia (COL,1960); Costa Rica
(CRI,1960); Ecuador (ECU,1965); Mexico (MEX,196(anama (PAN,1980); Peru
(PER,1960); Uruguay (URY,1960); Venezuela (VEN,1974

0 SSA: Benin (BEN,1982); Botswana (BWA,1975); BurkiRaso (BFA,1983); Cameroon
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(CMR,1975); Cape Verde (CPV,1986); Chad (TCD,199Cpmoros (COM,1980);
Congo, Dem. Rep.(ZAR,1968); Ivory Coast (CIV,196E}hiopia (ETH,1981); Gabon
(GAB,1980); Gambia, The (GMB,1966); Ghana (GHA,196Guinea (GIN,1986);
Guinea-Bissau (GNB,1987); Lesotho (LSO,1970); Madagr (MDG,1971); Malawi
(MWI,1973); Mali (MLI1,1979); Mauritania (MRT,1965);Mauritius (MUS,1980);
Mozambique (MOZ,1980); Namibia (NAM,1980); Rwand&WA,1965); Senegal
(SEN,1965); Seychelles (SYC,1984); Sudan (SDN,1936)@ziland (SWZ,1980); Togo
(TGO,1980); Uganda (UGA,1982); Zambia (ZMB,1970)nBabwe (ZWE,1975)
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Figure 1.2: Economic development and business cycle moments

Notes: The variable "Income" is the average of the log of Gross Domestic Product per capita in
constant USD of 2000. The variable z is the cyclical component of log (Z) using the HP filter
(with a coefficient equal to 100), o (z) denotes the standard deviation of the series z, p(yz) is the
correlation coefficient between output y and the variable z = {y,i,c,nx/y}, and FE (DY) is the
mean of the growth rate of output log(Y/Y.,).The solid, dashed, and dotted lines are the
outcome of a linear regression with a coefficient significantly different from 0 at the 1, 5, and 10
percent level, respectively. If the coefficient is not significantly different from 0 at the 1, 5 or 10
level, there is no line.
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of oz, pr, ¢, and ug reported in the Column "Developed" of Table 3. The dotted lines are for

the same values except for [Jg, which is fixed to the value reported in the column "SSA" in
Table3. Panel (e)-(h). The solde lines are for the values of oz, pr,¢, and pgreported in the
Column"Canada" of Table 3. The dotted lines are for the same values except for pg, which is
fixed tothe value reported in the column "Losotho" in Table 3. For circle, diamond, and star

marks, allvalues of parameters are taken in the corresponding columns of Table 3.
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Figure 3.2: Moments for the data and the model

Notes: The dashed lines are the mean values of moments for the data (dotted lines are mean
values +/- two standard deviations) and the solid lines are the moments predicted by the
model.For each moment, data are sorted in increasing order with respect to the mean value for
the data.The variable zis the cyclical component of log (Z) using the HP filter (with a
coefficient equalto 100), o (z) denotes the standard deviation of the series z, p (y,z) is the
correlation coefficientbetween output y and the variable z< for z = {y,i,c,nx/y}, and E (DY) is
the mean of the growthrate of output log(Y/Y_,).
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Figure 4.2: Output volatility and macroeconomic variables

Notes: o(y) stands for the standard deviation of output. The square symbol denotes SSA
countries,the diamond symbol denotes emerging countries, and the circle symbol denotes
developedcountries. The solid, dashed, and dotted lines are the outcome of a linear regression
with a coefficientsignificantly different from 0 at the 1, 5, and 10 percent level, respectively. If
the coefficientis not significantly different from 0 at the 1, 5 or 10 level, there is no line.
Variables are: themean of real income per capita, the quality of the institution, the growth rate
of trade openness,the volatility of aid received by countries as a percent of income, the mean of
the size of thedomestic credit as a percent of GDP, the mean of the inflation rate, and the mean
of the size ofgovernment spending as a percent of GDP. See the Data Appendix for details on
the data.
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Figure 5.2: The size of random walk and macroeconomic variables

Notes: RWS stands for the random walk size. The square symbol denotes SSA countries, the

diamond symbol denotes emerging countries, and the circle symbol denotes developed countries.
The solid, dashed, and dotted lines are the outcome of a linear regression with a coefficient

significantly different from 0 at the 1, 5, and 10 percent level, respectively. If the coefficient is

not significantly different from 0 at the 1, 5 or 10 level, there is no line. Variables are: the mean

of real income per capita, the quality of the institution, the growth rate of trade openness, the

volatility of aid received by countries as a percent of income, the mean of the size of the
domesticcredit as a percent of GDP, the mean of the inflation rate, and the mean of the size of
governmentspending as a percent of GDP. See the Data Appendix for details on the data.
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Figure 6.2: The size of random walk and macroeconomic variables (without Chad)

Notes: RWS stands for the random walk size. The square symbol denotes SSA countries, the
diamond symbol denotes emerging countries, and the circle symbol denotes developed countries.
The solid, dashed, and dotted lines are the outcome of a linear regression with a coefficient
significantly different from 0 at the 1, 5, and 10 percent level, respectively. If the coefficient is
not significantly different from 0 at the 1, 5 or 10 level, there is no line. Variables are: the mean
of real income per capita, the quality of the institution, the growth rate of trade openness, the
volatility of aid received by countries as a percent of income, the mean of the size of the
domestic credit as a percent of GDP, the mean of the inflation rate, and the mean of the size of
government spending as a percent of GDP. See the Data Appendix for details on the data.
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Figure 7.2: The size of random walk and macroeconomic variables (data after 1980)

Notes: RWS stands for the random walk size. The square symbol denotes SSA countries, the
diamond symbol denotes emerging countries, and the circle symbol denotes developed countries.
The solid, dashed, and dotted lines are the outcome of a linear regression with a coefficient
significantly different from 0 at the 1, 5, and 10 percent level, respectively. If the coefficient is
not significantly different from 0 at the 1, 5 or 10 level, there is no line. Variables are: the mean
of real income per capita, the quality of the institution, the growth rate of trade openness, the
volatility of aid received by countries as a percent of income, the mean of the size of the
domestic credit as a percent of GDP, the mean of the inflation rate, and the mean of the size of
government spending as a percent of GDP. See the Data Appendix for details on the data.
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Figure 8.2: The size of random walk and macroeconomic variables (when p,is estimated)

Notes: RWS stands for the random walk size. The square symbol denotes SSA countries, the
diamond symbol denotes emerging countries, and the circle symbol denotes developed countries.
The solid, dashed, and dotted lines are the outcome of a linear regression with a coefficient
significantly different from 0 at the 1, 5, and 10 percent level, respectively. If the coefficient is
not significantly different from 0 at the 1, 5 or 10 level, there is no line. Variables are: the mean
of real income per capita, the quality of the institution, the growth rate of trade openness, the
volatility of aid received by countries as a percent of income, the mean of the size of the
domestic credit as a percent of GDP, the mean of the inflation rate, and the mean of the size of
government spending as a percent of GDP. See the Data Appendix for details on the data.

36

84



Chapter 2: Trend shocks and economic development

Data M odel
M oments Developed Emerging SSA Developed Emerging SSA
o(y) 2.25 3.71 4.25 2.27 3.83 5.16
(0.28) (0.66) (0.82) (0.18) (0.36) (0.42)
o(DY) 2.26 3.90 4.98 2.22 3.84 4.90
(0.31) (0.72) (1.02) (0.19) (0.38) (0.43)
o(i) 7.02 12.71 17.54 6.41 11.54 16.68
(1.01) (2.26) (3.05) (0.53) (1.15) (1.44)
o(c) 2.33 4.54 7.49 2.16 3.96 5.43
(0.32) (0.77) (1.23) (0.19) (0.41) (0.48)
o(nxly) 1.55 2.97 5.07 1.75 3.30 5.91
(0.23) (0.44) (1.00) (0.13) (0.31) (0.45)
p(y,y(-1)) 0.61 0.53 0.45 0.64 0.63 0.70
(9.87) (10.75) (13.14) (2.72) (3.02) (2.14)
0.34 0.25 0.13 0.22 0.24 0.44
p(DY,DY(-1))
(14.03) (12.87) (16.03) (6.65) (7.02) (5.69)
p(y, nx/y) -0.37 -0.35 0.00 -0.12 -0.16 0.01
(14.16) (15.45) (14.60) (6.20) (5.68) (4.38)
p(y,c) 0.78 0.73 0.52 0.87 0.88 0.80
(6.84) (8.22) (11.82) (1.89) (2.04) (2.78)
p(y,i) 0.83 0.75 0.36 0.69 0.65 0.43
(5.01) (7.82) (14.84) (2.58) (2.99) (4.11)
E(DY) 0.02 0.02 0.01 0.02 0.02 0.01
(0.44) (0.74) (0.99) (0.32) (0.45) (0.49)

Table 1.2: Moments (average for each group of countries)

WNotes: GMM estimates of the moments for the data and for the model with standard errors in
parentheses. All standard errors and the standard deviations are in percentage. For each type of
country, the table reports the average values for the group of countries. The variable z is the
cyclical component of log (Z) using the HP filter (with a coefficient equal to 100), o(z) denotes
the standard deviation of the series z, p(y,z) is the correlation coefficient between output y and
the variable z< for z = {y,i,c,nx/y}, and E (DY) is the mean of the growth rate of output DY =
log(Y/Y.,).
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Data M odel
M oments Canada M exico Lesotho Canada Mexico Lesotho
o(y) 2.02 3.24 6.02 1.93 2.93 6.56
(0.31) (0.57) (1.18) (0.12) (0.42) (0.59)
o(DY) 2.02 3.28 6.74 1.87 3.02 5.86
(0.26) (0.46) (1.67) (0.15) (0.45) (0.62)
o(i) 5.28 10.85 15.43 491 8.69 14.44
(0.79) (2.00) (2.47) (0.32) (1.34) (1.19)
o(c) 2.02 4.40 7.73 1.69 3.23 7.14
(0.30) (0.82) (2.09) (0.22) (0.55) (0.50)
o(nxly) 1.07 2.16 9.15 1.30 2.28 8.06
(0.09) (0.46) (2.57) (0.09) (0.37) (0.69)
p(y,y(-1)) 0.63 0.59 0.42 0.65 0.60 0.78
(9.45) (9.91) (18.30) (2.42) (2.85) (2.71)
0.32 0.25 0.09 0.23 0.14 0.63
p(DY,DY(-1))
(14.18) (12.61) (14.47) (6.22) (6.52) (9.39)
p(y, nx/y) -0.09 -0.45 0.35 0.00 -0.38 0.30
(23.86) (12.84) (18.27) (11.10) (5.69) (7.80)
p(y,c) 0.83 0.86 0.33 0.84 0.94 0.52
(6.38) (5.08) (16.06) (2.47) (1.61) (7.73)
p(y,i) 0.78 0.91 0.54 0.74 0.73 0.37
(5.65) (3.14) (13.81) (2.32) (1.28) (6.84)
E(DY) 0.02 0.02 0.03 0.02 0.02 0.03
(0.38) (0.58) (0.90) (0.25) (0.29) (0.58)

Table 2.2: Moments for three countries

WNotes: GMM estimates of the moments for the data and for the model with standard errors in
parentheses. All standard errors and the standard deviations are in percentage. The variable z
is the cyclical component of log (Z) using the HP filter (with a coefficient equal to 100), o (2)
denotes the standard deviation of the series z, p(y,z) is the correlation coefficient between
outputy and the variable for z = {y,i,c,nx/y}, and E (DY) is the mean of the growth rate of
output log(Y/Y,).
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Parameter Developed Emerging SSA Canada M exico L osotho
og 2.89 5.33 6.20 2.25 4.62 5.86
(0.30) (0.59) (0.57) (0.36) (0.79) (0.60)
o, 0.68 0.73 0.58 0.83 0.44 1.28
(3.47) (18.80) (43.97) (0.06) (0.19) (1.08)
Py -0.13 -0.11 0.05 -0.13 -0.18 0.40
(4.69) (4.09) (4.25) (4.40) (2.78) (5.90)
Ug 1.02 1.02 1.01 1.02 1.02 1.03
(0.32) (0.45) (0.49) (0.25) (0.29) (0.58)
o 0.22 0.30 0.26 0.27 0.18 0.50
(4.98) (7.55) (7.73) (3.56) (2.00) (13.47)
RWS 0.65 0.76 1.24 0.58 0.68 2.15
(2.06) (2.11) (6.74) (0.21) (0.20) (2.54)
Q 5.03 491 4.39 5.34 4.60 5.12
p — value 0.54 0.56 0.63 0.50 0.60 0.53

Table 3.2: Estimated parameters

Notes: GMM estimates of the structural parameters with standard errors in parentheses (in
percentage). For each type of country, the table reports the average values for the group of

countries. RWS stands for random walk size.
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Parameter Developed Emerging SSA
og 2.89 5.18 6.43
(0.412) (0.83) (0.81)
o, 0.75 0.86 0.56
(4.25) (3.65) (4.68)
Py -0.12 -0.09 -0.01
(6.08) (8.17) (7.14)
Pz 0.68 0.23 -0.44
(446257) (192977) (85956)
Ig 1.02 1.02 1.01
(0.35) (0.50) (0.55)
o 0.38 0.31 0.26
(9.27) (12.05) (9.70)
RWS 0.66 0.70 1.04
(2443) (82397183) (5048)
Q 4.88 4.64 4.25
p — value 0.44 0.47 0.52

Table 4.2: Estimated parameters (including p-)

Notes: GMM estimates of the structural parameters with standard errors in parentheses (in
percentage). For each type of country, the table reports the average values for the group of
countries. RWS stands for random walk size.
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Moments Developed Emerging SSA
o(y) 2.27 3.81 5.19
(0.20) (0.42) (0.48)
(DY) 2.23 3.91 5.32
(0.21) (0.45) (0.57)
o(i) 6.27 11.32 16.56
(0.62) (1.42) (1.68)
o(C) 2.23 3.94 5.38
(0.22) (0.46) (0.54)
o(nxly) 1.76 3.28 5.91
(0.16) (0.34) (0.52)
p(y,y(-1)) 0.64 0.59 0.54
(4.39) (4.53) (4.35)
p(DY,DY(-1)) 0.24 0.18 0.15
(8.92) (8.14) (8.64)
p(y,nxly) -0.13 -0.15 0.03
(7.03) (7.63) (4.89)
p(y,C) 0.88 0.88 0.80
(3.02) (3.20) (3.17)
p(y,i) 0.69 0.63 0.39
(3.54) (4.55) (4.36)
E(DY) 2.38 2.47 0.70
(0.35) (0.50) (0.55)

Table 5.2: Moments for the model (when p-is estimated)

WNotes: GMM estimates of the moments for the data and for the model with standard errors in
parentheses. All standard errors and the standard deviations are in percentage. The variable z

is the cyclical component of log (Z) using the HP filter (with a coefficient equal to 100), o(z)
denotes the standard deviation of the series z, p(y,z) is the correlation coefficient between
outputy and the variable z< for z = {y,i,c,nx/y} and E (DY) is the mean of the growth rate of
output log(Y/Y,).
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Supplementary material for " Trend shocks and economic development”
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AUS AUT BEL CAN DNK FIN FRA DEU GRC ISL IRL

a(y) 1.70 1.29 1.38 2.02 1.82 3.34 1.49 1.55 2.49 3.76 2.98
St.Err 0.25 0.10 0.11 0.31 0.18 0.61 0.10 0.18 0.36 0.56 0.28
o(DY) 1.78 1.56 1.66 2.02 1.84 2.92 1.48 1.57 3.53 3.62 2.78
St.Err 0.27 0.21 0.26 0.26 0.17 0.56 0.23 0.18 0.47 0.43 0.29
ofi) 5.66 3.57 6.30 5.28 8.24 9.86 4.59 4.24 8.48 12.32 9.33
St.Err 0.62 0.43 1.08 0.79 1.20 2.28 0.61 0.36 1.60 1.46 0.61
o (c) 1.06 1.37 1.38 2.02 2.57 3.26 1.30 1.74 2.37 5.52 3.44
St.Err 0.15 0.15 0.16 0.30 0.28 0.65 0.12 0.27 0.34 0.45 0.50
o (nx/y) 0.88 0.82 0.77 1.07 1.25 1.58 0.80 0.78 1.02 3.24 2.47
St.Err 0.06 0.14 0.14 0.09 0.08 0.18 0.09 0.10 0.09 0.33 0.48
ply,y1) 0.50 0.36 0.38 0.63 0.55 0.70 0.63 0.56 0.46 0.65 0.68
St.Err 14.49 14.35 19.04 9.45 9.97 8.40 10.76 9.92 10.61 6.35 7.50
p(Dy,Dy-  0.09 -0.06 -0.07 0.32 0.10 0.47 0.33 0.30 0.40 041 0.49
1

S)t.Err 14.28 17.29 19.73 14.18 12.22 15.54 13.45 11.31 18.53 7.30 15.35
ply,nx/y) -0.31 -0.33 -0.56 -0.09 -0.54 -0.36 -0.32 -0.38 -0.19 -0.27 -0.27
St.Err 10.06 17.96 9.15 23.86 16.52 12.61 18.05 8.57 18.32 10.59 17.70
ply,c) 0.54 0.69 0.74 0.83 0.69 0.93 0.87 0.80 0.69 0.86 0.76
St.Err 15.11 7.10 8.23 6.38 11.99 3.08 3.23 6.74 6.92 2.50 6.14
ply,i) 0.78 0.75 0.82 0.78 0.89 0.90 0.90 0.88 0.79 0.74 0.76
St.Err 10.59 6.98 6.24 5.65 1.79 5.63 3.67 2.30 5.56 441 7.95
E(Dy) 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 0.03 0.02 0.02 0.03 0.03 0.04
St.Err 0.28 0.22 0.22 0.38 0.25 0.56 0.28 0.27 0.86 0.63 0.77
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ITA JPN LUX NLD NZL NOR PRT ESP SWE CHE GBR
a(y) 1.75 2.52 3.37 1.80 2.82 2.09 3.22 2.22 2.00 1.96 2.01
St.Err 0.08 0.36 0.22 0.12 0.15 0.11 0.35 0.17 0.15 0.26 0.15
o(DY) 1.80 2.44 2.99 1.78 2.74 1.80 3.14 2.19 1.99 1.88 2.07
St.Err 0.11 0.35 0.20 0.13 0.16 0.09 0.39 0.18 0.15 0.29 0.17
ofi) 4.50 5.28 8.96 5.06 8.52 6.93 8.22 6.23 5.87 5.19 537
St.Err 0.52 0.58 0.55 0.24 0.52 0.36 0.84 0.70 0.56 0.61 0.34
o (c) 193 1.86 2.04 2.16 2.48 2.17 2.87 2.51 2.08 1.58 2.38
St.Err 0.07 0.17 0.20 0.20 0.16 0.26 0.46 0.17 0.18 0.19 0.21
o (nx/y) 1.24 1.45 2.81 1.49 2.14 2.45 2.17 1.78 1.55 1.32 1.52
St.Err 0.08 0.16 0.13 0.10 0.13 0.20 0.23 0.14 0.14 0.12 0.10
ply,y1) 0.61 0.63 0.70 0.67 0.64 0.77 0.64 0.66 0.63 0.65 0.62
St.Err 3.98 1.43 0.51 1.48 1.35 1.74 1.42 1.55 1.36 3.18 132
p(Dy,Dy- 0.16 0.21 0.40 0.30 0.20 0.64 0.22 0.28 0.20 0.23 0.19
1
S)t.Err 9.80 3.57 1.99 4.26 3.65 5.58 3.58 4.64 3.61 8.58 2.85
ply,nx/y) -0.34 0.28 0.42 -0.41 -0.07 0.07 -0.02 -0.34 -0.27 0.08 -0.45
St.Err 4.41 8.85 5.93 5.14 2.35 9.07 8.19 2.79 3.17 3.92 6.15
ply,c) 0.91 0.80 0.69 0.94 0.86 0.81 0.84 0.92 0.91 0.82 0.94
St.Err 1.76 1.17 5.84 1.72 0.58 3.44 1.75 0.89 1.04 1.30 1.77
p(y,i) 0.79 0.79 0.52 0.74 0.67 0.35 0.74 0.73 0.71 0.71 0.79
St.Err 3.53 161 4.23 1.79 1.73 7.23 177 1.77 1.69 2.67 2.01
E(Dy) 0.02 0.03 0.03 0.02 0.01 0.03 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02
St.Err 0.40 0.79 0.42 0.24 0.41 0.27 0.47 0.26 0.22 0.26 0.18
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KOR KEN ZAF DZA EGY IRN MAR TUN HUN TUR CHN IND IDN MYS
a(y) 2.98 2.49 1.99 3.27 1.62 7.42 2.99 2.78 3.39 4.34 3.23 231 4.70 3.60
St.Err 0.41 0.33 0.20 0.83 0.17 1.38 0.28 0.46 0.89 0.63 0.42 0.22 1.13 0.59
o(DY) 3.38 2.06 2.60 5.13 2.61 7.24 4.24 3.38 3.47 5.15 3.42 3.16 4.29 3.35
St.Err 0.50 0.17 0.28 1.65 0.62 1.19 0.64 0.56 0.98 0.56 0.56 0.38 1.39 0.63
o(i) 11.54 8.58 7.43 6.97 10.85  16.97 13.15 9.99 5.76 15.82 8.26 4.10 12.74 15.90
St.Err 1.30 1.35 0.75 101 121 3.00 3.66 1.64 0.57 3.12 1.96 0.39 3.05 2.73
o(c) 3.79 4.68 2.53 4.33 2.52 6.64 3.72 3.96 3.07 5.19 3.98 171 5.88 5.73
St.Err 0.67 0.87 0.26 041 0.70 1.08 0.30 0.87 0.61 0.77 0.53 0.18 0.90 0.91
o (nx/y) 3.12 2.56 2.67 4.93 2.65 6.55 3.00 2.58 2.75 2.46 1.55 0.62 2.55 5.16
St.Err 0.41 0.56 0.41 0.41 0.40 0.95 0.76 0.34 0.38 0.37 0.22 0.07 0.45 0.71
p(y,y-1) 0.49 0.68 0.54 0.04 0.55 0.70 0.07 0.38 0.76 0.29 0.66 0.26 0.64 0.63
St.Err 11.74 8.24 6.77 30.51 13.79  6.59 18.01 9.49 10.31 16.15 8.61 10.26 8.50 9.30
p(Dy,Dy-1) 0.10 0.51 0.53 -0.30 0.47 0.57 -0.43 -0.05 0.66 -0.26 0.44 0.09 0.25 0.14
St.Err 9.61 13.22 1146 24.14 1488 8.13 17.68 8.54 10.95 10.98 10.85 15.18 11.62 12.14
ply,nx/y) -0.31 -0.42 -0.57 0.04 -0.07 0.25 -0.25 -0.15 0.20 -0.81 -0.39 0.10 -0.69 -0.60
St.Err 26.92 12,19 8.65 10.47 20.56  18.59 22.86 14.16  19.09 6.20 21.38 2188 18.05 11.79
ply,c) 0.81 0.81 0.72 0.47 0.36 0.66 0.82 0.71 0.46 0.95 0.82 0.78 0.55 0.88
St.Err 7.42 4.07 9.38 11.78 8.89 10.76 5.40 7.06 14.58 1.01 8.40 5.21 13.25 3.22
p(y,i) 0.71 0.70 0.69 0.56 0.66 0.84 0.47 0.48 0.71 0.94 0.78 0.52 0.93 0.89
St.Err 9.92 9.65 8.83 9.77 16.26 4.41 10.83 6.83 9.46 1.23 7.25 15.86 4.25 4.96
E(Dy) 0.06 0.00 0.01 0.01 0.03 0.02 0.02 0.03 0.03 0.02 0.07 0.03 0.03 0.04
St.Err 0.52 0.48 0.64 0.84 0.69 1.64 0.48 0.52 0.97 0.86 0.82 0.55 0.98 0.54
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PAK PHL THA ARG BRA CHL coL CRI ECU MEX PAN PER URY VEN
a(y) 2.14 3.35 4.36 5.13 3.48 4.88 2.20 3.34 3.24 3.24 4.79 5.20 5.65 5.68
St.Err 0.29 0.83 0.86 1.02 0.55 0.87 0.29 0.67 0.29 0.57 1.16 1.09 0.98 1.03
o(DY) 2.32 3.03 3.58 5.40 3.86 4.78 2.15 3.18 343 3.28 4.81 5.06 4.79 5.99
St.Err 0.31 0.79 0.91 0.70 0.58 0.81 0.38 0.66 0.38 0.46 1.21 0.97 0.76 1.06
ofi) 4.96 13.58 15.83 15.68 8.90 1391 11.02 12.05 10.23 10.85 30.30 15.75 2440 20.40
St.Err 0.68 2.94 3.28 3.74 1.12 2.35 2.67 3.06 1.22 2.00 7.62 1.15 3.19 2.50
a(c) 4.76 1.80 4.46 6.39 3.96 9.56 2.76 4.36 3.10 4.40 5.79 5.02 6.92 6.12
St.Err 0.93 0.36 0.85 1.01 0.44 1.89 0.34 111 0.41 0.82 0.81 1.20 1.05 1.34
o (nx/y) 1.83 2.74 3.37 2.72 1.49 2.43 2.67 2.73 4.02 2.16 2.55 3.06 2.09 6.01
St.Err 0.25 0.29 0.77 0.70 0.15 0.34 0.33 0.32 0.43 0.46 0.34 0.59 0.25 0.73
p(y,y-1) 0.48 0.70 0.75 0.43 0.65 0.62 0.52 0.67 0.59 0.59 0.57 0.61 0.67 0.44
St.Err 10.56 7.40 6.79 11.89 8.35 7.80 1450 8.02 7.86 9.91 1469 1148 6.34 7.12
p)(Dy,Dy— 0.11 0.49 0.46 0.02 0.45 0.29 0.27 0.41 0.18 0.25 0.39 0.38 0.43 0.17
1
St.Err 1481 11.29 10.19 20.10 19.04 7.86 1255 12.21 13.02 1261 9.54 14.27 9.69 13.76
ply,nx/y) -0.27 -048 -0.78 -0.77 -038 -0.54 -0.25 -035 0.05 -0.45 -0.56 -0.33 -0.57 -0.49
St.Err 20.66 15.70 6.75 10.72 1298 1234 2146 26.04 2112 1284 9.61 7.42 1417 8.04
ply,c) 0.53 0.89 0.94 0.91 0.21 0.88 0.78 0.72 0.78 0.86 0.55 0.89 0.89 0.83
St.Err 16.68 4.54 3.47 5.70 22.86 5.03 9.72 6.41 6.89 5.08 10.77  7.47 5.56 9.48
p(yi) 0.52 0.87 0.96 0.86 0.94 0.88 0.55 0.86 0.63 0.91 0.90 0.71 0.87 0.80
St.Err 12.85 7.25 1.66 9.83 231 5.90 18.50 5.80 11.10 3.14 3.76 5.92 3.69 7.66
E(Dy) 0.02 0.01 0.05 0.01 0.02 0.03 0.02 0.02 0.02 0.02 0.01 0.01 0.01 -0.00
St.Err 0.46 0.59 0.74 0.82 0.85 0.84 0.44 0.64 0.74 0.58 1.01 0.84 0.74 1.04
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BEN BWA BFA CMR  CPV TCD COM  ZAR v ETH GAB GMB  GHA GIN GNB LSO
a(y) 2.32 3.80 2.57 5.91 2.44 7.40 2.13 7.44 4.54 6.16 5.28 2.82 4.08 1.39 6.89 6.02
St.Err 0.44 0.78 0.43 0.99 0.26 1.64 0.35 1.46 0.81 0.86 1.16 0.36 0.82 0.16 1.99 1.18
o(DY) 2.34 3.27 3.04 6.05 2.71 9.61 3.21 6.55 4.66 7.45 5.98 331 4.59 1.24 9.18 6.74
St.Err 0.58 0.50 0.40 1.15 0.47 191 0.72 1.76 0.75 0.85 1.50 0.35 0.94 0.13 3.02 1.67
ofi) 17.76  13.58 8.57 13.86 1770 29.77 1521 2613 1744 16,56 1781 2292 1549 7.64 17.48 15.43
St.Err 2.34 1.99 1.47 2.16 3.60 6.96 3.78 3.02 2.14 2.79 3.09 3.83 1.03 1.89 1.76 2.47
o (c) 3.75 8.15 7.29 7.97 7.12 7.59 6.16 10.17 6.40 7.12 9.08 1191 6.36 3.83 9.81 7.73
St.Err 0.56 1.46 1.50 1.66 1.06 1.21 1.45 1.92 1.09 0.68 0.82 2.84 0.88 0.61 1.38 1.09
o (nx/y) 1.72 6.76 1.67 2.33 2.99 2440 394 2.85 391 137 9.38 5.25 2.80 1.40 6.18 9.15
St.Err 0.33 1.08 0.22 0.38 0.40 7.26 0.62 0.41 0.75 0.17 1.32 0.84 0.44 0.27 0.93 2.57
ply,y1) 0.62 0.74 0.41 0.81 0.43 0.47 0.04 0.70 0.69 0.31 0.39 0.39 0.58 0.66 0.16 0.42
St.Err 11.70 9.78 1436 1116 1862 1877 2529 8.88 5.08 8.01 13.14 13,65 13.23 11.14 1589 18.30
p(Dy,Dy-  0.07 0.61 -0.20 0.46 -0.05 0.07 -0.40 0.39 0.50 0.03 -0.08 -0.11 032 0.22 -0.13  0.09
1
S)t.Err 2258 10.63 15.15 20.19 29.23 21.17 1536 4.27 11.72 10.18 10.61 16.47 1521 1881 9.51 14.47
p(y,nxfy) -025 -028 -056 -0.25 0.17 0.55 0.04 -035 -025 -0.13 0.10 -0.01 -0.22 -0.12 0.09 0.35
St.Err 19.02 8.69 7.38 13.19 1890 11.88 18.09 8.63 1132 1796 20.77 9.89 6.33 10.63 851 18.27
ply,c) 0.46 0.41 0.81 0.78 0.45 0.54 0.51 0.93 0.87 0.68 -0.04  0.06 0.73 0.77 0.49 0.33
St.Err 2190 1529 5.24 4.76 18.63 9.62 16.71 243 5.86 1230 25,56 1090 11.72 5.76 22.32  16.06
p(y,i) 0.07 0.73 0.27 0.82 -0.25 -045 -0.01 0.73 0.78 0.59 0.72 0.30 0.42 0.18 0.50 0.54
St.Err 23.14 1423 1163 6.54 1268 17.76 1755 1150 484 18.10 9.99 18.80 12.82 12.80 15.14 1381
E(Dy) 0.01 0.05 0.02 0.01 0.03 0.02 -0.00 -0.04 -0.01 0.01 -0.01  0.01 0.00 0.01 -0.01  0.03
St.Err 0.64 0.86 0.62 1.86 0.49 2.77 0.48 1.55 1.15 1.12 0.78 0.49 0.95 0.33 1.43 0.90
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MDG MWI MLI MRT MUS Moz NAM RWA SEN SYC SDN SwWz
a(y) 4.62 474 3.05 2.80 1.72 6.73 1.92 8.86 271 4.02 3.60 331
St.Err 0.81 0.51 0.47 0.49 0.42 1.56 0.31 3.01 0.37 0.39 0.78 0.80
o(DY) 5.77 531 5.01 4.01 1.57 7.21 2.95 12.18 4.01 4.09 5.44 2.99
St.Err 1.12 0.97 0.87 0.73 0.34 1.51 0.30 4.69 0.55 0.23 0.74 0.79
a(i) 16.60 21.84 14.70 3247 8.91 11.36 10.63 24.03 7.89 31.98 18.36 16.25
St.Err 2.07 1.85 1.75 5.04 2.10 1.39 0.94 7.19 1.29 8.53 3.43 2.95
o (c) 3.86 7.86 3.97 11.56 3.25 9.39 5.81 7.63 3.16 17.86 6.18 6.37
St.Err 0.84 1.58 0.49 1.39 0.78 1.02 1.05 0.81 0.43 2.51 1.16 137
o(nxfy)  2.10 5.83 2.83 7.35 291 5.46 5.84 6.69 227 8.10 3.41 8.03
St.Err 0.30 0.68 0.49 0.77 0.37 0.74 1.47 2.55 0.43 2.29 0.57 1.41
oly,y1) 0.32 0.42 0.01 0.07 0.73 0.72 0.40 0.09 0.01 0.60 0.27 0.74
St.Err 16.00 17.41 13.42 18.90 9.83 7.22 14.12 15.57 15.76 9.30 12.02 8.44
p(Dy,Dy-
1) -0.01 -0.18 -0.11 -0.40 0.60 0.44 0.36 -0.28 -0.34 0.41 0.22 0.61
St.Err 15.98 26.54 2131 16.50 14.67 14.39 25.52 14.29 13.97 13.75 19.84 9.76
ply,nx/y) 0.06 0.50 0.42 0.07 -0.23 -0.44 -0.14 0.76 0.39 -0.30 -0.25 0.52
St.Err 12.48 25.05 23.06 19.79 10.81 24.27 10.92 14.95 8.43 9.25 12.66 13.26
oly,c) 0.69 0.63 0.60 0.34 0.80 0.58 0.12 0.59 0.69 0.19 0.32 -0.22
St.Err 17.67 11.81 9.26 8.34 9.41 14.84 14.00 7.41 6.03 7.50 20.39 14.56
oly,i) 0.81 -0.14 0.21 0.22 0.85 0.50 0.06 0.66 0.21 0.48 0.47 0.07
St.Err 3.59 2361 24.10 13.87 6.08 20.89 15.11 25.85 14.14 13.84 9.18 9.12
E(Dy) -0.02 -0.00 0.01 0.00 0.04 0.02 0.00 0.01 -0.00 0.02 0.01 0.02
St.Err 1.04 0.75 1.02 0.48 0.45 1.91 0.91 1.12 0.47 1.12 1.22 0.88
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AUS  AUT  BEL CAN DNK _ FIN FRA DEU GRC ISL IRL
oY) 1.74 127 152 1.93 214 2.86 157 152 259 408 3.03
St.Err 014 007 010 012 012 0.42 008 013 026 026 011
a(DY) 1.70 138 160 1.87 2.19 2.81 1.54 1.54 267 388  2.86
St.Err 015 013 014 015 014 042 010 015 028 027 012
oli) 539 312 587 491 790 741 416  4.02 7.49 1171 898
St.Err 029 035 043 032 042 1.42 036 030 068 077 037
o (c) 1.25 121 1.53 169 223 2.70 1.31 160 220 463 3.06
St.Err 010 011 010 022 011 040 008 011 017 031 029
olnxfy) 131 078 141 1.30 1.93 1.96 1.05 1.09 1.83 346 2.46
St.Err 007 007 010 009 008 033 008 006 016 021 013
olyys) 062 053 056 065 059 064 063 062 057 070 068
St.Err 325 765  6.19 2.42 2.90 2.16 299 314 676 113 2.03
")(DV’DV' 0.15 002 003 0.23 0.10 021 0.18 0.17 0.04 0.37 0.33
1

St.Err 8.52 1430 1396 622  6.75 532 763  7.64 1455 337 5.99
olynx/y) 014  -015 -030 000  -034 011 002  -028 -003 030 -0.18
St.Err 356 1298  3.18 1110 542 809 407 646 876 527 7.61
o(y,c) 083 088 097 084 097 087 08 09 087 092 090
St.Err 053 328 117 2.47 2.15 1.99 1.16 1.77 217 1.63 2.05
oly,i) 061 079 059 074 062 074 072 077 067 069 065
St.Err 361 354 135 232 127 3.16 2.69 133 288 213 241
E(Dy) 002 002 002 002 002 0.03 002 002 003 003 004
St.Err 020 015 018 025 019 038 020 020 062 047 021
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ITA JPN LUX NLD NZL NOR PRT ESP SWE CHE GBR
a(y) 1.75 2.52 3.37 1.80 2.82 2.09 3.22 2.22 2.00 1.96 2.01
St.Err 0.08 0.36 0.22 0.12 0.15 0.11 0.35 0.17 0.15 0.26 0.15
o(DY) 1.80 2.44 2.99 1.78 2.74 1.80 3.14 2.19 1.99 1.88 2.07
St.Err 0.11 0.35 0.20 0.13 0.16 0.09 0.39 0.18 0.15 0.29 0.17
ofi) 4.50 5.28 8.96 5.06 8.52 6.93 8.22 6.23 5.87 5.19 5.37
St.Err 0.52 0.58 0.55 0.24 0.52 0.36 0.84 0.70 0.56 0.61 0.34
o (c) 193 1.86 2.04 2.16 2.48 217 2.87 251 2.08 1.58 2.38
St.Err 0.07 0.17 0.20 0.20 0.16 0.26 0.46 0.17 0.18 0.19 0.21
o (nx/y) 1.24 1.45 2.81 1.49 2.14 245 217 1.78 1.55 1.32 1.52
St.Err 0.08 0.16 0.13 0.10 0.13 0.20 0.23 0.14 0.14 0.12 0.10
ply,y4) 0.61 0.63 0.70 0.67 0.64 0.77 0.64 0.66 0.63 0.65 0.62
St.Err 3.98 1.43 0.51 1.48 1.35 1.74 1.42 1.55 1.36 3.18 1.32
p(Dy,Dy- 0.16 0.21 0.40 0.30 0.20 0.64 0.22 0.28 0.20 0.23 0.19
1
S)t.Err 9.80 3.57 1.99 4.26 3.65 5.58 3.58 4.64 3.61 8.58 2.85
ply,nx/y) -0.34 0.28 0.42 -0.41 -0.07 0.07 -0.02 -0.34 -0.27 0.08 -0.45
St.Err 441 8.85 5.93 5.14 2.35 9.07 8.19 2.79 3.17 3.92 6.15
ply,c) 0.91 0.80 0.69 0.94 0.86 0.81 0.84 0.92 0.91 0.82 0.94
St.Err 1.76 1.17 5.84 1.72 0.58 3.44 1.75 0.89 1.04 1.30 1.77
ply,i) 0.79 0.79 0.52 0.74 0.67 0.35 0.74 0.73 0.71 0.71 0.79
St.Err 3.53 1.61 4.23 1.79 1.73 7.23 1.77 1.77 1.69 2.67 2.01
E(Dy) 0.02 0.03 0.03 0.02 0.01 0.03 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02
St.Err 0.40 0.79 0.42 0.24 0.41 0.27 0.47 0.26 0.22 0.26 0.18
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KOR KEN  ZAF DZA  EGY IRN MAR  TUN HUN  TUR CHN IND IDN MYS
a(y) 3.19 2.96 2.15 3.94 2.40 6.94 3.37 2.33 2.92 4.78 2.97 2.04 4.62 3.97
St.Err 0.30 0.18 0.14 0.14 0.23 0.76 0.24 0.38 0.36 0.34 0.30 0.19 0.39 0.48
o(DY) 3.22 271 1.95 3.79 2.20 6.55 4.24 2.29 2.74 5.47 2.88 2.37 4.72 3.79
St.Err 0.36 0.17 0.15 0.14 0.21 0.72 0.30 0.34 0.40 0.32 0.35 0.32 0.50 0.49
ofi) 10.74  8.42 6.91 6.82 1013 1493 11.79 8.77 531 15.06 6.74 3.88 12,18 13.52
St.Err 0.89 0.39 0.66 0.42 0.79 1.87 1.32 1.16 0.35 1.36 1.25 0.29 0.93 1.65
o (c) 333 3.64 2.47 3.98 2.14 6.08 3.04 2.42 2.97 5.02 3.40 161 5.23 4.13
St.Err 0.42 0.45 0.17 0.24 0.18 0.65 0.27 0.46 031 0.35 0.38 0.12 0.48 0.62
o (nx/y) 2.64 291 2.14 4.42 2.68 5.15 3.27 2.19 2.76 3.67 2.10 1.05 3.36 3.56
St.Err 0.19 0.24 0.14 0.17 0.23 0.67 0.29 0.33 0.16 0.32 0.21 0.10 0.22 0.44
ply,y1) 0.61 0.75 0.74 0.70 0.68 0.68 0.30 0.64 0.71 0.46 0.68 0.42 0.62 0.67
St.Err 3.10 1.69 2.28 1.95 2.08 1.16 7.21 6.52 3.78 3.63 3.13 9.36 2.80 2.23
p(Dy,Dy- 0.15 0.55 0.50 0.42 041 0.34 -0.38 0.22 0.45 -0.14 0.34 -0.18 0.18 031
1
S)t.Err 8.00 5.88 7.70 5.53 6.92 2.98 7.30 1699 10.78 5.18 9.38 1243 6.16 6.74
ply,nx/y) -0.32 -0.27 -024 041 0.01 0.18 0.03 -0.29 0.26 -0.38 -0.28 0.24 -0.39 -0.24
St.Err 8.45 4.71 7.54 4.83 4.91 10.77  6.10 7.32 8.50 1.37 9.26 8.13 4.05 6.34
ply,c) 0.97 0.87 0.91 0.43 0.89 0.75 0.91 0.97 0.62 0.96 0.90 0.84 0.93 0.94
St.Err 1.42 0.85 3.25 4.03 2.16 4.75 1.88 3.30 4.27 0.64 3.38 0.60 0.77 1.68
p(y,i) 0.63 0.66 0.59 0.51 0.39 0.73 0.42 0.58 0.63 0.71 0.78 0.83 0.77 0.60
St.Err 5.54 2.65 3.71 3.85 3.66 4.21 2.34 3.95 6.84 1.56 3.00 2.60 237 2.61
E(Dy) 0.05 -0.00 0.01 0.01 0.03 0.01 0.02 0.03 0.04 0.02 0.08 0.03 0.04 0.04
St.Err 0.43 0.36 0.46 0.54 0.25 0.73 0.36 0.32 0.51 0.61 0.45 0.32 0.34 0.47
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PAK PHL THA ARG BRA  CHL COL  CRI ECU MEX  PAN PER URY VEN
a(y) 2.52 3.19 4.09 4.81 334 494 238 3.42 348 293 6.57 4.87 6.27 591
St.Err 0.20 0.50 0.49 0.56 035 0.76 0.12 0.25 0.25 0.42 0.91 0.36 0.23 0.22
o(DY) 2.39 2.98 4.11 5.33 340 481 219 3.44 3.07 3.02 6.39 4.81 6.47 6.19
St.Err 0.21 0.49 0.54 0.56 0.37 0.80 0.12 0.25 0.22 045 0.91 0.43 0.22 0.31
ofi) 4.58 11.07 13.04 1375 819 1177 945 11.01 987 8.69 27.62 1495 2350 20.28
St.Err 0.59 1.44 1.86 1.84 0.59 145 115 085 0.75 134 373 0.99 1.14 1.22
o (c) 3.68 232 4.29 5.35 311 633 244  3.69 3.16 3.23 6.13 4.73 6.52 6.39
St.Err 0.36 0.35 0.54 0.76 030 1.14 0.11 033 0.26  0.55 0.73 0.30 0.31 0.42
o (nx/y) 231 2.75 3.28 3.49 214 397 256 285 326 228 6.87 3.84 5.75 5.11
St.Err 0.20 0.34 0.42 0.52 0.21  0.55 0.26 024 025 037 0.92 0.23 0.28 0.16
ply,y4) 0.77 0.66 0.62 0.52 0.60 0.70 0.70  0.62 0.74 0.60 0.63 0.63 0.59 0.58
St.Err 2.78 1.78 1.98 4.06 425  2.00 222 183 0.56  2.85 0.89 3.16 1.20 4.07
p(Dy,Dy- 0.67 0.27 0.16 -0.03 0.14 041 042 0.18 051 014 023 0.19 0.09 0.07
1
S)t.Err 8.12 5.83 4.95 7.18 9.57 5.86 6.50 4.59 192 6.52 3.22 8.14 2.86 9.18
ply,nx/y) -0.28 0.12 -0.32 -0.45 - -0.41 - -0.35 0.12 -038 -0.14 -0.19 -0.34 -0.40

0.09 0.17

St.Err 10.23  1.76 3.05 4.68 6.13 4091 569 5.04 6.29  5.69 2.65 3.71 293 3.96
ply,c) 0.82 0.83 0.96 0.95 0.86 0.91 0.94 0.95 0.77 094 0.93 0.89 0.97 0.96
St.Err 3.84 0.65 1.14 0.88 158 131 256 181 3.05 161 1.21 154 112 1.92
p(y,i) 0.81 0.53 0.66 0.78 0.79 0.79 048 0.68 0.54 0.73 0.49 0.69 0.63 0.69
St.Err 431 3.25 1.27 1.63 217 279 473  0.99 3.88 1.28 1.62 2.26 1.03 3.59
E(Dy) 0.02 0.02 0.05 0.02 0.02 0.03 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02 0.01 0.01 -0.00
St.Err 0.39 031 0.41 0.71 0.58 0.64 0.24 0.32 0.59 0.29 0.63 0.45 0.32 0.64
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BEN BWA BFA CMR CPV TCD COM  ZAR v ETH GAB GMB GHA GIN GNB LSO
a(y) 343 531 3.76 5.50 3.90 12.69 2.87 7.11 4.91 5.75 6.25 5.17 4.24 198 6.94 6.56
St.Err 0.34 0.39 026 0.71 0.16 0.74 0.31 0.52 0.42 0.33 0.78 0.58 0.47 0.09 0.30 0.59
o(DY) 3.08 4.61 350 551 3.56 11.69 2.62 7.27 4.81 6.74 5.48 4.52 3.88 172 6.48 5.86
St.Err 0.30 0.36 026 0.78 0.16 0.69 0.25 0.60 0.44 0.44 0.73 0.51 0.47 0.08 0.39 0.62
oli) 16.38 12.71 810 12.88 1739 29.87 1446 2399 16.63 1643 1634 2095 15.04 7.44 16.78 1444
St.Err 1.46 1.06 0.61 1.17 1.09 161 1.52 231 1.29 0.58 241 2.65 0.87 0.64 132 1.19
o (c) 2.63 6.31 512 6.71 3.73 1236 277 8.52 5.52 6.10 7.59 5.35 4.66 2.09 8.00 7.14
St.Err 033 0.50 0.50 0.90 0.22 0.72 0.42 0.76 0.62 0.30 0.62 0.68 0.50 0.14 0.61 0.50
o (nx/y) 4.54 5.63 344 4.18 5.58 19.02 447 6.72 4.56 4.09 8.06 6.71 4.35 241 643 8.06
St.Err 0.56 0.39 0.26 0.42 0.22 1.02 0.43 0.58 0.38 0.14 0.69 0.67 0.26 0.13 0.70 0.69
p(y,y.1) 0.69 0.80 0.77 0.66 0.70 0.75 0.70 0.63 0.66 0.43 0.80 0.75 0.72 0.76 0.73 0.78
St.Err 1.07 0.76 1.05 2.06 1.46 0.47 3.05 1.20 1.15 3.59 3.10 2.44 2.13 161 3.49 271
p(Dy,Dy- 0.46 0.73 0.62 031 0.48 0.56 0.48 0.21 0.27 -0.17 0.73 0.60 0.45 062 049 0.63
1)
St.Err 2.85 2.99 357 524 3.72 0.52 6.70 3.04 3.22 5.09 11.21  6.67 7.37 4.05 9.93 9.39
p(y,nx/y) 0.19 0.02 - -0.37 018 0.54 0.15 -047 -036 -039 0.14 0.03 -0.23 - -0.09 0.30

0.29 0.01

St.Err 3.58 5.98 1.57 5.40 4.48 0.67 4.46 3.00 3.65 4.28 3.24 291 3.00 198 3.01 7.80
p(y,c) 0.82 0.75 0.84 0.90 0.84 0.23 0.86 0.94 0.94 0.94 0.62 0.86 0.92 0.86 0.78 0.52
St.Err 1.71 2.55 157 121 2.27 2.46 4.96 0.84 1.23 1.06 3.35 2.72 2.94 176 1.30 7.73
p(y,i) 0.24 0.53 0.76  0.82 0.12 0.01 0.11 0.73 0.67 0.77 0.40 0.30 0.56 036 0.70 0.37
St.Err 4.28 6.91 345 233 0.89 3.10 3.57 2.39 2.10 1.54 3.84 5.78 7.23 362 6.49 6.84
E(Dy) 0.00 0.05 0.02 0.01 0.03 0.02 -0.00 -0.04 -0.01 0.01 -0.01 0.00 0.01 0.01 -0.01 0.03
St.Err 0.19 0.56 047 0.75 0.19 0.68 0.27 0.69 0.74 0.54 0.42 0.35 0.41 0.20 0.37 0.58
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MDG  MWI MLI MRT MUS MOZ NAM RWA  SEN (e SDN SWz TGO UGA ZMB ZWE
a(y) 4.70 4.57 3.04 6.06 244  6.20 3.73 9.10 243 8.95 4.14 4.49 5.69 259 522 5.36
St.Err 0.63 0.25 0.11 0.45 0.17 042 0.20 0.57 0.22 0.46 0.45 0.81 0.76 0.17 036 0.27
o(DY) 4.98 4.19 2.75 5.50 222 588 3.29 1131 214 7.76 3.96 4.08 5.82 229 472 4.67
St.Err 0.79 0.25 0.13 0.40 0.16  0.49 0.17 0.78 0.19 0.39 0.44 0.76 0.91 0.15 032 0.25
ofi) 1473 2073 1406 2994 866 1062 1040 2280 6.85 3136 1792 1528 1988 9.81 2535 1561
St.Err 181 1.70 141 3.36 062 0.86 0.62 1.40 1.29 1.65 1.55 1.53 1.95 0.80 2.54 134
o (c) 3.56 4.36 2.82 5.91 256 876 3.89 6.23 2.34 9.56 4.22 4.34 6.39 2,55 5.06 6.51
St.Err 0.50 0.40 0.27 0.49 021 074 0.32 041 0.19 0.52 0.54 0.60 0.94 0.19 0.29 041
o (nx/y) 3.48 7.27 3.83 8.94 243 592 5.28 6.47 2.75 10.48 4.53 6.81 5.21 289 8.17 6.39
St.Err 0.42 0.40 0.30 0.62 0.16 037 0.34 0.42 0.34 0.61 0.35 1.06 0.49 0.18 0.54 0.36
p(y,y.1) 0.53 0.70 0.70 0.70 0.71  0.76 0.77 031 0.75 0.76 0.66 0.73 0.61 0.73 071 0.80
St.Err 5.89 2.52 4.17 2.12 0.77  3.46 1.20 2.27 1.24 0.69 3.71 0.65 2.69 1.06 284 2.02
p(Dy,Dy- -0.04 0.46 0.47 0.50 045 0.64 0.62 -0.36  0.55 0.63 0.31 0.50 0.15 0.54 0.50 0.72
1)
St.Err 11.09 7.09 11.85 4.69 254 1081 3.77 2.35 4.47 2.28 1033 216 6.07 253 6.88 7.46
p(y,nx/y) 0.05 0.28 -0.01  0.09 - -0.14 036 0.33 0.21 -0.01  -0.23 0.40 -042 - 0.18 -0.03

0.17 0.02

St.Err 3.74 7.47 9.15 5.37 317 827 2.45 2.24 7.30 2.53 5.27 6.61 3.99 259 3.70 7.24
p(y,c) 0.83 0.76 0.90 0.89 093 0.76 0.50 0.81 0.65 0.85 0.97 0.57 0.95 0.87 0.82 0.76
St.Err 0.61 5.56 4.17 4.09 117  3.09 2.32 0.43 3.90 1.95 2.75 10.52 1.06 1.05 3.12 3.37
p(y,i) 0.66 -0.00 035 0.18 051 0.78 0.14 0.58 0.42 0.38 0.50 -0.04  0.69 042 0.09 0.50
St.Err 2.02 4.25 6.52 3.00 160 3.28 4.44 151 11.01 435 4.45 3.45 3.05 3.64 5.50 5.09
E(Dy) -0.02 -0.00 0.00 0.00 0.04 0.02 0.00 0.01 -0.00 0.02 0.02 0.01 -0.02 0.02 -0.01 -0.01
St.Err 0.49 0.49 0.48 0.36 0.11 091 0.47 0.64 0.33 0.52 0.93 0.68 0.52 0.20 0.44 0.76

103



Chapter 2: Trend shocks and economic development

AUS AUT BEL CAN DNK FIN FRA DEU GRC ISL IRL
1.78 1.78 233 2.25 331 3.71 1.81 223 3.27 6.13 4.14
Gg
St.Err. 0.13 0.22 0.16 0.36 0.18 0.62 0.15 0.18 0.30 0.44 0.37
G 0.75 0.46 0.11 0.83 0.00 1.06 0.68 0.45 0.94 0.59 0.79
zZ
St.Err. 0.09 0.12 0.12 0.06 55.78 0.16 0.03 0.10 0.20 0.37 0.16
-0.28 -0.24 -0.29 -0.13 -0.25 -0.15 -0.18 -0.15 -0.28 -0.08 -0.13
Pg
St.Err. 5.45 7.33 4.20 4.40 3.03 3.02 5.43 4.21 6.50 1.76 4.32
1.02 1.02 1.02 1.02 1.02 1.03 1.02 1.02 1.03 1.03 1.04
Hg
St.Err. 0.20 0.15 0.18 0.25 0.19 0.38 0.20 0.20 0.62 0.47 0.21
¢ 0.09 0.29 0.00 0.27 0.03 0.24 0.23 0.30 0.11 0.23 0.14
St.Err. 2.90 12.36 1.38 3.56 2.23 5.54 5.07 4.85 3.61 3.65 4.54
0.41 0.53 0.55 0.58 0.60 0.62 0.52 0.68 0.48 0.84 0.72
RWS
St.Err. 0.19 0.46 0.15 0.21 11.53 0.16 0.26 0.21 0.32 0.07 0.24
Q 4.99 3.19 5.09 5.34 6.25 3.41 4.44 5.40 5.50 5.75 3.92
0.54 0.79 0.53 0.50 0.40 0.76 0.62 0.49 0.48 0.45 0.69
p — value

104



Chapter 2: Trend shocks and economic development

ITA JPN LUX NLD NZL NOR PRT ESP SWE CHE GBR
2.70 2.28 1.65 291 3.46 2.39 3.84 3.41 2.92 2.09 331
Gg
St.Err. 0.14 0.21 0.47 0.25 0.22 0.34 0.67 0.26 0.24 0.33 0.29
0.45 1.37 1.70 0.00 1.06 0.26 1.37 0.42 0.49 0.90 0.23
(o4
St.Err. 0.07 0.25 0.14 17.52 0.06 0.38 0.12 0.10 0.06 0.13 0.25
-0.14 -0.07 0.30 -0.09 -0.19 0.12 -0.13 -0.11 -0.17 -0.14 -0.13
Pg
St.Err. 6.20 5.44 15.70 2.59 2.69 4.56 2.63 3.38 2.56 6.37 1.52
1.02 1.03 1.03 1.02 1.01 1.03 1.02 1.02 1.02 1.02 1.02
Hg
St.Err. 0.40 0.79 0.42 0.24 0.41 0.27 0.47 0.26 0.22 0.26 0.18
¢ 0.34 0.44 0.17 0.31 0.15 0.11 0.28 0.27 0.18 0.24 0.34
St.Err. 15.35 4.73 2.80 6.99 2.66 3.52 3.55 7.65 4.11 2.15 6.29
RWS 0.71 0.46 0.56 0.83 0.56 1.24 0.59 0.78 0.67 0.52 0.76
St.Err. 0.47 0.26 4.00 25.39 0.07 0.60 0.16 0.16 0.08 0.38 0.05
Q 5.19 498 5.47 5.78 5.57 6.01 4.86 433 5.44 5.18 467
0.52 0.55 0.49 0.45 0.47 0.42 0.56 0.63 0.49 0.52 0.59
p — value
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KOR KEN ZAF DZA EGY IRN MAR TUN HUN TUR CHN IND IDN MYS
G 491 4.41 3.13 2.95 291 6.65 5.00 3.52 2.69 7.81 4.47 2.49 7.33 5.77
g
St.Err. 0.62 0.47 0.27 0.33 0.23 1.10 0.42 0.56 0.39 0.50 0.67 0.25 0.76 0.89
. 0.02 0.24 0.00 1.65 0.58 3.46 0.52 0.00 1.27 0.00 0.66 0.98 0.79 0.52
z
St.Err. 5.19 0.58 61.13 0.23 0.16 0.45 0.21 300.67 0.39 53.86 0.22 0.12 0.13 0.27
-0.24 0.04 -0.03 0.47 -0.16 0.10 -0.41 -0.22 0.31 -0.31 -0.06 -035 -0.15 -0.17
Pg
St.Err. 3.66 2.92 5.18 3.46 5.56 9.87 2.20 9.27 4.65 1.18 6.68 6.70 2.08 3.22
1.05 1.00 1.01 1.01 1.03 1.01 1.02 1.03 1.04 1.02 1.08 1.03 1.04 1.04
Hg
St.Err. 0.43 0.36 0.46 0.54 0.25 0.73 0.36 0.32 0.51 0.61 0.45 0.32 0.34 0.47
¢ 0.03 0.42 0.20 1.07 0.00 0.55 0.00 0.02 0.90 0.07 0.40 0.47 0.28 0.06
St.Err. 3.70 12.88 6.24 20.98 1.06 7.34 1.07 5.52 20.16 2.03 16.51 9.35 3.04 1.63
0.61 1.07 0.94 1.76 0.66 0.75 0.41 0.64 1.29 0.53 0.84 0.36 0.72 0.70
RWS
St.Err. 0.59 0.22 16.30 0.81 0.35 1.66 0.04 2.57 0.83 14.37 0.73 0.24 0.13 0.23
Q 6.69 4.24 6.10 6.17 491 4.53 5.24 4.32 4.00 3.24 3.83 6.06 4.15 5.19
0.35 0.64 0.41 0.40 0.56 0.61 0.51 0.63 0.68 0.78 0.70 0.42 0.66 0.52
p — value
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PAK PHL THA ARG BRA CHL COL CRI ECU MEX PAN PER URY VEN
o 406 322 624 799 430 810 332 528 346 462 896 665 972 939
g
St.Err. 046 051 08 103 038 144 022 046 040 079 109 048 042 047
o 007 129 043 047 139 000 024 040 131 044 132 150 035 059
z
St.Err. 228 024 021 031 024 9683 0.19 033 012 019 036 026 0.66 064
017 -023 -022 -024 -016 -002 -013 - 011 -018 -025 -0.18 -0.25 -0.22
Pg 0.19
St.Err. 349 333 215 318 566 301 500 238 534 278 088 420 122 519
102 102 105 102 102 103 102 102 102 102 102 101 101 1.00
Hg
St.Err. 039 031 041 071 058 064 024 032 059 029 063 045 032 064
0 1.8 005 006 020 034 060 003 011 021 018 000 016 003 0.11
St.Err. 4854 177 189 413 527 1516 308 254 310 200 059 356 1.02  7.20
140 046 064 061 058 097 075 067 093 068 058 062 059 063
RWS
St.Err. 046 011 016 019 032 1695 033 008 060 020 0.15 019 003 028
Q 581 402 513 432 442 500 402 610 449 460 410 450 7.0 524
045 067 053 063 062 054 067 041 061 060 066 061 030 051
p — value
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BEN BWA BFA CMR  CPV TCD COM ZAR CIV ETH GAB GMB GHA GIN GNB LSO
323 657 5.89 870 423 731 319 117 761 947 694 624 611 246 898 586
Og 4
St.Err. 024 0.62 0.47 117 028 036 042 106 082 046 0.70 077 059 015 054 0.60
o 1.09  0.09 0.00 133 0.00 002 001 057 053 084 000 001 029 009 236 128
z
St.Err. 010 3.24 4697 044 1832 107 1314 034 036 031 4082 8885 1.08 037 053 108
0 6 4
-0.06 0.20 0.11 -0.04  0.07 061 005 -012 - 029 032 005 -008 005 012 0.0
Pg 0.13
St.Err. 881 255 3.10 246 173 068 871 211 232 225 293 701 438 378 352 590
100 1.05 1.02 101  1.03 102 100 096 099 1.01 0.99 1.00 101 101 099 1.03
Hg
St.Err. 019 056 0.47 075  0.19 068 027 069 074 054 042 035 041 020 037 058
0 000 046 1.03 0.67  0.00 000 000 030 0.17 018 056 005 011 008 071 0.50
St.Err. 063 1380 3535 1217 061 475 163 753 458 318 1121 346 726 394 176 134
5 7
RWS 070  1.50 1.26 0.88  1.15 408 111 078 076 054 193 110 085 109 109 2.15
St.Err. 103 036 3354 030 819 180 2671 016 015 005 8.09 1858 032 033 032 254
3
Q 335 460 3.66 446 358 269 342 493 568 446 391 515 589 346 292 512
076  0.60 0.72 061 073 085 075 055 046 061 069 052 044 075 082 053
p — value
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MDG MWI MLl  MRT MUS MOZ NAM RWA SEN  SYC  SDN SWZ TGO UGA ZMB ZWE
o 541 427 372 717 341 919 303 1040 218 1112 6.06 3.39 913 318 554 6.82
g
St.Err. 083 063 037 078 030 085 030 071 027 054 065 024 142 024 028 0.45
o 196 004 061 001 018 131 008 376 080 001 004 0.00 036 051 0.00 0.38
z
St.Err. 028 1009 024 7197 019 092 253 023 016 5378 620 23855 051 005 26059 1.65
033 022 -012 -001 -011 022 043 -050 028 006 - 0.42 - -0.03 0.11 0.19
Pg 0.21 0.18
St.Err. 467 579 1282 7.85 172 297 178 130 458 284 642 8.68 205 311 426 3.07
098 100 100 100 104 102 100 101 100 102 1.02 101 098 102 099 0.99
Hg
St.Err. 049 049 048 036 011 091 047 064 033 052 093 068 052 020 044 0.76
0 014 000 001 000 005 206 018 017 027 010 000 0.01 015 006 0.01 0.44
St.Err. 199 127 282 138 096 4557 461 135 1699 254 310 1.23 328 255 1.72 14.73
039 156 075 099 080 148 251 027 136 113 065 2.42 069 088 124 1.46
RWS
St.Err. 016 17.18 221 2097 006 041 071 003 079 3308 092 1245 031 017 7.15 0.38
Q 381 488 462 488 448 381 432 611 58 393 533 367 327 379 573 478
070 056 059 056 061 070 063 041 044 069 050 0.72 077 070 045 0.57
p — value
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Chapitre 3 : La volatilité des revenus pétroliaxsCameroun : une approche par les modéeles DGSE

1. Introduction

Le Camerouhest un pays d’Afrique Centrale, situé au fondzaife de Guinée. Il est
devenu exportateur de pétrole deux décennies apremdépendance alors que son économie
était basée jusque-la essentiellement sur I'exgiloit de I'agriculture de rente (café, cacao,
coton...). Trés vite, les revenus pétroliers ont prige place importante dans son économie,
aujourd’hui la rente pétroliere représente presOée de son produit intérieur brut. Les
statistiques montrent que la production pétrol@sedéclinante, mais pour des ressources en
hausse grace a l'augmentation des prix sur leshéar Du point de vue de la politique
économique, I'exploitation pétroliere présente ddas enjeux importants pour le Cameroun.
Les revenus pétroliers constituent une source danfement importante des dépenses
publigues du gouvernement et surtout une sourceedlsses pour les réserves obligatoires,

d’ou la nécessité d’analyser la dynamique de agux-

La littérature existante sur ce sujet étudie gallaénent I'impact de I'exploitation des
ressources naturelles dans des petites économiesgt@s) voir Corden et al. (1982) et Collier
et al. (1999) pour leurs études sur le cas des maysdéveloppement. Concernant
I'exploitation des ressources pétroliéres, les teloat longtemps porté sur les mauvaises
performances économiques des pays en développemazhicteurs de ce bien, comparés a
leurs homologues qui n'‘en sont pas dotés, en dépitaportants revenus tirés de
I'exploitation de cette ressoufcd.es études ont également porté sur les risqagpatition

du phénoméne dit de «Dutch diseade »faisant référence aux effets négatifs dont

'la population du Cameroun est estimée a prés de 20 millions d’habitant sur une superficie de 550 000 kmz,
c’est une ancienne colonie Allemande mise sous protectorat Frangais et Anglais aprés la premiére guerre
mondiale. Les langues officielles sont le Frangais et I’Anglais. Le Cameroun est indépendant depuis 1960.

> Warner (1995) explique cela par la « malédiction des ressources naturelles » qui établit une relation négative
entre la dotation des ressources naturelles et les performances économiques des états. Phénomene
généralement expliqué par des freins a la mise en place des bonnes institutions favorisant le développement, a
ne pas confondre avec le phénomeéne dit de « Dutch disease » mettant en exergue les effets adverses des
revenus provenant de I'exploitation des ressources naturelles sur le secteur manufacturier, a travers
I"appréciation du taux de change.

*De nombreuses études ont par la suite examiné ce phénomene en relation avec les afflux d’aide dans les pays
en développement, en soulignant le fait que I'aide internationale faisait croitre I'offre des biens échangeables
avec pour conséquences la baisse des prix dans ce secteur, entrainant de ce fait la hausse de la demande et des
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I'exportation du pétrole pouvait avoir sur les estptions traditionnelles. Ce phénomeéne a été
mis en exergue a l'origine par Corden (1984) etbGEl988) dans le contexte de la

découverte du gaz naturel au Pays-Bas.

De plus en plus les modéles dynamiques d’équiljigreeral stochastique (DSGE) sont
utilisés pour analyser différents aspects qu'immida gestion de la ressource pétroliere dans
le cadre des politigues macroéconomiques des &atss les pays développés, les modéles
DSGE sont utilisés pour expliquer comment les cbarents de la politique monétaire
expliquent la réaction différente aux chocs pétrslientre les années 1970 et les années 2000.
Blanchard et Gali (2008) observent a ce sujet lnserece des chocs adverses concurrents sur
les périodes récentes. lls expliquent la differedeaéaction entre les deux périodes par la
faible part du pétrole dans la production, une deaflexibilité du marché du travail, et les
politiques monétaires crédibles. Pour les paysémeldppement, les DSGE sont utilisés pour
évaluer I'impact des chocs pétroliers sur I'écorsmbir notamment les travaux de Bouakez
et al. (2008), Medina et al. (2005) sur le Chilgh8bert et al. (2011). Certains auteurs a

'exemple de Kilian et al. (2009) ont utilisé desaeles VAR pour évaluer cet impact.

Ces différents travaux concluent sur l'existences gmssibilités pour les pays
exportateurs d’utiliser la manne pétroliere powéserer leur développement, et pour les pays
importateurs, I'existence des effets adverses sugpiour ceux qui ont un acces limité aux
marchés des capitaux, et qui présentent une steuictierne de production avec des facteurs
de production intermédiaires dépendants largemeant pétrole. Pour les pays en
développement exportateurs, hormis les travauxatghBr et al. (2010) sur le Ghana, et ceux
encours de Morales et Saez (2007) sur le Venezietxiste peu de DSGE impliquant

'analyse de la dynamique des revenus pétroliers.

prix dans le secteur non échangeable permettant a celui-ci d’attirer d’avantage les facteurs de production
disponibles au détriment du secteur échangeable.
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La finalité des DGSE (cf. Chap. 1) est l'identificea de 'origine des fluctuations, le
mécanisme de transmission des chocs, et I'évaludis politiques économiques. Rappelons
gue les DGSE se sont imposés suite aux critiquessséles par Lucas (1976) et Kydland et
Prescott (1977) aux modéles macroéconomiques déteiésndements microéconomiques.
La prise en compte de la réaction des agents édqnem aux modifications de leur
environnement économique est aujourd’hui considéofeme indispensable pour une bonne
évaluation des politiques économiques. Initialentgnteloppés pour I'économie américaine,
son application s’est trés vite répandue aux autmEmiomies développées puis aux pays
émergents. Ses applications aux pays plus paumocdamment ceux d’Afrique au sud du
Sahara (ASS) sont plus rares. Certains trab@ex sont penchés sur Iidentification des
sources d'impulsion et de propagation spécifiquees pays pour expliquer I'ampleur de
leurs fluctuations macroéconomiques, alors quetdiauravauXse sont donnés pour objectif

de définir les politiques conjoncturelles tenannpte des spécificités de ces pays.

Il en découle de cela que pour les pays en dévetoppt exportateurs de pétrole,
'application des modéles DSGE serait intéressaote comprendre les effets des revenus
pétroliers dont la volatilité est une caractéristicclef. Notre objectif dans ce travail est de
construire un modéle DSGE pour I'économie camergendous prenons comme point de
départ, une adaptation du modéle proposé par Arebaal. (2009) dans un contexte simple
d’optimisation inter-temporelle comprenant deuxtsers d’activité, permettant d’étudier les
implications  dynamiques des revenus pétrolierslestrs volatilités sur I'économie

camerounaise.

* Mendoza (1995), Kose et al. (2001) Arellano et al. (2009) mettent en avant les conséquences des chocs
portants sur les termes de I'échange, les prix relatifs et I'aide internationale. Ozilgin(2010) met en exergue la
participation limitée des agents aux marchés financiers comme facteur d’amplification des fluctuations.

> Les politiques monétaires avec Shanaka et al. (2007) pour le Mozambique, Houssa et al. (2010) pour le
Ghana. Adam et al. (2009) et Dagher et al. (2010) intégrent les chocs sur les afflux d’aide et les revenus
pétroliers dans la définition de la politique optimale.

® Ces auteurs analysent les implications dynamiques de l'aide internationale sur I’économie ivoirienne, a 'aide
d’'un modeéle néoclassique dynamique d’équilibre générale stochastique. Pour étudier la dynamique des
revenus pétroliers au Ghana, Dagher et al. (2010) adaptent également le modele proposé par Berg et al. (2010)
congu initialement pour analyser les effets des afflux d’aide sur les économies africaines. Méme si ces sources
de fluctuations sont différentes, leurs modélisations sont par contre tres proches.
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Le modéle est étalonné afin de répliqguer sept ténatiques de I'économique
camerounaise : le ratio PIB non échangeable-PIBof5& ratio investissement-PIB (21%), le
ratio PIB non échangeable-PIB échangeable (135&cart-type de l'investissement (30%),
le ratio revenu pétrolier-PIB (9%), I'écart-type dRIB (13%) et I'écart-type du revenu
pétrolier (45%). En plus de cela, le modéle patvéenépliquer I'exces de volatilité de la
consommation par rapport au PIB. Les résultatstranh le réle important des revenus
pétroliers dans le cycle économique du Cameroum.effet, les chocs sur les revenus
pétroliers contribuent significativement a la vii de la production (& hauteur de 4.53%)
de linvestissement (15.52%) et de la consommat{Bri5%). Les résultats obtenus
confirment I'existence d’'une corrélation négativere les revenus pétroliers et le secteur
échangeable validant I'existence du phénoméne Bmiteh disease » dans le contexte
camerounais. Différentes simulations montrent gecavaugmentation a terme des revenus

pétroliers le secteur échangeable se réduiraitdérablement.

Ces résultats montrent que les autorités devra@opter des politiques économiques
plus appropriées pour mieux gérer les flux desmaseétroliers afin de limiter leurs effets
négatifs sur la volatilité des composantes du cgclenomique au Cameroun. Pour mieux
anticiper la fin de cette ressource, ces politiquisvent étre plus favorables au
développement du secteur échangeable, d'autangplita hausse des recettes pétroliéres est
beaucoup plus liée a la hausse des prix sur len@anternational plutét qu’a 'augmentation

de la production, qui en fait ne cesse de déctiepuis plus d’'une décennie.

La section 2 présente les faits stylisés sur héoame camerounaise et les revenus
pétroliers, la section 3 présente le modele, lssltd@s sont présentés a la section 4 et la

section 5 conclut.
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2. L’économie camerounaise et les revenus pétratee: les faits stylisés

Le Cameroun est exportateur de pétrole depuis, k¥tie ressource est devenue une

des principales sources de revenu du pays au déiuéres ressources naturelles (minerais

divers et bois) et de I'agriculture de rente (cafcao, coton...). La figure (3.1) ci-dessous

permet d’appréhender I'importance de la rente fiéteodans I'économie camerounaise.

Figure (3.1) : Importance de la rente pétrolieneasd&conomie camerounaise
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Au cours des quinze dernieres années le poideuale par rapport au PIB a fluctué
entre 4 et 12% sa production moyenne (presqu’@mient exportée) a régulierement décrue,
allant de 45 millions de barils en 1999 a moinsS@enillions en 2009. Toutefois, cette chute
de production a été compensée par les niveaughies prix, permettant au pays d’accroitre
ses recettes d’exportation de 650 millions de doka 1996 a prés de 3000 millions en 2008.
La figure (3.2) ci-dessous mesure le poids desmes pétroliers sur les ressources
gouvernementales. Entre 1996 et 2010, les redettedes du gouvernement ont fluctué entre
14 et 20% du PIB, avec un poids relativement ingrdrtet volatil de la rente pétroliere, se
situant entre 30 et 60% des recettes fiscales aveaux de variation annuel compris entre -

20 et 150%.

Figure (3.2) : Poids des revenus pétroliers surdsesources gouvernementales

Recettes fiscales en % du PIB Rente pétroliére en % des recettes fiscales
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La figure (3.3) ci-dessous montre que le Cameraumait des déficits budgétaires
importants et trés volatils entre 4 et 8 % du PéBLE96 a 2010, au cours de la méme période,
le taux de croissance de I'économie a connu une&eai@guliere de 5% en 1996 a moins de
2% en 2009, les dépenses publigues, tres volatiedant cette période se sont situées entre 9
et 11% du PIB. L'inflation a fluctuée entre O et 6R& ratio réserve-dette extérieure s’est
fortement améliorée passant de 0% en 1996 a prég@é&o en 2009. L’amélioration de ce
ratio a été possible grace aux réductions de tie d®nt le Cameroun a bénéficié dans le
cadre du programme PPTE (Pays pauvre trés endett@e I'initiative multilatérale

d’allegement de la dette (IADM).

Figure (3.3) : Quelques agrégats de I'économie caumaise

Déficit budgétaire en % du PIB Taux de croissance annuel du PIB
8 6
5 L
6 L
4t
4 L
3 L
2 : : 2 : :
1995 2000 2005 2010 1995 2000 2005 2010
Dépenses publiques en % du PIB Taux de croissance des dépenses publiques
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Notes : constructions des auteurs, source des der@iEMAC
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Ces statistiques montrent que les revenus pésoligrs volatile, occupent une place
de choix dans [I'économie camerounaise. lls infleemc grandement les politiques
économiques du gouvernement et impactent naturefienbes composantes du cycle
economique du pays. La figure (3.4) ci-dessoustraajque les principales composantes du
cycle économique camerounais ont connu dimporsafitectuations au cours des trente
dernieres années. Avec notamment une volatiligvé& de la production et de la
consommation en phase avec les observations fdi@s la majorité des économies
africaines, caractérisées par une plus forte Vibdatile la consommation par rapport a la
production, (cf. chap. 1 et®2) En plus des chocs de productivité, nous anafystams ce
chapitre I'impact des chocs des revenus pétroBarsles principales composantes du cycle

€conomique camerounais.

Figure (3.4) : Evolution de quelques composantesydle économique du Cameroun

Investissement en % du PIB Revenu pétrolier en % du PIB
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Notes : construction des auteurs, source des dsrBaeue Mondiale

& Cet excés de volatilité de la consommation s’explique par le fait que les ménages disposent des possibilités
limités d’acces aux marchés financiers pour se prémunir des fluctuations, comme le soulignent Mendoza
(1997), Pallage et Robe (2003), Turmovsky et Chattopadhyay (2003) et Loayaza et al. (2007).
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3. Le modeéle

Le modele utilisé ici est une adaptation du mogetgosé par Arellano et al. (2009),
avec lequel ils ont étudié les effets de la vatétitle I'aide internationale sur I'économie

ivoirienne.

3.1 Préférence et technologie

Il s’agit d’'un modele néoclassique dynamique d’élje générale stochastique, d'une
petite économie ouverte avec deux secteurs akiption : le secteur des biens échangeables
et celui des biens non-échangeables. Comme chehebag al. (2010) ou les revenus
pétroliers sont considérés comme une manne, ndesnfal’hypothese selon laquelle
'économie les recoit de facon stochastique a wbaggeriode, sans avoir la possibilité
d’influencer sur le niveau ou la volatilité de cetix Nous supposons également que l'acces

du pays au marché financier international est émit

Le ménage représentatif maximise I'utilité intemporelleU :

U= EoZ?’:oﬁt

ci e
1-0
(3.1)

ou o est le coefficient d’aversion au risquesee coefficient de préférence inter-temporelle.
La consommation agrégée est de type (CES) carsdtépar une élasticité de substitution

constante :
Cr = [w(C7* + (1 —w)(C)TH]"VH (3.2)

avecw et (1 — w) respectivement les poids attribués par les ménagk consommation
échangeable! et non échangeablg". Le coefficient d’élasticité de consommation entre
les deux types de bien e$f(1 — u). Les ménages recoivent les revenus du travaignole

capital aux firmes et procédent aux investissemems revenus pétrolier&, sont recus par
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I’économie comme un transfert stochastique dessbéehangeables. La contrainte budgétaire

en termes des biens échangeables est la suivante :
Cz + péVCéV = Tth + WtLt - it + Xt (3.3)

ou pY est le taux de change réel, c’est-a-dire le pelatif des biens non échangeables en
termes des biens échangeablEg)e stock de capital dans I'’économigl'investissementw,

le taux de salairel,; le niveau de I'emploi qui est fixé a ¥; le taux d’intérét réel
domestique payeé sur le capitalXgt= Xexp(e¥) I'afflux stochastique du revenu pétrolier.
Par hypothése, I'investissement prend la formeidesbéchangeables, les revenus pétroliers
peuvent ainsi étre utilisés directement pour inveSomme nous I'avons indiqué plus haut,
le pays a un acces limité aux actifs financiersrimationaux, de telle sorte que la seule voie
pour épargner consiste a investir dans le stock cdpital domestique. L’équation

d’accumulation du capital est celle habituellemgilisée, soit :
Kiv1 =i+ (1 - 8)K; (3.4)
avec ¢ le taux de dépréciation du capital.

Les firmes dans les deux secteurs évoluent damsituation de concurrence parfaite,
elles choisissent les niveaux de travail et de tahpour maximiser leurs profits, la

technologie de production est celle de Cobb-Douglasc les rendements d’échelle

constants :
Y[ = ATexp(el)KF*LI1~@ (B.5
YN = AVexp(eM)K LY (3.6)

les deux secteurs sont affectés par les chocgathigtivité €/ et € ,a etn sont les
coefficients du capital dans les différents seseBar hypothése les firmes et les ménages
disposent des mémes informations, ils connaissandistribution des chocs sur les

productivités et sur les revenus pétroliers. Ceprnts ménages sont dans I'impossibilité de

120



Chapitre 3 : La volatilité des revenus pétroliaxsCameroun : une approche par les modéeles DGSE

se prémunir complétement contre des chocs négatiisuse de I'incomplétude du marché
financier, les seuls actifs dont ils disposent pmacéder aux lissages inter-temporels est le

capital domestique.
L’emploi est homogene et parfaitement mobile elgsadeux secteurs :
Le=L¥Y+ILT=1 (3.7)

Cependant, le capital présente des spécificitéarseltes, du fait que celui-ci devient moins
efficace au fur et a mesure que le stock de capketant est alloué a un secteur. Cette
hypothése est capturée par la courbe de transfiomaes facteurs présentée par Mendoza et

al. (2000) :
Ke = k(KT KY) = [KT™ + KN V] (3.8)

ou k() estune fonction de type (CES), le taux d’ass®ment sectoriel du stock de capital

représenté par la dérivé partielle de I'équatioB)(8st :
N
ko (KT KN = (KO UKS ™V + KV et (3.9)

1
ko (KT KY) = (KM K™V + KNV (3.10)

I'élasticité de substitution entig” etk esté =1/(1+v) avecv < 1. Il faut noter que
’homogénéité parfaite du capital correspond au sggifique ouv = —1, Arellano et al.
(2010) souligne le fait qu'introduire des équatianter-temporelles avec des spécificités
sectorielles du colt d’ajustement du capital neraleyas changer les principaux résultats
obtenus avec un modele ou la mobilité du capitalnacolt. Le choix d'une fonction
simplifiée du colt de mobilité du capital est fadtur simplifier la résolution du modéle. La
frontiere des possibilités de production est coacaa pente a I'équilibre étant égale au prix
relatif des biens non échangeables lequel estag#hux marginal de substitution entre les
biens échangeables et non échangeables. Ces mlif@@efinitions permettent de déterminer

les conditions d’optimalité.
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3.2 Conditions d’optimalité

3.2.1 Les ménages
Le ménage représentatif maximise son utilité itéenporelle définie par I'équation

(3.1) sous contrainte des équations (3.3) et (43grangien s’écrit de la maniere suivante:

1-0

T {Eo S0 (0@ + (1= ) (@) F —AlCT +

_ t
LO B {CéV,CE,it,KgV,Kz}ﬁ
péVCéV - TthN - TthT —wele — i — X ] — Altc[KtA-ll-l + KtT+1 —i,— (- 5)KtN -(1-

5)1{[]} (3.11)

La dérivée du lagrangien permet d’obtenir lesdtbons de premier ordre du probleme des

ménages soient :

s =0 0 M oC) ™ + Q- W) F =i (3.12)

Ser =0 (A=) o)™+ A= w)(C) ] " = 2ep} (3.13)
_ Ny —(1+1)

= =) (&) (3.14)

Cette derniere équation définie le prix relatif gest équivalant au taux marginal de

substitution entre la consommation échangeablereénhangeable.

2o =0 A5 = Ak (3.15)
alt
oL
7 EBAf e + A (1= 8)} = AF
aKt+1
= E Al + (1 =8)} = 4¢ (3.16)
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3.2.2 Lesfirmes
Les firmes représentatives dans chaque secteusisbent les niveaux d’emploi et de
capital pour maximiser leurs profits. Le programdeela firme représentative du secteur non

échangeable est:

KTZ’@H’V = p{ AN exp(el!) (KT (L)' — reko (K KK — wi LY (3.18)
7]

a,’;v— 0 : pna¥ exp(el) (KM WD = reky (KT K (3.19)
9 N

o = 0 we = pi' (1 —mAY exp(el) (K'Y (L) (3.20)

a I'équilibre le taux de salairev; correspond a la productivité marginale du tragaike taux
d'intérét effectif r.k, (KT, KN) égale a la productivité marginale du capital diensecteur

échangeable. Le programme de la firme représeatdti secteur échangeable est:

Kr;li)TcﬂT = AT exp(el ) (KD * (LD~ — reky (KT, KMKY — w LT (3.21)
onT
2 = 0 ad” exp(el) (KD (D)™ = roky (KE, K2 12)
T
=0 we = (1A exp(e]) (KD UD ™ (3.23)

a I'équilibre le taux de salaires, correspond a la productivité marginale du traeaile taux
d'intérét effectif .k, (K7, KY) égale la productivité marginale du capital dansdeteur non

échangeabile.

A I'équilibre les productivités marginales desféiénts secteurs s’égalisent permettant de

déterminer le taux de salaing; et le taux d’intérétr, dans I'économie.
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=>w, = (1 —a)ATexp(el ) (K /L) (3.24)
= pf (1 —mA" exp(el) (K /L) (3.25)
et
_aAT exp(e?)(Kz/LI)a_l
A 29

_ pinaN exp(e) (k)" 1) (3.27)

kea (KE K

3.3Relations d’équilibre

La premiere relation d’équilibre égalise le coltrg@al de renonciation a une unité de
consommation courante au bénéfice marginal d’'uabbo@ation de la valeur correspondante
dans le capital agrégé. Elle détermine le choixcaesommation inter-temporel. Partir de

(3.26) et (3.17)

T T T T (%1
= E,B15, , {D»’A exp(€tr1)(Key1/Liva) +(1- 5)} = ¢ (3.28)

kl (Kz+1'KéYI-1)

L’équation (3.14) permet d’expriméy¥ en fonction de! soit :

1
e = ot () e )
CY remplacée dans I'équation (3.2) par sa valeur édempar (3.29) permet d’expriméf en

fonction deC; soit :

(T = — (3.30)

(1) (pl IR ()R
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L’équation (3.12) peut étre réécrite sous la forme

90 0 w(C)7lw + (1 — @)(CH/CY ] 7 = 2 (331

acl

En remplacant dans cette derniére équation lesessions de& et ¢/ données par les

équations (3.29) et (3.30) on obtient :

c°

pras - (3.32)

1 1 M
wIFH+(1-w) ¥ () THH

Cette derniére expression remplacée dans (3.28)gbede déterminer I'équation d’Euler

décrivant le choix de consommation inter-tempoodl :s

¢ aAT exp(el, ) (k1 /LT )a_l
=F t+1 { t+1)(Ker1/Lita +(1=8!=
i I o ayi k1 (K41 Kfha) ( )
[w1+ﬂ+(1—w)1+l‘(pﬁr1)1+ﬂ]

c°

FEa -33)

1 S
[w1+#+(1—w)1+ﬂ(pév)1+#]

1+p

. N I e
pE = ™ + (1 - )R] (3:39
correspond a l'indice des prix de la consommatgnégée.

La résolution du systeme constitué des équatidil) a (3.27) définissant I'égalité
des prix du travail d’'une part et de celui du capi’autre part permet d’obtenir des

expressions du prix relatif et du taux de change :
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-1
N _ aATexp(el) (kI /10" ko (k] KE)
t

A ) P ) L ) (3.35)
N = (k7 JLTye-n A eanlel) (1-ay T (@ “(kz(xz.xm>“

pe = (K¢ /L )® nANexp(e?’) (1_77) (TI) ko (KT KN .38)
N _ T /1T\a— ATexp(eZ) 1-a 1-a a a ﬁ —a(1-v)

pe = (K¢ /Lt)“ nA_Nexp(e?’) (1_77) (TI) (KtT) 33)

Le prix relatif des biens non échangeables estrohéhé par le rapport des
technologies et celui du stock de capital dansléesc secteurs de production. Ces expressions
montrent que dans les différents secteurs, lefirembauchent les travailleurs et empruntent
le capital des ménages, de telle sorte qu'a I'dmeille taux de salaire soit égal a la
productivité marginale du travail et le taux d'irit égal a la productivité marginale du
capital. La prise en compte du degré de substituties facteurs entre les deux secteurs
permet de déterminer le taux d’'intérét effectif s@hacun d’eux, du moment ou le stock de

capital est spécifiqgue a chaque secteur.

Les conditions d’équilibre des marchés sont dééiqar les équations ci-dessous :

cy = yN (3.38)
= Y = AVexp(eMK,"LY' " et (3.39)
cl+i, =YF + X, (3.40)
> Cl+ Ky — (1= 8K, = ATexp(el ) KI*LT1* + X, (3)41

Ces différentes définitions montrent que les chaasla productivité et la volatilité
des revenus pétroliers affectent le taux de sakdide taux d’intérét par leurs effets sur les
niveaux relatifs du travail et du capital utiliségns chaque secteur. Ces effets dépendent de
l'intensité relative des facteurs dans les deuxeses, reflété par les paramétret n (effet
Stolper-Samuelson). Dans le cadre de ce travahno® Arellano et al. (2009), nous nous

concentrons sur le cas oa € 1), c’est-a-dire que le secteur échangeable ediveaent
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plus intensif en travail : I'accroissement des rag pétroliers augmente la demande de
capital dans le secteur non échangeable, entralfrrgmentation du taux d’intérét dans

I'ensemble de I'’économie.

La séquence décisionnelle dans I'économie estilaste : a la période t, les ménages
et les firmes réalisent les chocs de productivitées revenus pétroliers, prennent leurs
décisions d’investissement et choisissent les nivel@ consommation, de capital et de travail

dans chaque secteur. Il y a fixation des prix.

Les problemes des ménages et des firmes ainslueds@ermettent de définir

I'équilibre dynamique du modele (voir appendice).

4. Simulations et résultats

Les analyses numériques commencent sur un scat@base dans lequel les paramétres
du modeéle sont étalonnés pour reproduire les prahes caractéristiques de I'économie du
Cameroun sur la période 1977, date du début d’d@afitm pétroliére jusqu’en 2010. Ensuite
les analyses de sensibilité des composantes de cgait faites suivant des variations
théoriques du niveau moyen des revenus pétroltede éa décomposition des variances par
rapport aux chocs spécifiques. La section se termim I'analyse des fonctions de réponses

des variables suite aux différents chocs.

4.1 Calibration

La méthodologie adoptée ici concernant le choixmleametres du modeéle théorique est
reprise de Arellano et al. (2009). Les variances chocs stochastiques (technologiques et
pétroliers) ainsi que certains parameétres sont s@hopour reproduire les principaux
caractéristiques de I'’économie camerounaise, @oesd’autres sont issus de la littérature.

Concernant les parametres des préférences, soamstiaitié de substitution entre les
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consommations échangeables et non échange;él?jesrovient des travaux de Ostry and

Reinhart (1992), qui ont estimé une valeumude 0.316 a partir d'un panel de 13 pays en
développement. Le coefficient d’aversion au risgque 5 est repris de Reinhart et Végh
(1995), le coefficient de préférence inter-tempergl = 0.95 et le coefficient du capital dans
le secteur échangealste= 0.3 sont tous des valeurs standards habituellemédidéats dans
des études du cycle réel des activités dans les paydéveloppement. L'élasticité de
substitution entre le capital utilisé dans lesétiéhts secteurs de productidfl — v = —0.1
est de Mendoza et Uribe (2000). La productivité sdé@ secteur échangealdé est

normalisée a 1.

Les structures des chocs stochastiques de prodéati@ns les secteurs échangeable et
non échangeablec! et €} ainsi que celle des chocs sur le revenu pétralfeévoluent
suivant le méme processus. Ces différents chodscswactérisés par la méme persistance

p = 0.9 mais évoluent cependant indépendamment les uBsiiess.

Les paramétres restants sont choisis pour repenths caractéristiques observées des
composantes du cycle économique du Cameroun. kampares sont choisis pour reproduire
sept moments dans le modeéle théorique. Les parasnetmt les suivants : le poids de la
consommation échangeable le taux de dépréciation du capifala productivité dans le
secteur non échangeabl&!, le coefficient du capital dans le secteur nonaégeablen, le
niveau moyen des revenus pétroliéfs les écart-types des chocs technologiques et del
choc sur les revenus pétroliers. Les moments reteodans le processus de calibration sont
les suivants : le ratio PIB non échangeable-PIB4B8e ratio investissement-PIB (21%), le
ratio PIB non échangeable-PIB échangeable (135&egart-type de l'investissement (30%),
le ratio revenu pétrolier-PIB (9%), I'écart-type dRIB (13%) et I'écart-type du revenu
pétrolier (45%). Le PIB est calculé dans le mod@iéorique comme la somme des
productions sectoriel définie par la relation snieaPIB = YT + p"YN cette identité n’est

toutefois pas absolument respectée dans le calcules données observées a cause de
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I'incomplétude de I'information sur la série desxmelatifs du Camerouh Le tableau (3.1)

ci-dessous récapitule les parameétres utilisés légm®cessus de calibration.

Tableau (3.1) : Calibration du modéle théorique

Parameétres valeurs
Préférence inter-temporelle B 0.95
Poids de la consommation échangeable dans ladondé consommation w 0.2

Elasticité de substitution entre la consommatidraégeable et non échangeables 1/1—u  0.76

Taux de dépréciation du capital ) 0.0349
Coefficient du capital dans le secteur échangeable a 0.3

Le coefficient du capital dans le secteur non éghahle n 0.6964
Coefficient d’aversion au risque o 5
L'élasticité de substitution entre le capital sélidans les différents secteurs 1/1+v -0.11
La productivité dans le secteur échangeable AT 1

La productivité dans le secteur non échangeable A} 0.5168
L’écart-type du choc technologique dans le seatehangeable ol 0.0918
L’écart-type du choc technologique dans le seatearéchangeable ol 0.0493
L'écart-type des chocs sur le revenu pétrolier o 0.1978
Le niveau moyen des revenus pétroliers X 0.3970

La valeur étalonées day montre que le secteur non échangeable est gkrssihen
facteur capital que le secteur échangeable. Céatsbtenu sur 'économie camerounaise est
similaire a celui obtenu par Arellano et al. (2Q08ur I'économie Ivoirienne. Cette situation
s’expligue d'une part par le fait gu’au Camerouomme dans la plupart des pays en
développement, les exportations sont constituée@ritarement des produits primaires
intensifs en travail non qualifié et d’autre pgrgr le fait que dans ces mémes pays les
infrastructures dans le secteur non échangeable tsEm intensives en capital (électricité,
télécommunication etc.) comme le montrent Turmov804), Goldstein et Lardy (2005).

La valeur du niveau de productivité dans le secteamr échangeable, inférieure a l'unité

° Par contre, la disponibilité pour la Cote d’Ivoire des données sur les prix relatifs permet a Arellano et al.
(2009) d’appliquer cette méthodologie sur les données et sur le modele.
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montre que le secteur non échangeable au Cameéndiidie trés peu du progrés technigue
exogene, cela peut étre également s’expliqué pasrlaiption et un manque d'efficacité dans

I'allocation des facteurs de production.

Le tableau (3.2) présente les résultats obtenusi’ptalonnage du modéle théorique
pour les données camerounaises. Le modéle réussiliguer assez bien les sept moments
utilisés dans le processus de calibration. En gdusela le modele parvient a faire une bonne
prédiction de la forte volatilité de la consommatipar rapport a la production, cela
contrairement aux résultats généralement obtenus lddittérature (cf. Chap. 1 et 2) par les
modeéles DSGE, qui ne parviennent pas dans leurdgramajorité a répliquer I'excés de
volatilité de la consommation dans les économietcamhes. Par contre, il existe des
différences entre les volatilités sectoriellesdies et observées du PIB. Le modéle prédit
une volatilité relative élevée de la production aujeable par rapport a la production non
échangeable. Ce résultat peut s’expliquer parileée contrairement aux modéieprenant
en compte l'aide internationale comme principal@irse de fluctuation ou celle-ci est
beaucoup plus allouée a la consommation plutét ju\zestissement, les revenus pétroliers

semblent bénéficier beaucoup plus a linvestissémen échangeable, ce qui le rendrait

fortement sujet aux fluctuations de ces revenus.

10 \ . P . . .
Dans ces modeles la production échangeable est relativement plus volatile parceque les besoins en
investissement dans ce secteur sont financés par les biens échangeables.
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Tableau (3.2) : propriétés des composantes du ayetedonnées et du modéle

Données modeéle
Moyennes
Ratio PIB échangeable-PIB 0.4409 0.3970
Ratio PIB non échangeable -PIB 0.5591 0.6267
Ratio PIB échangeable- PIB non 1.35 1.792
échangeable
Ration consommation-PIB 0.6500 0.6397
Ratio investissement-PIB 0.2104 0.2187
Ratio revenus pétroliers -PIB 0.0914 0.0818
Ecart-types
PIB 0.1277 0.1277
Revenu pétrolier 0.4538 0.4538
PIB échangeable 0.2447 0.1814
PIB non échangeable 0.1613 0.2323
Consommation 0.1411 0.1653
Investissement 0.3060 0.3060
Emploi (secteur échangeable) - 0.0597
Prix relatifs des biens non-échangeables - 0.2598
Corrélation avec le PIB
PIB échangeable 0.7202 -0.7077
PIB non échangeable 0.4512 0.2069
consommation 0.9000 0.4499
investissement 0.9159 0.7908
Corrélation avec le revenu pétrolier
PIB 0.5687 0.1769
PIB échangeable 0.9195 -0.0359
PIB non échangeable -0.3994 0.1229
Prix relatifs - 0.0331
Consommation 0.3885 0.1877
Investissement 0.7505 0.3855

Source : Banque Mondiale ; calcul des auteursskegs sont filtrées avec un trend linéaire

En termes de corrélation avec le PIB, mis a @adokrélation de celui-ci avec le PIB
échangeable qui donne un coefficient négatif, |lel@eréplique bien la corrélation positive
du PIB avec le secteur non échangeable, la consbammet l'investissement. Il en est de
méme avec les revenus pétroliers qui présenterdi &isn avec les données qu’avec le
modele, une corrélation positive avec la produgtilzn production non échangeable, la
consommation, l'investissement et les prix relati3ans les données comme dans le modéle,
la corrélation entre les revenus pétroliers esttiretment plus forte avec les investissements

gu’'avec la consommation, ce qui montre que lesmaveétroliers contrairement a l'aide
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internationale servent plus aux investissements da’ consommation, ces revenus (qui
procurent des devises a I'économie) seraient aes Ipalliatifs a la faiblesse de I'épargne
nationale et a la limitation d’accés du pays auxamés financiers internationaux. Toutefois
ces investissements profiteraient essentiellemesieateur non échangeable au détriment du
secteur échangeable, montrant de ce fait que éagmhéne de « Dutch disease » selon
lequel I'exploitation de la ressource pétroliereete négativement le secteur échangeable. Le
modele théorique présente d’ailleurs un coefficidat corrélation négatif entre le revenu
pétrolier et la production échangeable. Le phémmmée « Dutch disease » s'observe
clairement sur la figure (3.4), avec le déclin @asteur échangeable dés le début des années

1980, soit seulement 3 ans aprés le début de baapbn du pétrole par le Cameroun.

4.2 Sensibilité du cycle économique aux revenus pétrelis

Il s’agit dans cette section de comparer les rasultbtenus avec le modéle théorique ou
le niveau moyen des revenus pétroliers qui est%dal@ PIB, a des situations hypothétiques
ou ce taux serait de 0.5%, 5%, 15% du PIB. Cexjgergence se fait en changeant

uniquement le niveau de la variakle

Le tableau (3.3) récapitule I'ensemble des rémul@des simulations. La premiére
observation est que la hausse permanente du ndesauevenus pétroliers se traduirait par
une hausse des investissements, mais a un rythose fpible que la hausse de la
consommation. Cette haute se traduirait égalemantgrenforcement du phénoméne de
« Dutch disease » releveé ci-dessus, entrainanfarteeréduction du secteur échangeable, le
rapport entre les deux secteurs passerait de &60Us de 200%, avec une montée du niveau
général des prix. Le signe des coefficients deétation obtenus vont dans le méme sens que
les observations ci-dessus ; positifs avec la ol la consommation les investissements
et la production non échangeable, mais négatif dagmoduction échangeable. La hausse du

niveau moyen des revenus pétroliers se traduigaieénent par 'augmentation de la volatilité
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de I'ensemble des composantes du cycle écononpquiisulierement celle de la production
échangeable qui passerait de 17.45% lorsque leaus\pétroliers sont a 5% du PIB a plus de
47% lorsque ceux-ci passent a 15% du PIB. Ces bauds volatilité sont de nature a

augmenter les risques économiques en cas de cégatfa sur les revenus pétroliers.

Tableau (3,3) : sensibilité du cycle a la haussesgtanu pétrolier

Revenus pétroliers

Modele théorique 0.5%PIB 5%PIB 15%PIB
Moyennes
Ratio PIB non échangeable -PIB 0.6267 0.5723 0.60070.6714
Ratio PIB échangeable- PIB non 1.792 1.3378 1.5046 2.0430
échangeable
Ration consommation-PIB 0.6397 0.6088 0.6253 0.6628
Ratio investissement-PIB 0.2187 0.2101 0.2146 ®225
Prix relatifs non échangeable 0.6840 0.7033 0.7518
Ecart-types
PIB 0.1277 0.1308 0.1283 13.000
Revenu pétrolier 0.4538 0.4538 0.4538 0.4538
PIB échangeable 0.1814 0.1688 0.1745 0.1974
PIB non échangeable 0.2323 0.2310 0.2302 0.2404
Consommation 0.1653 0.1650 0.1634 0.1738
Investissement 0.3060 0.2994 0.2968 0.3400
Corrélation avec le revenu pétrolier
PIB 0.1769 0.0020 0.0959 0.3164
PIB échangeable -0.0359 -0.0003 -0.0172 -0.0744
PIB non échangeable 0.1229 0.0015 0.0681 0.2019
Consommation 0.1877 0.0023 0.1044 0.3030
Investissement 0.3855 0.0046 0.2152 0.6029

Source des données Banque Mondiale. Calcul desrautl_es séries sont filtrées avec un trend liréai

4.3 Décomposition de la variance

Dans cette section, nous présentons les parts esays® les différents chocs de la
volatilité des composantes du cycle économiqueigx@es selon le modeéle théorique. Les
contributions de chaque choc sur la variabilité desables sont considérées en application
du modele théorigque sous I'hypothése de la nullég variances des deux autres chocs. Les

résultats portés dans le tableau (3.4) montrent lggechocs sur les revenus pétroliers
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contribuent de facon significative a la volatildé la production 4.53% des investissements
15.52% et de la consommation 8.15%. Ces résuttatstrent que contrairement a l'aide
internationale qui contribue trés faiblement adéatilité du cycle économique (voir Arellano
et al. 2009 et qui servent beaucoup plus & la consommatioauguinvestissements, les
revenus pétroliers influencent significativement Valatilité des composantes du cycle
economique au Cameroun, et jouent donc de ceaufaile significatif sur la croissance

economique et le bienétre collectif.

Tableau (3.4) : Contributions des chocs a la wasades composantes cycliques du Cameroun en pbagee

Chocs Inno_t Inno_n Inno_x
Consommation échangeable 46.65 38.19 15.16
Consommation non échangeable 7.94 87.17 4.89
Stock de capital échangeable 32.85 53.18 13.98
Stock de capital non échangeable 34.10 49.97 15.93
Stock de capital 33.89 50.58 12.52
Travail échangeable 7.29 88.55 4.15
Travail non échangeable 7.29 88.55 4.15
Production échangeable 68.16 29.80 2.04
Production non échangeable 7.94 87.17 4.89
Investissement 33.89 50.58 15.52
Production 72.60 22.87 4.53
Consommation 13.66 78.19 8.15
Prix relatif non échangeable 5.38 93.61 1.02
Revenus pétroliers 0.0 0.0 100

Notes : Inno_t=choscs technologiques dans le se@ehangeable ; Inno_n=chocs technologiques dans le
secteur non échangeable ; Inno_x=chocs sur lesusvpétroliers. Source des donnée ; Banque Mondiale
Calculs des auteurs.

4.4Fonctions de réponse des composantes du cycle fao& chocs différents chocs

Nous présentons dans cette section la nature desors temporelles des composantes

cycliques suite aux différents chocs (figure 33%38.

Un choc positif sur les revenus pétroliers entraime hausse non persistante de la
consommation échangeable, de la production, deelstissement, de l'investissement agrége

de la consommation agrégée, du travail non échaigeades prix relatifs. Cette hausse est

" Les chocs sur I'aide expliquent seulement 2.5% du PIB, 5% de l'investissement et 0.4% de la consommation
en Cote d’lvoire.
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immédiatement suivie d’un retour progressif veégliilibre de long terme. La hausse de la
production non échangeable, impulsée par la halisstock de capital et de la consommation
non échangeable dans ce secteur est plus duridts (@ntrainement positifs dans le secteur
mon échangeable). Par contre ce choc entrainedét@&ioration immeédiate du stock de
capital et du travail dans le secteur échangeahlgsant la chute de de production dans le ce
secteur. Ces résultats confirment I'hypothese &xistence du phénoméne de « Dutch
disease » causé par I'exploitation de la ressopéteoliere au Cameroun. Les revenus
pétroliers profitent beaucoup plus au secteur nomamgeable au détriment du secteur

echangeabile.

5. Conclusion

Les faits stylisés montrent que les revenus pétsobccupent une place de choix dans
’économie camerounaise. lls constituent une sowleefinancement importante pour les
dépenses publiques, son taux par rapport a I'erisetals recettes du gouvernement n’a cessé
d’augmenter au cours de ces quinze derniéres andéggevenus représentent également une
source de devises pour les réserves obligatoiregagls. Cependant, ces revenus sont tres
volatils et la production suit une courbe décraigsadepuis une quinzaine d’annees, les
niveaux élevés des recettes sont dus a la haussepride du pétrole sur le marché
international. L'influence que représente la repédroliere sur la politique économique du
gouvernement, et surtout le caractere tres vatatke ces revenus impacte naturellement les
composantes du cycle économique du pays. Pouelineis effets négatifs de la volatilité des
revenus pétroliers, et mieux préparer la transiten’économie vers la disparition de cette

ressource, il est nécessaire d’étudier la dynantgueeux-ci.
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Afin d’apporter notre contribution a la résolutiole ce probleme, nous avons pris
comme objectif dans ce travail de construire un @®dDSGE pour I'économie
camerounaise. Comme point de départ, nous avorestadf une adaptation du modéle
proposé par Arellano et al. (2009), dans un coatsikhple d’optimisation inter-temporelle
comprenant deux secteurs d’activité, permettantudiér les implications dynamiques des

revenus pétroliers et leurs volatilités sur I'écmi® camerounaise.

Le modéle étalonné a pu reproduire les principabactéristique de I'économique
camerounais utilisés dans le processus d’étalonaaggvoir, le ratio PIB non échangeable-
PIB, le ratio investissement-PIB, le ratio PIB réxhangeable-PIB échangeable, I'écart-type
de I'investissement, le ratio revenu pétrolier-FlBart-type du PIB et I'écart-type du revenu
pétrolier. En plus de cela, le modeéle a pu repredigxces de volatilité de la consommation
par rapport au PIB, principale caractéristique éemomies ASS. Le modéle a également pu
reproduire la procyclicté du PIB non échangealddadconsommation et de I'investissement,
ainsi que les corrélations positives entre les masepétroliers et le PIB, le PIB non

échangeable, les prix relatifs, la consommatidesinvestissements.

L’'analyse de la décomposition des variances reamtie les chocs pétroliers ont une
influence significative sur la volatilité des pripales composantes du cycle économique
camerounais. Les résultats donnés par le modébeidaé et par les simulations montrent que
les revenus pétroliers présentent des effets @dimaiment positifs sur le secteur non
échangeable et impactent négativement le secthangeable, confirmant I'existence du

phénomeéne dit de « Dutch disease » dans le cortaxterounais.

Ces premiers résultats devraient interpeler lésridés sur la nécessité d’adopter les
politiques économiques plus appropriées pour mggner la volatilité des flux des revenus
pétroliers afin de limiter leurs effets négatifs Bicomportement des composantes cycliques
du Cameroun. Des mesures doivent étre prises woriger le développement du secteur

échangeable afin de mieux anticiper la fin de cetssource. Toutefois pour mieux aider les
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autorités dans I'accomplissement ce cette taches m@vaillons sur 'introduction dans le
modele présenté ici, des secteurs bancaire et gmmentale, pour mieux comparer les

vertus stabilisatrices de différentes regles ddigoé économique et monétaire.
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Appendice

1. [I'équilibre dynamique

Les variables endogends!,CY, KN, KT, K.oq, L, LY, pY, pE, 1., w:} sont la solution

systeme suivant en en fonction des cHe¢se!, 3.
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1. Accumulation du capital

Kiy1 =1 + (1 - 5)Kt

2. Composition du capital

K. = [K[7V+ KNV

3. Equilibre du marché du bien non-échangeable

Y = AVexp(e])K,LY "

4. Equilibre du marché du bien échangeable

Cz +p£VCgV = Tth + WtLt - it +Xt

5. Prix du bien non-échangeable

1+p

1 1 2
pE = [T + (1 - )Yy

6. Prix du bien non-échangeable

=59 ()

-1+

7. Choix de consommation intertemporel

- a-1
E.B Cita {“AT exp(efys) (Kfya/LTxs)
t F T N
1 1 W k1 (Kgr 1K)
[w1+ﬂ+(1—w)1+l‘(pﬁr1)1+ﬂ]

c°

1+u
1 1 H 1w
[wl+ﬂ+(1—w)1+u(p£v)1+ﬂ]

8. Prix du travall

une approche par les modéles DGSE

(3.4)

3.8)

(3.39)

(3.3)

(3.34)

18)

+(1-0)=

33)
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we = (1 — a)ATexp(e] ) (K /LE)*

9. Prix du capital

aAT exp(ezw)(KtT/LDa_1
kq(K{KY)

e =

10. Egalité du prix du capital

-1
N _ aaTexp(eD)(KE /D™ ko(KTKY)
t naN exp(eév)(KéV/LItV)n_l ki (kI kM)

p

11. Taux de change

pN = (KT /LT)e-n A expler) (1—_a)1'“ (z)“ (kz(KtT ,K£V)>“

AN exp(el) \1-9 n ki (k7 KN)

12. Marché du travail

Le=LY+1l=1

(3.24)

28)

(3.35)

-38)

(3.7)
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2. Tableaux et figures

Figure (3.5) : Fonctions de réponse suite au chotes revenus pétroliers

x10°  logGDP x 10~ logyn x 10~ logyt

0
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x 1072 logkt logk x 107 logc
10 0.01 8
6
5
0.005 4
0
/ 2
-5 0 0
2 4 6 8 10 2 4 6 8 10 2 4 6 8 10

Notes : calculs des auteurs, figure générée pagieiel dynare/matlab ; logGDP=logarithme

du produit intérieur brut; logyn=logarithme du @uit intérieur brut, secteur non

eéchangeable ; logyt=logarithme du produit intériduut, secteur échangeable ; pn=prix
relatif, secteur non échangeable ; logl=logarithded’investissement ; logkn=logarithme du
stock de capital, secteur non échangeable ; loggdrithme du stock de capital, secteur
échangeable ; logk= logarithme du stock de capltajc= logarithme de la consommation.
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Figure (3.6) : Fonctions de réponse suite au obdwlogique dans le secteur non échangeable

logGDP logyn logyt
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Notes : calculs des auteurs, figure générée pagieiel dynare/matlab ; logGDP=logarithme

du produit intérieur brut; logyn=logarithme du @uit intérieur brut, secteur non

eéchangeable ; logyt=logarithme du produit intériduut, secteur échangeable ; pn=prix
relatif, secteur non échangeable ; logl=logarithded’investissement ; logkn=logarithme du
stock de capital, secteur non échangeable ; loggdrithme du stock de capital, secteur
échangeable ; logk= logarithme du stock de capltajc= logarithme de la consommation.
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Figure (3.7) : Fonctions de réponse suite au chcuniblogique dans le secteur échangeable

logGDP x 107 logyn logyt
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Notes : calculs des auteurs, figure générée pagieiel dynare/matlab ; logGDP=logarithme

du produit intérieur brut; logyn=logarithme du @uit intérieur brut, secteur non

échangeable ; logyt=logarithme du produit intériduut, secteur échangeable ; pn=prix
relatif, secteur non échangeable ; logl=logarittded’investissement ; logkn=logarithme du
stock de capital, secteur non échangeable ; loggdrithme du stock de capital, secteur
échangeable ; logk= logarithme du stock de capltajc= logarithme de la consommation.
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Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

1-Introduction

Ce chapitre est une étude des relations entre lavegoance et la croissance
economique dans les pays en développement. L'analgs ces relations est un enjeu
important pour ces pays, en considérant que ceupacmi lesquels se trouvent les pays
extrémement pauvreont de réels besoins en termes de développemeria fuite de
nombreux travaux théoriques et empiriduéss relations causales entre la gouvernance et |
développement trouvent une place importante aurcdas politiques daide au
développement dées la fin des années 1990. Pouadeompagnement a travers les dispositifs
offerts par les institutions internationales comimeBanque mondiale, le Fonds Monétaire
International, I'Union Européenne etc., ces palitg accordent une place primordiale aux
mesures de la gouvernance, devenues des conditmrisoi de I'aide internationale aux pays
en développement.

L’approche adoptée par les différents organismesnatiere de gouvernance pour
accompagner leur politique d’intervention danspgays en voie de développement est tres
influencée par les résultats des analyses sémrdad conduits par des chercheurs sur la
nature de la corrélation entre la gouvernance petéormance économique. Les nombreuses
études empiriques sur cette corrélation ont pu éedisées grace au développement de
multiples indicateurs de la gouvernance, Williamakt(2006) présentent ces indicateurs et
discutent leurs avantages et inconveénients.

Le présent travail s’intéresse particulierement iaghicateurs de (Kaufmann, Kraay et
Zoido-Lobaton) KKZ (1999). En effets, dans la dsig¥ des indicateurs existant, ceux de
KKZ, encore appelés « governance indicators »,otifyles depuis 1996 et actualisés chaque
année, sont devenus trés populaires dans le mamgifiqgue a cause de leur disponibilité,

leur capacité a couvrir de fagon plus large leagpiaux domaines des institutions a travers

! En particulier les pays d’Afrique au sud du Sahara

2 Entre autres les travaux de Marsh (1979), Wee8i@3)l Landau (1986), Alesina et al. (1992), B411®91) et
Barro (1996), Brunetti et al. (1995) qui ont arsg#lyl'impact de la démocratie sur la croissanceemioglu et al.
(2001), (2002), (2003) et (2007) avec leurs travaur les institutions, la pauvreté et le développet. Le
principal apport théorique du concept de « bonnevgmance » comme facteur du développement prodient
'ceuvre de Sen prix Nobel (1998) pour lequel legoés social et la démocratie sont des processuseajui
renforcent mutuellement.
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les six sous-catégories qui les caractérisent pdevoir d’influence des citoyens et la
responsabilisation des gouvernements, la stabpiétigue et I'absence de violence,
I'efficacité gouvernementale, la qualité de la edgéntation, la primauté du droit et la lutte
anti-corruption. Ces sous-catégories sont soussitndées aux cinq libertés définies par Sen
(1993) et (2007) comme facteurs nécessaires dgmedessus de développement des nations
soient : la liberté politique, les facilités écorigaes, les opportunités sociales, les garanties
de transparences et la sécurité protectrice. Cdisaieurs sont devenus de plus en plus
importants a cause de leurs pouvoirs a influenegrpblitiques des organismes tels que la
Banque Mondiale, le FMI, ainsi que les politiqupgdafiques des gouvernements en matiéere
d'octroi de laide au développement. Cest le camr mxemple de la politique du
gouvernement Ameéricain sur son programme d'aidengosous le nom « the US
government's millennium challenge account aid @oge qui exige aux pays bénéficiaires,
des scores conséquents en matiére de lutte antiption.

Les indicateurs KKZ sont également trés utiliséssda littérature pour analyser les
effets des institutions sur différents aspects @etbppement économique. Bulte et al. (2005)
les utilisent pour analyser la corrélation entre dessources naturelles et le développement
institutionnel, Dollar et al. (2003), Isham et &005), Knack et al. (2003), Rigobon et al.
(2005) et Rodrik et al. (2004) étudient la corrélatde ces indicateurs institutionnels avec le
commerce extérieur, I'ouverture économique et lescs extérieurs, tandis que Levchenko
(2004) analyse la corrélation entre ceux-ci et détocalisations industrielles. Toutefois,
'approche la plus importante de ces indicateusterdanalyse de leurs corrélations et de
leurs causalités sur la croissance économique cactherGlaeser et al (2004), Naude (2004),
Sachs (2003) ou encore Kaufmann et al. (2002).

Notre objectif dans ce chapitre est d’exploiter damension temporelle de ces
indicateurs pour améliorer notre compréhension rédstions entre la gouvernance et le
développement économique. Notre approche suit del&aufmann et al. (2002) qui ont
étudié ces relations avec des données en cowe; um échantillon mondial hétérogene,

comprenant des économies de nature et de régivessdCes auteurs ont pu établir avec un

146



Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

échantillon composé de 175 pays, I'existence dfonie relation causale de la gouvernance
sur la croissance. En méme temps, ils établissammtcausalité inverse négative du revenu
sur la gouvernance d'ou le titre de l'article « o@®th without governance ». Ces résultats
suggerent que le développement économique paréoteme serait pas un moteur du progrés

institutionnel.

L’existence d’'une forte relation causale de lavgwoance sur le revenu peut étre
appréhende de deux manieres différentes. Dansarapqrtive de comparaison entre les pays
considérés, elle signifie qu'un pays plus perfortremmtermes de gouvernance devrait I'étre
egalement en termes de revenu. Dans une perspdgtiaenique au sein des pays consideéres,
elle signifie qu'un pays qui aurait amélioré segfgenances de gouvernance devrait
ameéliorer également celles en termes de revenu. deex perspectives ne sont pas
équivalentes en termes d'efficacité de la politiggenomique. Les gains d’une amélioration
de la gouvernance mesurée sur la relation caub&dee par I'observation des évolutions au
sein des pays ne coincident pas nécessairemenk dagées sur une relation causale entre les
pays. Les politiques tablant sur une relation daushservée entre les pays peuvent échouer
si la relation causale est faible au sein des pRgsr étudier la différence entre ces deux
approches, notre stratégie est de constituer uanéttbn représentant I’économie mondiale
composé de 175 pays qui disposent des donnéea gouvernance (indices KKZ) et sur le
revenu par téte sur la période 1996 -2009. Deisised cet échantillon en régions, suivant la
classificatiori de la Banque Mondiale puis, de comparer les @suissus d’'une analyse en
coupe a celles issues d’'une analyse en donnéemneeé p

L’analyse en coupe reprend la méthodologie apgigquar Kaufmann et al. (2002) sur
I'échantillon représentant 'économie mondiale et ks sous-échantillons régionaux cette
méthodologie vise a tenir compte de la double daésentre la croissance et la gouvernance.

Comme Kaufmann et al. (2002) les analyses faited'é&chantillon mondial en application

¥ Amérique latine et Caraibe (LAC), Europe et Asinteale (ECA), Afrique Subsaharienne (SSA), Moyen
Orient et Afrique du nord (MEA), Asie du sud EstRacifique (EAS), Asie du sud (SAS) et AmériqueNird
(NAC).
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des méthodes des moindres carrés ordinaires (MC@9sedoubles moindres carrés (DMC)
confirment I'existence d’'une corrélation et d'unausalité fortes de la gouvernance sur la
croissance avec respectivement des coefficientssiaaot les valeurs 1 et 1.5. Par contre
lorsque les analyses sont faites avec les soustittras nous observons un relachement de
ces valeurs, qui restent néanmoins significativaas jge qui est de la corrélation soient 0.63,
0.9 et 0.77 respectivement pour LAC, ECA et SSéisaque I'application des DMC sur ces
régions conclue a une absence de causalité deukeg@mnce sur la croissance en LAC et
SSA. Par ailleurs le test d’'endogeneité de Hausooaclut a la préférence de la méthode
DMC par rapport aux MCO. Concernant la causaliteeige de la croissance sur la

gouvernance nous concluons a une causalité négatimme chez Kaufmann et al. (2002).

Contrairement aux résultats obtenus en coupe,ralyses en données de panel sur
I'échantillon mondial et sur les sous-échantillomgionaux suggérent plutdét une faible
corrélation entre la gouvernance et la croissaricenantrent en outre que la dimension
temporelle contribue trés faiblement a cette cati@h. En effet, la gouvernance explique une
tres faible part (2.26%) de la variation temporelle revenu au sein des pays, la majeure
partie de cette variation étant attribuée aux difiées observées entre les pays ou aux effets
spécifiques (61%). Par ailleurs la causalitéadgduvernance sur la croissance disparait avec
l'instrumentation de la gouvernance dans le modéd#ets fixes “pays”, en conformité avec
les résultats obtenus par d’Acemoglu et al. (2007), Glaesex.g2004) et Naude (2004). En
termes de politique économique, ces résultats seodlent de nature a minorer les attentes
gue l'on peut avoir des politigues orientées s ilestitutions. En effet, méme si la

comparaison entre les pays suggere des gains stiblstan termes de revenu, les variations

* Acemoglu et al. (2008) dans leurs travaux surcemme and democracy » ont pu établir qu'a long ¢éeamec
l'introduction des effets fixes par pays, il y sphrition du lien de causalité positive entre ermi et divers
mesures de la démocratie, et que I'évolution dedees< variables est liée a des facteurs historigDass le
méme ordre d'idée, Glaeser et al. (2004) ont mogtré les mesures courantes des institutions n'astym
impact persistant a long-terme sur les détermindetda croissance, le rble du capital humain éfuns
déterminant. Naude (2004) montre quant a lui qeeindicateurs de KKZ comme mesures des institutions
n’expliquent pas la croissance en Afrique SS, leesges indicateurs sont introduits dans des régresgn
méme temps que les indicateurs géographiques.
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temporelles de gouvernance au sein des pays efodpeement semblent avoir par contre eu
de tres faibles effets sur leurs croissances.

La section 2 présente les faits stylisés sur lestitinions et le niveau de
développement, la section 3 présente les modél@sopwtriques retenus en coupe et en
panel. La section 4 est consacrée aux résultatestenations en coupe et en panel, et la

section 5 conclut.

2- Institutions, richesse et croissance dans le monde : les faits stylisés.

Le tableau 1.4 représente le niveau moyen annueftedenu par téte dans les
différentes régions considérées. Il permet de faimmparaison de ces revenus par rapport a
la moyenne mondiale. La région la plus riche edtiA&C, avec un revenu moyen annuel par
téte égale a 468 % du revenu moyen mondial. Aloes §SA représente la région la plus
pauvre avec un revenu par téte annuel de seulex@éhtdu revenu moyen annuel mondial.
Ce tableau indique également que ces revenus amiucau cours de la période, des
croissances significatives a l'intérieur de chaggggon, la plus forte croissance étant celle des
pays SAS, avec un taux de croissance moyen aneug¥Vt. Le tableau 2.4 représente la
répartition des différents types de revenus paoregette répartition permet de déterminer le
poids numérique des pays en développement dansehégion. Nous considérons dans cette
classification que les pays développés sont cerev@nus élevés appartenant a 'OCDE, le
reste étant considérés comme pays en développe@etie définition permet de classer
LAC, SSA et SAS comme régions a 100% en développen&ant donné qu’elles ne
comportent en leur sein aucun pays a revenu él&BED Les autres régions ECA, MEA,
ESA qui ont en leur sein des pays a revenus él@EGRE, sont respectivement considérées a
47%, 94% et 83% comme région en développementlerint la région NAC, constituée

uniquement des pays riche OCDE obtient quant &elyiourcentage 0. Cette classification
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nous sera utile dans la suite de ce travail, notammans I'estimation et I'interprétation de la
causalité de la gouvernance sur la croissanceetvarsa dans différents airs géographiques.

La figure 1 permet de suivre I'évolution des revemans les différentes régions et
facilite la comparaison inter-régionale. La figuiteorésente I'évolution de la gouvernahce
dans les régions a travers les scores obtenusefias-ci. La moyenne des six indicateurs
enumeérés ci-dessus est calculée pour chaque arin@eue 'ensemble des pays qui
composent chaque région. Ces figures montrentajuégion SSA est la plus mal gouvernée,
avec des scores absolument négatifs sur touteritadpé Alors que la région NAC avec des
scores supérieurs a l'unité sur toute la périoé¢ude se manifeste comme la région avec les
institutions les plus développées. Une comparaisnfigures 1 et 2 permet d’observer une
correspondance entre les niveaux de revenu desneatit les niveaux de développement
institutionnels de celles-ci.

Les tableaux (3.4 et 4.4) présentent les décoripusides variations inter et intra
régionales et inter et intra pays de la gouvernanck revenu par téte. Lorsque la dimension
transversale est représentée par la région, léatieais de la gouvernance sur I'échantillon
mondial sont plus importantes a I'intérieur dedarg qu’entre elles, les écart-types within et
between sont dans ce cas respectivement de 0B #tLorsque les pays sont pris comme
dimension transversale des données ce rapport espleativement pour les différents
échantillons (mondial, ECA, ALC et ASS) de (0.150€28), (0.14 et 0.99), (0.15 et 0.6) et
(0.16 et 0.6). Dans tous les cas les variationgrobss a l'intérieur des pays sont moins
importantes que ceux observées entre ceux-ci. Llersgdimension transversale est la région,
les variations du revenu sur I'échantillon mondiaht moins importantes a l'intérieur des
régions qu’entre ceux-ci, les écart-types withinbetween sont respectivement de 0.97 et
1.03. Cette observation persiste lorsque les “pagent définis comme dimension

transversale des données, dans ce cas, les quest-tyithin et between pour différents

® Pour les définitions, indicateurs et mesures dplazernance, voir appendice C.
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échantillon (mondial, ECA, ALC et ASS) sont respemhent de (0.16 et 1.29), (0.20 et
1.05), (0.11 et 0.61) et (0.16 et 1.03).

Ces chiffres montrent qu’il existe une forte héggneéité de la gouvernance et du
revenu entre les régions et entre les pays, maiemdgnt une variabilité non négligeable de
ces deux variables a lintérieur des pays, justifila prise en compte de la dimension

temporelle des analyses de la causalité entre @ dariables dans un modéle

économétrique des données de panel.

3.-Modeéles
Les modeéles d’analyse ci-dessous concernent d'ame l@s analyses en coupe et

d’autre part les analyses en données de panel.

3.1.- Analyses en coupe

Le modele utilisé pour les analyses en coupe dst peoposé par Kaufmann et al.
(2002) il nous permet de déterminer respectiverteenbrrélation entre la gouvernance et la
croissance, par application des moindres carrémairds (MCO) et les relations causales
entre ces deux variables, par application respatiint de la méthode des doubles moindres
carrés (DMC) et par une méthode d’identificatioa.rhodele de base est constitué des quatre

éguations suivantes :

yi=a+p.g;ite 1.4)
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Yy =y tw; (3.4)

g - =g;tuy (4.4)

ou (y) est le logarithme du revenu par téte (gyice de gouvernance (x) d’autres variables
observables, (§ (Y') sont respectivement les valeurs observées deusegnance et du
logarithme du revenu par habitant, tandis que ({&) (w) et (u) sont des termes d’erreurs.
L’équation (1) stipule que le logarithme du revegrar habitant dépend de la gouvernance,
celle-ci rend compte des effets de la gouvernaocdascroissance. L'équation (2.4) stipule
que la gouvernance dépend du revenu et aussi eSawtariables (x), qui permettent
l'identification des effets des institutions sur devenu dans I'équation (1.4). Enfin, les
équations (3.4) et (4.4) stipulent que les valalrservées du revenu et de la gouvernance
dépendent de leurs valeurs courantes et des etdeungsures (w) et (u) respectivement.

Par hypothéses, les termes d’erreurs sont desmegeanulles et de varianogs avec i=e, v,

u, w. Les termes d’erreurs u et w sont non casréléec e, v et x. Les variables omises de
'équation (2.4) ne sont pas corrélées avec (x)s pauvent étre corrélées avec les variables
omises de I'équation (1.4) c'est-a-dire que Efpas)o,. Finalement, le terme d’erreur de
I'équation (1.4) n'est pas corrélé avec la variaple ce qui permet d’utiliser (xX) comme
variable instrumentale dans I'’équation (1). En coraibt ces equations, et apres simplification

on obtient les équations (5.4) et (6.4) :

g; = (1—y.ﬁ)‘1.(u+y.a+5.xj +y.ej+vj) + U (5.4)

yi=01- v.B)" L (a +B.u+pB.8.xi+e + ,[i’.v]-) + w; 6.4)
Ces deux dernieres équations permettent de spedtidiguation (1) en termes d’observations

soit :

y'=a+p. (g;f—uj)+ej + w; (7.4)
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3.1.1- Détermination de la causalité de la gouvernance sur le revenu par habitant

(B).

Cette détermination se fera par I'estimation dgquation (7.4) d’abord par la méthode
econométriqgue des moindres carrées ordinaires (M@O¥gnsuite par I'application de la
méthode des doubles moindres carrées (DMC) avaainentation dans cette équation de la
gouvernance par la variable (x) qui est censéaeantter la croissance seulement a travers son
influence sur la gouvernance, permettant aingnabix identifier la causalité de celui-ci sur
la croissance. Dans la littérature, plusieurs typg@sstrument sont généralement utilisés,
nous privilégions ici la recherche des instrumesis les déterminants historiques des
institutions. Nous utilisons a la suite d’Acemogltial. (2001), Kaufmann et al. (2002), le
taux de mortalité des colons entre 1€™&t le 1§™ siécle comme instrument. Cependant
comme ces derniers auteurs, du fait que cettebtaridest disponible que pour un nombre
limité de pays, nous la complétons par des détemtsngéographiques en l'occurrence le
niveau de latitude des pays comme chez Hall €1889). Le choix du taux de mortalité des
colons et le niveau de latitude comme instrumeafsigifie pour le premier par le fait que la
forte mortalité des colons n’a pas permise leuggamtations dans certaines zones, entrainant
automatiquement la mise en place des mauvaisatuiizsts dans ces régions. Le choix du
niveau de latitude dérive d’'une constatation spis pays sont éloignés de I'équateur, plus
ils disposent des meilleures institutions, plusdat développés. La grande majorité des pays
en développement sont proches de I'équateur ces gigposent également d’'un taux de

mortalité des colons élevés.
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3.1.2- Détermination de I'effet inverse; causalité du revenu sur la gouvernance

(v)-

La spécification du modele, ne permet pas de déterndirectement la causalitg)
du revenf sur la gouvernance par une simple estimation éguttion (2.4). Pour le faire,
nous utilisons la méthode par identification pra@mgpar Kaufmann et al. (2002), pour
résoudre le modéle et déterminer la valeur dedicimefts @, B, 1, v, 8, p, 6%, 6%, 6 €t6W).
Les valeurs des parametres issues de I'échansbon nécessaires pour y parvenir. Il s’agit
des valeurs estimées des constantes, des codffitides variances des résidus des premiére
(régression de la gouvernance sur les instruments@conde étapes des régressions donnéees
par application des doubles moindres carrés ( tigusi® la gouvernance sur la croissance)
dans I'équation (1.4), et de I'estimation par leE® du coefficient issue de la régression du

revenu sur la gouvernance.

La constante et le coefficient issues de la densiétape de la régression donne une
estimation des parametrest . A partir de I'équation (6.4), la variance desdas issus de
la seconde étape de la régression +3°c% + 0%, permet d’obtenir une estimation d&.
Finalement les paramétrésy et ¢ s'obtiennent par la résolution numériqguement deis t

équation§ suivantes :

I = 8.4

= (8.4)
_ Y20%+2ypoeoy+af 2

0, = 8 + o 49.

5 82BoZ+yaé+PE+(1+yYB)poeoy

Pmco = (10-4)

T 82024y202+02+2ypoy+(1-yB)2al

® Cela est lié¢ aux difficultés de trouver des instemts pour le revenu.
’ Les étapes conduisant & ces équations sont péésestt appendice A.
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ou M, etg,” sontrespectivement le coefficient et la variades résidus dans la premiére

étape c'est-a-dire la régression de la gouvernsuncies instrument X 3. est le coefficient

mco

provenant de I'application des MCO (régressiomalenu sur la gouvernancey;’ est tout

simplement la variance des instruments obtenuectdiment des données. Ces différents

résultats permettent d’obtenir une estimation glea partir de la constante de la premiere

) . . Uty , R , ,
étape de régression soitz, ——W. Enfin, le systéme est résolu en fixant comme chez

Kaufmann et al. (2002) la valeur dg =0.2.

3.2- Evaluation par la méthode économétrique des données de panel.

L’analyse en coupe présentée dans le paragraphédamrd ne permet pas de prendre
en compte I'hétérogénéité des données conduidandé€termination des effets spécifiques et
eventuellement leurs natures par pays ou par rédi@pplication de I'économétrie des
données de panel permet alors de remédier a eettmd et de déterminer avec plus de
précisions, la valeur de la causalité recherch&entbut les parts, par rapport a cette causalité
de la variabilité intra et inter pays du revenusgaipar la variabilité de la gouvernance. I
s’agit alors d’'une approche par 'analyse en desrde panel avec un échantillon mondial
constitué des données (pour les années 1996-200% gouvernance et le revenu par téte
dans 175 pays. Comme indiqué ci-dessus, nous dopmortunité d’effectuer des analyses
avec I'’échantillon mondial, mais aussi avec lesaétilons sous régionaux (Amérique latine
et Caraibe, Europe et Asie centrale, et Afriques8hhrienne). Cette approche permet de
mieux appréhender la nature des liens de causalité le revenu et la croissance dans les

pays en développement.
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3.2.1 Présentation du modele

Les deux équations économétriques suivantes ittmrdtla base de notre modele

d’analyse :
Yie=c+B.gi + U (11.4)
git =zZ+y. Y +6x; + vy avec u;; = Ui + €t (12.4)

Avec t=1.....T=nombre d’années

i=1l.......... N= nombre de pays.

-L’indice (k) représente chacune des deux dimerssipansversales du modele telles que
annonceées plus haut : il s’agit de la dimensiomividuelle (pays), ou de la dimension
régionale. Dans les estimations de la section steydes équations seront considérées suivant
une des deux dimensions.

- La variable Y), représente le logarithme du revenu par habitant.

-la variable(g)® représente le score de gouvernasfgereprésente la variable instrumentale.
Pour les raisons évoquées précédemment nous mdilisotaux de mortalité des colons en
entre le 18™et le 1™ siécle et le niveau de latitude des pays.

-(c) est la constantg, est la causalité de la gouvernance sur la varedegene.

3.2.2 Spécification du modéle et analyse des résultats.

La spécification finale du modele se fera en farctides résultats obtenus et de la
nature des effets spécifiques. Il s’agira alorsa®duire plusieurs estimations en suivant : soit
un modele a effets aléatoires aveg, = a, + ¢;; 0OU u; et g, sont des termes d'erreur
indépendants entre eux, et indépendants de (glelai@r indiquant la nature aléatoire des

effets spécifiques. Dans cette premiére situatiéguation (11.4) devient :

8 Les indicateurs de gouvernance sont les moyenmase#ies des six indicateurs de KKZ pour chaquespay
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Yi=c+p.gi +ar+e€; (18.4

Soit un modele a effets fixe avec dans cewgas= a; + ¢;; les termesy étant alors des
effets fixes susceptibles d’étre corrélés a (g),étant aléatoire et indépendant de la variable
explicative (g). L’équation (11.4) dans ce cas deti
Yie=c+B.gic + ar + € (4.4
Le test de Hausmapermettra d’opérer le choix du modéle qui conviestchoix du modéle
a effets aléatoires supposera que les effets fepé&s sont orthogonaux a la variable
explicative (g), alors que le choix du modele asfffixes laissera supposer que les effets
spécifiques peuvent étre corrélés avec la gouveeabne fois le modele spécifié, nous nous
intéresserons aux valeurs de R2 "between" et deifin", qui identifient les parts dues aux
différences observées entre les pays et aux éenhitibservées a l'intérieur de ceux-ci, dans

I'explication des relations de causalités observées

3.3- Stratégie d’estimation
Rappelons que la méthodologie de recherche apgligeiéconsiste d’'une part a

évaluer empiriguement les différents modeéles ptéseti-dessus, et d’autre part a comparer
les résultats obtenus en coupe a ceux obtenugpphcaion des données de panel prenant en
compte I'hétérogénéité des données. Dans les dewatigns notre stratégie est d’effectuer
des estimations sur I'échantillon mondial et sgrdehantillons sous régionaux LAC, ECA et
ASS. Cette stratégie permet de mieux comprendresifaation dans les pays en
développement et dans certains cas de tester Bditétales coefficients obtenus entre les

différents échantillons par application du tesCi@w.

° |l s’agit de tester en Ho : (MEC) correctementcifi@ équation (13.4) contre H1 : équation (14e%) effets
spécifiques sont corrélés a la gouvernance.
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La gouvernance est la moyenne annuelle des ssoréss six indicateurs KKZ obtenues par
pays de 1996 a 2009. Sur la méme période, le repanuéte (dollars parité de pouvoir
d’achat international 2005) est pris en log. Lealgses en coupe sont effectuées pour chaque
anneée environ 175 observations. Avec I'analyseamée de panel, la dimension temporelle

couvre I'ensemble de la période d’étude soit emvit®25 observations en raison de 11 par

pays.

4- Résultats
La présentation des résultats ci-dessous conckume part les estimations en coupe
et en données de panel, et d’autre part leurs c@ispas avec les résultats disponibles dans

la littérature.

4.1-Estimations en coupes

Nous présentons successivement les résultats eiicajn des méthodes
econométriques et d’identification décrites ci-dissd.es résultats des estimations en coupes
concernent d’une part, ceux obtenus avec la méttied moindres carrés ordinaires (MEO)
et d’'autre part ceux obtenus avec la méthode deblel® moindres carrés (DMC) avec
instrumentation de la gouvernance par le niveadatitide des pays ou par le taux de
mortalité des colons. La variable dépendante elstgl@lu revenu par téte exprimé en dollars
(parité du pouvoir d’achat international 2005), l@tvariable explicative est la moyenne
annuelle des six indicateurs de KKZ. Le tablead)(présente en moyennes, les résultats
obtenus sur toutes les années (1996-2009) avdwhéiion mondial ainsi que ceux obtenus

avec les différents sous-échantillons.

19| es coefficients d’élasticité obtenus en applmaties MCO peuvent étre interprétés comme desicieets
de corrélation entre la gouvernance et le revetars ajue I'application des DMC permet I'obtentioesd
coefficients de causalité de la gouvernance sardssance.
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4.1.1-Estimations en coupes, application des MCO

L’application des MCO sur I'’échantillon mondial dwn des valeurs du coefficient
d’élasticité entre la gouvernance et la croissacmmprises entre (1.1 et 1.22), selon les
années, ces coefficients sont tous statistiquesignificatifs, avec une moyenne de 1.13, et
un pouvoir explicatif moyen du modéle de 0.62 &mdemble des années. Par contre, lorsque
les régressions sont faites avec les sous-écluamstiles coefficients obtenus et le pouvoir
explicatifs sont différents suivants les régionssidérées. Dans le cas de LAC, ECA, et SSA,
les coefficients d’élasticités moyens obtenus sespectivement de 0.63, 0.67 et 0.70, avec
des pouvoirs explicatifs du modele respectivementOdi6, 0.30 et 0.26. Toutefois, ces
différences n’'impliqguent pas une instabilité deseffioients obtenus sur [I'échantillon
mondiale et ceux obtenus sur les différents soharéilons. Les probabilités de rejet de cette
hypothése suivant le test de Chow pour I'année @86 respectivement de 0.794, 0.766, et
0.99 et pour I'année 2011 de 0.975, 0.995 et 09LBignifient qu’on ne peut pas rejeter
'hypothese de stabilité des coefficients entreHantillon mondial et les différents sous
échantillons, et montrent de ce fait que la coti@taentre la gouvernance et le revenu est de
nature identique quelle que soit la sphére géognaph Que ce soit avec I'échantillon
mondial ou avec les différents sous échantillors, @sultats révélent une forte corrélation

entre la gouvernance et le revenu, proches deatexius par Kaufmann et’al(2002).

4.1.2-Estimations en coupes, application des DMC

Lorsque le modéle des doubles moindres carrés sshé& en instrumentant la
gouvernance par le taux de mortalité des colonsalaur moyenne de la causalité de la
gouvernance sur la croissance est de 1.68, cddarvest de 1.57 lorsque l'instrument utilisé
est la latitude des pays. Le pouvoir explicatif eyglu modele est respectivement de 52% et

83%, et quelle que soit I'année considérée lesficaaits sont tous significatifs a 1%. Ces

1 Dans leur article “Growth without governance” casteurs, obtiennent en application des MCO des
coefficients d’élasticité entre la gouvernance eetrdvenu compris entre 0.99 et 0.88. Leurs estimstien
application des DMC, donnent des coefficients desabté de la gouvernance sur le revenu comptige dré et
1.6, alors que la méthode décrite ci-dessus paowrmdéner la causalité inverse entre ces deux Vi@satbonne
des coefficients négatifs.
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chiffres montrent qu’il existe des liens de causaliforts de la gouvernance sur le revenu en
conformités avec les resultats obtenus par Kaufmanral. (2002). Cependant, cette
affirmation peut étre remise en question lorsqege dnalyses sont menées avec des sous-
ensembles de pays. En ECA le lien de causalité @autestant positif et significatif sur
'ensemble des années d’étude voit son niveau tréagu0.91, alors qu’il devient non
significatif pour les régions LAC et en SSA, queljee soit 'année d’étude. Ces résultats
montrent que les liens de causalités forts de levgmance sur la croissance, obtenus par des
régressions en coupe avec un échantillon mondesk was veérifié avec les sous-échantillons,

et plus particulierement dans les régions en d@pelment.

4.1.3- Effets inverses, causalité de la croissance sur la gouvernance

Les résultats présentés dans les tableaux (8l4et7.4) sont ceux des années 2005,
2006 et 2009. Les valeurs des parametres issuéathahtillon sont estimées en instrumentant
la gouvernance avec le niveau de latitude et l& th mortalité des colons. Les résultats
concernent uniguement I'’échantillon mondial. Le ®ledn’a pas été évalué pour les sous-
échantillons, étant donné que les résultats deelrgle étape des régressions avec
instrumentation de la gouvernance ne sont pas fisigtiis pour ceux-ci. Comme chez
Kaufmann et al. (2002) les valeurs ont été fixéms pes parameétres, etp pour déterminer
8, v eto’. Quelle que soit 'année considédéest négatif ety est également négatifs dans la
majorité des cas. Ces résultats montrent qu'ilaapas de causalité inverse de la croissance

sur les institutions en conformité avec les réssiitdtenus par Kaufmann et al (2002).

4.1.4- Relations des résultats avec la littérature

Les résultats en coupe présentés ci-dessus ecajmpl de la méthodologie proposée
par Kaufman et al. (2002) ont révélé des coeffisiele corrélation et de causalité élevés entre
la gouvernance et le revenu, respectivement detll16, en conformité aux résultats obtenus

par ces derniers. Ces réesultats peuvent semblegéesa au regard de ceux obtenus
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généralement dans la littérature. Barro (1996) awreéchantillon de 100 pays, évalue avec
les MCO, un modele explicatif du revenu par tétecagdlivers variables exogenes de nature
sociales, économiques et institutionnelles. Ledéudihtes variables institutionnelles du
modele obtiennent des coefficients faibles etiBagtifs compris entre 0.053 et 0.00360.
Knack et al. (1994) prennent en compte dans leudéheo uniquement des variables
institutionnelles (BERI ou ICRG) avec divers variables de controle comme les Hsert
civiles et politiques, les assassinats et les mo®e politiques, la sécurité des contrats et de la
propriété privées. Les coefficients obtenus sont(@876 et 0.381) et (0.072 et 0.092)
respectivement pour BERI et ICRG. Dans la mémeqglogique Knack et al. (1994),
Acemoglu et al. (2001) introduisent dans leur med®l plus des variables institutionnelles,
guelques variables géographiques (variables muettasveau de latitude des pays). La
moyenne des variables institutionnelles présenteaafficient compris entre (0.52 et 0.54).
Par contre, lorsque ces derniers appliquent la adétlies DMC, les coefficients obtenus se
rapprochent de 1.

Ces différents résultats montrent que la grandeucoefficient de corrélation ou de
causalité obtenu dépend de la nature et du nongbxamiables explicatives prises en compte
dans les modeles. Lorsque le modéle comprend aidalds variables institutionnelles et
d’autres variables de nature sociales, géographigieéconomiques comme chez Barro
(1996), le coefficient obtenu sur les variablestiingonnelles peut étre tres faible, ce
coefficient peut étre plus élevé si le modele neymarte que des variables explicatives
purement de nature institutionnelles ou géogramsquomme chez Knack et al. (1994) et
Acemoglu et al. (2001), des différences peuventefois survenir par rapport au nombre de
variables de contréle considérées. Les coefficiphts élevés obtenus dans ce travail et chez
Kaufmann et al. (2002) peuvent s’expliquer pardie que le modéle d’analyse ne comprend
pour unique variable explicative que la valeurmaég de la gouvernance. Pour se justifier,

Kaufmann et al. (2002) expliquent gu’en fait, lajon#é des variables non institutionnelles,

12 |nternational Country Risk Guide (ICRG) et Busm&hvironmental Risk Intelligence (BERI).
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pris en compte dans différents modeles présentés ldalittérature sont corrélées avec la
gouvernance.

Quelgue soit le modele utilisé, les analyses ampeomettent en évidence le réle
important des institutions sur le niveau de revefautefois ces analyses en expliquant les
différences observées entre les nations ne donpamtdinformations sur le caractére
dynamique de cette relation a lintérieur des payanalyse en données de panel dont les
résultats sont présentés ci-dessous se justifidéepearactére dynamique des institutions a
l'intérieur des pays et entre ceux-ci tel que pnésalans la section 2. Il prend en compte
I'hétérogénéité des données et permet d’appolisrd¥éclairage sur les deux dimensions des

relations causales entre la gouvernance et le veven

4.2- Estimations en données de panel

Les résultats des tableaux 9.4, 10.4, 11.4 et ddht obtenus en panel simple et avec
instrumentation de la gouvernance. Dans les dduatgins ils concernent le modéle a effets
fixes et le modéle a effets aléatoires. Une att@nparticuliere est mise sur les valeurs des
différents B (within et between) obtenus sur les régressioasisDe modéle & effets fixes, le
R? within permet de connaitre la variabilité du revexpliquée par celle de la gouvernance a
lintérieur des pays, alors que |é Between donne la contribution des effets fixesnadéle.
Dans le modéle & effets aléatoires febRtween permet de connaitre la variabilité dumave
expliquée par les différences observées entre #gs, palors que le Rwithin donne la
contribution des effets aléatoires au modele. Lmhkinaison de ces deux modeles permet
d'appréhender la relation causale des institutisns le revenu dans la perspective de
comparaison entre les pays (modele a effets atéajaet dans la perspective dynamique au
sein des pays (modéle a effets fixes).

L’évaluation des différents modeéles tient comptes ddimensions transversales
“pays " ou “régions”, les estimations sont fai$ suivants les échantillons mondial ou sous-

régionaux définis ci-dessus. Le test de Chow pedaetonnaitre la stabilité des coefficients
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obtenus a travers les différents échantillons,satpre le test de Hausman permet de choisir

entre le modeéle a effets aléatoires et le modeleis fixes.

4.2.1 Panel Simple, modeéle a effets fixes.

L’estimation du modeéle simple a effets fixes Béichantillon mondial avec les pays
comme variable d’identification de la dimensiomgeersale des données (effets fixes pays),
permet d’obtenir un coefficient d’élasticité de 81 Cette valeur est inférieure aux différents
coefficients obtenus avec les analyses en coupessius, mais en méme temps proche des
valeurs généralement obtenus dans la littératieedefficient d’élasticité ainsi que les effets
fixes sont tous significatifs au seuil de 1%. Leteurs des différents?Rwithin et between)
montrent que la variabilité du revenu expliquée gale de la gouvernance au sein des pays
n'est que de 2.26%, la contribution des effetssfiaa modéle étant de 62%. Lorsque nous
réestimons le modéle avec des sous-échantillons, BSA et LAC, les coefficients obtenus
sont non significatifs pour le sous-groupe LAC. PdtCA et SSA, les coefficients obtenus
respectivement de 0.49 et 0.181, ainsi que lessdiifees sont tous significatifs au seuil de de
1%. Dans ces deux régions, la variabilité du revempliquée par la variabilité de la
gouvernance au sein des pays est de de 12.33% A&reEde 3.19% en SSA, tandis que la
contribution des effets fixes est respectivemer84l&% et 25.7% dans les deux régions.

Les différences observées entre les résulbdenas sur I'échantillon mondial et ceux
obtenus sur les deux sous-échantillons nous orduiba procéder au test de Chow pour
vérifier la stabilité des différents coefficienBour le sous-groupe SSA la probabilité du test
0.187 ne permet pas de rejeter I'hypothése deliséadbes coefficients alors que la probabilité
nulle de ce test permet de conclure a l'instabdiés coefficients obtenus avec I'échantillon

mondiale et ceux obtenus avec I'échantillon ECA.

Le coefficient d’élasticité de 0.91 obtenu lorsdee effets fixes pays sont remplacés par les
effet fixes régions ainsi que le pouvoir explicadifi modéle qui attribue dans ce cas la

variabilité du revenu expliqguée par la variabilité la gouvernance a 53% aux différences
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observées a l'intérieur des régions, et a 84.58%ohtribution des effets fixes régions au
modele, nous permet de conclure que la corrélatre la gouvernance et le revenu évaluée
avec un modele simple a effets fixes dépend dexctgaistiques propres a chaque pays et

conduit a une estimation du coefficient d’élaséigiiférieure au résultats obtenus en coupe.

4.2.2 Panel Simple, modeéle a effets aléatoires.

L’estimation du modele simple a effets aléatoirgecales pays comme variables
d’identification de la dimension transversale desirées donne un coefficient d’élasticité
entre la gouvernance et le revenu de 0.276, coaifidégerement supérieur a celui obtenu
avec le modele a effets fixes, et qui comme ceieleraste tres en deca de ceux obtenus avec
les analyses en coupes. Ce coefficient ainsi gseeffets aléatoires pour qui le test de
Breusch-Pagan donne une probabilité de rejet evdéei a 1%, sont tous significatifs a ce
seuil. Les valeurs des différent$ 8btenus (within et between respectivement) mohuer
la variabilité du revenu expliquée par la varidbilile la gouvernance provient & 61.92% des
différences observées entre les pays et, contrantux rbles importants des effets fixes
dans le modéle précédent, les effets aléatoires gagyortent ici une contribution marginale
seulement 2.26%.

Lorsque le modele a effets aléatoires est estireé s mémes caractéristiques que
précédemment, mais uniquement avec les sous-éabamtiECA), (LAC) et (SSA),
respectivement, nous obtenons les coefficientsaastsv 0.79, 0.024 et 0.211. Comme avec le
modele a effets fixes, le coefficient issu de l&atilon européen est plus élevé que celui
obtenu avec I'ensemble des pays alors que cel@nabavec I'échantillon africain reste
proche du coefficient mondial. Tous ces coeffigerdinsi que les effets aléatoires sont
significatifs au seuil de 1%. La variabilité du esw expliquée par la variabilité de la
gouvernance provient respectivement a 84%, 43,526%t des différences observées entre
les pays, alors que la contribution des effetstaiés au modéle est respectivement de
12.35%, 0.19% et 3.2% dans les différentes régibmisque le modéle a effets aléatoire est

estimé avec les régions comme variable d’identificade la dimension transversale des
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données, le coefficient d’élasticité est de 0.91cenformité avec le résultat obtenu dans le
cas du modele a effet fixes, toutefois avec deslidgampons différentes concernant la
pertinence des Robtenus. Dans ce cas, la valeur dubBtween qui est 53% mesure la part
des différences entre les différentes régions ademe expliguées par la variabilité de la
gouvernance alors que la valeur duvithin qui est de 84% mesure la contribution diéste
aléatoires régions dans le modéle. Ces résubbafiment le caractére instable des relations
entre la croissance et la gouvernance selon quankdyses sont faites avec les échantillons

mondial ou sous régionales.

4.2.3 Implications des analyses en panel simple.

En résumé, I'estimation du modeéle de panel simmegnt en compte I'hétérogénéité
des données donne un coefficient d’élasticité deokaélation entre la gouvernance et le
revenu de 15.8% avec un modéle a effets fixes 8689 avec un modéle a effets aléatoires.
Dans les deux cas, ces coefficients sont trés ea dies résultats obtenus précédemment avec
des analyses en coupe. Toutefois, ces résultats as proches de ceux observés
généralement dans la littérature en raison deit® mn compte dans les difféerents modeles
des effets spécifiques, qui augmentent le nombreadables exogenes. Le modéle a effets
fixes nous renseigne que seulement 2.6% de labiigiéadu revenu est expliquée par celle de
la gouvernance provient des variations observéesediu des pays, le modéle a effets
aléatoires quant a lui montre que cette variab#gé expliquée a 61% par les difféerences
observées entre les pays. Le test de Hausman aequrobabilité de rejet nulle montre que le
modele a effets fixes doit étre préféeré au modeleffat aléatoire, c’est-a-dire qu’il est
possible que les effets spécifiques propres a eéhagys ou a chaque région soient corrélés
avec la gouvernance. Ces résultats ne sont gaestguelques soient les régions. Les régions

constituées uniquement des pays en développememe®ESA ou LAC présentent a la fois

des coefficients plus faibles et une variabilitérévenu expliquée par celui de la gouvernance
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a l'intérieur des pays plus faibles, alors que \@surs sont plus élevées dans des régions

plus hétérogenes comme ECA.

4.3 Panel avec instruments

Les résultats présentés ici concernent d’'une pastimation du modele a effets fixes
avec les "régions” et les “pays” comme variasl d’identification de la dimension
transversale des données et d’autres par le madeffets aléatoires avec les “"pays” comme
variable d'identification de la dimension transwesdes données. Dans les deux cas, la
gouvernance est instrumentée par le niveau dadatides pays.

Lorsque le modele a effets fixes est évalué atagaplication des régions comme
variable d’identification de la dimension trans\esdes données, le coefficient estimé de la
causalité de la gouvernance sur la croissanceee8t889, inférieur aux coefficients obtenus
en coupe. Les valeurs estimées dés&ween et within montrent que la variabilité duanu
causée par celle de la gouvernance est a 52% wegpligar les différences observées a
l'intérieur des régions, alors que la contributites effets fixes régionaux est de 84,59%. Le
coefficient de causalité ainsi que les effets figest significatifs au seuil de 1%.

L'estimation du modele a effets aléatoires aves lgays comme variable
d’identification de la dimension transversale desrtées permet d’obtenir un coefficient de
causalité de la gouvernance sur la croissance6de Ce résultat est en conformité avec ceux
obtenus en coupe et ceux obtenus par Kaufmann €Gfl2). Les valeurs estimées deés R
between et within montrent que cette causalité atstbuable a 61 % aux différences
observées entre les pays, la contribution dessediéatoires étant marginale 2.26%. Lorsque
le modeéle est estimé uniguement avec des sousiélrencomposés respectivement avec
les pays ECA LAC et SSA, les coefficients estimast :1.0n significatifs pour LAC et SSA.
Par contre en ECA le coefficient de causaliténestest de 0.892, inférieur a celui obtenu
avec I'ensemble de I'échantillon, avec une contrdsudes effets aléatoire estimée a 12%,

84% de la causalité étant le fait des différendeservées entre les pays.

166



Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

La prise en compte des effets fixes “pays” démsnodele a effets fixes entraine la
disparition de la causalité de la gouvernance sumrevenu. Ce résultat rejoint celui
d’Acemoglu et al. (2008). Ces derniers montrentidahg terme, avec introduction des effets
fixes pays, il y a disparition des liens de cawsadintre le revenus et divers mesure de la

démocratie.

C- conclusion

L’observation des données sur le niveau de reetie développement institutionnel
montre que les pays ou les régions avec un niveawe\kenu €levée présentent également un
niveau élevé de développement institutionnel. Celitgervation présume de I'existence des
relations de causalité positives entre le niveauesdenu et le développement institutionnel
des nations. Un nombre important de travaux onétablir I'existence d’'une forte relation
causale des institutions sur la croissance éconaman se fondant dans la plupart des cas sur
des analyses en coupe impliquant différents pags. dbservations et plus particulierement
les résultats de ces travaux ont influencé cesigtesh années, I'approche adoptée par les
institutions internationales et régionales en matde politique d’aide et d’intervention dans
les pays en développement, particulierement les g&dfrique au sud du Sahara. Depuis la
fin des années 1990, les organismes internatiomaoxmne la Banque Mondiale et le FMI
conditionnement leurs aides dans ces pays a I'amaébn de la gouvernance.

La publication réguliére des indicateurs de gonaece de KKZ depuis 1996 nous a
permis dans cet article d’explorer la dimensiongerelle de ces indicateurs pour améliorer
notre compréhension des relations causales enfi@lgernance et la croissance économique.
Les analyses en coupes d’'une part et les analysdermées de panel d’autre part, nous ont
permis d’'appréhender la causalité de la gouvernancda croissance économique dans une
perspective de comparaison entre les pays et denparspective dynamique au sein de ceux-

ci. L'analyse en coupe reprend la méthodologie @sép par Kaufman et al. (2002) sur un
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échantillon mondial et sur des sous-échantillongioréaux. Les résultats obtenus avec
I'échantillon international par application des M@0des DMC confirment I'existence d’'une
forte relation causale de la gouvernance sur lassaace économique. Par contre cette
causalité bien que restant positive se relachelerdes échantillons sous régionaux sont
considérés. Les résultats obtenus sur I'étude flets enverses, c'est-a-dire la causalité du
revenu sur la gouvernance nous permet de conatunene chez Kaufmann et al. (2002) que
le développement économique par lui-méme ne seaaitin moteur du progres institutionnel.
Contrairement aux résultats obtenus en coupearia/ses en données de panel sur
I’échantillon mondial et sur les sous-échantillségionaux minimisent le degré de causalité
de la gouvernance sur le revenu (en particuliec avemodele a effets fixes). Ces résultats
montrent que la gouvernance explique une trésdaiart des variations temporelles du
revenu au sein des pays, la majeure partie de axgstions étant attribuée aux différences
observées entre les pays ou aux effets spécifidRasailleurs, avec l'instrumentation de la
gouvernance, la causalité de celle-ci sur la caniss disparait dans le modele a effets fixes
“pays” en conformité avec les résultats obtenas pcemoglu et al. (2007). En termes de
politique économique, ces résultats nous semblemntature a minorer les attentes que I'on
peut avoir des politigues de court terme conditém par I'amélioration des scores
(indicateurs KKZ) obtenus par les pays en matierdahne gouvernance. En effet, méme si
la comparaison entre les pays suggere des gairstastibls en termes de revenu, les
variations temporelles de gouvernance au sein a¢gs gn développement et en particulier les

pays SSA semble avoir par contre eu de trés fadffets sur leurs croissances.
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Appendice

A-Processus de détermination de la causalité du revenu sur la gouvernance.
-Premiere étape, régression de la gouvernanceesumstruments : I'équation 5 peut étre

réécrite de la fagcon suivante :
g = 1-aB)((u+ya) + & + (e +v)+u
= L-aB) ™ (u+ya) + L-yo) o + A-aB) (e +V,) +u,
La relation estimée est la suivantey” =71, + 7;x +z par identification a la relation
précédente nous obtenons :
z =@1-aB)-(ye +v,) +u, Terme d'erreurs
7T, = - aB) ' (u+ ya) Constante (8.4)
Et 77, = 1-ya)™0 pente
La variance des résidus peut alors étre déterntieda facon suivante :
022 =E(Z2 E (espérance mathématique)

=(1-aB) E(E +V) (e +V;) +E(U u) avec EU; u)=¢0.0,

g; 0 @-ap)(v*o; + 200, +07) +0; (9.4)

NB : u et w par hypotheses sont indépendantes et non cesréléec ev;, et % .
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-Deuxiéme étape, régression du revenu sur la goawuee par les MCO
Il s’agit de I'estimation de I'équation 7 qui est 1éécriture de I'équation 1 cette estimation
prend en compte les valeurs deaj y données par les équations 6 et 7. En procédant & u

changement de variables ces deux équations peétrenéécrites de la facon suivante :

Z=g (l-af)=u+ya+d +ye +v, +(1-ap)y,
P=y (-ap)=a+[u+ Lo +e + [ +(L-ap)w,
La pente de la régression est donnée par la nelstivante :
p=ZP_-1B°, g'y'

2’2 @-B)° 9’9
ﬁ_ (/’I+W+d(i T)E v +(1_W)ui)'(a+ﬁ,u+ﬁd(i +€ +IBVi +(1_W)Wi)

B (Urya+0 + ). +v, + A= )B),) (U + )y + K + e +v, + 1-)B)u;)

E(B) U Bos

ﬁOLS =

E( +)e +V,)'(BX +e +pv)
E(S + )8 +V,)' (3 +)e +v,) + L-)B)*E(U, u)

Sachant quejest non corrélée a et v,

po°al + yol + po.o, L+ pB) + ol (10.4)
d°0, +y'og + 20y 0, + 0, +(1-yB)° 0] |

ﬂOLS =

-La troisieme étape consiste a faire la régresgrénédente en variable instrumental, ce qui
donne une estimation d& En outre, la variance des résidus obtenue de estimation

permet de résoudre I'équation suivante,
02, =02+ B%0? +0? ce qui permet d’obtenir une valeurafg
Le processus se termine sur la résolution de égustions (8.4 , 9.4 et 10.4) a trois inconnus

qui sont 9,y,0, .
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B-Classification des pays™ :

Pays code groupes régions
AFGHANISTAN AFG 5 7
ANGOLA AGO 4 4
ALBANIA ALB 3 2
UNITED ARAB EMIRATES ARE 2 5
ARGENTINA ARG 3 1
ARMENIA ARM 5 2
ANTIGUA AND BARBUDA ATG 3 1
AUSTRALIA AUS 1 6
AUSTRIA AUT 1 2
AZERBAIJAN AZE 3 2
BURUNDI BDI 5 4
BELGIUM BEL 1 2
BENIN BEN 5 4
BURKINA FASO BFA 5 4
BANGLADESH BGD 5 7
BULGARIA BGR 3 2
BAHRAIN BHR 2 5
BOSNIA-HERZEGOVINA BIH 3 2
BELARUS BLR 3 2
BELIZE BLZ 4 1
BOLIVIA BOL 4 1
BRAZIL BRA 3 1
BRUNEI BRN 2 6
BHUTAN BTN 4 7
BOTSWANA BWA 3 4
CENTRAL AFRICAN REPUBLIC CAF 5 4
CANADA CAN 1 8
SWITZERLAND CHE 1 2
CHILE CHL 3 1
CHINA CHN 4 6
COTE D'IVOIRE CIiv 4 4
CAMEROON CMR 4 4
CONGO COG 4 4
COLOMBIA coL 3 1
COMOROS CoOM 5 4
CAPE
VERDE CPV 4
COSTARICA CRI 3 1
CYPRUS CYP 2 2

13 Les groupes 1, 2, 3, 4 et 5 sont respectiveniesipays a revenus élevés OCDE, revenus élevé® 6,
revenus intermédiaires élevés, revenus intermédidias et pays pauvres. Les régions 1, 2, 47%t@8 sont
respectivement, ALC ECA ASS MEA EAS SAS NAC. Leswdées sur le revenu proviennent toutes de la base
des données de la Banque mondiale « World Developrimglicators ». Les données sur la gouvernance
proviennent du sitehttp://www.worldbank.Org/wbi/governance/govdatafetex.html
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CZECH REPUBLIC
GERMANY
DJIBOUTI
DOMINICA
DENMARK
DOMINICAN REPUBLIC
ALGERIA
ECUADOR
EGYPT

ERITREA

SPAIN

ESTONIA
ETHIOPIA
FINLAND

FlI

FRANCE
MICRONESIA
GABON

UNITED KINGDOM
GEORGIA
GHANA

GUINEA
GAMBIA
GUINEA-BISSAU
EQUATORIAL GUINEA
GREECE
GRENADA
GUATEMALA
GUYANA

HONG KONG SAR. CHINA
HONDURAS
CROATIA

HAITI

HUNGARY
INDONESIA
INDIA

IRELAND

IRAN

IRAQ

ICELAND

ISRAEL

ITALY

JAMAICA
JORDAN

JAPAN

CZE
DEU
DJI
DMA
DNK
DOM
DZA
ECU
EGY
ERI
ESP
EST
ETH
FIN
FJl
FRA
FSM
GAB
GBR
GEO
GHA
GIN
GMB
GNB
GNQ
GRC
GRD
GTM
GUY
HKG
HND
HRV
HTI
HUN
IDN
IND
IRL
IRN
IRQ
ISL
ISR
ITA
JAM
JOR
JPN
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KAZAKHSTAN
KENYA
KYRGYZSTAN
CAMBODIA
KIRIBATI

ST. KITTS AND NEVIS

KOREA. SOUTH
KUWAIT

LAOS
LEBANON
LIBERIA

LIBYA

ST. LUCIA

SRI LANKA
LESOTHO
LITHUANIA
LUXEMBOURG
LATVIA

MACAO SAR. CHINA

MOROCCO
MOLDOVA
MADAGASCAR
MALDIVES
MEXICO

MALI

MALTA
MONGOLIA
MONTENEGRO
MOZAMBIQUE
MAURITANIA
MAURITIUS
MALAWI
MALAYSIA
NAMIBIA
NIGER
NIGERIA
NICARAGUA
NETHERLANDS
NORWAY
NEPAL

NEW ZEALAND
OMAN
PAKISTAN
PANAMA
PERU

KAZ
KEN
KGz
KHM
KIR
KNA
KOR
KWT
LAO
LBN
LBR
LBY
LCA
LKA
LSO
LTU
LUX
LVA
MAC
MAR
MDA
MDG
MDV
MEX
MLI
MLT
MNG
MNP
MOz
MRT
MUS
MWI
MYS
NAM
NER
NGA
NIC
NLD
NOR
NPL
NZL
OMN
PAK
PAN
PER

W w AN PFP UORREFRPPMMDPOUOWWPWOLOUEWEDNOOWPLODDENNREP WPEDPWWOOLWODNDREWOOGOVOOWw
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PHILIPPINES
PAPUA NEW GUINEA
POLAND
PORTUGAL
PARAGUAY

QATAR

ROMANIA

RUSSIA

RWANDA

SAUDI ARABIA
SUDAN

SENEGAL
SINGAPORE
SOLOMON ISLANDS
SIERRA LEONE

EL SALVADOR

SAO TOME AND PRINCIPE
SURINAME
SLOVAKIA
SLOVENIA

SWEDEN
SWAZILAND
SEYCHELLES

SYRIA

CHAD

TOGO

THAILAND
TAJIKISTAN
TURKMENISTAN
TIMOR-LESTE
TONGA

TRINIDAD AND TOBAGO
TUNISIA

TURKEY

TANZANIA
UGANDA

UKRAINE

UNITED STATES
UZBEKISTAN

ST. VINCENT AND THE GRENADINES
VENEZUELA
VIETNAM
VANUATU

YEMEN

SOUTH AFRICA

PHL
PNG
POL
PRT
PRY
QAT
ROM
RUS
RWA
SAU
SDN
SEN
SGP
SLB
SLE
SLV
STP
SUR
SVK
SVN
SWE
Swz
SYC
SYR
TCD
TGO
THA
TIK
TKM
TMP
TON
TTO
TUN
TUR
TZA
UGA
UKR
USA
UZB
VCT
VEN
VNM
VUT
YEM
ZAF
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S 00O, P NON PPN OUOPRPOODODNMDNMMOPRP,OUPBSAEBENMNNMNNEPERPAERPP~MRODOPRPOUUPMANMDNOUOERENMNDNDNDOOO

176



Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

Congo. Dem. Rep. ZAR 5 4
ZAMBIA ZMB 5 4

C-Gouvernance : Définitions, indicateurs et mesures

1- La gouvernance et ses différentes définitions

La gouvernance est une notion qui présente plissisens, selon Paye (2005) ce
terme viendrait du francais ancien, ayant d’aliédutilisé au XIf siecle comme équivalent
de "gouvernement" (art ou maniere de gouvernegntade passer dans la langue anglaise
sous le vocablegbvernance'(action ou maniére de gouvernebepuis la fin des années
1980, le terme gouvernance a ressurgi et est devienpierre angulaire des institutions
internationales ('ONU, le PNUD, la Banque Mondjale FMI, I'Union Européenne etc.)
comme facteur important de leur politique de déweément et de réduction de la pauvreté.

La gouvernance est concue aujourd’hui et de faggmémple non plus seulement
comme action ou maniére de gouverner, mais égatentenme une certaine fagdnde
conduire la gestion, les affaires publiques danscadglre local, national, régional et
international, fondée sur la participation de leiét& civile avec pour objectifs de promouvoir
la cohésion sociale, la prévention des conflitsjdeeloppement économique (lutte contre la
pauvreté et les inégalités), la préservation davifennement le respect des droits de
’homme et des libertés fondamentales etc. Si eat @tre d’'accord sur cette définition
généraliste, les institutions les plus impliqudass la lutte contre la pauvreté et les inégalités
ont tendance chacune de son c6té a adopter umgidafpropre de cette notion, selon son
approche des problemes de développement.

Pour labanque mondial&®, la gouvernance cest la facon dont, les resssurce
économiques et sociales d'un pays sont géréesl@xescice du pouvoir politique pour le

bien commun. Elledistingue de facon précise la dimension politiquelae dimension

14 Fondée sur les libertés instrumentales définieSpa (2003).
15 Définitions inspirées des travaux de la Directigénérale des politiques de I'Agence canadienne de
développement international, préparé par Johnkeai).

177



Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

économique de la gouvernanteAu détriment des aspects politiques et socialés,met
'accent beaucoup plus sur les aspects économicpr@sne la croissance, la réduction des
interventions de I'état, la privatisation des eptiges parapubliques, I'amélioration de
'administration des fonds d’aide etc. Pour celbe @entifie les composantes suivantes
reliées a la gouvernance: gestion du secteur pulilicputabilité, le cadre juridique, la
transparence et I'information. Toutefois, cetterappe de la Banque mondiale a évolué au
cours des dix derniéres années vers une meilleige gn compte des dimensions politique et

sociale.

Par contre tout en ayant une approche semblaldell@ de la Banque Mondiale,
'OCDE-CAD dans sa définition de la gouvernance intégre hmgumlus les aspects
politiques, sociaux et économiques du concept.divgrnance se définie comme « I'exercice
du pouvoir politique, ainsi que d’'un contrble ddmsadre de I'administration des ressources
de la société aux fins du développement écononegeecial. 3'. Cette approche implique la
mise en exergue des éléments suivants : les méwsidexercice du pouvoir dans la gestion
des ressources economiques et sociales d’'un paytude a définir et a mettre en ceuvre des
politiques et a s’acquitter des fonctions qui lex@ombent.

La définition du concept de gouvernance paPMUD se rattache beaucoup plus a
celui du développement humain duraflédans sa définition de la gouvernance, il met un
accent sur: -les organisations telles que lesntégipolitique, le parlement, le pouvoir

judiciaire et les ONG.- les libertés d’expressidnd&association, le rdle des médias, la

16 v The Bank’s call for good governance is to en@me governments to create the legal and institatio
framework for transparency, predictability and cetemce in the conduct of public affairs and the mfl law,
therefore is exclusively with the contribution thesake to social and economic development, anded#nk’s
fundamental objective of sustainable poverty reidncin the developing world”"World Bank, Managing
Development-the Governance Dimension, 1994, Watirig.C.

" CAD-OCDE, Orientations du CAD sur le développenprticipatif et la saine gestion des affaires joulss,
Décembre 1993.

18 «“Under the parameters of Sustainable Human Dewetop sound governance has come to mean a framework
of public management based on the rule of lawjradfificient system of justice, and broad poputaralvement

in the process of governing and being governeds Tdjuires establishing mechanism to sustain teisy to
empower people and give them real ownership ofgg@¢UNDP, Public Sector Management, Governance,
and Sustainable Human Development, New York, Jgri@g5.
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légitimité politique, la gestion efficace et efate du secteur public, la coopération avec les
organisations de la société civile etc.

L’Union Européenne en raison de ses implications internationaleamatent de ses
appuis aux pays africains, des Caraibes et duifaei{ACP), est tres concernée par la
conduite de la gouvernance. Elle met une attergamticuliére sur les droits de 'homme et
les libertés, la démocratisation, la consolidatler’état de droit et la bonne gouvernance.

Des politigues de bonne gouvernance ont égaleréntélaborées par d’autres
institutions comme la Banque Interaméricaine dectifpement, la Banque européenne de
reconstruction et de développement (BERD), la Baragiatique, I'Union africaine etc. Au-
dela de ces difféerentes définitions se pose Iblproe de la mesure de la gouvernance, ce qui
sous-entend celui de la détermination de ses atelics. Mesurer la gouvernance est
important aujourd’hui, aussi bien aux niveaux mnaigx qu’internationaux. Sur le plan
national, il s’agit de mettre sur pied des poligguplus efficaces alors que sur le plan
international, c’est un moyen de pression sur tes/grnements.

A ce jour, il existe un nombre important d’indieats de gouvernance qui ont été
élaborés par un nombre aussi important d’orgawisati Pour la suite de ce travail, nous
allons nous inspirer des travaux de Kaufman et (2802), qui constituent aujourd’hui des
références en matiere d’analyse des problemeswegwnce. Aussi, allons-nous adopter la
définition de la gouvernance commées traditions et les institutions par lesquelleaitorité
est exercée dans un pays pour le bien commun. i@elat le processus par lequel les
gouvernements sont choisis, contrblés, et rempldagpect politique), la capacité du
gouvernement a gérer efficacement ses ressources agipliquer des politigues avisées
(aspect économique) et le respect des citoyeds BEtat envers les institutions nationales

(respect institutionnelXaufmann (2004).
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2.- Les indicateurs, déterminants et les mesures de la gouvernance.

Comme nous l'avons souligné plus haut, mesurgolavernance aujourd’hui s’avere
d'une trés grande importance, car la plupart desitinions® qui interviennent dans la
réduction de la pauvreté dans les pays en dévelmguteont adopté dans leurs programmes,
la promotion de la bonne gouvernance comme comaditilité de leurs aides ou de leurs
interventions. Ceci étant, elles ont alors bes@nreperes pour guider leurs actions sur le
terrain. Les indicateurs de la gouvernance et lauesures constituent des éléments
d’appréciation du niveau de gouvernance dans ums.pagtuellement dans le monde, on
recense pres de deux cents indicateurs de la ganas fondés pour la plupart sur les cing
libertés instrumentales définies par Sen (2008a\vir : les libertés politiques, permettant
une meilleure participation des citoyens au pracessiémocratique ; les facilités
économiques, qui permettent l'utilisation optimales ressources pour la production, la
consommation et les échanges; les opportunitésalescicaractérisées par une meilleure
éducation et la garantie des libertés individueitexlamentales ; la transparence, facteur de
confiance dans la conduite des affaires du payda eécurité protectrice, permettant une
meilleure protection sociale des individus.

Dans la suite de ce travail, nous allons par@écalnent utiliser les estimateurs
composites (agrégation des données provenant dgsdi/ sources) au nombre de®%six
développés par Kaufmann et Kraay (2663 savoir :
1-le pouvoir d'influence des citoyens et la res@admssation des gouvernements (les
gouvernements doivent montrer leur sens de respiitsaen respectant le jeu de la
concurrence, des réactions des citoyens),

2-la stabilité politique et I'absence de violence,

¥ Banque Mondiale, Fonds Monétaire International®UR, Union Européenne, Etats-Unis avec son
programme « Millenium Challenge Account » etc.

% Ces six indicateurs correspondent chacun & landigasition des trois dimensions de la gouvernartéesi

plus haut.

21 Estimations disponibles sur le sitep://www.worldbank.Org/wbi/governance/govdataéetex.html

180



Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

3-l'efficacité gouvernementale (la qualité du presies d’élaboration des politiques, de la
bureaucratie et de la prestation des servicesga)bli

4,- la qualité de la réglementation,

5- la primauté du droit (protection des droits deppiété, I'indépendance judiciaire etc.)

6- la lutte anti-corruption.

-Les indicateurs de gouvernance peuvent étreésdselon les types de données avec
lesquelles ils ont été construits a savdés. données objectives ou subjectivees données
subjectives proviennent des enquétes ou des samdiege experts. Elles constituent la
principale base des données sur la gouvernanomegénéralement trés critiquées justement
a cause de leur caractére subjectif. Les donnégestoes bien qu’elles existent sont peu
utilisées, parce que leur caractére indirect diéatidn aboutit généralement a I'évaluation
d’autres phénomén®s que la gouvernanceLes données d’enquéteproviennent de
l'interrogation des expatriés, des résidents ouladesmes d’affaires. Elles sont calculées en
moyenne nationald.es données issues de sondages d’expées avis d’experts sont des
classements produits par des agences de rating, QM&, ou des organisations
internationales. Ces classements sont souvent|uEgi et accusés de partialité suivant les
idéologies des agences qui les condliés. indicateurs compositesles estimations pour les
six indicateurs clés mentionnés plus haut, présmumtde site web de la Banque mondiale et
ceux fournis par 'ONG Transparency Internationa@son indicateur annuel de perception
de la corruption (CPI) constituent les indicatetomposites les plus utilisés. Ces indicateurs
sont I'agrégation des données d’enquéte et degmatifexperts portant sur les aspects de la

gouvernance, particulierement sur la corruption.

-Les indicateurs de démocratiesont principalement fournis par deux ONG:
l'indicateur de Fredom house qui publie depuis219ii indicateur des libertés civiles (liberté

d’expression et d’association, état de droit, beximie économiques des individus) et

2 pour plus de détails, voir « Les bases de doreéés gouvernanceBURISCO, Université Paris Dauphine
% par exemple en ce qui concerne la corruptionol@bre de condamnations pour corruption peut a i fo
refléter I'incidence de la corruption mais égaleti&ndépendance de la police et de la justice.
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politique (élection libre et alternance démocratigdans la quasi-totalité des pays du monde.
Des notes entre un et sept (un est la meilleure) rsmint attribuées a partir des informations
fournies par questionnaire soumis aux experts dawtres ONG. Les indices de Polity sur la
démocratie (concurrence dans la sélection de lig€¢ouverture du recrutement, contraintes
sur I'exécutif, participation libre des citoyenspncurrence dans la participation) et sur
l'autocratie (situation contraire a la précéderdaade dictature). En ce qui concerne lindice
de démocratie DEMOC, les notes sont comprises are et dix, dix étant la pire des
situations. Pour I'indice d’autocratie AUTOC, lest@s sont affectées des signes négatifs.
-Les mesures de la corruptiota corruption est définie comme I'abus d’'une posi
publique a des fins personnelles ; c’est une aétolandestine et le plus souvent illicite donc
tres difficile a mesurer. Il y a moins d’'une dizaid’années que la lutte anti-corruption figure
dans le programme des institutions financieres et drganismes de développement
internationaux. Avant 1996 date ou la Banque Mdeda opéré un revirement dans ce
domaine, la corruption et la gouvernance étaiensid@rées comme des problémes éthiques
sans influence sur le développement économiqueoukdjhui, en matiere de lutte anti-
corruption, les données d’enquéte de la World iBssi Environment Survey (WBE"Bet les
indicateurs agrégés de la Banque Mondiale M) de Transparency International (P)

constituent les indices les plus utilisés.

2 Enquéte effectuée par la Banque mondiale de 198808 auprés d'environ dix mille firmes de difféten
pays, portant sur I'évaluation et la comparaisoradgualité de I'environnement institutionnel, pigjue, fiscal

et juridique et son impact sur l'activité des eptiges. Elle consacre dix questions relatives aolauption
(petite corruption, influence, corruption dansheasrchés publics...)

“L’indice de « Corruption Control » de la Banque Miate est construit pour chaque année a partiréstats
d'enquétes et de classement d'experts. Nous ynose au chapitre 3 sur la méthode utilisée dans la
construction de cet indice avec notamment sesisixties sur I'estimation par la méthode agrégéevdaables

de la gouvernance produites par Kaufmann et K{2@02).

% Le corruption Perception Index construit sur desréées de I'année antérieure et traite des donméesnant

d’'un méme organisme pour des années différentemeoties sources distinctes dans la procédure daipéag
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3.- La bonne gouvernance comme facteur de croissance, de la réduction de la
pauvreté et des inégalités.

Avant les années 1990, la notion de gouvernansesedifférentes dimensions étaient
inexistantes dans les stratégies d’interventiorssidsgtitutions financieres et des organismes
de développement internationaux, car considérémsneodes problemes d’ordre éthiques non
pertinents pour le processus de réduction de larptiou du développement. La politique de
réduction de la pauvreté était alors une préocaupanidimensionnelle fondée sur le revenu
et la consommation. Face aux échecs de ces pelitiques institutions (Banque mondiale et
FMI) ont opéré des 1996 un changement importans deurs politiques d’intervention en
placant désormais I'application des principes dbedane gouvernance en relation a la lutte
contre la pauvreté et des inégalités au coeur digpes de développemént Désormais les
autres dimensions de la pauvreté telles que I'simtusociale, la vulnérabilité, le manque de
dignité, la reconnaissance sont prises en compt@é&ue titre que les privations de toutes
sortes en termes de nutrition, de logement, d’édutau de santé...

Ce revirement stratégique comme nous l'avons imiplus haut s’est fait suite aux
échecs des politiques jusque-la menées ; maisndgateet surtout grace a I'apport théorique
du concept de « bonne gouvernance ». En septer@9& & G7, la Banque Mondiale et le
FMI, adoptent une nouvelle approche de réductiofadeauvreté a travers les documents
stratégiques de réduction de la pauvreté (DSRR)eaument des programmes d’ajustement
structurel. Les DSRP ont pour originalité I'intégpa du concept de « bonne gouvernance »,
de n'étre plus rédigés par des experts du FMI odadBanque Mondiale, mais par les
gouvernements des pays pauvres en collaboratianl@we« société civile ».

C’est ainsi que la pauvreté et les inégalitdans leurs différentes dimensions

pourraient reculer de facon significative si dahaque communauté, les régles de la bonne

2" Deux rapports de la banque Mondiale illustre cettavelle stratégie : Le rapport sur le développendans
le monde (2000-2001) « Combattre la pauvreté » ;Regpport sur le développement dans le monde
(2006) « équité et développement ».

183



Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

gouvernanc® sont appliquées & travers notamment les cingtébenstrumentales dgen
(2003) qui sont :les libertés politiques permettant aux individus de choisir leurs dirigisa
dans un processus démocratique, de faire entdedlre voix. Les facilités économiques ;
offrant a tous les opportunités d’utiliser les messes économiques pour la consommation, la
production et les échangekses opportunités socialesvec la garantie pour tous d’'étre
eduqués, de se soigner et de jouir des libertestamitielles dont les individus ont besoin pour
s’épanouir. La transparencequi renforce la confiance entre les individusa sécurité
protectrice placant les institutions formelles et informelbas coeur de la protection sociale.
Ces libertés sont également le fondement des digateurs KKZ. Ces indicateurs sont ceux
utilisés dans les sections suivantes comme vasabkitutionnelles, dans l'analyse de la
causalité de celles-ci sur la croissance et vicsave

Par contre, la mauvaise gouvernance, est factewtadgation, d’amplification des
inégalités et de la pauvreté. Elle est caractéssgmut au sein des pays en développement
par plusieurs facteurs responsables du renforcedeelat pauvreté et des inégalités :

- I'inefficacité dans la mise en ceuvre de poliigleconomiques et sociales qui se
traduisent par des institutions peu solides, ledlit®, et surtout des crises économiques qui
frappent particulierement les individus pauvreseaforcent les inégalités.

- l'absence de transparence avec comme conséquenc@&veloppement de la
corruption, favorisant les partisans du pouvoir quanopolisent les biens publics pour le
service de leurs intéréts privés. Ce qui se tracliicrétement par une mauvaise allocation
des ressources, le détournement des fonds publicsagraient pu servir dans des
programme® de lutte contre la pauvreté.

-les inégalités politiques et I'absence d’état dieit sont maintenues par I'élite

dirigeante soucieuse de protéger ses intérétsiaemforce le cercle vicieux de la pauvreté et

% La bonne gouvernance est alors pergue comme fadéerenforcement des capacités des individusnigéfi
« comme l'exercice de l'autorité a travers les itrads et les institutions formelles et informellpsur le bien
commun, comprenant le processus électorale, l&glance et le remplacement des gouvernementggdaaité
de formuler et de mettre en ceuvre des politiqueesat de fournir des services publics ainsi guespect des
citoyens et de I'état par les institutions qui eilles interactions économiques et sociales entre> Kaufmann
(2004).

# Investissement dans I'éducation, la santé, lentege, les infrastructures publiques etc.

184



Chapitre 4 : Institutions et croissance dans #sen développement

des inégalités de génération en genération (rapportle développement dans le monde
2006).

-L’instauration de la médiocratie : les individowins compétents, mais du fait de
leurs appartenances a I'élite dirigeante occupestbstes dans le secteur public ou dans le
secteur privé au détriment des esprits plus btdlaBette inégalité des chances se traduit alors
par des opportunités de développement manquéeslul&on sociale, un gaspillage du
potentielle productif, l'inefficacité dans l'allotan des ressources, I'amplification de

limperfection des marcheés.
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Tableaux et Figures

Tableau 1.4 : Revenus moyens par téte et par région (1996 a 2009).

Régions Revenus moyens Pourcentage par rapport
a la moyenne mondiale
LAC 88000 103%
ECA 19000 220%
SAS 2000 24%
MEA 8000 93%
SSA 1700 20%
EAS 6400 75%
NAC 40000 468%
WLD 8600
Notes : les revenus sont en dollars US.
Tableau 2.4 : Types de pays par région.

Région pays REO pays RENO pays RIE pays RIB pays P. total
LAC 0 1 18 8 1 28
ECA 24 3 11 5 3 46
SAS 0 0 0 5 3 8
MEA 1 4 4 8 8 17
SSA 0 1 6 12 12 45
EAS 4 3 2 10 10 24
NAC 2 0 0 0 0 2

Notes : R.E.O=revenus élevés OCDE ; R.E.N.O=revenus élevés non OCDE ; R.l.E=revenus intermédiaires élevé ;
R.l.B=revenus intermédiaires bas ; P=pauvres.
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Tableau 3.4 : Variances inter et intra régions/pays de la gouvernance de 1996 a 2009.

Gouvernance moyenne Ecart-type E-B E-W N. obs N. grp
E.N (région) -0.062 0.9 0.69 0.77 1826 8
E.N (pays) -0.062 0.9 0.88 0.15 1826 171
ECA (pays) 0.45 0.99 0.99 0.14 493 45
LAC (pays) -0.044 0.61 0.6 0.15 319 30
SSA (pays) -0.63 0.62 0.6 0.16 471 44

Notes: E.N=échantillon mondial; E-B=écart-type between; E-W=écart-type within; N. obsv=nombre
d’observation; N. grp=Nombre de groupe. La gouvernance est la moyenne annuelle des six indicateurs KKZ. Le
terme entre parenthese désigne la dimension transversale des données.

Tableau 4.4 : Variances inter et intra régions/pays du revenu par téte de 1996 a 2009.

Revenus Ecart-type E-B E-W N. obs N. grp
E.N (région) 1.29 1.03 0.97 1887 8
E.N (pays) 1.29 1.29 0.16 1887 173
ECA (pays) 0.98 1.05 0.20 496 46
LAC (pays) 0.6 0.61 0.11 329 30
SSA (pays) 1.04 1.03 0.16 483 44

Notes : E.N=échantillon mondial; E-B=écart-type between; E-W=écart-type within; N. obsv=nombre
d’observation; N. grp=Nombre de groupe. Le terme entre parenthése désigne la dimension transversale des
données.
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Figure 1: Ewolution du revenu par téte, par région
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Figure 2: Ewvolutions des indicateurs de la gouvernance par région.
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Tableau 5.4 : corrélation et causalité gouvernance/revenu par régions, moyennes annuelles, 1996-2009.

2

Régions Constance (C) Coefficient (B) R Obsv.
MCO DMC MCO DMC MCO DMC
Ech. mondial 8.68* 8.75%* 1.12* 1.68* 0.60 0.50 175
ECA 7.89% 9.08* 0.67* 0.91%* 0.30 0.84 46
ALC 8.84%* 8.81% 0.63* 0.62%** 0.46 0.45 30
SSA 7.89%* 7.74%* 0.70* 0.61*** 0.26 0.19 45

Notes: MCO=moindres carrés ordinaires; DMC=doubles moindres carrés, avec instrumentation de la
gouvernance par la latitude des pays. *=coefficients significatifs a 1% ; **=coefficients significatifs a 10% ;
***=coefficients non significats.

Tableau 6.4a : Causalité de la gouvernance sur le revenu en 2005, échantillon mondial.

MCO DMC Etape 1
Variables Revenus par téte (log) Revenus par téte (log) gouvernance
Constances (c) 8.69* 8.72% 0.153*
Gouvernance (B) 1.11* 1.60*

Instruments -0.112*
R’ 0.60 0.48 0.07
Observations 177 177 177
Proba de fisher 1% 1% 1%

Notes : la gouvernance est instrumentée par le taux de mortalité des colons et le niveau de latitude des pays ;
*=coefficient significatif a 1%.

Tableau 6.4 b : Effets inverses, causalité du revenu sur la gouvernance en 2005, échantillon mondial.

p=0

o= 0.27 0.30 0.35 0.40 0.45 0.50 0.54
Y= -0.47 -0.44 -0.38 -0.29 0.51 0.45 0.39
6= -0.19 -0.19 -0.17 -0.16 -0.019 -0.031 -0.04
0,= 1.03 1.01 0.97 0.91 0.12 0.32 0.39

Note : le processus de détermination des différents coefficients est présenté en annexe.
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Tableau 7.4a : Causalité de la gouvernance sur le revenu en 2006, échantillon mondial.

MCO DMC Etape 1
Variables Revenus par téte (log) Revenus par téte (log) gouvernance
Constances (c) 8.72% 8.75% 0.15%*
Gouvernance (B) 1.11* 0.65%*
Instruments -0.110%*
R’ 0.58 0.44 0.07
Observations 177 177 177
Proba de fisher 1% 1% 1%

Notes : la gouvernance est instrumentée par le taux de mortalité des colons et le niveau de latitude des pays ;
*=coefficient significatif a 1%.

Tableau 7.4 b : : Effets inverses, causalité du revenu sur la gouvernance en 2006, échantillon mondial.

p=0
0= 0.27 0.30 0.35 0.40 0.45 0.50 0.54
Y= -0.47 -0.44 -0.39 -0.31 -0.22 -0.09 0.47
6= -0.19 -0.19 -0.18 -0.16 -0.14 -0.12 -0.10
0,= 1.02 1.00 0.96 0.91 0.84 0.75 0.6
Note : le processus de détermination des différents coefficients est présenté en annexe.
Tableau 8.4a : Causalité de la gouvernance sur le revenu en 2009, échantillon mondial.
MCO DMC Etape 1
Variables Revenus par téte (log) Revenus par téte (log) gouvernance
Constances (c) 8.77* 8.80* 0.16*
Gouvernance (B) 1.11* 1.60*
Instruments -0.11
R? 0.58 0.47 0.07
Observations 177 177 177
Proba de fisher 1% 1% 1%

Notes : la gouvernance est instrumentée par le taux de mortalité des colons et le niveau de latitude des pays ;
*=coefficient significatif a 1%.

Tableau 8.4 b : Effets inverses, causalité du revenu sur la gouvernance en 2009, échantillon mondial.
p=0

0= 0.27 0.30 0.35 0.40 0.45 0.50 0.54
v= -0.43 -0.40 -0.33 -0.25 -0.15 0.47 0.41
6= -0.18 -0.18 -0.17 -0.15 -0.13 -0.02 -0.03
0= 0.98 0.96 0.92 0.86 0.79 0.26 0.35

Note : le processus de détermination des différents coefficients est présenté en annexe.
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Tableau 9.4 : relations gouvernance/croissance par région, effets fixes, panels simples.

Constance coefficient R’ within R’ between obs gps

Ech. M. (pays) 8.59% 0.20* 0.02 0.62 1813 171
Ech.M(région) 8.84%* 0.91%* 0.53 0.84 1803 7
ECA (pays) 9.20* 0.49* 0.12 0.84 493 45
ALC (pays) 8.77* -0.03*** 0.0019 0.43 318 30
SSA (pays) 7.44%* 0.18* 0.0319 0.26 475 44

Notes : *=coefficient significatif a 1% ; **=coefficient significatif a 10% ; ***=coefficient non significatif ; les
termes entre parenthéses désignent la dimension transversale des données.

Tableau 10.4 : relations gouvernance/croissance par région, effets aléatoires, panels simples.

Constance coefficient R’ within R’ between obs gps

Ech. M. (pays) 8.59* 0.27* 0.0226 0.61 1813 171
Ech.M(région) 8.75% 0.91%* 0.53 0.84 1803 7
ECA (pays) 9.11* 0.709* 0.12 0.84 493 45
ALC (pays) 8.79* 0.024*** 0.0019 0.43 318 30
SSA (pays) 8.75 0.211 0.0319 0.25 471 44

Notes : *=coefficient significatif a 1% ; **=coefficient significatif a 10% ; ***=coefficient non significatif ; les
termes entre parenthéses désignent la dimension transversale des données.
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Tableau 11.4 : Causalité de la gouvernance sur le revenu, panel (effets fixes, instrumentation).

Constance coefficient R’ within R’ between obs gps
Ech. M. (pays) 8.50%* --- 0 0.0002 1813 171
Ech.M(région) 8.64* 0.88* 0.52 0.84 1803 7

Notes : *=coefficient significatif a 1% ; ---=absence de coefficient; la gouvernance est instrumentée par le
niveau de latitude des pays.

Tableau 12.4 : Causalité de la gouvernance sur le revenu, panel (effets aléatoires, instrumentation).

Constance coefficient R’ within R’ between obs gps
Ech. M. (pays) 8.68* 1.61 0.0226 0.61 1813 171
Notes : *=coefficient significatif a 1% ; ---=absence de coefficient; la gouvernance est instrumentée par le

niveau de latitude des pays.
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Les pays en développement, et plus particulieréceux d’Afrique au sud du Sahara,
sont connus comme étant les plus pauvres du mddete.pays présentent également les
économies les plus instables avec des volatilié&siportantes de leurs principales variables
macroéconomiques. Il se peut que la négligenceetke caractéristique fasse partie des
raisons pour lesquelles les programmes de redressgiroposés a ces pays pour juguler la
crise qu’ils traversent depuis prés de trois déiesnsoient d’'une efficacité limitée. En effet,
les objectifs de croissance visés par ces progransar difficilement réalisables a cause des
fortes fluctuations économiques observées dans pagion. Pour créer des conditions d’'une
meilleure croissance des économies africainest ihécessaire de proposer des programmes

qui intégrent au mieux I'enjeu de l'instabilité maéconomique.

Cette entreprise nécessite de disposer d'uneithées fluctuations permettant de
comprendre l'origine des fluctuations en ASS etbdéir des recommandations de politique
économique tenant compte des anticipations destsagéa littératurerécente sur les
fluctuations économiques montre que les modele DS@t les plus indiqués pour remplir
ces conditions. Toutefois, des efforts importamistent a faire sur le plan théorique et
empirique pour que ces modeles puissent explicuesitlation en Afrique. En effet, ces
modeles ont été concus initialement pour les écaemdeveloppées, méme s’ils sont de plus
en plus appliqués sur les pays émergents, leuticatns sur les économies ASS restent tres

limitées.
Contributions et principaux résultats
Notre contribution dans cet objectif principal satérialise dans cette these par :

Une synthese des travaux déja réalisés en appliaati des modéles DSGE en ASS
Cette littérature d’une part identifie les chocéafiques portant sur les termes de I'échange,
les prix relatifs internationaux, les taux d’'interéaide au développement et la participation
limitée des agents aux marchés financiers, commeami®me expliquant 'ampleur des
fluctuations macroéconomiques observées dans oaEgien. D’autre part, elle évalue les

politiques monétaires et fiscales adéquates facesachocs. Les contributions de cette
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littérature apportent des réponses propres qubmntigine de la plus grande instabilité de ces
economies et développent des recommandations d&peléconomique tenant compte des
spécificités de ces économies. Ces réponses et@@mmandations ne sont naturellement pas
exemptes de critiques mais prouvent que ces matiéls apportent un éclairage original a
ces questions.

Une analyse comparative au niveau international dela relation entre le
développement économique et les sources des fludtaas. Nous montrons dans cette
contribution que les modeles DSGE peuvent parfatémexpliquer les principales
caractéristiques des économies ASS, qui les diftéeat des économies développées et
émergentes : I'exces de volatilité de la consonwnapar rapport a la production, et le
caractére acyclique de la balance commercialerésadtats obtenus mettent en évidence une
forte corrélation entre le poids des chocs permi@ndans les sources de fluctuations et le
niveau de développement. Le poids des chocs gentiance est plus important en ASS que
dans les pays eémergents et les pays développéativedgent corrélé avec le niveau de
revenu, la qualité des institutions et le niveas dedits bancaires, non corrélé avec la
volatilité de l'aide recue par les pays, le tauxftation et le niveau d’ouverture économique.

Une analyse pour une économie particuliere, le Camwmun, du rble des
fluctuations des ressources provenant des matierggemieres Nous avons adapté le
modele proposé par Arellano et al. (2009), compredaux secteurs d’activité, permettant
d’étudier les implications dynamiques des reveraisofiers sur 'économie camerounaise. Le
modele étalonné parvient a reproduire les prinegpataractéristiques de I'économie
camerounaise. La décomposition de la variance liessanontre que les chocs pétroliers ont
une influence significative sur la volatilité desngipales composantes du cycle économique
du Cameroun. Différentes simulations montrent e revenus pétroliers présentent des
effets d’entrainements positifs sur le secteur édmangeable et impactent négativement le
secteur échangeable confirmant I'existence du phéne dit de « Dutch disease » dans le

contexte camerounais.
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Enfin, une analyse dynamique des conséquences desiations de la gouvernance
sur la croissance et les relations entre la gouvesince et la croissanceNous étudions la
nature des relations causales entre la gouverranleecroissance, dans une perspective de
comparaison entre les pays, et dans une perspetyivemique au sein de ceux-cCi. Les
analyses en coupe confirment ce qui est générateatimis dans la littérature, a savoir
I'existence d’'une forte causalité positive de laiggrnance sur la croissance et une absence
de causalité inverse, signifiant que la croissagmmomique n’est pas en soi un facteur de
progres institutionnel. Les analyses dynamiquesim&ent le degré de causalité de la
gouvernance sur la croissance. Les résultats mmintree cette causalité disparait avec
linstrumentation de la gouvernance dans un modekffets fixes « pays ». Ces résultats
montrent que, méme si la comparaison entre les paygere des gains substantiels en termes
de revenu, les variations temporelles de gouvemanc sein des pays en développement
semblent avoir par contre eu de tres faibles effietdeurs croissances.

Bilan critique et quelques voies futures

L’objectif de cette thése était de participer apjgirscientifique consistant a concevoir
des programmes de croissance pour les pays enoggeehent intégrant mieux I'enjeu de
I'instabilité macroéconomique. Ce projet fait selwus partie des conditions nécessaires qui
permettraient a ces pays de sortir de la stagn@étonomique dans laquelle ils sont plongés
depuis plus de trois décennies. Nous avons mominé dette thése que les modeles DSGE
constituent un cadre d’analyse utile pour mieux ma@ndre I'origine des fluctuations dans les
pays en développement, et en particulier en ASS.différentes approches abordées dans
cette these nous ont permis d’identifier différerdgeurces d’'impulsion et de propagation des
chocs spécifiques aux pays d'ASS, expliquant I'@mpties fluctuations macroéconomiques

observées dans ceux-ci.

Toutefois, pour une meilleure définition des pqlies conjoncturelles basées sur
I'application des modeéles DSGE, qui integrent Ibgedtifs de croissance et de stabilité, des
efforts restent a fournir pour une bonne adaptatiormodeéle théorique de petite économie

ouverte, permettant de mieux comprendre les méoasisi’amplification et de propagation
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des chocs en ASS. La taille du secteur du créda qualité des institutions, qui présentent
une corrélation significative avec la taille daiarche aléatoire entre les pays, devraient faire
I'objet de recherche pour une meilleure connaissales liens qu’elles peuvent avoir avec les
chocs permanents comme l'ont fait Angelopoulod.g@11) pour le Mexique. Chang et al.
(2010) et Garcia-Cicco et al. (2009) ont montré des chocs et frictions financiers
expliquaient mieux le comportement des composatiesycle dans les pays émergents. En
considérant la place importante qu’occupent lesawses naturelles dans les économies
ASS, un approfondissement des connaissances seiffé¢s de la volatilité de ces ressources
sur les composantes du cycle économique est égalamdeessaire. Ces recherches sur la
modélisation théorique doivent contribuer a la n@diaation entre I'analyse de court terme
(fluctuation) et de long terme (croissance) quistitme I'objectif initial du programme de

recherche de la théorie moderne des cycles éconesiq
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Résumé

Les économies des pays en développement

sont marquées par une grande pauvreté ainsi que par
une forte instabilité macroéconomique codlteuse en
termes de bhien-étre et susceptible de participer a la
faible croissance de ces économies. L'objectif de cette
thése est d'améliorer notre compréhension de cette
instabilité  macroéconomique en mobilisant la
modélisation en équilibre général dynamique et
stochastique. Elle comporte quatre chapitres.
Le premier chapitre est une revue de la littérature des
modeles d'équilibre général dynamique et stochastique
appliqués aux pays d'Afrique sub-saharienne. Le
second chapitre propose une analyse comparative des
sources des fluctuations macroéconomiques selon le
niveau de développement économique. L'estimation
d'un modele de petite économie ouverte pour un
ensemble de pays développés, émergents et en
développement indique que le poids des chocs de
croissance est le plus important dans les pays d'Afrique
sub-saharienne et qu'il est significativement corrélé
avec le niveau de revenu, la qualité des institutions et la
taille du secteur du crédit. Le troisieme chapitre est
consacré au role des revenus pétroliers dans le cycle
économique du Cameroun. L'étalonnage d'un modéle
bi-sectoriel, ou les revenus pétroliers interviennent
comme un transfert exogéne de biens échangeables,
montre que ces revenus jouent un réle important dans
le cycle économique et sont a l'origine du phénomene
de "dutch disease". Le quatrieme chapitre ne mobilise
pas de modeles théoriques de cycle économique, mais
les méthodes de I'économétrie des données de panel
pour étudier les relations dynamiques entre la
gouvernance et la croissance. Par rapport aux résultats
obtenus en coupe, les estimations en données de panel
minorent l'impact de la gouvernance sur la croissance et
indiquent que I'évolution de la gouvernance au cours
des quinze derniéres années a eu une influence limitée
sur la croissance.

Mots clés : cycles; croissance ; développement ;
Modeles  d'équilibre  général dynamique et
stochastique; Afrique sub-saharienne.

Abstract

The economies of developing countries are

characterized by a great poverty and a strong
macroeconomic instability, costly in terms of welfare and
susceptible to participate in the weak growth of these
economies. The objective of this thesis, which is
consisting of four chapters, is to examine this
macroeconomic instability by the means of the modeling
in dynamic and stochastic general equilibrium.
In the first chapter, we present a review of the literature
on dynamic and stochastic general equilibrium models
applied on sub-Saharan Africa (SSA). The second
chapter presents a comparative analysis of the sources
of macroeconomic fluctuations depending on the level of
economic development. The estimation of a small open
economy model for a set of developed, emerging and
developing economies shows that the weight of trend
shocks is higher in sub-Saharan Africa countries and is
significantly correlated with the level of income, the
quality of institutions and the size of the credit sector.
The third chapter is devoted to the role of oil revenues in
the business cycle of Cameroon. Calibration of a bi-
sectorial model, where oil revenues act as an
exogenous transfer of tradable goods, shows that these
revenues play an important role in the business cycle
and are the cause of the phenomenon of "dutch
disease". The fourth chapter by the means of
econometrics of panel data, studies the dynamic
relationships between governance and growth. In
contrast with the results obtained in cross section,
estimations in panel data show a weak effect of
governance on growth over the last fifteen years.

Key Words: cycles; growth; development; Dynamic
and Stochastic General Equilibrium models; Sub-
Saharan Africa.
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