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SOMMAIRE

La recherche d’'impacts de politiques monétaires devrait se porter sur les secteurs réel et
financier afin de bien identifier les effets découlant de politiques restrictives ou
expansionnistes des autorités monétaires. En termes réels, nous entendons: la production
(Y), les prix de commodités (Pcom), I’'emploi (EMP), le chémage (S), le salaire, I'indice
des termes de I’ échange pour ne citer que ceux-la. En ce qui concerne le marché financier
nous nous reférerions au prix des actions au niveau des entreprises, a la valeur des
contrats a terme, aux prix des options, aux flux de capitaux, a la volatilité de I'indice

boursier et alavaeur immobiliére.

Vu la carence de données sur I’économie haitienne et la contrainte de temps qui nous
impose, nous sommes obligé d orienter notre recherche sur les effets de politiques

monétaires et des incertitudes politiques sur I’ inflation en Haiti.

Toutes choses restant égales par ailleurs, les incertitudes politiques et I’émission de
monnaie congtituent deux grandes sources d'inflation dans I’économie haitienne. Les
politiques monétaires qui viseraient la réduction de I'inflation ne fait qu’atténuer le
rythme d’accroissement de celle-ci. Le manque d organisation des différents secteurs
d’activités pourrait étre évoqué pour expliquer les causes de I'échec des politiques
monétaires, surtout avec une hausse du taux directeur par les autorités de la banque
centrale, le taux d'intérét sur le marché de crédit augmente en consequence et atteint
certaines fois 48%.

Les résultats qui découlent de notre étude peuvent servir aux autorités concernées pour

I”adoption de certaines mesures qui serviront a la bonne marche de la société haitienne.
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1.- INTRODUCTION

Au cours des décennies écoulées, il y a eu une résurgence d'intérét pour le développement
des méthodes quantitatives, les modéles d’ équilibre général avec monnaie et les cycles
économiques. Dans un premier temps, les politiques monétaires étaient au centre des débats
et on se questionnait plus particuliérement sur les causes des accroissements inconsidérés de
I"inflation dans beaucoup de pays au cours des années 1970. Comment les banques centrales
devraient agir suite a des chocs purement exogenes et leurs impacts sur |’ économie? Qu’ est
ce qui expliqgue un environnement économique dans lequel une inflation galopante est
remarquée? Un nombre considérable de modéles ont été élaborés, chacun mettant I’ accent
sur les différentes frictions et des implications des différentes politiques. Analysant les
conjonctures, R.E. Lucas (1980), cité par Taylor-Woodford (1999), a argumenté ce qui
suit: les économistes ont besoin de tester les modéles en considérant les faits concrets
découlant des réalités en les affrontant aux chocs actuels et suivre leur évolution.
Plus les dimensions sur lesquelles le modéle s gjuste et fournit des réponses aux économies
actuelles sont de simples questions plus nous pouvons utiliser leurs réponses pour éucider de
nouvelles questions.
Dans différents articles, le programme de Lucas est appliqué pour éudier les conséquences
des chocs de politiques monétaires. Ces conjonctures économiques sont de tres bons
candidats pour fournir des réponses appropriées aux différents chocs possibles au niveau de
la masse monétaire d’ apres Christiano-Eichenbaum-Evans (1996).
Lalittérature exploretrois (3) stratégies généralement adoptées pour comprendre les chocs de
politiques monétaires et analyser les effets qui en découlent. Ces trois stratégies sont ainsi
résumees:
a) Premiérement, il convient d’identifier les causes qui nécessitent un choc de politiques
monétaires ;
b) Deuxiémement, il d' agit d’ estimer et d’ analyser les parameétres qui peuvent donner les
effets d’' une action de la banque centrale ;
c) Finalement, il consiste a analyser les causes qui empéchent a certains chocs de
politiques monétaires de ne pas aboutir aux résultats escomptés.



Se référant a |’ ensemble des méthodes proposées pour I’ analyse de politiques monétaires et
leur efficacité, nous décidons d’ analyser les effets de celles adoptées par la Banque Centrale
d’Haiti qui sont la variation du taux de réserves de la BRH, la variation du taux de réserves

obligatoire imposé aux banques commerciales et I’ augmentation de la masse monétaire.

Alors, dans un pays qui est ravagé par des crises politiques répétées et doté d'un
environnement macroéconomique instable, d'un marché de crédit tres peu incitatif, d’une
balance commerciale déja déficitaire, est-ce que les politiques monétaires restrictives de la

BRH permettent de parvenir a une réduction de I’ inflation dans le court terme?

Selon notre avis, dans cet environnement caractérise par de nombreuses incertitudes et les
différentes suspicions en ce qui concerne la dépendance de BRH, les politiques monétaires
sont assujetties a des échecs cuisants, de ce fait, ne réduisent pas I’'inflation dans le court

terme.

Pour éclairer les points susceptibles de fournir des explications sur les effets de politiques

monétaires des autorités monétaires haitiennes, nous visons, entre autres, &

a) Anayser la cointégration entre le taux de réserve obligatoire des banques
commerciales et le taux de réserve de la Banque Centrale ;

b) Analyser lacointégration entre I’inflation et les bases de politiques monétaires ;

c) Etudier les relations de causaité entre le taux de réserve obligatoire imposeé aux
banques commerciales et le niveau de I’ inflation

d) Analyser les relations de causalité entre le niveau général des prix (inflation) et les
taux de réserve dans les banques (commerciales et centrales) et la masse monétaire.

e) Evaluer lesimpacts des crises politiques sur laformation de |’ inflation.



2- REVUE DE LA LITTERATURE

2.1.- Analyses Théoriques des Chocs de Politiques Monétaires

a) Basede Chocs

Pour faciliter la compréhension des causes et des consequences des politiques monétaires, il
convient de donner quelques principes de base de I’ estimation des séries temporelles suite
aux chocs sur le taux de réserve des banques centrales (TRBC) et le taux de réserve
obligatoire des banques privées (TRBP). Certaines littératures montrent qu'il existe de
moyens aisés de caractériser la politigue monétaire comme étant une politique restrictive
guand I’ accroissement des taux de réserve est positif ou expansionniste quand celui-ci est
négatif. Selon la mesure de choc sur TRBC, la politique est relativement serrée avant chague

récession et devient plus |ache aprés chagque dépression.

b) Analyses Théoriques des Chocs Suivant Christiano-Eichenbaum

D’une maniére générale, deux mesures de chocs exogenes sont utilisées pour mener des
politiques monétaires. La premiére concerne les chocs sur les taux des réserves des banques
centrales et la seconde fait référence au taux de réserves obligatoire imposeées aux bangques
commerciales ou banques privées par les autorités monétaires. Le niveau du taux directeur de
la banque centrale détermine les politiques de celle-ci comme outil de politiques
expansionnistes ou restrictives des autorités monétaires.

Pour s assurer de I'identification de chocs de politiques monétaires, on analyse la réponse
dynamique de deux types de chocs sur les variables économiques réelles. Les premieres sont
des variables qui sont directement affectées par des actions de politiqgues monétaires. On
démontre a cet effet que les mesures de chocs de politiques restrictives menent a une baisse
des réserves d' effets du gouvernement fédéral dans les réserves totales et dans M1. De plus,
on trouve évident |’effet de liquidité, i.e., une hausse du taux de réserves de la banque
centrale est associée a une contraction de la masse monétaire et une baisse des diverses

mesures de la monnaie.



La seconde classe de variables considérées est celles des agrégats macroéconomiques
standards. On démontre que les mesures de contraction de chocs de politiques monétaires
sont associées a un déeclin du PIB réel, de I’emploi, des ventes de détail et des profits des
entreprises non financieres aussi bien d’ un accroissement du taux de chémage et des stocks
des produits manufacturés. De plus, les mesures de chocs de contraction de la masse
monétaire sont associées, avec une certaine finesse, d' une persistante baisse du niveau des

prix des produits fabriques.

Le déflateur du PIB (inflation) répond brutalement des le premier trimestre aux chocs de
politiques monétaires d apres Sims-Zha (1998). Cette réponse est qualitativement différente
de ce qu’' ont obtenu d’ autres auteurs qui travaillent sur les effets des politiques monétaires et
qui ont utilisé des données similaires des autres Eichenbaum (1992) et Sims (1998). Ils ont
obtenu dans leurs recherches que le niveau de prix demeure au dessus du niveau espéré

pendant une période assez longue suite a une contraction de la masse monétaire.

Etant donné ces résultats, on se réfere au flux de données sur le fonds lequel va permettre
d’ examiner les impacts d'un choc de politigue monétaire sur la baisse nette de fond des
différents secteurs de I’économie (Christiano, 1996). La constatation maeure peut étre

résumée de maniére suivante :

Suivant que la politiqgue monétaire menée soit restrictive, la sortie nette de fonds sur le
marché financier par le secteur des affaires croit brusquement d'une année. Par la suite,
comme la récession induite par les chocs de politiques sur les bénéfices actuels dure plus
d’un (1) trimestre, la sortie nette de fonds du secteur des affaires commence a étre baissée.
Cette baisse n’ est pas captée par les modeles monétaires de cycles des affaires existant. Selon
ces modeles, I’ activité de préts diminue considérablement suite a une contraction de la masse
monétaire. Finalement, dans les documents de cours qui traitent le modéle IS-LM, ce modéle
prédit que le volume total de préts diminue en conséquence d’'une contraction de la masse

monétaire.



¢) Formulation Théorique du Modéle

Isoler complétement certaines variables économiques lors de I'analyse des politiques
monétaires conduit a des biais lors de I'estimation des effets de telles politiques sur
I’économie globale. Et ce, parce que, pour quelque extension que ce soit, les actions de
politiques dépendent de I’ état de I’économie. La réponse des variables économiques aux
actions des Banques Centrales refléte des effets combinés de politique et des variables
auxquelles la politique est associée. Pour isoler les effets des actions politiques de fédéral
réserve board (fed), par exemple, on abesoin d’identifier la composante de politiques de Fed
gui n'exerce pas des actions sur d'autres variables, i.e, qui sont exogenes d aprées
Christiano (1996).

d) Hypothése d’identification du Modéle

L’ éguation mathématique qui caractérise le modele de Christiano est la suivante :
Zi=A+AZ,+ AL 4.+ AL U,

ou Z contient I’ensemble des variables de choc ou non telles la production (Y), TRBC,
TRBP, le Pcom, le niveau général des prix, la masse monétaire (M), le niveau de I’emploi
(N) et autres, et u est non corrélée avec les valeurs retardées de Z. Dans ce modele, la
premiere mesure de choc est le taux de réserve obligatoire imposé aux banques commerciales

et la deuxiéme mesure de choc est e taux de réserve de la Banque Centrale.

En décidant laquelle des variables a introduire dans les analyses empiriques, on doit faire
face a un dilemme. D’une part, nous aimerions, en principe, introduire toutes les variables
dans les analyses d’un modéle non contraint et reporter les implications dynamiques des
systemes. De toute maniére, cette stratégie n’est pas efficiente vu I’ampleur des variables a
introduire et les retards de chacune d’ elles. D’ autre part, il conviendrait d’introduire certaines

restrictions sur des variables cependant, une telle approche favorisera des biais de sélection.

Avec les considérations ci-dessus, la stratégie intermédiaire suivante est retenue : le vecteur
Z, contient les variables suivantes: log PIB (Y), log DPIB (P), log TRBP, log TRBC, log

Pcom et log TR. Si I’on veut estimer les effets des chocs monétaires sur d’ autres variables
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aors elles seront incluses dansZ, . La raison qui pousse a retenir et TRBC et TRBP est de

faciliter les comparaisons entre les effets des deux chocs de politiques monétaires. En effet,
de variations positives de TRBC et de TRBP correspondent & une contraction de la masse
monétaire, c'est-a-dire, une politique restrictive de la Banque Centrale.

2.2.- Revue des Résultats Empiriques

a) Résultats pour quelques agr égats économiques selon Strongin
Une analyse des taux de croissance de TRBP et TRBC a montré la fonction impulsive
résultant d’ une politique monétaire due a une contraction de la masse monétaire et du taux de

réserves obligatoire sur les différents agrégats économiques dansZ, , Strongin (1995).

En ce qui atrait alamesure du choc sur TRBP/TR, Strongin (1995) soutient que la demande
de réserves totales est complétement inélastique sur les taux d'intérét a court terme donc
gu’ un choc de politique monétaire ne fait, a priori, que réarranger la composition des réserves
totales entre les réserves destinées aux préts et celles qui ne le sont pas. Toujours, selon
Strongin, un choc monétaire devrait étre mesuré comme une innovation du ratio des réserves
(Taux de Réserves Obligatoires).

Les trois identifications retenues sont implémentées en utilisant M1 et M2 comme des
mesures de lamonnaie.

D’ apres Strongin, les principales conséquences d un choc monétaire di a une contraction de

M1 peuvent étre résumées de maniere suivante:

1) Il y a une baisse persistante du taux de réserves fédérales et auss une
baisse de réserves obligatoire avec M1 et M2. Cette constatation est en
harmonie avec la présence de mauvais effets de liquidité;

2) La chute des réserves totales est négligeable initiallement. Cependant,
éventuellement, celles-ci chute brutalement de 0.3 point. Donc, selon cette
mesure de choc, le FED isole les réserves totales dans le court terme et de
son plein impact d’une contraction dans les réserves obligatoires par
I’accroissement des réserves de crédit. Ceci est en harmonie avec
I"argument de Strongin (1995);
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3) La réponse de M1 est qualitativement similaire a celle de TR. Cependant
pour M2, le choc sur FF ou le TRBC engendre une baisse immédiate et
persistante de M2;

4) Apres un délai de deux (2) trimestres, il y a un déclin soutenu du PIB réel.

Le prix des commodités chutent pour ensuite revenir au niveau initial. Par
contre, I'indice des prix est stationnaire initialement autour de sa valeur

précédente pour finalement décliner.

L’ hypothése soutenue des mesures de chocs de politiques monétaires de TRBP, TRBC et
TRBP/TR est que le niveau des prix des commodités et la production ne sont pas affectés
immeédiatement suite a un choc de politique monétaire.

A priori, cette hypothése semble plus raisonnable pour les données mensuelles que
trimestrielles.

En résumé, les mesures des trois chocs de politiques monétaires impliguent qu’ en réponse a
une contraction de la masse monétaire, aprés un certain délai, le taux de fond fédéral
diminue, le niveau des prix est initiadlement stable, la production diminue apres un certain
délai montrant la bosse en forme d’ une baisse continue et aussi une baisse du niveau général
des prix (inflation) dés le premier trimestre.

b) Analyses empiriques des chocs suivant Mc Callum, Bernanke et Blinder et Sims

Ces économistes organisent leurs discussions empiriques autour de trois maniéres récursives
d’identification des systémes. Ces trois maniéeres correspondent aux différentes spécifications
de Zt.

Dans un premier systéme, on mesure |’ instrument de Zt sur le temps de t, du taux de réserves
fédérales. Ce choix est motivé par les arguments ingtitutionnels dans Mc Callum et
Bernanke et Blinder (1992) et Sims (1986, 1992). Dans ces recherches empiriques, les
variables temporelles suivantes sont retenues : la production intérieure brute (PIB), le niveau
général des prix (P), le taux de réserve de la banque centrale (TRBC), le taux de réserve des

banque privées TRBP, le taux de réservetotale (TR), lamasse monétaire (M).
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Leur méthode de spécification de St inclut les valeurs courantes et passeesde Y et de P aussi
gue les valeurs passées de TR, TRBP, TR, et M. On se référe a la mesure aux chocs

correspondant a une specification comme celle du Fond Fédéral (FF).

Dans une seconde approche, on mesure |’effet par TRNP. Ce choix se fait en prenant en
compte I’argument de Christiano-Eichenbaum (1992) qui ont avancé que les innovations au
TRNP, marché primaire, reflétent un choc exogene de la masse monétaire ensuite les
innovations sur la masse monétaire refletent des chocs sur la demande de monnaie.

On suppose que Z, contient les valeurs courantes et passées de TRBC, TRBP, M et TR. On

se référe ala mesure des chocs correspondant a une spécification comme celui sur le TRBP.
Il faut se rappeler que dans la spécification particuliére, les autorités monétaires observent Y
et P suite a un changement sur St donné. Cette présomption est certainement soutenable
parce que les données du PIB sont trimestrielles et de I'inflation (PIB déflateur) sont
typiquement connues avec un délai. En effet, les banques centrales n’ ont pas, a ce point, un
dispositif de données mensuelles découlant de I’ activité économique réelle. Par contre, en
regardant le niveau des prix, les données sont disponibles mensuellement. Dans ce modele,
I” hypothese que les banques centrales observent Yt et Pt quand on choisit St semble au moins

plausible. Ci-dessous, on documente I’ effet d’ une déviation d’ une spécification donnée.

A noter que sous certaines hypotheses, Yt et Pt ne changent pas immédiatement suite a un
changement périodique de choc du taux de réserve de la banque centrale (TRBC) et/ou du
taux de réserve obligatoire des banques commerciales. Christiano et al. (1997b) présentent un
modele d équilibre général de processus stochastiques lequel est compatible avec la notion
selon laguelle les prix des commodités et la production ne subissent aucun changement
significatif suite a un choc de politique monétaire de court terme.

¢) Résultats Empiriques de Sms-Zha

Sims et Zha organisent leurs discussions autour de trois questions générales. Toute une série
de questions est posée et, entre autres, nous retenons:

Quels sont les effets d’ un choc de politique de contraction monétaire selon la méthode de
Sims et Zha?
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Comment évaluer ces effets en comparaison avec ceux qui sont postulés dans les différents
repéres d’identification ?

Quel est I'impact sur les résultats de Sims-Zha (1998) de leur hypothése que les variables de
Zt répondent contemporairement a des chocs de politiques monétaires.

Pour répondre a ces questions, ils utilisent la version de leur modéle dans lequel Mt
correspond au taux de croissance de M2 et R correspond au taux de rendement du trésor a

trois mois.

L es analyses empiriques prouvent qu’ une contraction de la masse monétaire selon Sims-Zha
cause:
1) Une baisse persistante dans le taux de croissance de M2 et une hausse continue du
taux d'intérét ;
2) Un déclin persistant de I'inflation (déflateur du PIB), des prix des biens
intermédiaires et de produits bruts (Matériels al’ état brut);
3) Apresun certain délai, un déclin persistant dansle PIB réel ;

4) Etfinalement, le salaire est faiblement affecté par les chocs de politique monétaire.

En comparant ces résultats a ceux obtenus par Christiano, on voit que les réponses
qualitatives du systéme éaboré par Sims-Zha est parfaitement similaire a celles du systeme
formé de TRBC,et deTRBR,. Il est intéressant de noter que |'estimé de Sims (choc

monétaire) a quelques fois des effets moindres que celui du repére au choc sur TRBC. Pour
I"illustrer, prenons I’exemple ou I'impact d’un choc de politique monétaire sur le taux de
réserves fédérales (FFR) est autour de 70 points alors qu’ un choc sur les bulbes de trésorerie
a trois mois produit un effet de 40 point de base. En méme temps la mesure de choc selon
Sims-Zha amontré qu'il a un effet brusque comme celui qu’ on a obtenu sur le TRBP. Dans
les deux cas, un choc de politigue monétaire est associe a un mouvement de 40 points de base
dans le taux de réserves fédérales. Enfin, Sims et Zha insistent sur le fait que Xt n’est pas
prédéterminé a un choc de politique monétaire et n’a essentiellement aucun impact sur leurs
résultats.
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d) Analysesdesreésultats empiriquesde Christiano (1996)

Christiano de son coté essaie de mesurer les effets des chocs de politiques monétaires
survenus sur le taux de réserves des banques centrales, les taux de réserves des banques
commerciales sur les agrégats financiers d une part et les agrégats économiques et |’ activité
économique en général d autre part. Ces variables constituent les bases de politiques des
autorités monétaires et elles s'en servent pour contréler I’ activité économique. Commencons
par le choc sur le Taux de Reserve des Banques Centrales (TRBC). Les effets d’un choc sur
le taux de réserve des banques centrales est persistant méme sur le taux de réserve lui-méme
et nous commengons par observer un déclin au-dela de six (6) semaines. Deuxiemement, un
choc positif génére statistiguement une baisse significative des avoirs du Fed en termes
d effets publics du Gouvernement Ameéricain aussi bien sur le taux de réserve des banques
commerciales. Ces résultats sont en harmonie avec ceux obtenu en présence de I’ effet de
mauvaise liquidité et avec I'idée que la Fed augmente son taux d’intérét en vendant les effets
publics.

Troisiemement, la baisse dans les réserves totales est initialement négligeable (actuellement,
I’ estimation montre une petite et statistiqguement insignifiante hausse). Sur le long terme, il y
a une baisse autour de 0.4%. Donc, selon cette mesure de choc, le Fed isole des réserves
totales dans le court terme le taux de réserve de banques privées (TRBP) par I’ accroissement
des réserves totales destinées aux préts. Toujours selon les résultats de Christiano un choc
survenu sur TRBC a des effets tres significatifs sur TRBC, TRBP, et M1 sur les premiers
deux trimestres qui suivent le choc. Par contre, le TR n’est pas significativement affecté. En
ce qui concerne le taux de réserve de banques privées (banques commerciaes) lorsque le

choc survient, les résultats sont ainsi présentés :

a) Au cours des deux premiers trimestres, toutes les variables financieres (TRBC,
TRBP, TR, M1) sont affectées.
b) Par contre, au cours des deux derniers trimestres seules les variables (TRBP, TR,

M1) subissent de changements significatifs.
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Maintenant, présentons les analyses de Christiano sur les effets de ce choc sur I’économie
réelle. Un choc sur le TRBC n'a aucun effet sur les variables PIB, emploi et le niveau des
prix des commodités a trés court terme. Alors que les changements observés au niveau des
ventes réelles et le niveau de prix des produits commercialisés sont significativement
différents de zéro. Aprés un délai de deux trimestres, une contraction de la masse monétaire
entraine une baisse spectaculaire du PIB. Ces résultats sont en harmonie avec ceux
d’ Eichenbaum (1992), Sims (1998) et Blinder (1991). Toujours avec ce délai, un choc sur
TRBC entraine une baisse significative du niveau d’ emploi par conséguent une augmentation
du niveau de chbmage. Troisiémement, en contraste avec la production, I’emploi et le
chdmage, il y a une évidence de réduction immeédiate du niveau des activités dans
I’ économie. Spécialement, les ventes de détail, les profits des entreprises commerciales, et
non-financieres baissent et les stocks des produits manufacturiers augmentent
considérablement. Les réponses sont qualitativement les mémes avec un choc sur le TRBP.
Les deux chocs positifs sur TRBC et TRBP (contraction de la masse monétaire) entrainent
une baisse persistante du prix des commodités Pcom. En présence de Pcom, le déflateur du
PIB (DPIB), suite a un choc sur TRBC et TRBP, est stationnaire autour de sa valeur initiale
pres d'un an aprés le choc monétaire pour décliner ensuite. Le niveau des prix a subi un
changement significatif suite a un choc sur le TRBC au cours des deux premiers trimestres
qui suivent la politiqgue monétaire. Lorsqu’il s agit d’une contraction de la masse monétaire
par |’ augmentation du taux de réserve de la Banque Centrale, I’ effet sur le niveau général des
prix est négatif sur une période d’une année mais moindre durant les derniers trimestres.
L’ analyse des chocs sur le TRBP laissent entrevoir que les effets sont significatifs seulement
pour les deux premiers trimestres qui suivent le choc. Au-dela de cette période, | effet est

guasiment nul.
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3.- INFORMATIONS PERTINENTES SUR HAITI

3.1.- Lesdonnées de Base

Pour la réalisation de cette recherche, nous avons collecté les données sur le site de la
Bangue Centrale d'Haiti. Les données recueillies portent sur plusieurs variables lesquelles
peuvent fournir des explications sur les causes de I’inflation en Haiti.

Nous avons utilisé des données portant sur quatre séries de base et les données recueillies
portent sur une période d environ vingt trois ans et 5mois et sont mensuelles; ce qui nous
donne de séries de taille de 281 (période allant de janvier 1983 a mai 2006).

D’ une maniére générale, nous pouvons dire que toutes variables économiques interagissent et
finissent par donner des effets durables. En ce sens, isoler certaines variables économiques
dans I’ évaluation des effets de politiques monétaires conduirait & des conclusions erronées.
Toutefois, vu la carence de données disponibles sur I’économie haitienne d une part et la
complexité de I’ estimation de modele multivarié d autre part, nous avons retenu un ensemble
réduit de données qui sont : la masse monétaire (M), le taux de réserve de la Banque Centrale
(TRBC), le taux de réserve obligatoire des banques privées (TRBP), I'inflation ( Inf), le
choc politique (CP). Lavariable de choc politique a été créée de facon a mieux expliquer les

crises observées qu’a connu sur I’inflation haitienne.
3.2.- Présentation du Pays

a) Localisations

L'Tle d'Haiti est située au sud de I'Océan Atlantique appelée Mer des Caraibes ou des Antilles,
al'entrée du golfe du Mexique, et sétend entre les paralléles de 17° 40" et 19° 56' de latitude
nord, 68° 20' et 70° O1' de longitude ouest. Ce pays est situé a moins d'un millier de
kilometres de la cOte est de laFloride (USA), et a une centaine de kilomeétres de la cote est de
Cuba. Haiti partage avec la Républiqgue Dominicaine cette ile. Elle en occupe le tiers
occidental et sétend sur une superficie de 27,750 Km2. La République d'Haiti est limitée au
nord par I'Océan Atlantique, baignée dans la mer des Caraibes ou des Antilles, a l'ouest, par

le golfe du Mexique, al'est par la République Dominicaine.
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b) Population

Selon le dernier recensement de I'ingtitut haitien de statistique et d' informatique (IHSI) de
I”année 2003, la population d'Haiti se chiffre a 8 121 622 habitants. Avec une superficie de
27 750 km?, la densité de population oscille autour de 292 hab./km2. Une analyse de la
pyramide de cette population a montré qu'elle est relativement jeune avec la structure
suivante: en moyenne 42.6% de la population font partie de la catégorie des moins de 14 ans,
la tranche d’'&ge de 15-64 ans représente 53.9% des habitants et enfin les 65 ans et plus
occupent 3.4%.

Les deux plus grandes villes du pays, Port-au-Prince avec 2 millions d'habitants et le Cap-

Haitien avec 600 000 habitants, sont habitées par plus de 25% de la population haitienne.

c) Géographie Physique et Relief

Le relief d'Haliti est trés accidenté et formé de collines, de montagnes en grande mgjorité et
de pleines isolées. En effet, du Nord au Sud, le relief de pays présente une aternance de
chaines de montagnes, de plateaux et de plaines. Deux grandes chaines de montagne
déterminent cependant I'aspect géophysique d'Haiti. Elles sont, au nord, le Massif du Nord
qui est le prolongement des montagnes du Cibao dans la République Dominicaine. Le Massif
du Nord, auquel sont rattachées les Montagnes Noires et la Chaine des Matheux, sétend
jusgqu'au Méle Saint Nicolas, et forme, a certains endroits des plateaux de 500 a 700 metres.
Dans le Sud, toutes les montagnes semblent reliées au Massif de la Hotte ou de la Selle dont
le pic, le plus éleve d'Haiti, atteint 2680 métres. Entre ces deux massifs se trouve la Plaine du
Cul de Sac qui, autrefois, était reconnue internationalement pour son potentiel de production

de canne a sucre.

Le principa fleuve du pays, fleuve de I'Artibonite, permet d'irriguer en moyenne 14 000
hectares de terres sur un total de 43 000 hectares irrigables. Le climat y est tropical ce qui
favorise deux grandes saisons de pluies sétendant d'avril a juin et d'octobre a décembre.
Cependant, le pays subit régulierement des tempétes importantes et des cyclones dont le
dernier remonte au 18 septembre 2004 ou la tempéte tropicale Jeanne avait ravagé le centre

du pays faisant ainsi des milliers de pertes et surtout en vies humaines.
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d) Analyses Structurelles des événements politico-économiques d’ Haiti (1971-2006)

Le lendemain du déces du Dr Francois Duvalier, le 21 avril 1971, son fils Jean-Claude
Duvalier a succédé au pouvoir de la République d’ Haiti en tant que président avie. Au début
de la décennie 80 de trés mauvais signes économiques s étaient remarqués et la parité de la
gourde fut compromise créant ainsi une aggravation du déficit budgétaire. Jean-Claude
Duvalier qui dirigea le pays jusqu’au 5 février 1986 fut contraint de le laisser sous pression
des populations haitiennes qui gagneérent les rues et furent aidées des Force Armées d' Haiti.

Apres le départ du Président J.C. Duvalier, un ensemble de gouvernements se furent succédé

jusgu’ au jour ou Leslie Frangois Manigat élu d’ une élection controversée et boycottée par la
population fut renversé du pouvoir. |l faut signaler que des progres remarquables furent
accomplis sur tous les fronts pendant I’ année 1986 et les trois premiers trimestres de I’ année
1987 mais par la suite la stuation financiére est devenue extrémement précaire
principalement en raison de la diminution des recettes résultant de la contrebande qui réduisit
les recettes des douanes et des troubles civils qui empéchérent de recouvrer les impots et les
redevances des services publics. De plus, les industries embryonnaires d’ emballage fermerent
leurs portes suite a ces troubles, puis au début de I’ année 1988 les aides extérieures destinées
a combler les déficits budgétaires, équivalent a plus de 10% des recettes programmées,
eussent été suspendues. Le gouvernement essaya alors de mobiliser d’ autres ressources sans
toucher les reformes fiscales et les déficits budgétaires sont en particulier financés par les
autorités monétaires a un niveau en moyenne de 3% du PIB d'apres Banque Mondiale
(1989).

Lafin de’année 1990 fut marquée par |’ organisation d’ é ections présidentielles, municipales
et locales en Haiti. Le Président élu, Jean-Bertrand Aristide, fut renversé du pouvoir le 30
septembre 1991 et fut contraint de partir en exile & Washington. Pour porter le pouvoir
militaire en place a accepter le retour du Président déchu, un blocus a été imposé au pays
réduisant ainsi la commercialisation et I'importation de certains produits en particulier les
produits pétroliers. Pendant les trois premiers trimestres de |I’année 1994, les sanctions
imposées a Haiti s accentuaient de facon a décourager le gouvernement illégitime a ne pas

rester au pouvoir. De plus, la communauté internationale suspendit les aides reprises suite &
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I'investiture de Président élu. Il en découle la formation d’un marché noir avec les produits
de base et les produits pétroliers et par conséguent la formation d'une inflation galopante
dans I’ économie atteignant ainsi 53% en glissement annuel.

Au début du quatrieme trimestre 1994, le Président sortant, Jean Bertrand Aristide, fut
reconduit au pouvoir avec pour principales missions la reconstruction d' un pays divisé,
ravage par les crises intestines et le blocus international. L’ aide internationale fut reprise et
les déficits budgétaires furent comblés. Alors, au niveau de la Banque Centrale des
meécanismes furent mis en place afin réduire I'inflation galopante. Pour y arriver, le
Gouverneur en place, Leslie DELATOUR, acréeé I’instrument de Bonds de la Banque de la
République d'Haiti (BRH) communément appelé Banque Centrale. L’émission de Bonds a
eu pour principale mission d’' éponger une certaine quantité de gourdes en circulation et ainsi
réduit I’inflation. Depuis, cet instrument constitue le principal outil a la disposition des
autorités monétaires leur permettant d’intervenir sur le marché lorsqu’ un début d’inflation est

remarqué.

Comme il est mentionné a la présentation de la situation économique actuelle du pays, Haiti
est un pays qui souffre de nombreuses crises politiques. De ce fait, les agents économiques se
lancent toujours dans des anticipations et des spéculations créant ainsi une certaine nervosité
du marché dont la conséquence immédiate est |’accroissement de I'inflation. Pour une
meilleure analyse de la situation structurelle du colt de la vie en Haiti, les chocs politiques
suivants sont repérés: manifestations de rues et renversement du pouvoir de Jean Claude
Duvalier au début de I’année 1986, coup d'état et départ du pouvoir du président Jean
Bertrand Aristide a la fin du mois de septembre de I'année 1991 suivi d'un blocus
international, contestations des résultats des élections au courant de I’ année 1997, troubles et
constatations des élections de I’an 2000 et les grands troubles politiques de la fin de I’année
2003 et du début 2004.
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f) Situation économique pour 2006-2007

L’ année 2006 se termine avec une note encourageante en termes de securité alimentaire en
Haiti. Le bilan de la production agricole dans le pays a été globalement positif et a favorisé
une baisse de prix des produits de premiéere nécessité.

L’ effet positif et marquant de cet accroissement de la production se refléte par une baisse de
I"inflation en glissement annuel pour le mois de février (base 100 en aolt 2004) et oscille
autour de 8.6% en janvier 2007 (Inflation janvier-février 2006 était de +10%).

En effet, février 2006 était le mois des élections présidentielles qui, comme on le sait,
créaient une sorte nervosité sur le marché des biens et des services en Haiti. Alors, les agents
économiques, par mesure de précaution, se lancaient dans des anticipations et des
spéculations qui avaient occasionné une hausse importante du taux de change en janvier et en
février 2006, soit 43.48 gourdes pour un dollar US. L’augmentation des prix de produits
pétroliers a la pompe avait aggravé |’accroissement des prix des produits de premiére
nécessité tant nationaux quimportés au début de I'année écoulée. Heureusement,
I”appréciation de la gourde (unité monétaire nationale, 33.46 gourdes au courant du mois
février 2007 contre 43.48 gdes/US $1 en février 2006) d'une part et la hausse de la
production agricole dans le pays d autre part entrainent une décélération du rythme de

croissance des prix des produits importés et accusent certaine fois une croissance négative.

En glissement annuel, le taux d'inflation continue sa course a la baisse, un trés bon signe
d’une amélioration de la vie économique dont le colt évolue a la baisse. Avec les grands
projets du Gouvernement (réhabilitation de réseaux routiers, relance de la production
agricole, le développement du tourisme, la restauration d’ un climat sécuritaire dans le pays et
autres) et son objectif d atteindre un taux de croissance de 4% pour |’ année en cours, de bons
signes économiques sont enregistrés en ce qui concerne de micro-investissements privés a

travers toutes les villes de province du pays.
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4.- ELEMENTSMETHODOLOGIQUES

Pour une bonne conduite de notre recherche, nous avons adopté une méthodologie
comprenant les deux grandes phases suivantes : une phase d exploration et une phase de
recherches proprement dites. Pour de meilleures analyses sérielles et pour bien cerner
les relations de causdité des différentes variables sous-éudes, cette partie de la
méthodologie est subdivisée en: une approche descriptive et une approche

corrélationnelles.

4.1.- Approchel : Présentation et Analyses Descriptives Sérielles

Rappelons que I’ objectif de notre recherche est de vérifier s les politiques monétaires
restrictives de la Banque Centrale d’ Haiti permettent de réduire le niveau de I’ inflation a
court terme. Les variables sur lesguelles les analyses seront effectuées sont présentées
au tableau suivant. La variable D prend la valeur de 1 sur tout le segment ou le

changement structurel est observé et O dans le cas contraire.

Tableau |: Définition des Variables

I nstruments de Poalitiques M onétair es Variables Economiques et autres
Taux de Réserves Obligatoire B. Inflation: DPIB
Privées (TRBP) M1 : Masse Monétaire
Taux de Réserves de laBanque D : Variable Dummy (VD)
Centrale (TRBC) CP : Choc Politique (VD)

Pour les quatre séries de données réelles, des graphiques sont présentés en annexe 1
pour les séries brutes, les séries transformeées en log et en premiere différence. 1l faut
signaler que les données sont récupérées sur le site de la Bangue Centrale d’ Haiti. Et,
pour avoir une certaine confiance en ce qui concerne la véracité de celles-ci, elles étaient

auss recueillies sur le CD-Rom du FMI.

4.2.- Analyses corréationnelles et de causalité
Cette approche concerne les analyses économétriques des séries précitées qui se

résument en:
a) Mise en évidence des changements structurels ;
b) Analyses univariées des séries de base ;
c¢) Détection des éventuelles cointégrations des séries;;

d) Test de causalité au sens de Granger ;
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a) Analysesde Changements Structurels

Pour tester I’existence de changements structurels, éant donné que I'instant du saut
n'est pas connu, nous utilisons le test de Chow Modifié qui est couramment appelé
Statistique du Ratio de Vraisemblance de Quandt (QLR) dont le procédé est ains
défini: Soit 7 la date a laguelle est survenu le changement structurel et D, (7)telle

queD,(r)=0s t<ret D,(r)=1sit>r.

L’équation mathématique suivante: Y, = S, + BY., +7,D,(z) + 7.[D, () * Y_)]+u,
formalise la dynamique de la variableY,. Sous |'hypothese nulle, d absence de
changement structurel, y, = y, = 0et sous |” hypothese alternative, il existe au moins un

coefficient non nul. L’ acceptation ou le rejet de I’ hypothese nulle se fait en se référant
auQLR = Max[F (z,),F (zy +1),...F(r;)]. S Fmax > QLRcritiqueavec 15%, aors

nous rejetons |" hypotheése d’absence de changement structurel d’aprés Stock-Watson

(2007). Le tableau Il suivant permet de se faire une idée des équations qui en découlent.

Tableau 11: Changements Structurels

Série: X, Constante  AX,, I (t<k) |, (t>=k) | ,(t>=k)
ATRBC o a u v
(o) (o) (o) —
ATRBP o a v
(o) — — (o)

b) Test deracine Unitaire
Nous avons constaté deux changements structurels dans la série du taux de réserve dela

Bangue Centrale et un changement structurel dans celle des banques privées. Ces
changements structurels se caractérisent par des variations permanentes dans le taux de
réserves de la Banque. Donc, les séries sont subdivisées en trois sous-séries de facon a
étudier les effets des instruments sur I’ inflation précédant des tests de stationnarité ou de
racine unitaire dont les procédés sont définis au tableau 111 suivant.

Tableau I11: Test de Stationnarité des Sous-Séries

i Constante ) Racine
Série ( Xit) Xt_l Axi,t Stat-ADF Seuil 5% unitaire
P

Val.
AX, C + p Xy o+ z¢’ iAX | Val. cal critique ?

j=1

Avec X, = TRBC(1), TRBC(2), TRBC(3), TRBP(1), TRBP(2), TRBP(3) Inf(1), Inf(2), Inf(3), M11, M12, M13
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Par contre, pour les séries présentant de changements structurels, |’'équation
mathématique de base a I’ analyse de ces changements et la mise en évidence de racine
unitaire est la suivanteavec | l'indicatrice date de changements structurels
(I"échantillon n’ est donc pas divisé):

AX, =C+ 1 (0:1988) + 1,1 (,J —M :1995) + pX, ; + P AX ;) + ..+ @, AKX, + &

c) Cointégration des Sériesde Base

Avant de se lancer dans des analyses de causalité, il était indispensable de faire des tests
de cointégration. Ces tests avaient permis de révéler les relations de long terme entre
certaines variables et avaient facilité les analyses de causalité a effectuer. Ce test se base

sur le principe de Dickey-Fuller dont |es procédés sont exposés au tableau ci-dessous.

Tableau IV : Test de Cointégration

Séries Régression Dickey-Fuller Tests

TRBC et TRBP TRBC=a +b TRBP+c D1+d D2 +ut Aut=a+But+gAut-1+hAut-2+iAut-3 Ho : 8=0, H1 : 8<0, le coefficient de ut.

Inf. et TRBP DPIB= a +b TRBP+ut Aut=a+But+gAut-1+hAut-2+iAut-3 Ho : 8=0, H1 : 8<0, le coefficient de ut.
Inf. et TRBC DPIB= a +b TRBP+ut Aut=a+But+gAut-1+hAut-2+iAut-3 Ho : 8=0, H1 : 8<0, le coefficient de ut.
Inf. et M1 DPIB=a +b M1+ut Aut=a+But+gAut-1+hAut-2+iAut-3 Ho : 8=0, H1 : 8<0, le coefficient de ut.

d) Test de Causalité au sensde Granger

A ce niveau, nous avons veérifié sil y a un effet de causalité entre les différentes
variables présentant une relation de long terme (cointégration) entre elles. Les procédés

de test sont exposés au Tableau suivant.

Tableau V : Test de Causalité au sens de Granger

Série ( Xt ) C Xit Yik . Avec n,. le dernier re‘Eard signiﬁcatif de
la variable «autorégressif», K le
nombre de variables explicatives

N S incluses dans la causalité et | = 1,2 3
inc =17
Xe = G + akxi,t—k + Z thik,t—j ) bre d riod )
1 k1 =0 e nombre de sous-périodes et Ple
nombre de retards par variables.

X, =Inf(1), A Ln (Inf(2)), Inf(3) ; Y, = A TRBC(1), TRBC(2), TRBC(3), TRBP(1), A TRBP(2),
TRBP(3), CP(1), CP(2), CP(3), A Ln(M1), A Ln(M2), A Ln(M3),
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5.- RESULTATSET ANALYSES EMPIRIQUES

5.1.- Analyses Descriptives des Séries brutes et Transformees

a) Analysesdu Déflateur du PIB (Inflation)
Pour une meilleure compréhension de I’ évolution de I'inflation en Haiti, il convient de

faire des analyses graphiques des données de I’inflation tant brutes que transformées. Et
ce, en vue de mieux comprendre les causes qui incitent a des politiques monétaires
expansionnistes ou restrictives. Ces données sont mensuelles parce qu’ elles ont été ainsi

collectées.

Le graphique 1 de |’annexe 1 nous laisse entrevoir que |’ inflation est stable autour d’ une
moyenne de 11% au cours de la période alant de janvier 1983 & octobre 1988. Au dela
de cette période, le niveau de I'inflation a connu de trés grandes fluctuations avec des
fléchissements trés marqués surtout au cours du quatrieme trimestre 1993 ou le niveau
d’inflation oscillait autour de 53%, période au cours de laguelle on avait accentué les
mesures du blocus international imposé a Haiti. Au cours du troisiéme trimestre 1995,
I"inflation a connu une baisse considérable pour atteindre une moyenne de 14%. De
cette date a mai 2006 le niveau d'inflation augmente a plusieurs reprises et ces
accroissements surviennent surtout suite aux chocs politiques. Ceci dit, pour la longue
crise politique qui sevissait en Haiti, alant de lafin de |’année 2003 au début de I’ année
2004, le niveau d'inflation s accroissait et atteignait une nouvelle fois un haut niveau
historique de 41%. Analysant la croissance de I’inflation, le graphique correspondant
laisse entrevoir que le taux de croissance de celle-ci sur la période de 1983 a 1988 est
quasiment nul, ce qui explique la stationnarité de cette sous-série. Cependant, au dela de

cette période le taux de croissance fluctue considérablement.

b) Analysesautour du TRBC
Apres avoir constaté les grandes fluctuations dans le régime de I’inflation en Haiti et
compris qu'il y avait des pics trés éevés, nous nous proposons d’ analyser les taux de
réserve de la Banque Centrde et de réserve obligatoire imposé aux bangques
commerciales comme mesures de politiques monétaires des autorités monétaires.
Le graphique 2 de I'annexe 1 décrit I’évolution du taux de réserve de la Banque
Centrale et laisse présager |I'existence de plusieurs changements de régime dans les

politiques des autorités monétaires. Au cours de la période alant de janvier 1983 a



25

octobre 1988, le taux de réserve moyen adopté par les Autorités Monétaires oscille
autour de 10%. Par contre, pour la période alant de novembre 1988 a décembre 1994, le
taux de réserve de la Banque centrale était autour d’un niveau de 3.5% de la masse
monétaire. Au cours du premier trimestre de I’année 1995, les autorités monétaires en
place avaient hausse le taux de réserve de la Banque Centrale et |’avaient placé a un

niveau de 19% de la masse monétaire.

La baisse du taux de réserve au cours de la période allant de 1988 a 1994 s explique par
le fait les autorités gouvernementales N’ avaient eu aucun autre recours pour combler les
déficits budgétaires suite a la cessation des aides internationales. Alors, presque toute la
masse monétaire se trouvait en circulation. Par contre, avec I'arrivée de Déatour
comme Gouverneur de la Banque, il avait créé I'instrument de bonds lui permettant
d’ éponger une certaine quantité de monnaie en circulation. Depuis, cet instrument sert
d outil de politiques aux Autorités Monétaires de la Bangue pour contrdler, entre autres,
I'inflation dans I’ économie haitienne. || est a noter que, excepté sur la premiere période
ou le taux a une tendance a la baisse, le TRBC est stationnaire sur les deux autres

périodes cependant avec deux déplacements de dérives.

¢) Analysesautour de TRBP (Taux de Réserves Obligatoir es)

Etant évoqué ci-dessus, le taux de réserve obligatoire imposé aux banques commerciales
constitue I’une des mesures de politiques adoptées par les Autorités Monétaires de la
Bangue Centrale afin de contréler la masse monétaire en circulation et certaines
variables économiques dont le niveau général des prix ou I'inflation. En annexe 1, est
présenté le graphique 3 montrant la dynamique de ce taux a I’ éat brut et en termes de
croissance.

Une analyse fine de la série a permis de révéler deux dérives pour le taux de réserve
obligatoire imposé aux banques commerciales. De janvier 1983 & décembre 1994, le
taux de réserve obligatoire oscille autour de 5%. Cependant, sur la période allant de
novembre 1988 a décembre 1994 ce taux a évolué a la hausse et atteignait un niveau de
8.39%. Cependant, a partir des mois de janvier et de février 1995, le taux de réserve
obligatoire s’ éléve a 13.36% et 18.38% respectivement pour ensuite suivre une marche
aléatoire autour d’une dérive de 17% jusgu’ au deuxiéme trimestre 2006 (Tableau 1 de

I"annexe 2).
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Quant au taux de croissance du taux de réserve, il est stationnaire autour de zéro.
Cependant, au cours de la période de changement de politiques le taux de croissance a
enregistré des pics trés marquants.

Puisque les données sont stationnaires a I’ état brut donc, la modélisation de celles-ci

N’ exige pas la différence premiére.

d) Analysesdel’Evolution dela Masse Monétaire
Finalement, il arrive d’analyser le comportement de la masse monétaire qui, lorsgu’ elle
augmente dans une économie, constitue une source d'inflation. Contrairement aux
autres variables analysées ci-dessus, la masse monétaire présente une tendance a la
hausse.
D’un mois a I’autre la masse monétaire augmente. La série transformée en log a aussi
une tendance mais plus lisse que celle des données brute. Les séries brute et transformée
en log ne sont stationnaires ni en moyenne ni en variance. Par contre, celles
différenciées présentent une certaine stationnarité en moyenne et en variance mais la
moyenne N’ est pas N’ est pas égale autour de zéro.
Cette stationnarité autour de plusieurs valeurs positives nous laisse entrevoir que la
masse monétaire n’afait qu augmenter d’ une période a |’ autre.
De fait, nous pouvons postuler que dans cette économie ou la production nationale a
souvent enregistré un taux de croissance négatif, I’ augmentation de la masse monétaire
pourrait constituer une source d'inflation dans I’ économie nationale.
Pour mettre en évidence les effets des différents instruments de politiques monétaires, la
section suivante se porte sur les analyses économeétriques des statistiques des taux de
réserve, de l’inflation et de la masse monétaire. Pour de meilleures analyses, les données
mensuelles sont retenues et ce, en vue de conserver un grand nombre de degré de

liberté.

5.2.- Analyses et Mise en Evidence dela Relation delong Terme des Séries

La théorie de politiques monétaires suppose qu’une politique restrictive affecte le
pouvoir d achat des agents économiques et par consequent la demande de biens et de
services. En effet, pour une offre donnée, avec une baisse de la demande, le niveau
général des prix ne devrait que diminuer. Intuitivement, nous pourrions dire que
certaines des séries de base présentent des relations de cointégration. Par exemple une

politique monétaire restrictive de la Banque Centrale qui passera par la réduction de la
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masse monétaire en agissant et sur le taux de réserve obligatoire et sur le taux d'intérét
des bonds contribuera a éponger un certain volume de billets en circulation. De fait,
nous attendons a trouver une relation de long terme entre ces deux taux d’une part et
entre ceux-ci et la masse monétaire d autre part. Lorsgue la finalité de la politique
restrictive est la réduction de I'inflation, les effets espérés ne seront effectifs qu'a court
terme. D’ ou, I’ existence d’ une relation de cointégration entre le TRBC, le TRBP, M1 et
I"inflation, pris deux a deux.

L es résultats des tests de cointégration suivant la méthode de Dickey-Fuller sont donnés
dans le tableau 2 de I’annexe 2 ou des séries de 281 observations sont utilisées. 1l faut
rappeler que plusieurs observations sont perdues a cause du terme de différence
premiére dans larégression. Etant donné que la série du TRBC a subi deux changements
structurels, pour étudier la cointégration entre celle-ci, des variables indicatrices ont été
introduites dans I’ équation de base. Ce faisant, en se basant sur la statistique de Dickey-
Fuller a5% (DF= -3.49), les analyses de cointégration entre TRBC-TRBP, TRBC-M1 et
TRBP-M1 donnent respectivement DF = -0.018, DF = -1.94, DF = -1.08. Toutes les
valeurs calculées sont supérieures a la valeur critique. Nous en déduisons que ces trois
séries prises deux a deux ne sont pas cointégrées, par conséquent, il n'y apas de relation
de long terme entre celles-ci.

Par contre, analysant la cointégration de ces trois séries avec le niveau d'inflation dans
I’ économie qui représente le niveau général des prix, les statistiques de Dickey-Fuller
qui en découlent pour les couples DPIB-TRBC, DPIB-TRBP et DPIB-M1 sont DF = -
3.67, DF = -3.47 et DF = -3.4 respectivement pour une valeur critiqgue DF=-3.156. Nous

déduisons immédiatement |’ existence de relation de long terme entre les séries.

5.3.- Analyses des Changements Structurels

Lors des analyses graphiques nous avons constaté quelques changements structurels
dans les séries du taux de réserve de la Banque Centrale (TRBC) et du taux de réserve
obligatoire imposé aux banques privées (TRBP). Pour confirmer ces changements
structurels et localiser les dates auxquelles ils ont eu lieu, il convenait de tester al’aide
de rupture s ceux-ci sont significatifs. Les statistiques QLR équivalentes aux
F max pour les séries du TRBC et TRBP sont 46.32 et 56.03 respectivement pour les
deux restrictions imposees aux deux équations correspondantes. Ces deux valeurs sont
supérieures alavaleur critique de QLR (g=2; 0.01) = 7.78. Nous admettons I’ existence

de changements structurels pour ces deux séries. Puisque la variable D, (z)prend la



28

valeur zéro sur les 15% de la taille de notre échantillon (soit 42 données) et
F max correspond aux 102° et 103° régressions pour le TRBC et 99° pour le TRBP,
alors les changements structurels au cours de |’exercice fisca de 1994-1995 étaient
survenus au cours des mois d octobre 1994 pour le TRBP et de janvier 1995 pour le
TRBC, période correspondant au retour au pouvoir de Jean Bertrand Aristide. L’ autre
F max est de 46, correspondant a la 28° régression, coincide au mois d’ octobre 1988,
mois au cours duguel il y a eu un changement brusque dans le taux de réserve de la
Bangue Centrale pour financer le déficit budgétaire, suite a la suspension de I'aide

internationale.

Tableau VI : Changements Structurels et Déplacements de Dérives

Séries  Constante AX, 4 (O :1988 )  I(Ms,dn :1995 )  |(O :1994 )
ATRBC 11.35325 0.9597952 -4.164912 5559733 —
(6.198532) (0.093404) (1.246759) (0.8810688)
0.3106005 0.8686367 _ _ 2455376
ATRBP (0.164762) (0.0339107) (0.6766497)

Source: Estimation del’ Auteur
Le taux de réserve obligatoire imposé aux bangues commerciales de son coté, a connu
une hausse trois mois plus tét, c'est-a-dire, au courant du mois d octobre. Ceci sous-
entend qu’ au cours du mois de octobre 1994, les autorités monétaires avaient imposé un
plus haut taux de réserve obligatoire aux bangques commerciaes et ce, d'une valeur

moyenne de 2.45%.

Toutefois, le coefficient de la variable retardée dans I'éguation du TRBC oscillant
autour de 0.96 laisse présupposer que le taux de réserve de la banque centrale suit une

marche al éatoire avec deux ruptures.

5.4.- Testsderacine unitaire et déplacement des dérives

Nous avons constaté que des changements de politiques étaient réellement adoptés par
les autorités de la Banque Centrale d'Haiti et que les politiques sont cointégrées avec
I"inflation. Maintenant, pour mieux évaluer les effets de ces politiques, il nous impose
d’isoler les différentes sous-séries et de les analyser. En effet, chaque sous-série s écrira
comme un modéle autorégressif, c'est-a-dire, que les différentes variables économiques
retenues pourront étre expliquées a partir de leur propre passe. L’ équation mathématique

qui formalise la perception du modéle est décrite au niveau de la méthodologie. Et, nous



29

supposons I’ inexistence de racine unitaire du polynéme qui pourrait découler des séries
de TRBC, TRBP et de I'inflation. Le test de racine unitaire est construit de la maniere

suivante: Ho: 2=0 contreH;: £ <0, utilisant la statistique de Dickey-Fuller. Les

résultats qui en découlent sont disposés au tableau 1 de |’ annexe 2.

La deuxiéme période d adoption de nouvelles politiques est survenue au cours du
premier trimestre de I’année 1995 avec I’ arrivée du Gouverneur de Délatour qui visait
laréduction de I inflation galopante dans I’ économie haitienne. Alors, le taux de réserve
de la Banque Centrale augmentait pour la premiére fois au cours du mois de janvier et
pour une seconde fois au cours du mois de mars. Par rapport alavaleur de 1983 ce taux
avait été augmenté de 55.6 points. Par contre, par rapport au mois de janvier 1995

I” augmentation qu’ a connue ce taux oscille autour de 97.2 points.

Cependant, le taux de réserve obligatoire imposé aux banques privées n’a connu qu’ un
seul changement structurel qui était survenu au cours du mois d’ octobre 1994, trois mois
plus tot par rapport au deuxiéme changement du TRBC. Au cours de ce mois, le taux de

réserve des banques privées augmentait d’ une moyenne 24.6 points.

Apres avoir caractérisé les changements structurels dans les deux séries de politiques
monétaires, ces dernieres ont été subdivisées en trois sous-séries de fagcon a analyser
I’effet de chacune sur I'inflation en Haiti. Pour la premiére sous-série qui s étale de
janvier 1983 a octobre 1988, seule la série de du TRBC n’est pas stationnaire et
présentant une tendance a la baisse avec une racine unitaire. Les sous-séries d'inflation
et du TRBP sont stationnaires sur cette période. Pour la deuxiéme période alant de
novembre 1988 a décembre 1994, les deux derniéres sous-séries citées ne sont pas
stationnaires et ne le deviennent qu’ aprés une premiére intégration. Par contre, le TRBC
est stationnaire autour d’'une dérive. Les mois de janvier et de mars constituent une
période de transition pour les nouvelles politiques monétaires adoptées par les autorités
monétaires au cours desguels le taux de réserves avaient connu des changements
significatifs. Pour la troisiéme période alant de janvier 1995 a mars 2006, toutes les

SOUS-Séries sont stationnaires.

La masse monétaire pour sa part présente une tendance a la hausse sur toute la période
allant de janvier 1983 a mars 2006.
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5.5.- Analyses Univariées des Chocs de Politiques Monétaires

L'inflation est un phénomene sensible dans tous les sens du terme. En effet, chacun d'entre nous se rend compte que les prix ont une tendance
naturelle a augmenter (pensez au prix du baril de pétrole). Mais c'est un phénomeéne sensible pour les politiques puisque I'inflation est un signe
de bon ou mauvais fonctionnement économique et des incertitudes politiques dans certains pays. Les causes sont multiples et les politiques
adoptées pour pallier les conséquences relévent toujours de la politique monétaire. Le tableau VII est élaboré afin de présenter, entre autres,

certaines causes de I’inflation en Haiti sur la période alant de janvier 1983 a octobre 1988 et les conséquences des moyens utilisés pour la

réduire.

Tableau VII : Causesdel’Inflation et Effets des Politiques Monétaires (J : 83 - O : 88)

Ici, nous avons: Yt =Inf & pour les Variables de Chocs, nous avons les lags i

Séries de Chocs Constant Y 0 1 2 3 4 5 R-sq. Ajust.
t-1
ATRBC 0.4715272 -0.0791032 0.002809 -0.1137045 -0.0131263 -0.1049744 -0.2298551 -0.2727482 0.0844
i
' (0.3748456) (0.1472289) (0.0976966) (0.0974386) (0.0977615) (0.1024207) (0.1035548) (0.1108667)
TRBP 0.4993374 1.178049 1.1389 -1.126372 -0.0567114 -0.9096825 0.3082
t=i
(1.044185) (0.396650) (0.347041) (0.450781) (0.444613) 0.4056411
CP 7.342518 0.6784835 4.013066 3.043066 0.4161
-
I (0.4039429) (0.094717) (1.213554) (1.11554)
-5.982665 0.8138659 1.368628 1.461082 5.982665 0.6934
ALn(M1), .
(9.482787) (0.0796419) (0.958456) 0.7125626 (1.482787)
Pour TRBC: Pour TRBP: Pour CP: Pour M1:
Normalité: dw = 2.16 dw =1.98 dw =1.90 dw =1.83
Breusch-Geoffrey
LM=3.22 avec (p= 0.199>.05) LM=0.269 (p= 0.8740) LM =0.149 (p=0.9281) LM =1.035 (p=0.423)
Hééro: LM= 0.65 avec (p=0.341>0.05) LM= 1.171 (p= 0.5569) LM = 4.182 (p= 0.1235) LM =1.537 (p=0.351)

Source: Estimation de I’ Auteur



31

Nos analyses économétriques montrent, toutes choses étant égales par ailleurs, que I'inflation constatée en Haiti est monétaire et aussi est
grandement alimentée par les conjonctures d’instabilité politique. Lorsgue le pays connaissait le choc politique au début de I’ année 1986, les prix
avaient augmenté au cours des mois suivants. Pour les deux premiers mois, les hausses des prix étaient significatives et atteignaient les 40.1
points et 30.4 points respectivement. Cette inflation est due au fait que des agents économiques ne voulait pas faire de nouveaux investissements
parce qu'’ils étaient incapables de prédire I avenir économique avec certitude. La masse monétaire avait positivement affecté I’inflation aussi au
cours des mois qui suivent |’ adoption d’une politique d émission de monnaie. Par contre, les mesures de politiqgues monétaires qui visent la
réduction de I’inflation ont des conséquences qui sont ainsi présentées : les effets du TRBC attendent 4 a 5 mois pour étre effectifs et au courant
desquels I'inflation diminue de 2.3 points et 2.7 points respectivement. Les effets du TRBP, d’une maniere générale, sont plus directs et sont
plus significatifs et sont enregistrées sur les troisiéme et quatrieme mois suivants avec une réduction de I’ inflation de 9.8 points et de 7.9 points
respectivement. Nous en déduisons que I’ effet du taux de réserve obligatoire est plus efficace comme mesure de politiques monétaires.

Il convient de rappeler que la série de I inflation avait une tendance et n’est pas lisse sur la période allant de novembre 1988 a décembre 1994.
De cefait, en prenant la différence en log nous ne modélisons que le taux de croissance de I’ inflation. Les résultats des estimations sont disposés

au tableau VIII suivant.
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Tableau V111 : Causesdel’Inflation et Effets des Politiques Monétaires (N : 88 - F : 94)

Ici, nous avons : Yt :ALn(I nf ) et pour les Variables de Chocs, nous avons les lags I

Séries de Chocs Constant Yt . 0 1 2 3 4 5 R-sq. Ajust.
-I-RBCt i 0.1682121 0.2590186 0.0155609 -0.0577061 -0.0411411 -0.0522427 0.1313
(0.1228756) (0.121863) (0.0309618) (0.0253343) (0.0333438) (0.02507570
ATRBPt i 0.1946935 0.0673945 -0.0676263 -0.113586 -0.1657295 -0.1087299 0.1157
(0.0412883) 0.0478626 (0.0666452) (0.053526) (0.0764039) (0.0483431)
CPt—i -0.00487205 0.0085688 0.3833401 0.285533 0.3174769 0.2263891 0.1795214 0.1579303 0.5238
(0.0266969) (0.1584001) (0.0741675) (0.0910101) (0.1074496) (0.1093171) (0.0712041) (0.0685459)
ALnN ( M 1) iy 0.0528193 0.2233458 0.9002194 -0.8888109 0.1533314 1.9328 1.706527 1.8716294 0.6846
(0.045220) (0.110024) (0.9621738) (0.9692028) (0.9675898) (0.98372) (0.54359) 0.9132215
Pour TRBC: Pour TRBP: Pour CP: Pour M1:
Normalité: dw = 1.87 dw =194 dw =216 dw =2.09
Breusch-Geoffrey
LM=4.81avec (p= 0.091>.05) LM=0.969 (p= 0.6161) LM = 3.39 8(p= 0.1828) LM =0.035 (p=0.642)
Hétéro:  LM=0.812avec (p=0.116>0.05) LM= 4.427 (p= 0.4898) LM = 0.157 (p= 0.9246) LM =0.376 (p=0.791)

Source: Estimation del’ Auteur

Toujours est-il que I’inflation a deux grandes sources dans cette économie qui soient I'inflation monétaire et les incertitudes politiques. Cette
période de la vie économique en Haiti était caractérisée par un coup d Etat suivi d'un blocus international. De fait, les agents économiques se
lancaient dans des anticipations sans précédent puisgue le dénouement de la crise était pratiquement incertain. Alors, suite & ce choc
completement exogene, le taux de croissance de I’inflation ne fait qu’ augmenter sur toute la période suivant les troubles politiques de 1991. En
nous référant au tableau ci-dessus, nous pouvons nous faire une idée de la croissance mensuelle de I’ inflation. L’ éément important a retenir est

gue, de facon globale, I’ inflation croit en taux composé en rythme mensuel passant de 6% a 53% avec un taux de croissance moyen mensuel de
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3 points. De I’ autre c6té, nous avons I’inflation monétaire qui débute trois (3) plus tard aprés une émission de monnaie et ne dure que trois (3).
Ceretard de I’ effet de la masse monétaire pourrait s expliquer par le fait que les Autorités Gouvernementales, quand elles sollicitent la Banque

Centrale, attendent un certain délai avant d’ entamer les travaux gqu’ elles souhaitent entreprendre.

Les politiques monétaires qui auraient visé la réduction de I’inflation donnent les résultats suivants : le taux de réserve de la Banque Centrale
agissait trés faiblement sur I’ inflation. Bien que nous constations un effet immeédiat au cours de deuxiéme et quatriéme mois plus tard cependant
I’inflation ne diminue que de 0.57 point et de 0.52 points au cours de ces deux mois respectivement. Les effets qui découlent de I’ utilisation du
TRBP comme mesure de politiques monétaires attendent certes trois mois mais sont plus significatifs sur I’inflation et réduit celle-ci de 1.6 point
et 1.1 point sur les troisiéme et quatriéme mois qui suivent le choc monétaire. Nous constatons que les effets des outils de politiques monétaires
sont dominés par ceux de chocs politiques. Nous en déduisons qu’ en présence de crises politiques aigues, |es politiques monétaires des autorités
de la Banque Centrale ne font qu’ atténuer le rythme de croissance de I'inflation mais ne parviennent ni a la stabiliser ni & empécher son
accroissement.

Enfin, nous allons analyser les effets sur I’inflation des chocs de politiques monétaires et les chocs économiques pour la troisieme et la derniére
période de la série. Cette période est caractérisée de trois crises politiques qui sont définies dans la présentation du pays dont I’ une avait persisté

pendant longtemps dans |’ économie. Au tableau X sont présentes | es résultats des estimations pour la derniéere période.



Tableau | X : Causesdel’Inflation et Effets des Politiques Monétaires (Jan-F : 95 - Mai : 2006)
Ici, nousavons: Y, = INf et pour les Variables de Chocs, nous avons les lags |
Séries de Constant Y., Y., 0 1 2 3 4 5 R-s0.
Chocs Ajust.
TRBC, 7.409442 0.1637848 0.0068523  0.0092842  0.0440573 -0.0513581 -0.840826  -0.202403 0.9164
(2.08894)  (0.083814) (0.062065)  (0.085691) (0.0992113) (0.0991895) (0.894525) (0.0778595)
TRBP,, -0.0192508  1.052753  -0.1568004 0.0613412  -0.119114 -0.21087  -0.6835094 0.9466
(0.5121302)  (0.074083) (0.0671566) (0.0944038) (0.1459308) (0.1451351) (0.097621)
CPR. 0.4405974  0.9512704 0.5728125 9.464956 3.164731 3.182247 0.9332
(0.4706207)  (0.022789) (1.416904)  (1.410955) (1.411556) (1.417048)
ALn(M1), -0.2553019  0.2325198 0.5721908 0.285023 0.1494704
(0.1662661) (0.0772253) (0.0995181) (0.1067491) (0.1019555)
Pour TRBC: Pour TRBP: Pour CP: Pour M1:
Normalité dw=1.81 dw =181 dw =219 dw =1.89

Breusch-Geoffrey
LM =3.205vec (p =0.122>0.05)
LM =0.361avec (p=0.834>0.05)

LM =5.744 (p=0.056)
LM =6.774 (p=0.238)

LM = 4.906 (p= 0.0860)

Hétéro LM =0.100 (p= 0.9512)

LM = 0293 (p=0.342)
LM =1.732 (p= 0.431)

Source: Estimation del’ Auteur
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Anaysant les résultats des causalités des dernieres sous-séries, nous constatons que
I’effet du TRBC arrive toujours au cours du deuxiéme trimestre suivant le choc et, pour
cette sous-série I’inflation ne diminue que de 2 points. Se référant aux résultats de
Christiano, lorsqu’un choc monétaire arrive sur le FFR aux Etats-Unis, les prix
commencerent a baisser dés le premier trimestre. Par contre, d aprés nos analyses
empiriques, lors que le TRBP est utilise comme mesures de politiques monétaires, des
le premier trimestre, des effets considérables sont enregistrés, soit une réduction de 6.8
points de I’inflation. Toujours est-il que les chocs politiques ont un effet remarquable
sur I'inflation. Suite aux chocs politiques, les trois mois suivants, I’inflation augmente
de 94.6 points, de 31.6 points et de 31.8 points respectivement. Enfin, les analyses
empiriques montrent que I’inflation est auss monétaire. Une augmentation de la masse
monétaire entraine une hausse de I'inflation dans I’économie mais ne dure que deux
mois.

Le fait d'agir sur le marché primaire (TRBP) donne des résultats plus significatifs et

plus directs que d agir sur le marché secondaire (TRBC).

5.6.- Test de Causalité au sensde Granger Multivarié

Les analyses de causalité univariée ont permis d entrevoir que toutes les variables
retenues expliquent positivement ou négativement |’inflation. Nous imaginons que
isoler les effets de I’un ou de I’ autre peuvent conduire a certaines conclusions erronées.
Donc, ce pays qui souffre de crises politiques répétées d' une part et les différentes
polémiques entourant les politiques monétaires de la banque centrale ou le taux
directeur atteint certaines fois 25% d autre part, il nous impose de faire des analyses
simultanées des effets marginaux des chocs. Les analyses se feront toujours en tenant
compte de la séguence des changements structurels enregistrés. Aingi, les résultats sont

présentés en trois étapes et permettent d’ avancer ce qui suit.

1)  Au cours dela premiéere période allant de janvier 1983 & octobre 1988, une
politique monétaire utilisant I'instrument primaire (le TRBP) fournissait des
résultats automatiques. Le processus stationnaire de base correspondant a la

premiere période de la série est ainsi présenté :
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Unf. =1084154Y, -1113004 Y, ; -008161247Z, - 0.2146752Z, ; + 0.0004252Z, , -0.0660811Z, 5
(0.3644589)  (0.3502805)  (0.085569) (0.0905594) (0.0867311) (0.0895575)

-02520331Z, , -0.2405776 Z, o +2.918267 W, +2.546065 W, ; + 04208455

(0.0918039) (0.0922236) (0.9234011) (1.148043) (1.009159)
dw = 2.36
LM = 1.69avec (p=0.192 >0.05)

Hétéro : LM = 1.628avec (p=0.364 >0.05); Adj. R-Squared = 0.741

Nous constatons gu’ une augmentation de 10 points du taux de réserve obligatoire
des banques privées réduisait I'inflation de 11.1 point au cours de mois suivant
I’adoption de la politique. Par contre, I'utilisation de I'instrument de la banque
centrale ne produisait de résultats que quatre a cinq mois plus tard. Et, de plus ces
résultats sont trés peu significatifs, soit 2.5 point et 2.4 points pour les deux mois
précités respectivement. Le choc politique a d'ailleurs des effets marginaux plus
significatifs que les instruments de politiques monétaires et ceux-ci font augmenter
I"inflation de 29.18 points et 25.46 points respectivement pour les deux mois qui
suivent le choc. Nous en déduisons que malgré les politiques restrictives de la
banque centrale, en présence d'incertitudes politiques, I'inflation ne fait

qu’ augmenter.

2) Pour la deuxiéme période qui est caractérisée par le blocus international,
I"inflation avait une tendance a la hausse avec des fluctuations trés marquées. La
modélisation du taux de croissance de I'inflation Simpose et le processus

stochastique qui en découle est le suivant:

ALN(Inf) =0.0158078Y, - 0.0242303Y,_; - 0.0651106 Y,_, - 0.1075138Y,_5 - 0.1015547 Y, , +0.0428214 Z, ;
(0.041021)  (0.0461977)  (0.0453743)  (0.0402192) (0.0403221) (0.0206655)

-0.0036615 Z, , -0.0283514 Z, 5-0.0513041 Z, ,+0.3307338 W, + 03178816 W,_, + 0.2432344W,_,,
(00210702)  (0.023124) (0.023865) (0.080192)  (0.0883522) (0.0803742)

+0.1621517W,_5 +0.0932683WV,_,, - 0.0817904 X ,; +0.0332619

(0.0809428) (0.0707167) (0.164513) (0.0930921)
dw = 1.875
LM = 594 avec (p= 0.148 >0.05)

0427 avec (p=0.807 >0.05)  Adj. R-squared = 0.5771

Lorsgue la politigue monétaire se fait en utilisant le taux de réserve obligatoire

impose aux banques privees, les effets arrivent trois a quatre mois qui suivent et le

'Y,=TRBP, Z=TRBC, W,= CP
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taux de croissance de I'inflation diminue de 1.07 points et de 1.01 points
respectivement. Le taux de réserve de la banque centrale fournit un résultat
quasiment nul alafin du deuxiéme trimestre et s évaluait a une réduction du taux de
croissance de I’inflation de 0.5 point. Ce résultat est conforme a la réalité puisqu’au
cours de cette période les autorités gouvernementales, pour financer le déficit
budgétaire se jeterent sur les réserves de la Banque de la République d’ Haiti (BRH).
L’ impressionnant résultat est I'effet marginal mensuel des chocs politiques. Les
résultats ont montré que des |’ arrivée du choc politique et durant les trois mois qui
suivent celui-ci, le taux de croissance de I’inflation avait augmenté de 3.3 points, 3.2
points, 2.4 points et 1.6 points respectivement. De plus, il y a eu une stagnation au
cours de la méme période. Visiblement, les effets marginaux des anticipations et les
spéculations des agents économiques dues aux incertitudes politiques dominent ceux

découlant des politiques monétaires.

3) Enfin, la troisieme période est caractérisée par la création du fameux
instrument de la banque centrale. Instrument qui était essentiellement créé pour
combattre I’ inflation galopante due au blocus international. Aussi, cette période était
caractérisée par des crises intestines de toutes sortes décrites a la présentation du
pays. Le processus stationnaire découlant de I'estimation de I'inflation est le

suivant :

= 0.0974015 Y, - 0.0752595 Y;_; - 0.6652362 Y,_, - 0.5816821 Y, 5+ 0.0109457 Z, - 0.0002806 Z, ;
(0.0909247)  (0.1343209)  (0.1339789)  (0.0930146) (0.0609925)  (0.07087)

-00720389 Z, _, -0.1663078 Z,_5-0.0340522 Z,_, - 0.224227 Z,_g+6.610003W, + 2.49574W,_,
(0.0709218)  (0.0705692) (0691235)  (0.0582998) (L231457)  (1.173415)

+0.9210244 X, | + 2214853

(0.0300795) (0.0930921)
dw = 1.94
LM = 269 avec (p= 0.148 >0.05)
Hétéro: LM = 0.291avec (p=0.537 >0.05); Adj.R-squared = 0.8771

D’aprés le processus stationnaire ci-dessus, une politique monétaire utilisant
I"instrument primaire (TRBP) produit des effets significatifs au cours des deux mois
qui suivent |’adoption de cette politique. Les résultats économétriques d’ ensemble
ont montré que, suite a I’ utilisation de cet instrument, I'inflation diminue de 6.65

points et de 5.8 points durant les deuxiéme et troisiéme mois respectivement suivant
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les chocs de politiques monétaires. L’ utilisation de I’instrument de la BRH permet
de réduire I'inflation certes mais non seulement les effets attendent un plus long
délai pour étre effectifs mais aussi ils sont relativement trés peu significatifs. Les
baisses de I’inflation se chiffrent & 1.66 points et 2.2 points respectivement pour les
troisiéme et cinquiéme mois qui suivent la mise en cauvre d' une politique monétaire
restrictive ; nous n’ignorons pas la |égére baisse de I’ inflation au cours du quatrieme
mois, bien gu’ elle soit tres peu significative. Globalement, lorsqu’ un choc politique
surgit, le niveau général des prix (inflation) augmente de 66 points et de 24.95 points
pour les mois courant et suivant respectivement et le niveau d’inflation reste a la
hausse pour période assez hausse. Un point marquant caractérisant la troisiéme
période de notre recherche est le fait que I'inflation courante est fortement corréée

avec son passe et nous chiffrons ce niveau de corrélation a 92%.



39

6.- CONCLUSION

Les politiques monétaires de la Banque Centrale d’'Haiti sont caractérisées par des
changements structurels qui ont eu lieu a des moments cruciaux de la vie économique
du pays. Les autorités monétaires avaient effectué des changements drastiques a
différentes périodes dans les taux de réserves de la banque centrale (TRBC) et de

réserves obligatoires imposées aux banques privées (TRBP).

Nos analyses de causalité ont révélé que lorsque les autorités monétaires utilisent le
TRBC pour mener leurs politiques, sous les trois sous-périodes de notre recherche, les
résultats escomptés ne sont obtenus qu’au courant et a la fin du deuxiéme trimestre qui
suit I’adoption des politiques monétaires et sont trés peu significatifs. Par contre, en
utilisant le TRBP comme instrument de politiqgues monétaires, i.e., en agissant sur la
marché primaire, dés le premier trimestre, I'inflation diminue brusquement en

glissement annuel.

Pour les deux premiéres périodes de la série du TRBC, nous ne pouvons pas parler
réellement de politiques monétaires en se référant a ce taux puisque I'instrument de
bonds n'existait pas encore. C'est ce qui explique I'inefficacité du TRBC dans
I’ explication de laréduction de I’inflation. De plus, avec les mauvais signes qu’ a connus
I’économie au début des années 80, les autorités gouvernementales utilisaient les
réserves de monnaie de la banque centrale comme principale source financiére pour
combler le déficit budgétaire et aussi vers la fin de cette méme décennie suite a la

suspension de |’ aide externe.

En se référant aux résultats de Christiano, nous constatons que |’ adoption de politiques
restrictives se faisant en utilisant le TRBP comme instrument de politique conduit a une
brusque diminution de I'inflation pendant les deux trimestres qui suivent la mise en
cauvre des politiques, alors que, lorsque le TRBC est utilise comme instrument de
politiques monétaires, le niveau général des prix diminue sur une période d’un an mais
cette baisse de I'inflation est plus significative au courant du premier semestre. Alors,
dans |’ économie haitienne ou les effets devraient étre plus directs, la baisse de I’inflation
est enregistrée seulement au courant du premier trimestre suite a I’ utilisation du TRBP

et alafin du deuxieme trimestre lorsgque I’instrument de la banque centrale est utilisé.
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Nous en déduisons, de fagcon globale, que les politiques monétaires de la banque
centrale de larépublique d' Halti sont inefficaces parce que les résultats obtenus sont tres

peu convaincants.

Les analyses de causalité, en incluant les incertitudes politiques dans notre modele, nous
ont permis d’ entrevoir que sur les trois sous-périodes en question, le niveau général des
prix augmente suite a chague choc politique pour ensuite stagner sur une période
relativement longue. Les analyses économétriques montrent que: pour la premiere
période, le choc politique de 1986 et I’émission de monnaie avaient fait augmenter
I"inflation de 70 points et 74.4 points respectivement. Par contre, |’augmentation du
TRBP avait fait baisser le niveau généra des prix de 20.2 points. Il est clair que les
effets marginaux des chocs politigues dominent ceux des politiques monétaires

restrictives.

Pour la deuxieme période, période caractérisée par le coup d état du 29 septembre 1991
suivi du blocusinternational, I'inflation ne fait qu’ augmenter sur toute la période et pour
une meilleure analyse de celle-ci, nous sommes obligés de modéliser le taux de
croissance de celle-ci. L’inflation croit suivant un taux compose sur toute la période a
un rythme moyen mensuel de 3 points. Alors que les politiques monétaires ne font
baisser I'inflation que sur une période de trois (3) mois et |a baisse enregistrée est d’ une
moyenne de 1.4 point et de 0.5 point pour le TRBP et pour le TRBC respectivement.
La troisiéme période est caractérisée par lareprise de I’ aide internationale et la création
du fameux instrument de bonds de la BRH. Alors, sur une période de moins d’un (1) an,
I"inflation passe d’une moyenne de 56% a une moyenne de 13%. Cependant, les
tensions politiques occasionnant I’ incapacité des agents économiques a prédire |’ avenir
économique sur la période alant de 1994 a 2006 font augmenter I’inflation a plusieurs
reprises. Globalement, les incertitudes politiques font augmenter I’inflation d une
moyenne de 160 points aors que les instruments de politiques monétaires ne la font

baisser que de 10 points.
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ANNEXES

Annexe 1

Graphiquel : Dynamiquedel’Inflation Brute et en Différence Premiére
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Graphiquell : Présentation des structuresdu TRBC
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Graphiquelll : Evolution du TRBP brut et Différence Premiére
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GraphiquelV : Masse Monétaire Brute et en sa Croissance
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GraphiqueV : F-statistique pour I’ Analyse de Changements Structurels
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Annexe 2

Tableau 1: Résultats des Tests de Racine Unitaire

Vi

série ( Xy ) t c I (O :1988 ) I(In - Ms :1995 ) 1(O :1994 ) X (s AX AX,, Stat-ADF Seuil 5% uﬁﬁgiipee?
B | | e Py
S o, | o | e
s [ gme | O | ew | aw | w
TRBC (2) (()1_%335&0;&33) 'g'ggggggf -3.355 2,912 non
TRBC (3) (;:gggzg;) ('8'353456153; -3.410 -2.888 non
TRBP(1) (35111173212295) (é’ggggggg) 5.924 -2.887 non
TPBP®) | oomorzs) | (0aszsee) (01252 S oui
TRBP(3) (é g‘ggj;ge) ('g'gffgggg) -4.939 -2.888 non
DTRBC() Oamem | oooema | omus | 4B | 348
Int(t) (071250 (00r01219) saz | 20w
Inf(2) (%élzlgg%i) (09%;43%2? (6%221@285) -1.655 -3.479 oui
i e S| o | BT s | om0 |
| S | e S | oz [0S | o | am | w
dLnM1) oze931) | (01352042) 43| 28%

Source: Estimation del’ Auteur




Tableau 2 : Cointégration Sérielle

vii

Séries Régression Dickey-Fuller Tests Décisions

TRBC =8.74+ 0.49TRBP - 9.19d, + 3.16d, Mot 90, i1+ 8<0. e | Nous ne pouvons pas rejeter
TRBC et Aut =0.96— o_ozut_l _ 0'24Aut—l _ 0'23Aut—2 T 0.018. tort =-3.49 Ibypothese pul[e a fSA:. Dong, il
TRBP cal=-0.01s, tent.=-o. n'y a pas Cointégration entre les

F =654.87, R=0.87 deux sériés étudiées.
ac o | oo~ 115+ OIML-919d, +9.5d, 1.21-0.001u, , — 0.35Au, , — 0.04 Cotcantaout. | Inppotnise mle & 5% Done

Au, =1.21-0. —0.35Au, , —0.04Au 0. LIONG,
M1 t t—1 t-1 t—2 tcal=-1.94 ; tcritique=-3.49 n'y a pas Cointégration entre les

F =602.75 R=0.86 deux sérigs étudiges.

TRBP =3.99+ 0.23M1+10.19d, Ho: 620, H1: 6<0, le | Nous ne pouvons pas rejeter
TRBP et ) Au, =0.35-0.1u, , — 0.2Au, , — 0.02Au, , g 08 | Ihypothese nulle & 5%. Donc, |
M1 F = 2046.49 R =0.93 : n'y a pas Cointégration entre les

deux sériés étudiées.

DPIB = 23.34 - 0.26TRBC ?:e;‘fici?;?delm + 6<0. le | Nous rejetons Ihypothése nulle
Inf Au, =-1.115-0.21u,, +33Au,, +0.12.Au,_, loa=267, iique=346 | Copsence. de - comntegration
TRBC 2 -of teritique=-o. entre les séries différenciées

F =8.93 R° =0.09 étudiées. Elles sont donc

cointégrées.

DPIB =16.9 + 0.046TRBP Eooe;‘fics;?’deﬂ : <0, le | Nous rejetons Ihypothése nulle
inf et Au, =—-0.24-0.18u, , +333Au, , + 0.12Ay, , | Zefidentdedt | méme en présence de
TRBP el : constante. Ceci dit, il y a

F =089 R=0.0097 3.156(10%) cointégration entre les variables

étudiées

DPIB =16.8+ 0.00006M 1 E:e:fficﬁez%delm 8<0, le Nqus rejetons I’hypothése nulle
Inf et M1 Au, =0.17-0.17u,, +0.035Au, , +0.02Au, , | Zeficentdeut méme en présence e

2 terit=-3.156(10%) constante. Ceci dit, il y a
F=225 R =0.024 CrL.=-2. o cointégration entre les variables
étudiées
Source: Estimation del” Auteur




Tableau 3: Test de Casualité au Sensde Granger Multivarié

Séries(X,) Par définition: Y, =TRBP(i); Z, =TRBC(i) ; W, =CP(i)
1.084154Y, -1.113094 Y, ; -00816124Z, - 02146752 Z, ; + 00004252 Z, , -0.0660811Z, , -0.252033LZ, , -0.2405776 Z,
Alnf (1) (0.3644589)  (0.3502805)  (0.085569) (0.0905594) (0.0867311) (0.0895575) (0.0918039) (0.0922236)

Z, = ATRBC(J)

+2.918267 W, + 2546065 W,_, + 0.4208455

(0.9234011) (1.148043) (1.009159)
dw = 2.36
LM = 1.69avec (p=0.192 >0.05)

Hétéro: LM = 1.628avec (p=0.364 >0.05); Adj.R-Squared = 0.741

ALN(Inf (2))
Y, = ATRBP(2)

-0.0158078 Y, - 0.0242303Y,_; - 0.0651106 Y, _,- 0.1075138Y, 3 - 01015547 Y, ,+ 004282147, ; - 000366152, , - 0.0283514Z, ;- 00513941 Z, ,
(0041021)  (0.0461977)  (0.0453743)  (0.0402192) (0.0403221) (0.0206655) (00210702)  (0.023124) (0.023865)

+0.3307338 W, + 0.3178816 W,_; +0.2432344W,_, +0.1621517\V,_, +0.0032683W,_, - 0.0817904 X, ; +0.0332619

(0.080192)  (0.0883522) (0.0803742) (0.0809428) (0.0707167) (0.164513) (0.0930921)
dw = 1.875
LM = 594 avec (p= 0.148 >0.05)

Hétéo: LM = 0.427avec (p=0.807 >005)  Adj. R-squared = 0.5771

Inf (3)

00974015 Y, - 00752595 Y, _, - 0.6652362 Y,_, - 05816821 Y, 5 + 0.0100457 Z, - 0.0002806 Z, ; -0.0720389 Z, , -0.1663078 Z, 5-0.0340522Z, ,
(0.0909247)  (0.1343209)  (0.1339789)  (0.0930146) (0.0609925) (0.07087)  (0.0709218) (0.0705692) (.0691235)

-0.224221 Z, ¢ +6.610003W, + 2.49574W,_; +0.9210244 X, ; +2.214853

(0.0582998) (1231457)  (1.173415)  (0.0300795) (0.0930921)
dw = 1.94
LM = 269 avec (p= 0.148 >0.05)

Hétéro: LM = 0.291avec (p=0.537 >0.05) ; Adj R-squared = 0.8771

Source: Estimation del’ Auteur
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Tableau VI : Résultats des estimations des modéles possibles r etenus (écart-types entre par enthéses)

Serie (X{) C X4 X, &1 R Sq. Ajust.
ATRBC()  omaies  omens 0.6920
TRBC(2) (81%22@2) (%ggggg) 0.5209
TRBC(3) (g?gg%) 8)80{45089354; 0.7513
TRBP(1) %%717581) 8)83587622075; 0.8252
ATRBP(2) (003000 0.7716
TRBP(3) éégggﬁ) ((’ggjﬁég‘ 0.9046
ALN(M1)  oo108187 -0.22224
(0.0016319) 0.0372503
Inf()  o7mss  (ooreiz) 0.6732
ALnInf (2) (8:(1);22223) 0.9352
M@ e geme  coee

Source: Estimation del’ Auteur

Programme pour la Computation de F max.
x1=x(2:281,1);

nY=y2(1:280,1);

nD1=d1(1:281,1);

nD2=d2(1:281,1);

yfinal=y2(2:281,1);

F=zeros(238,1);
compt=42,
fori=1:238
X=[nY ,x1,nD1,nD2];
[B,BINT,R,RINT,STATS] = REGRESS(yfina,X,0.05);
SSR=sum(R.*R);
Y bar=mean(yfinal);
ytemp=yfinal-Y bar;
SSycarre = sum(ytemp.* ytemp);

RC = 1-(SSR/SSycarre)
F(i)=279* RC/(1-RC);
compt = compt+1;
x1(compt,1)=0;

end

[minv, indMin]=min(F);

[maxv, indMax]=max(F);




