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INTRODUCTION GENERALE




| ntroduction générale

L’ épargne joue un rdle essentiel dans une économie. Elle est la contrepartie de
I'investissement, lequel permet le maintien de la croissance, la richesse et par la méme; les
services nécessaires pour la satisfaction des besoins humain au niveau des individus et des
familles. Par conséquent, I’ éargne constitue une condition de stabilité et de progrés qu'il
faut préserver a tout prix ; et un enjeu particulier pour les pouvoirs publics, en s assurant

gu’ elle sera suffisante pour le bon dével oppement de la production nationale.

L’ épargne nationale est composée de I’ épargne publique et privée. Cette derniere est
congtituée par celle des entreprises et des ménages.Par définition, les ménages sont
comparativement aux entreprises, des agents a capacité de financement dont la fonction
économique principale est la consommation et accessoirement la production quand elle est

organiseée dans le cadre d’ une entreprise individuelle.

Dans une politique de mobilisation de I’'épargne I'accent doit ére mis sur les
incitations a I'épargne et les opportunités de placement.de méme, ces politiques
d’ encouragement a |’épargne doivent S accompagner des politiques d orientation de
I’épargne vers la formation du capital productif. Celles-ci passent par une meilleure
connaissance des motivations des pratiques, attitudes et comportement d’ épargne et par une
bonne compréhension des mécanismes et formation de I’ épargne financiere ains  que de sa

composition entre les différents empl ois possibles.

Du point de vue comptable, le taux national d'épargne est égal a lamoyenne pondérée
des taux d'épargne des trois principaux secteurs del'économie : les ménages, les entreprises et
les administrations publiques.

L’ épargne des ménages, au niveau macroeconomique, représente la part la plus
importante parmi ces secteurs institutionnels. C’est pourquoi hous nous attacherons a étudier

en particulier dans la suite de cette étude, |’ épargne des ménages en Algérie.

L’ objet essentiel de notre travail consiste & élaborer un modéle économeétrique pour la
fonction de I’ épargne des ménages en Algérie pour la période alant de 1980-2010 sur une
base de données de I’ office nationale des statistiques(ONS).par |’ utilisation des méthodes

économétriques.

Notre problématique centrale porte sur |’ étude de I’ épargne des ménages en Algérie, dans le

but d’ analyser les différents facteurs déterminants du comportement d’ épargne.
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La question principaede notre éude est la suivante: Quels sont les déterminants de

I’épargne des ménages en Algérie ?

Pour mieux répondre a cette problématique, nous apporterons des ééments de réponse a

d’ autre question secondairestel que:

Quel est le niveau d’ épargne des ménages en Algérie ?
Quelle est son évolution ?
Une fois les déerminants de I'épargne sont identifiés, comment ces derniers

influencent ils |’ épargne des ménages en Algérie?

La contribution que nous apporterons, dans ce présent travail, va nous permettre la

veérification des hypotheses suivantes :

Les principaux déterminants de I’ épargne des ménages sont le revenu, I'inflation et le
taux d'intérét ;

L’ épargne est le reste du revenu qui n’est pas consommé, donc chague augmentation
de ce dernier fait augmenter le niveau de |’ épargne ;

Le taux d'inflation expliquerait une large part des fluctuations subies par le volume
des ressources de |’ épargne ;

Un fort taux d'intérét, correspondant a une forte rémunération de I’ épargne, incite les

meénages a diminuer leur consommation au profit de I’ épargne.

Pour mener a bien notre recherche, nous envisageons d’ organiser notre travail en trois

chapitres dans lesquels nous alons essayer d apporter des ééments de réponse a la

guestion principale ainsi qu’ aux questions secondaires.

Dans le premier chapitre nous présenterons une synthése sur les différentes

conceptions de |’ épargne et de ses déterminants théoriques et empiriques.

Le second chapitre feral’ objet de |’ analyse de |’ évolution de I’ épargne des ménages en

Algérie.

Le dernier chapitre sera consacré a une étude empirique pour larecherche d’ un modéle

économétrigue liant le taux d épargne des ménage agérienne a différentes variables

économiques susceptibles de I’ influencer.
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Ains letravail se termine par une conclusion générale qui va permettre d’ affirmer ou

d’infirmer les hypothéses de départ.
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Chapitre 01 : les déterminantsthéoriques et empiriquesdel’ épargne

I ntroduction

L’ épargne est un concept difficile a appréhender. Longtemps considérée comme le
résidu entre revenu et consommation, elle a ensuite acquise une existence autonome,

répondant a des déterminants et des motifs propres, dordre microéconomique et
macroéconomique.

Dans ce chapitre, nous alons présenter les notions de base sur I'épargne, les différents
déterminants théoriques qui influencent la formation de cet agrégat et les différents
déterminants empiriques.




Chapitre 01 : les déterminantsthéoriques et empiriquesdel’ épargne

Section 1: Généralitéssur la notion del’ épargne

Cette section a pour objectif d'introduire le concept «Epargne». Il s'agit de S'initier a

ce concept par une présentation générale sur I’ épargne.
1-1) Définition de |’ épargne

Le concept de I’ épargne afait I’ objet de nombreux développements atravers lathéorie
eéconomique. Plusieurs définitions de I’ épargne sont proposeées, chacune de ces définitions

insiste sur un ou quel ques aspects particuliers.

Le dictionnaire d’ Economie’ : au sens courant «&pargner» consiste & mettre de I’ argent
de coté, a faire des économies. La notion économique de |’ épargne rejoint en partie le sens
courant car |'épargne représente la partie de revenu qui n'est pas destinée a une
consommation. L’épargne est donc une renonciation a une satisfaction immédiate au profit

d’'une satisfaction future.

Keynes définit I'épargne comme: «l’excés de revenu sur la dépense pour la

consommation»>.

Pour BERNIER Bernard et SIMON Yves, |’épargne est « la part des ressources

courantes qui reste disponible pour accumuler les actifs physiques ou financiers»°.

L’épargne peut étre définie auss comme: « |’affectation du revenu a la

thésaurisation, & un placement, & un prét ou a I’ investissement direct »*.

En d autre terme, la décision d'épargner revient a transférer un pouvoir d'achat sur
une période ultérieur en vue de I’ acquisition de biens et de services ou d’un investissement
soit en thésaurisant, soit en plagcant & moyen ou a long terme auprées des établissements

bancaires.

! Jean-Y ves CAPUL et Olivier GARNIER, «dictionnaire d’' économie et de sciences sociale», édition Hatier,
paris, 1999.
2 Gabriel PAULATION, «revenu et consommation discrétionnaires», Edition Librairie DROZ, paris, 1975.

page 36.
¥ Bernard BERNIER et Yves SIMON, « nitiation & la macroéconomie, paris, 2001, page 24-25.

* Bernard YVES et J Claude, «vocabulaire économique et financiére», Edition du Seuil, 1976, page 177.
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Chapitre 01 : les déterminantsthéoriques et empiriquesdel’ épargne

1-2) Lessourcesdel’épargne

Pour la comptabilité nationale, |’ épargne est un flux et non un stock. La mesure de
I"épargne des différents agents économiques porte sur les sommes épargnées durant une

certaine période et non de leur épargne a un moment donné.

L’ explication d’ une fonction d' épargne donnée (ou d'un taux d' épargne donné) passe

par celle desraisons de |’ épargne et la nature des épargnants.

- L’ épargne peut étreindividuelle si elle est décidée par |le ménage.

- L’ épargne peut étre sociétaire, si elle est décidée par I’ entreprise, qui ne distribue pas
son profit (autofinancement).

- L’épargne peut étre publique si elle est décidée par I Etat qui préléve les impdts pour

couvrir non seulement les dépenses de fonctionnement mais aussi I’ investissement.

En somme trois catégories d’ agents concourent la formation de I’ épargne : les ménages,

les entreprises et les administrations publiques.
1-2-1) I’ épar gne des ménages

Dans la comptabilité nationale, I’ épargne des ménages correspond a la part de leurs

revenus qui n’ est pas destinée ala consommation.

On peut mesurer |’ effort d’ épargne des ménages en calculant leur taux d’ épargne des

ménages qui est représenté par le rapport de I’ épargne sur le revenu disponible.
Plusieurs raisonsincitent I’individu a éargner :

- Avoir une réserve, une épargne de précaution pour se prémunir contre les risques
potentiels et les aléas de la vie (chémage, maadie, accident ...) ;

- Secongtituer un patrimoine pour disposer d'un complément derevenu ;

- Rédliser une épargne préalable et avoir des liquidités en vue d effectuer une dépense
de consommation importante dans un futur proche (voiture) ;

- Réaliser une épargne de spéculation pour acquérir des titres en espérant les revendre a
la hausse et obtenir une plus value.

Globalement, |'épargne totale des ménages est supérieure a leurs besoins
d’investissement, si bien qu'ils disposent d’une capacité de financement, cette derniere est

susceptible de plusieurs utilisations: une partie de cette épargne financiere peut étre

6
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thésaurisée, c'est-a-dire conservée par I'épargnant et non réintroduite dans le circuit
économique, l'autre partie peut étre placée, c'est-a-dire confiée au systeme financier

moyennant une rémunération appelée « intérét ».
1-2-2) L’ épargne des entreprises

L’ épargne brute des entreprises correspond a leur capacité d’ autofinancement, c'est-a-
dire la part de leur bénéfice net (aprés impot) qui n’'est pas distribuée aux actionnaires sous
forme de dividendes auxquelles s goute |'amortissement (somme mise de coté pour

reconstituer le capital technique).

[ Epargne brute des entreprises = autofinancement = amortissement + bénéfices non }
distrihués

Le taux d épargne des entreprises est représenté par le rapport de I’ épargne brut sur la

valeur gjouté.
1-2-3) L’ épargne publique

L’ épargne publique est égale a la différence entre les recettes et les dépenses courantes
de I’ Etat lorsque ses recettes sont supérieures a ses dépenses, c'est-a-dire en cas d’ excédent
budgétaire. Dans le cas contraire ou il y a un déficit budgétaire, I’ Etat désépargne ou encore il

emprunte I’ épargne des ménages et de |’ épargne des entreprises.

La somme de ces trois composantes constitue |I’épargne nationale qui peut étre
subdivisée en épargne privée et épargne publiques, comme on peut gouter |I'épargne
extérieure lorsgue |'épargne domestique est insuffisante pour assurer les investissements

necessaires.
1-3) Lesmotivations del’ épargne

L’ épargne procede géenéralement de trois types de motivation selon ses affectations

possibles. I s'agit de raisons de précaution, d investissement et de placement.
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1-3-1) Motif de précaution

L’ épargne de précaution est une épargne liquide, elle est conservée en vue de se
prémunir contre les risques potentiels et les aléas de la vie, tel que le chémage, telle que la
maladie, etc.

Cette liquidité dépond de revenu et de la période entre la perception des deux revenus;

plusI’'intervalle de temps est important plus |es encaisses sont importantes.
1-3-2) Motif de l'investissement

C'est I’épargne qui est constitué en vue de réaliser un projet, pour pouvoir effectuer, a

terme et sanstrop S endetter, un achat impossible a réaliser avec son revenu courant
1-3-3) Motif de placement

Il sagit d’une opération par laquelle les ménages affectent leurs capitaux soit a des
emplois non financiers (billet, or, métal...), autrement dit, la thésaurisation, soit a des emplois
financiers liés généralement a la recherche d’ un rendement, et donne souvent lieu a une

rémunération dont le taux d'intérét en est laforme courante.
1-4) Lesformesdel’ épargne

On distingue deux formes d' épargne : |” épargne financiere et |’ épargne non financiére.
1-4-1) L’ épargnefinanciere

Correspond a |’ acquisition de monnaie et de produits financiers. Les produits financiers

sont composeés de liquidités, de placements en titres et de produits d’ épargne contractuelle.
L’ épargne liquide représentent es moyens de paiement (billets, piéces, compte cheque, ...).

Les placements en titres sont composes des actions et des obligations, c'est-a-dire de produits

dont lavaeur fluctue en fonction de I’ évolution du marché boursier.
L’ épargne contractuelle est représentée par |es contrats d’ assurances.
1-4-2) L’ épargne non financiere

L’épargne non financiere est la partie du revenu qui permet de financer les

investissements des immobiliers (achat de logement).
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L’ épargnant va arbitrer entre ces différentes formes d épargne en fonction de trois

parameétres : laliquidité, la sécurité et larentabilité.

L’ épargne peut résulter d une volonté des individus (épargne libre) ou étre imposé

(épargne forcée).
1-5) Lesthéoriesrelativesal’ épargne

A travers les éudes menées par les différentes écoles, il S est avéré gue la mobilisation
de I’épargne est la source la plus stable pour la réalisation de la croissance économique. En
raison de son importance dans le développement, plusieurs études ont été menées par les
économistes en vue de déterminer la corréation entre |’ épargne et la croissance économique.
Certains courants de pensées considérent |’épargne comme moteur de |’ économie, d’autre
avancent que |’épargne provogue une réduction des dépenses des consommateurs, ce qui

réduit la production, donc frein al’ économie.
1-5-1) Lathéorieclassique

L’ épargne pour les classiques et néoclassique, est préalable. Elle est a I'origine du
financement de I’investissement, lui-méme, al’ origine de la croissance et du dével oppement

des capacités de production.

Ainsi, L’'épargne, est un comportement actif guidé par le souci daugmenter la
consommation totale présente et future, pour cela le partage du revenu entre la consommeation
et I'épargne s effectue a travers les taux dintérét qui jouent un réle déterminant dans la

formation de I’ épargne au détriment de la consommation.

L’ épargne et I'investissement correspondent a une offre et une demande de fonds
prétables en relation avec le taux d'intérét car la demande de fonds pour I’investissement
dépend négativement du taux d’intérét, et I’ offre de I’ épargne en dépend positivement et ¢’ est

laflexibilité de ce taux qui assure I’ égalité entre investissement et épargne.

L’ épargne permet de créer de nouveaux investissements qui engendrent a leur tour des
revenus, toute production supplémentaire se transforme en revenu donc |I'épargne est un
stimulant pour la croissance d’'ou le résultat que le rythme de croissance de |’économie

dépend de I’ épargne et de I’ efficacité avec celle-ci est allouée.
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1-5-2) Lathéorie keynésienne:

Les auteurs de |’ approche keynésienne avancent que I’ épargne provoque une réduction
des dépenses des consommateurs, ce qui réduit la demande, la production et donc la

croissance.

Pour Keynes, c'est e montant du revenu disponible et |a propension a consommer qui
déterminent le montant de la consommation, et indirectement celui de I’épargne, donc

I’ épargne n’est qu’ un résidu du revenu lorsque | es besoins de consommation sont satisfaits.

Contrairement aux classiques, Keynes considere que, le comportement d épargne et
d’investissement s explique par des variables différentes (le revenu pour I’ épargne, le taux
d'intérét pour I’investissement) ainsi les projets d’investissement sont largement indépendants
de I'épargne existante, et leur égalisation n'est pas réalisee automatiquement par
I’intermédiaire du taux d’intérét, mais par la variation du revenu, et pour lui, tout dépend de
I'investissement , car une augmentation du montant de celui-ci va engendrer un
accroissement des revenus suppl émentaires dont une partie sera épargnée, ce qui veut dire que
c'est I'investissement qui provoque |’ épargne et non I'inverse, ainsi ¢’ est |’ investissement qui

exerce un réle moteur sur I’ activité économique et non pas |’ épargne.
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Section 2 : Lesdéterminantsthéoriques del’ épar gne des ménages

Dans cette section, nous alons essayer d'identifier les facteurs qui influencent le
comportement d’ épargne chez les ménages. On montrera le point de vue de chacune des

approches théoriques a savoir les classiques, |es néoclassiques et les keynésiens.
2-1) Lesdéterminantsliés au revenu

A fin de déterminer le partage du revenu entre consommation et épargne, différentes
théories sont élaboreés par certains auteurs a savoir : Keynes, Friedman, Duesemberry et en fin

Modigliani.
2-1-1) Lerevenu courant de Keynes

L’ économiste J.M Keynes a été le premier a formuler clairement une fonction de
consommation a |’ échelle macroéconomique et a lui donner une place prépondérante dans

I’ anal yse économique.

Lathéorie keynésienne considéere qu’il y aune relation stable entre la consommation et
le revenu disponible courant des ménages, le revenu courant disponible, a deux emplois: la

consommation et |’ épargne.

L’ épargne est considérée comme la partie du revenu qui n’est pas consommeée. La
relation entre la consommation et le revenu disponible courant est établie par Keynes en se
basant sur ce qu'il appelle «la loi psychologique fondamentale». Selon cette loi, la théorie
keynésienne considére que lorsque le revenu s accroit, la consommation augmente dans des
proportions moins importantes (une propension marginale a consommer positive et inférieur a
1 qui diminue quand le revenu augmente). En d’ autre terme, les ménages épargnent une part

croissante de leur revenu au fur a mesure que celui-ci s accroit.
2-1-2) Lerevenu permanent de Friedman

Milton Friedmann est |'économiste le plus opposé au modéle keynésien. |l pense que le
comportement du consommateur n'est pas li€ au revenu qu'il percoit a un moment donné mais
au revenu qu'il prévoit. Le consommateur anticipe donc ses gains, et prend ses décisions de
I’ épargne ou de consommation en tenant compte non seulement de son revenu actuel mais
surtout de ses revenus futurs. Friedman distingue deux composantes dans le revenu courant, le

revenu permanent et le revenu transitoire. A court terme, une augmentation du revenu courant
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sera assimilée a une augmentation du revenu transitoire et sera en grande partie épargnée,
d’ ou une diminution de la propension a consommer. En revanche, si cette hausse du revenu ne
S avere pas temporaire mais qu’au contraire elle persiste along terme, €elle sera assimilée par
les ménages a une augmentation de leur revenu permanent et sera consommée en
conséquence, ce qui rameéne la propension a épargner a son niveau initial. Une hausse du
revenu ne se traduira donc pas par une augmentation significative de la consommation que s
cette hausse est interprétée comme durable par les agents économiques et si elle aboutit a
modifier les anticipations portant sur le revenu permanant. Dans le cas contraire, la hausse du
revenu sera percue comme provisoire et se traduira surtout par un flux d épargne
supplémentaire dans la crainte d’ une diminution future du pouvoir d achat, ce qui veut dire
gue |’ épargne est fonction du revenu transitoire.

2-1-3) Lerevenu relatif de Duesemberry®

La notion de revenu relatif, élaborée par Duesemberry, apporte une autre explication,
sans remettre en cause la fonction de consommation keynésienne. Cette approche postule que
la propension a consommer d'un meénage dépend non seulement de son revenu, mais
également d'un effet de démonstration exercée par les ménages des catégories supérieures,
qui pousse vers le haut la consommation de ceux des catégories inférieure. Ces derniers
auront une propension a consommer plus forte que celle des ménages des catégories
supérieures parce gu'’ils chercheront a imiter la consommation de ceux ayant un niveau de vie

supérieur (effet d' imitation).
2-1-4) le cycle de vie M odigliani®

Selon Ando et Modigliani, les ménages épargnent en fonction de leur cycle de vie
cette théorie tend a démontrer qu’ un ménage, emprunte lorsgu’il est jeune, épargne durant sa
vie active et désépargne a la retraite. Selon cette approche, les individus lissent leur
consommation dans le temps en prenant en compte les variations anticipées de leurs
ressources, induites par le niveau d’instruction et |’ ge, dans une population donnée on trouve
trois phases :

e Lajeunesse: Les jeunes épargnent relativement peu. Car ils anticipent des

augmentations de leurs revenus futurs.

® Jean-Pierre TESTENOIR, « le revenu des ménages et son utilisation : consommation et épargne», Edition
Cerpeg, 2006.
® Thierry TACHEIX, «’essentiel de la macro-économique», Edition Gualino, paris, 2008, page 47-48.
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e Lavie active: Les individus d &ge intermédiaire, qui approchent le niveau
maximum de leurs revenus, sont ceux qui ont tendance a épargner le plus par
anticipation de revenus relativement faibles qu’ils auront apres leur retraite.

e Lesretraités: Portent les agents économiques ages (les vieux), consomment

grasse aleur patrimoine, leur consommation peut dépendre du taux d’intérét.
2-2) Lesvariables monétaires:

Les économistes ont longtemps considéré que la consommation et |'épargne
dépendaient du taux d'intérét et du niveau général des prix. L’action des taux d'intérét est a
I'origine de deux effets: |’ effet de substitution et I’ effet de revenu. L’inflation quand a elle est
a l'origine dabord, de I'effet de fuite devant la monnaie, en suite du phénomene de

reconstitution des encaisses rédlles et enfin de l’illusion monétaire.
2-2-1) Letaux d’intérét :

Le taux dintéré& nomina rémunérant les dépbts est celui qu'est proposé aux
épargnants lors du dépbt. Le taux d'intérét réel est le taux nomina adopté pour prendre en

comte I’inflation ou plus précisément le taux d’inflation escompté du public.

Selon les auteurs classique et les néoclassiques, | épargne est fonctionnellement liée au
taux d'intérét. Le taux d'intérét agit donc de maniére directe sur I’ épargne. La propension a
épargner (épargne/revenu) est une fonction croissante du taux d’intérét : un fort taux d’intérét,
correspondant & une forte rémunération de I’ épargne, incite a diminuer la consommation
présente au profit de |’ épargne, selon un effet de substitution.

L’ effet de substitution montre gu’ une hausse de taux peut stimuler I’ épargne dans la
mesure ou a chague unité monétaire accumulée est associée une consommation future plus
élevée. Tout acte d’' épargne se traduit comme un déplacement ou transfert de consommation
du présent vers le futur, une privation ou un sacrifice qui sera compensé par un accroissement

de lademande futur.

L’ effet de revenu montre qu’une hausse du taux d'intérét peut déprimer |’ épargne.
Pour un ménage qui souhaite effectuer des placements financiers, une hausse des taux
d’intérét signifie qu'une hausse des revenus futurs, ce qui peut inciter a réduire I’ éargne

nécessaire pour constituer un patrimoine donné.
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En fait, la réaction de I’épargne au taux d'intérét est difficile a déterminer. Si la
consommation présente et la consommation future sont fortement substituables, I’ effet de
substitution sera fort et |I’emportera sur |’ effet de revenu. En revanche si la consommation
future est ressentie comme complémentaire de la consommation présente, |’ effet de revenu

I”’emportera sur un effet de substitution faible.

Pour KEYNES, I'intérét n'a pas d’ importance et il n'est pas pris en compte dans la
décision de ceux qui veulent se constituer un pécule au moyen de |’ épargne. L’intérét est une
grandeur purement financiére. Il conteste I'idée selon la quelle le taux d'intérét soit une
variable qui gjuste I’ offre d’ épargne et la demande des capitaux par lesinvestisseurs. Il reliela
notion de taux d'intérét a celle de préférence pour laliquidité. Letaux d'intérét est le prix qui
équilibre le désir de détenir la richesse sous forme de monnaie et la quantité de monnaie
disponible. De ce fait, Si le taux d’'intérét est moins élevé, le montant globa de la monnaie
gue le public désire conserver est supérieur a la quantité offerte. Si au contraire, le taux est
majore, il yaun excédent que personne ne voudra conserver. KEY NES pense alors que le taux
de I’épargne n’est pas déterminé le taux de I'intérét mais par le revenu courant. Le taux
d’intérét agit indirectement sur |’ épargne de plusieurs maniéres :

e Une évaluation du taux dintérét a pour effet d augmenter le cout du crédit a la
consommation et al’ investissement et par conséquent, la consommeation et e revenu.

e Une augmentation du taux de I’'intérét provoque une diminution de la valeur du
patrimoine financier des ménages qui entrainer-elle-méme, toutes choses égales par
ailleurs une diminution de la consommation.

e L’action des taux d'intérét peut se manifester par le biais d’'une restructuration du
patrimoine, et plus précisement par un effet de substitution entre les actifs liquides et

| es biens de consommation durables.
2-2-2) L’inflation:

L*inflation par les prix est définie comme une augmentation continue et soutenue du
niveau d’ ensemble des prix. Pour le ménage, I’inflation agit sur ses placements du fait que le
remboursement de I’ épargne en monnaie dépréciée cela correspond a un taux de rentabilité
inferieur au taux d'inflation. L’ effet négatif de I'inflation se fait donc sentir sur son pouvoir
d’achat. Son effet est variable selon les pays. Un taux d’inflation acceptable dans un pays peut

constituer dans un autre un traumatisme économique.
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En ce qui concerne I'inflation, la théorie fourni des indications contradictoires. Une
augmentation de I'inflation peut conduire a une diminution de I’ épargne sous I’ effet Pigou de
(fuit devant la monnaie) qui pousse les ménage a anticiper leur dépenses pour échapper a
I’augmentation future des prix, comme €elle peut conduire a un accroissement sous |’ effet
KEYNES de (reconstitution des encaisses réelles) ou les ménage sont contraints a épargner
plus pour conserver la vaeur réelle de leur patrimoine. Ajoutés a ces deux effets de
I"inflation, le phénomeéne de I'illusion monétaire qui consiste a confondre une variation du
taux nomina (exprimé en qualité de monnaie courante) avec une variation du taux reel
(exprimé a prix constants ou en pouvoir d achat) et a mal distinguer les évolutions de prix
relatifs et prix absolus. C'est le cas des ménages qui sont victimes de phénomeéne lorsgu’ils se
croient plus riche sous prétexte que leur revenu nomina a augmenté aors que les prix ont

augmenté dans les mémes proportions.
2-3) Lesvariables budgétaires:

Nous allons présenter I'impact de la fiscalité et des crédits octroyeés sur |’ épargne des

meénages.
2-3-1) lafiscalité:

Lafiscalité de |’ épargne est un véritable moyen de politique économique. Les réalités
économique et sociales des états ne sont pas pas forcement les mémes, il en résulte une forte
disparité entre les régimes d'imposition prévus dans les différents systemes. En matiére

d’ épargne, lafiscalité répond ses principaux objectifs :

e Elle permet aux ménages, mais également aux pouvoirs politiques.

e D’arbitrer entre consommation et épargne. Ainsi, plus |’ épargne est fiscalisee
plus les ménages auront tendance a consommer et inversement.

e L’éat cherche afavoriser I’éargne par des avantages fiscaux. L’ état favorise
I’épargne longue, donc I'épargne mobiliére, celle qui va servir |’appareil
productif.

e Elleconstitue un outil d’ orientation de I’ épargne :

s Soit a des fins sociales: favoriser la constitution dune épargne
populaire, totalement défiscalisée, a destination des personnes aux

revenus les plus modestes ;
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s Soit a des fins économiques: la fiscalité de I’épargne vise aussi a
remplir plusieurs objectifs économiques, parfois contradictoires. Elle
peut favoriser le financement des entreprises notamment a travers les
placements en action; le financement de certains secteurs
économiques, soit par des mécanismes d exonération pour
I’investissement dans certains secteurs, soit par la transformation en
préts de longue durée a des taux privilégiés a destination des secteurs
sociaux comme les logements sociaux ou les petites et moyennes

entreprises.

On peut classer les imp0ts en trois catégories : impbts du revenu du travail, impots sur

le revenu du capital et impot sur la consommation.

Dans lathéorie, les effets d’un impdt sur le revenu du travail et ceux d’un impdt sur la
consommation sont équivalents du point de vue des ménages: tout les deux réduisent la
valeur des ressources disponibles, et par conséguent la consommation et épargne.

Dans la pensée classique ; pour Ricardo, I'imp6t sur les revenus de ménages doit étre
doux, juste et suffisant pour stimuler I'offre. Plusieurs autres développements théoriques
agissent en faveur d une fiscalité neutre, stable et équitable afin qu’ elle constitue le support

efficace al’ épargne des ménages.

En ce qui concerne Keynes, il pense qu'un aourdissement de la fiscalité sur les
revenus du capital, compensé par un alégement de la fiscalité sur les revenus du travail aura
pour effet de décourager |’ épargne privée disponible pour I'investissement et augmenter la
propension a consommer. Les titulaires des revenus du travail ont une propension marginale a

consommer plus forte que les titulaires des revenus du capital.
2-3-2) les crédits octroyés:

Généralement les ménages s endettent pour la réalisation de projets, par exemple,
I"acquisition d’'un terrain, réalisation d un investissement productif...etc. mais, comme leur
revenu courant ne leur permet pas de faire ce type d’'acquisition, ils font recours aux crédits

pour satisfaire.

Dans une stratégie de démocratisation du credit, deux approches ont été dével oppées :
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L’ approche « épargne d’abord »>, le crédit est vu sous |’angle de mobilisation et de
transfert de I’ éargne ou encore de la renonciation a une consommation immeédiate.
On parlera aors d épargne sacrifice qui est I'éape a franchir pour prétendre a un
credit.

L’ approche « crédit d’abord », il est supposé que les ménages défavorisés n’ ont pas
suffisamment de ressources leur permettant de dégager une épargne. Aingi, lamise a
leur disposition des crédits leur donnera la possibilité de mener des activités
économiques et de dégager des surplus qui leur permettent de rembourser le crédit et
d' épargner ultérieurement. Ceci a été la démarche proposée par certains programmes
de crédit ou institution de développement. Du fait de I’ octroi des crédits, on anticipe
gue lesfonds ainsi crées conduiront a engager un processus productif dont les résultats
permettront ultérieurement de dégager une épargne qui assurera le remboursement du

crédit. 1l y’aici épargne anticipée.

En définitive, les deux approches ont un point commun qu’ elles suscitent (constitution

de I’ épargne) ou nécessitent (remboursement d’ emprunt) une épargne. Les facilités d’ acces au

crédit ont une influence certaine sur la propension a épargner des ménages. Plusil serafacile

d’ obtenir un crédit, plus un supplément d’ épargne sera nécessaire et vice versa.

2-4) lesvariables psychologique:

Elle porte essentiellement sur des variables d ordre qualitatif et on cite atitre la confiance, la

securité et la diversification des produits d’ épargne.

La confiance: simpose comme une condition essentielle entre les ménages et les
ingtitutions financieres de collecte de I’ épargne. Ces derniére travaillent a évacues

I" attitude de méfiance ou d’ hostilité que la plupart des ménage ont aleur égard.
Les ééments constitutifs de la confiance sont” :
-Lacroyance en I’ autre et |e respect des obligations réciproques ;

-La légitimité des régles du jeu et I’existence des éléments de preuve de

contrat implicite ou explicite passe.

-Un savoir minimum connu sur les relations entre ceux qui sont impliqués.

" Michel SERVET JEAN, «la confiance, un facteur décisif de la mobilisation de |’ épargne », Edition AUPELF-
UREF, paris, 1994, page 28.
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La sécurité: la séeurité quant a elle représente un facteur important dans la
détermination de la collecte de I’épargne, car elle encourage le client a épargner
davantage, donc ce dernier doit la sentir a travers; I'implantation et I’ apparence
physique de la banque, la qualité du personnel en place, et la sécurité financiere a
travers la valeur de remboursement ou de liquidation du titre acheté qui doit étre égale
au moins asavaleur d’ origine ou a savaleur d' acquisition. Elle peut étre aussi sentie a
travers la possibilité d’'épargner a chaque occasion d épargne qui se présente et de
retirer son argent dés qu’ un besoin se manifeste.

Ladiversification des produitsde |’ épargne: la propension a épargner dépend aussi
de I’adaptation entre les motivations a épargne et les caractéristiques des produits
proposés par les institutions financiéres. Une offre de produits financiers plus large et
plus sophistiquée permet aux ménages de mieux gérer leur portefeuille
d’investissement de mieux diversifier le risque associé a leur placement. Ces produits
doivent s'insérer dans les rédlités et les contraintes de |’ environnement traditionnel,

culturel, social et économique.
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Section 3) Les déter minantsempiriquesdel’ épargne : cas de quelques pays
Différente études ont éé menées pour chercher les déterminants de I’ épargne des
meénages a travers plusieurs pays, dans cette section nous allons essayer d’ énumeérer quelques
une d'entre elle a savoir: les déterminants de |’épargne des ménages au Cameroun,
I’ épargne des ménages au Maroc, les déterminants de I'épargne au Sénégal et enfin les

déterminants de I’ épargne intérieure en Céte d'ivoire
3-1) Les déter minants de |’ épar gne des ménages au Cameroun®

Cette éude a retenuune variable dépendante (I'épargne des ménages) et quatre
variables indépendantes (le revenu disponible brut des ménages, le taux de l'intérét, le taux

d'inflation et I'imp6t sur le revenu).

Pour tester la significativité des variables influencant le comportement d’ épargne des
meénages des tests d’ estimation économétriques ont éte effectué commencant par la technique
de cointégration pour identifier clairement larelation véritable entre les variables en cherchant
I’ existence d’un vecteur de cointégration et en éiminant son effet le cas échéant. En d autres
termes, I’ estimation d' abord des relation d’ équilibre along terme entre I’ épargne des ménages
et ses variables explicatives, pour ensuite procéder a I’ estimation du modéle a correction

d’ erreur du comportement a court terme des variables.
Cette éude a abouti aux résultats suivants :
A long terme:

e R%et R?gusté montrent que les variables indépendantes expliquent & 88% et 86% le
comportement de |’ épargne des ménages au Cameroun

e Le revenu disponible brut et le taux d'intérét des ménage rée influencent
significativement |'épargne des ménages, I'impbt sur le revenu et I'inflation

n’'interviennent pas dans I’ évolution de I’ épargne des ménages.

8 Pierre Alain YOUMBI, «Les déterminants de I’ épargne des ménages au Cameroun», DESS en Gestion
Financiére et Bancaire, université de Douala, 2003.
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e Lemodéle estimé est globalement significatif et les variables indépendantes véritables

ont globalement une influence sur I’ épargne des ménages.
A court terme:

e R? indique que le modéle explique & 57% les variations de I’ épargne des ménages, le
R? gjuster montre que les variables indépendantes expliquent & court terme seulement &
48% le comportement d’ épargne des menages.

e Lemodéle estimé est globaement significatif.

e Seul lerevenu disponible brut influence significativement |’ épargne.
3-2) les déterminants de I’ épar gne des ménages au M ar oc®

. Cette étude propose une évauation empirique des déterminants de |’épargne
domestique mais aussi des déterminants microéconomiques de |’ épargne des ménages en
utilisant une enquéte de terrain : |I’enquéte CBM'S « Community Based Monitoring Systems.
L’ engquéte mobilisée dans cette étude renseigne sur le revenu et la consommation des ménages
et couvre un échantillon de la population qui distingue des ménages urbains (ville
d’ Essaouira) et des ménages ruraux (ville de Bouaboud). Dans le but d'identifier les variables
susceptibles d'influencer I'épargne des ménages au Maroc, L’éude a proposé une série
d’ estimations économétriques des déterminants de I’ épargne réalisées a partir des données
macroéconomiques de la base World Development Indicators (WDI) de la Banque Mondiae.
Les principales variables retenues sont : le taux de croissance du PIB par téte, I’inflation, le
taux d’intérét, le taux de croissance de la population rural, les termes de I’ échange et du crédit
domestique bancaire. Ensuit I’auteur a mobilisé les données obtenues a partir de I’enquéte
CBMS pour appréhender le comportement dépargne des ménages au niveau

microéconomique.

La démarche a consisté, dans un premier temps, a estimer un premier modele (modéle
1) qui prend en compte le taux de croissance du PIB par téte, le taux d'inflation, le taux de
croissance de la population urbaine, le taux de croissance de la population rurale, le taux
d'intérét, le crédit domestique du secteur bancaire et les termes de I’ échange. Dans le modéle

®Najat EL MEKKAOUI DE FREITAS, «I’éargne des ménages au Maroc : une analyse macroéconomique et
microéconomique», Université Paris Dauphine, Juin 2008.
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(I1) ces mémes variables sont considérées excepté celles relatives aux termes de I’ échange,
variable qui apparait non significative et qui semble perturber les résultats d’ estimation. Dans
un second temps, I'auteur a testé la stationnarité des variables (endogenes et exogenes). Les
tests de Dickey-Fuller (DF test) et de Dickey-Fuller Augmenté (DFA test) sont mis en ceuvre.
Ces tests permettent de détecter I’ existence d’ une non-stationnarité (tests de racine unitaire)

des variables a expliquer.

D’ apres les résultats obtenus, les modéles qui  tiennent compte du taux d épargne en niveau
exprimé par rapport au PIB, la plupart des déterminants fondamentaux ont les résultats
attendus. 1l en est ainsi de I'inflation, du taux d’intérét ainsi que de la population urbaine et
rurale. L’inflation affecte négativement |’ éoargne, contrairement au taux d'intérét qui agit
positivement. Le taux de croissance de la population urbaine influence, quant a lui,
positivement I’ épargne. Larelation inverse est par ailleurs observée pour le taux de croissance
de la population rurale. Le taux de croissance du PIB par téte n’ apparait pas significatif. Il en
est de méme des variables qui représentent le crédit domestique du secteur bancaire et les
termes de |’ échange. Dans le modéle estimé en différence premiere (modée 111), Seules les
variations de I’inflation et du crédit bancaire semblent avoir un impact sur la variation du taux

d’ épargne.

L’ analyse empirique des déterminants microéconomique de I’ éargne des meénages
menée a permis de dégager un certain nombre de comportements en fonction de
caractéristiques sociodémographiques des ménages enquétés. Les résultats pour la commune
urbaine d’ Essaouira, montrent que la taille du ménage affecte négativement son épargne, de
méme que le nombre d’inactifs au sein du ménage. Parallél ement, le revenu agit positivement
sur I’épargne et ce, d autant plus que le chef de ménage est un homme. En revanche, les
résultats montrent que les comportements d’ épargne dans la commune rurale de Bouaboud
reposent sur des facteurs différents. Hormis |’ alphabétisation et I'interaction entre le genre et
le revenu qui influencent significativement |’ épargne des ménages, les autres déterminants
considérés tels que la taille du ménage, I'ége et le genre du chef de ménage ne sont pas

significatifs.
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3-3) Les déter minants de I’ épar gne des ménages au Sénégal *°

Cette étude est destinée a éclairer les réflexions portant sur I’ épargne, en essayant de
saisir les principaux déterminants de cette derniére au Sénégal. Le champ d’ étude correspond
alapériode alant de 1970 a 1999.

A cet effet, il nous faudrait tout d'abord définir les variables qui devraient intervenir
dans le modele considérée, avant de passer a la specification proprement dite du modéle
retenu. Le modéle qui sera testé Sappuie sur un certain nombre d'ééments qui sont
essentiellement la variable de mesure de I'effort de I’ épargne et ses facteurs explicatifs. Dans
ce modéle, la variable dépendante est I'épargne intérieure brute qui fluctuera selon les
changements subis par ses variables explicatives. Cette éude est reposee sur des séries
temporelles qui sont analysees selon une approche statistique et selon une approche

économeétrique.

L'analyse statistique a consisté globalement a examiner I'évolution des différentes
variables retenues dans le modéle théorique. Ensuite, I'analyse économétrique est venue
apporter une meilleure compréhension des interrelations qui devraient éventuellement exister
entre la variable d'épargne et les variables du cycle de vie, les variables financieres du point
de vue qualitatif et quantitatif et divers autres déterminants potentiels de I'effort d'épargne.
Les variables retenues sont le revenu par habitant, le taux de croissance du PIB rédl, les
termes de [I'échange, ration de dépendance, le taux dintérét réel, le degré
d’ approfondissement financier, I’ éoargne étrangere, I’ instabilité macroéconomique et le taux
d inflation.

L'analyse économétrique du modéle d'épargne a consisté tout d'abord a étudier la
stationnarité des variables exogenes qui a fait ressortir la stationnarité du taux d'intérét réel,
du taux d'inflation et de la variation des termes de I'échange, toutes les autres variables étant
intégrées d'ordre 1. Ensuite, I’ auteur a procédé al'analyse de la multicollinéarité des variables
exogenes en examinant la matrice de corrélation de ces variables. Aingi, seuls le taux d'intérét
réel et le taux dinflation se sont révélés autocorrélés. A cetitre, I’auteur a choisi d'extraire du
modele de base le taux dinflation afin de réduire les effets de la multicollinéarité. Enfin

I"auteur a effectué I'estimation du modele proprement dit. L'approche d'Engel et Grange,

1% Mariétou SOW DIAGNE, «Les déterminants de I’épargne au Sénégal», Université CHEIKH ANTA DIOP DE
DAKAR (UCAD), 2001.
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permis d'établir une relation de long terme par la méthode des moindres carrées ordinaires

pour ensuite estimer un modéle a correction d'erreur.

A long terme, le taux de croissance de |’épargne au Sénéga est plus sensible a
influence de la croissance du revenu réel qu’a celle du degré de monétisation de I’ économie.
Alors gque dans le court terme, |’ épargne domestique n’est sensible qu’ aux variations du taux

de croissance du PIB réel.
3-4) Lesdéterminants de |’ épargneintérieure en cote d’ivoire'

Dans cette étude, il s'agit de mettre en exergue pour le cas de la Cote d'Ivoire, les
facteurs explicatifs de I’ épargne intérieure. A cet effet, apres une bréve analyse descriptive,
I" auteur a procédé a des tests économétriques. L’ approche économétrique utilisée sera celle de
Engel et Granger (1987). L’ investigation économétrique se limitera a larecherche d’ une seule
équation de cointégration, afin d’ estimer une équation unidimensionnelle compte tenu du
nombre relativement faible des observations au regard de la prise en compte de nombreuses
variables explicatives. L’ auteur a estimé les relations de long et de court terme. Il ressort des
tests usuels que les relations sont bien estimées avec un degré d’ explication compris entre
87% et 90%.

A long terme, le comportement de I’ épargne intérieure est influencé positivement par
le solde courant des relations économiques avec |'extérieur, le revenu permanent ou
tendancidl, le revenu per capita, les fluctuations des cours internationaux du cacao, les recettes
publiques et I'inflation. Par contre, le taux d'intérét et les dépenses publiques évoluent a
contre courant du taux d épargne. Toutefois, les valeurs des coefficients des variables
gouvernementales indiquent gque le solde budgétaire est positivement lié au taux d épargne

intérieure.

A court terme, le taux de |’ épargne est influencé positivement par |e solde courant, les
fluctuations du cours du cacao, les variations des termes de I’ échange, I’ approfondissement
financier ou I’ épargne financiere, le taux d'inflation et le PIB transitoire. En revanche, le taux
d’intérét nominal, le solde budgétaire et |e taux d’ endettement extérieur agissent négativement
sur le comportement d’ épargne. Il convient de remarquer que les déterminants de court terme

autres gue ceux de long terme sont les variations des termes de I’ échange, |e poids de la dette

K oko Morou TIMITE, «Les déterminants de I’ épargne intérieure en cote d’ivoire», revue économique et
monétaire N° 2, Décembre 2007.
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extérieure, I’épargne financiere et le revenu transitoire. Par ailleurs, le signe négatif de
I"impact du solde budgétaire contraste avec celui de long terme. Autrement dit, la baisse de
I’ épargne publique entraine, a court terme, une baisse de I’ épargne nationae (point de vue

conventionnel) et, along terme, une hausse de |’ épargne national e (point de vue keynésien).
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Conclusion :

En revisitant |a littérature économique théorique et empirique on a pu relever certaines
variables qui demeuraient toujours pertinentes dans I'éude du comportement d’ épargne

guelque soit la période choisi.

Les fluctuations de I’ épargne s expliquent en grande partie par celles du revenu des
meénages et de I'inflation. Car I’épargne a tendance a évoluer dans le méme sens que la
croissance du revenu disponible des ménages. En ce qui concerne I’inflation, elle influence
I’épargne soit & la baisse ou a la hausse selon deux effets: « fuite devant la monnaie, la
reconstitution des encaisses réelles et I'effet de I'illusion monétaire dont les ménages sont
victimes. Pour le facteur « taux d’intérét» n’influence pas de fagon significative I’ épargne des
meénages et son impact passe par I'intermédiaire des effets de substitution, de revenu et de

richesse.
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Chapitre 2 : Analyse del’évolution del’ épargne des ménages en Algérie

I ntroduction :

Au milieu des années 80, L’ Algérie a subi une crise pétroliére (le contre choc pétrolier
de 1986) ayant engendré une baisse du prix du pétrole, des fluctuations du cours du dollar
ains que des faiblesses du systéme de gestion caractérisé par une intervention marquée de
I’Etat. Au début des années 1990, I’ Algérie a engagée des reformes structurelles concrétisant
ains le passage a |I’économie de marché. Aujourd hui I'Algérie présente une situation
économique extrémement favorable tant sur le plan interne qu'au niveau externe, suite

notamment al’ augmentation trés soutenue des prix du pétrole.

L’ évolution de I’ épargne des ménages et ses déterminants et fortement influencée par

ces évenements économiques au cours de la période d’ éude qui va de 1980 a 2010.

Ce chapitre sera répartit en trois sections selon les périodes, car en effet, I’économie
Algérienne est passée par trois grandes périodes dans lesquelles I’ épargne des ménages a

évolué différemment et ces périodes sont :

e Avant 1990 (période d une économie Algérienne administrée).
e De 1990 a 2000 (période des grandes réformes).

e De 2000 jusgu’anos jours (période d’ aisance financiére).

Dans ce chapitre nous alons essayer de tracer et commenter |’évolution de I’ éargne
des ménages, ainsi que ses déterminants pour les trois périodes énumérées précédemment.
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Section 1) : L’ épargne des ménages et ses principaux déterminantsde 1980 a 1990

Au milieu des années 80, I’ Algérie a connu une crise majeure, La chute brutale des
cours de pétrole survenue en 1986 a eu un effet désastreux sur les conditions économiques et
sociaes. En effet, e contre choc pétrolier de 1986, a entrainé une chute drastique des recettes
des hydrocarbures. Cette chute des prix du pétrole a provogué une stagnation économique et

une détérioration de la balance des paiements

Dans cette section nous allons voir |’ évolution de I’ épargne des ménages qui est la part
du revenu qui n’est pas consommeé ainsi que ses principaux déterminants quantitatifs a savoir
le revenu des ménages, la consommation finale des ménages, le taux d’inflation, le taux

d’intérét crediteur. Notre étude se ferra pour la période alant de 1980 a 1990.
1-1) L’ évolution del’ épargne des ménages

A partir des comptes nationaux de I’ ONS relatif au revenu disponible brut des ménages et
leur consommation finale, on a pu établir la série de I’ épargne des ménages calculé a partir de

laformule suivante :
Epargne des ménages= revenu des ménages-la consommation des ménages
Apres son calcul, on apu établir le graphe suivant pour mieux voir son évolution.

Figure N° 1: L’évolution de |’ épar gne des ménages de 1980 a 1990
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Source: réalisé a partir desdonnéesdel’ONS
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Du graphique, on remarque que |’ éargne des ménages algériens a connu plusieurs
fluctuations entre 1980 et 1990. Pour plus de précision le graphe peut étre divisé en deux
grandes phases, la premiére de 1980 a 1984 durant laguelle I'épargne a pris une hausse
continue a partir de 1981 aprés une baisse en 1980 qui est du a la faiblesse des revenus
distribués et qui proviennent essentiellement de I’ agriculture , en 1983 on remargue a nouveau
une diminution de I'épargne qui peut étre expliquée par la culture des agériens quant a
I’ épargne et leur préférence ala consommation.

La deuxiéme phase de 1984 a 1990 durant laquelle I’ épargne est toujours en hausse continue

surtout pour la derniére année ou elle a connu un rythme trés accél éré.
1-2) L’ évolution du revenu des ménages:

Figure N° 2: L’ évolution du Revenu des ménages de 1980 a 1990
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D’ apres e graphique, on peut observer que le revenu disponible des ménages al gériens
est en hausse sur toute la période allant de 1980 jusqu’ a 1990.

Au début de la période I’ évolution était d une fagon graduelle et relativement lente
jusgu'en 1986 ou le revenu a enregistré une stabilité suite au contre choc pétrolier de laméme
année ; la chute des prix du pétrole (les prix chutent de 50%) et du gaz (98% des recettes en
devise du pays) était al’origine d une baisse des recettes d’ hydrocarbures. L’ évolution du

revenu est devenue un peu plus importante et plus rapide a partir de 1987.
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1-3) L’ évolution dela consommation finale des ménages

FigureN° 3: L’évolution dela consommation finale des ménages de 1980 a 1990
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a globalement une tendance haussiére sur toute la période alant de 1980 jusqu'a 1990.
Cette évolution peut étre divisée en deux phases, la premiére de 1980 a 1986 durant laquelle
la consommation est en hausse continue mais avec un rythme lent, voir méme une baisse vers
lafin de la période qui peut étre expliqué par la crise de 1986; et la deuxieme de 1987 a 1990

ou la consommation est toujours en hausse mais a un rythme plus accéléré par apport a la

Source: réalisé a partir desdonnéesdel’ONS

A partir du graphique, on remarque que la consommation finale des ménages algériens

premiére phase.
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1-4) L’ évolution du taux d’inflation

FigureN° 4: L’ évolution du taux d’inflation de 1980 a 1990
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A partir du graphique du taux d'inflation, on remarque que ce dernier a enregistré
plusieurs fluctuations a la hausse et a la baisse, on peut aussi déduire clairement que ce taux

se situait en moyenne autour de 9% pour la période allant de 1980 a 1990.
1-5) L’ évolution du taux d’intérét créditeur

FigureN° 5: L’évolution du taux d’intérét créditeur de 1980 a 1990
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Le taux d'intéré retenu dans cette éude est le taux d'intérét créditeur nominal
(rémunérant |es dépdts des épargnants).

A partir du graphique du taux d'intérét créditeur, on remarque que ce dernier a connu

une stabilité de 3% durant la période alant de 1980 a1985, de 4% pendant les trois années
suivantes et de 8% par la suite.

Cette stabilité s'explique par le fait que les taux d'intérét créditeurs durant cette

période éaient administrés (il N'y avait pas de concurrence entre les bangues puisque leurs
conditions était déterminer par le ministre des finances).
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Section 2) : L’ épargne des ménages et ses principaux déter minants de 1990 a 2000

Comme conséquence de la crise de 1986 qui a vu la chute des cours des
hydrocarbures qui représente plus de 98% des recettes en devises, des réformes visant a
assurées la transition d'une économie administrée a une économie de marché ont éeé
graduellement mises en ceuvre a partir de 1990, et se sont accentuées a partir de lamise en

application du plan d’ gjustement structurel.

Dans cette section nous allons éudier I’ évolution de I’ épargne des ménages et celle

de ses principaux déterminants pendant |a période des grandes réformes de 1990 a 2000.
2-1) L’ évolution del’ épargne des ménages :

Figure N° 6: I’évolution del’ éargne des ménages entre 1990 et 2000
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L’ épargne des ménages al gériens a presgue doubl ée en passant de 57,33 Mrd de dinars
en 1990 a112,4 Mrd de dinars en 1991, elle n’ a pas cessé d' augmenter durant la période
allant de 1991 a 1993 a un rythme accéléré puis elle a baissé a partir de 1993.

Dés 1995 I’ épargne des ménages a repris son augmentation grace aux grandes réformes
mises en ceuvre mais aussi au développement de la culture des ménages qui commencaient a

devenir conscients de |I'importance de I’ épargne.
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2-2) L’ évolution du revenu des ménages::

FigureN° 7: I’évolution derevenu des ménages entre 1990 et 2000
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Lamise en ceuvre depuis 1991 de laréforme fiscale visant ala simplification et la
réduction du nombre et des taux d’ impositions (IRG est réduit de 70% en 1991 a40% en
1999), affecte positivement e revenu des ménages, ce dernier a connus une tendance ala
hausse et a pu atteindre plus de 2000 Mrd de dinar pour I’ année 2000.

Cette évolution peut étre attribuée au succes du programme de stabilisation de 1994, ala
poursuite des efforts de réformes (deux programmes de stabilisation avec le FMI, 1991 et

1994) mises en ceuvres et ades prix pétroliers plus favorables.
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2-3) L’ évolution dela consommation finale des ménages:

Figure N° 8: L’ évolution de la consommation finale des ménages de 1990 a 2000

La consommation finale des ménages (10°DA)

1800

1600 —
1400 ///

1200

1000 /

800 / =¢— LA CONSOMMATION
600
400 /

200

0 T T T T T T T T T T 1
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Source: réalisé a partir desdonnéesdel’ ONS

La consommation finale des ménages est toujours en hausse pour toute la période allant
de 1990 a 2000 mais le rythme de son évolution est plus important par apport a la phase

précédente.

Cette évolution peut étre expliquée par une hausse des revenus pendant la méme
période, d' une part et d autre part, par la dépréciation de la monnaie, car devant une hausse
des prix, les agents notamment les ménages ont tendance a réduire leur épargne et a

augmenter leur consommation.
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2-4) L’ évolution du taux d’inflation :

FigureN° 9: L’ évolution du taux d’inflation entre 1990 et 2000
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L’ accélération du processus de libéralisation des prix, amorcé en 1989, fai sant passer
85% des prix au régime libre ainsi que les dévaluations successives qu’ a connues le pays a
partir de 1990 ont eu pour conséguences une hausse des prix et une augmentation de la dette,
pour faire face a ce déséquilibre les autorités ont opté pour |a création monétaire comme outil
de soutien al’ activité économique qui a engendré en contre partie une inflation qui a atteint
un pic 31,68% en 1992.

Les politiques monétaires et budgétaires restrictives adoptés entre 1994 et 1996 ont
permis de ramener le taux d'inflation 818,69 en 1996 et 5,73 en 1997 jusqu’ a attendre son
niveau le plus bas en 2000 qui est de 0,34.
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2-5) L’ évolution du taux d’intérét créditeur

FigureN° 10 : L’ évolution du taux d’intérét créditeur de 1990 a 2000
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Apres 1990, les autorités monétaires algériennes ont adopté une nouvelle réforme
monétaire qui vise la mise en place des mécanismes de marché. Dans le cadre de cette
réforme le taux d'intérét créditeurs était libéralise.

D'aprés le graphique, on constat que le taux d'intérét a connu une stabilité autour de
8% entre 1990 et 1993, puis une tendance haussiére jusqu'a atteindre 16,58% en 1995,
L’ objectif de cette augmentation du taux d'intérét est d’une part, de maitriser les tentions
inflationnistes connu en Algérie suite aux différentes libéralisations : des prix, du commerce
extérieur, et d autre part, d attirer les encai sses thésaurisées du publique.

Durant la période 1995-2000, le taux d’intérét créditeur a subit une baisse passant de
16,58%en 1995 a 7,5% en 2000, cette baisse peut étre expliqué par la concurrence entre les
banques.
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Section 3) : L’ épargne des ménages et ses principaux déter minants de 2000 a 2010

Le processus d gustement en Algérie, au cours de la décennie 90 a dans I’ ensemble
atteint ses objectifs, particulierement a partir de 1994. En effet, le cadre macroéconomique a
été stabilise, les équilibres macroéconomiques et financiers ont été rétablis. A partir de 2000,
I’Algérie a connu des changements tres apparents dans la structure de son économie, les
conditions ont commenceées a devenir plus favorables au plan de la situation intérieur comme
au plan de I’ accroi ssement des ressources suite a la reprise des cours du pétrole qui a redonner

du tonus al’ économie ou beaucoup de programmes sont de nouveau relances.

Dans cette section nous allons faire une éude sur I’ évolution de |’ épargne des et ses

déterminants pendant la période d’ aisance financiére (2000- 2012).
3-1) L’ évolution del’ épar gne des ménages

FigureN° 11 : L’évolution del’ épar gne des ménages de 2000 a 2010
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Durant la phase 2000-2012 I’ épargne des ménages est en hausse continue suite a une
augmentation du revenu des ménages , exception faite pour I’année 2004 ou |’ épargne des
meénages a connu une diminution a cause de I’ augmentation du taux d’inflation (de 1,42% en
2002 a 3,56% en 2004), en effet, la hausse du niveau général des prix conduit les ménages a
consacrer une part plus importante de leur revenu a la consommation au détriment de

I’ épargne.
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3-2) L’ évolution du revenu des ménages

FigureN° 12 : L’ évolution du revenu des ménages de 2000 a 2010
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Le revenu des ménages apres 2000, a enregistré une augmentation continue et accél érée,

celaest db aplusieurs politiques exercées par I’ Etat a savoir :

L’ augmentation des salaires de lafonction publique en 2001 ;

L’ augmentation du salaire minimum garanti de 25% en 2004 ;

Et enfin, le programme de privatisation de 270 entreprises en 2005 qui a permis un

investissement de 1 Mrd de dollar et la création de 7000 nouveau emplois.
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3-3) L’ évolution de la consommation finale des ménages

FigureN° 13: L’ évolution de la consommation finale des ménages de 2000 & 2010
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Ce graphique montre bien que la consommation des ménages algériens a poursuivi son
augmentation sur toute la période allant de 2000 a 2010 cette hausse sexplique par
I’augmentation du revenu disponible des ménages (+31% sur la période 2000-2004 en
volume) d’'une part et d’ autre part par |’ octrois de crédit a la consommation et au logement.
Sans oublier la hausse continue des recettes de I’ Etat suite a |I’augmentation des prix des

hydrocarbures.
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3-4) L’ évolution du taux d’inflation

FigureN° 14 : L’ évolution du taux d’inflation de 2000 a 2010
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Le taux d'inflation a enregistré une hausse en passant de 0,34 en 2000 & 4,23 en 2001 a
cause d’une augmentation des salaires de la fonction publique, puis une baisse qui a atteint
1,41% en 2002 suite a une baisse sur les marchés internationaux des produits alimentaires de

base.

Apres I’année 2002, I’inflation a vue une hausse jusqu’ a atteindre 3,56% en 2004, mais
le rythme du taux d’inflation s est considérablement ralentis en 2005 (1,64%).

En 2006 le taux d’inflation a légérement progressée par apport a 2005 et poursuit sa
tendance haussiére avec un rythme accél érer pour atteindre 5,74% en 2009, cette
augmentation du niveau général des prix est fortement alimenté par une inflation importer, ce

taux a connu une chute pour atteindre 3,91% en 2010.
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3-5) L’ évolution du taux d’intérét créditeur de 2000 a 2010

Figure N° 15: L’ évolution du taux d’intérét créditeur de 2000 a 2010
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Pendant la période allant de 2000 & 2010, le taux d'intérét a subit une baisse progressive
jusgu'a 2005 suite aux surliquidités bancaires qui ont caractérisé la sphére monétaire, cette
situation est due essentiellement a |’ accroissement des dépots des entreprises d’ hydrocarbures
traduisant la conjoncture pétroliéere favorable, ce taux s est stabilisé par la suite alavaleur de
1,75%.
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Conclusion :

Depuis I'indépendance, I'Algérie est passée par trois périodes dans lesquelles
I’évolution de I’ épargne des ménages est influencée par les différentes variables que nous
avons pris en compte dans notre étude a savoir le revenu, la consommation, le taux d'inflation

et letaux d'intérét.

De 1980-1990 : la faiblesse de I’ épargne des ménages est due a plusieurs raisons: la
faiblesse des revenus distribués, |a préférence des ménages pour la consommation et la faible

culture des Algériens qu’ils ont envers |’ épargne.

De 1990-2000 : I’ épargne des ménages a connu une tendance haussiére a un rythme
accéléré gréce aux grandes réformes mis en ceuvre mais aussi au développement de la culture
des ménages qui commencaient a devenir conscients de I’'importance de I’ épargne.

De 2000-2010: qui est une période daisance financiére et d augmentation des

saaires, I’ épargne augmentait de fagon rapide avec I’ augmentation du revenu des ménages.
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CHAPITRE 03) : Analyse empirique des déter minantsde
I’ épar gne des ménages en Algérie

I ntroduction :

Apres avoir présenté le cadre théorique de I’ épargne des ménages et ses déterminants
théoriques et empiriques dans le premier chapitre, son évolution en Algérie dans le deuxieme,
nous pouvons maintenant rechercher un modéle économétrique liant I’ épargne des ménages
algériens a différentes variables économiques susceptibles de I'influencer; les facteurs
incitatifs ou limitatifs sur la période allant de 1980 a 2010.

Le présent chapitre contiendra deux section, la premiére est consacré a la présentation
des donnée nécessaires pour faire une analyse univariée sur les différentes variables, la
deuxieme section sera consacré a |’analyse multivariée afin d éudier les interactions qui

peuvent exister entre les variables.
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Section 1) : Analyse univariée des séries

Cette section porte sur la présentation des variables ains que I’ étude de la stationnarité

des variables afin d'appliquer la méthode d'estimation la mieux appropriée.

1-1) choix desvariables:
Pour le choix des variables, nous avons essayé dans notre travail de choisir au mieux
les variables exogénes qui sont en corrélation directe avec la variable endogéne qui est

I’ épargne des ménages en Algérie représenté par |’ abréviation (S).

Le choix Sest effectué sur la base de la revue de la littérature théorique et empirique du
premier chapitre et de la disponibilité des informations au niveau de I’ONS, la banque

d’ Algérie. Nous avons finalement retenu les variables suivantes :

- Lerevenu disponible brut des ménages en dinar ;
- La consommation finale des ménages en dinar ;
- Letaux d'intérét créditeur nominal en pourcentage, et ;

- Letaux d’inflation en pourcentage.
Représenté respectivement par les abréviations suivantes : (RDM), (CFM), (TINT), (TINF).

Malgré I’ existence de plusieurs variables pouvant déterminer le niveau de I’ épargne des
meénages agériens (variables quantitatives et qualitatives), nous avons limité notre éude sur

les quartes variable exogenes ci-dessus, et cela pour les deux raisons :

e soit parce que les données n’ éaient pas disponibles;

e Soit parce que les observations ne présentaient que peu de variation pour avoir un effet
significatif.

Dans cette éude, il est préférable de travailler sur des séries en logarithme Pour pouvoir

palier de I'effet de non stationnarité en variance. Les séries en logarithme offrent les

avantages suivants:

- Minimisel'influence des effets du temps sur la série,
- Réduire le nombre d'éapes pour aboutir a une série stationnaire,
- Aplatir les écarts entre les séries utilisées.
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Apres avoir distingué les deux types de variables (la variable expliquée et les variables

explicatives), notre fonction d’ épargne est construite de la maniére suivante :
S=F(RDM, CFM, TINT, TINF).
1-2) Analyse graphique:

Dans cette analyse nous alons étudier I’ évolution graphique des différentes séries afin

d’avoir uneidée sur leur tendance générale.
1-2-1) Série del’ épar gne des ménages :
Lafigure ci-dessous, illustre |’ évolution de I’ épargne des ménages de 1980 a 2010.

Figure N° 16 : Evolution de I'épargnedesménages(LS) :

29

28

27

26 |

25 |

24 |

23 L L R
1985 1990 1995 2000 2005 2010

— LS

Source: Figure élaboréeapartir du logiciel Eviews 4

Le graphique de la série épargne des ménages fait ressortir une tendance globale a la

hausse. I semble donc que la série soit non stationnaire.
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1-2-2) Série du revenu disponible brut des ménages:

La figure ci-dessous, illustre I’ évolution du revenu disponible des ménages de 1980 a
2010.

Figure N°17 : Evolution du revenu disponible brut des ménages (LRDM) :

30

29

28

27

26

25
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| —— LRDM |

Source: Figure éaboréeapartir du logiciel Eviews 4.

La représentation graphique de la série revenu disponible des ménages présente une
tendance a la hausse. Ce qui nous permet de dire que la série en question n'est pas

stationnaire.
1-2-3) Série consommation finale des ménages::

La figure ci-dessous, illustre I’ évolution de la consommation finale des ménages de
1980 a 2010.
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Figure N° 18 : Evolution dela consommation finale des ménages (L CFM)

30

29 |

28

27

26 |

25

24

L L S F L A
1985 1990 1995 2000 2005 2010

| —— LCFM |

Source: Figureéaboréeapartir du logiciel Eviews 4

L e graphe de La consommation finale des ménages nous montre qu’ elle possede une
tendance haussiére. Celaveut dire qu’elle n’ est pas stationnaire.

1-2-4) Série du taux d’intérét créditeur :
Lafigure ci-dessous, illustre I’ évolution du taux d’intérét créditeur de 1980 a 2010.

Figure N° 19: Evolution du taux d’intérét créditeur (LTINT) :

‘1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

— LTINT

Source: Figureéaboréeapartir du logiciel Eviews 4
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D’apres ce graphe on remarque que la série taux d'intérét créditeur possede une
tendance a la hausse jusqu'a 1995 ou marque un pic important, en suite une tendance a la

baisse. Ce qui veut dire que cette série n’ est pas stationnaire.
1-2-5) Série du taux d’inflation :
Lafigure ci-dessous, illustre |’ évolution du taux d’inflation de 1980 a 2010.

Figure N° 20 : Evolution du taux d’inflation (LTINF) :

— 1 T T 1 T T 1 T T T T T T T T
1985 1990 1995 2000 2005 2010

| —— LTINF|

Source: Figureéaboréeapartir du logiciel Eviews 4

Cette représentation graphique indique que la série taux d'inflation marque des
fluctuations toutes au long de sa période, ce qui veut dire que cette série n’ est pas stationnaire.

1-3) Analyse statistique

Cette analyse consiste a éudier les corrélogrammes correspondants aux différentes
series et I'application des tests de racine unitaire, et ce dans le but de connaitre leurs

propriétés statistiques.
1-3-1) Analyse des corrélogrammes (test d’autocorrélation de Box-Pier ce)

Dans cette analyse, nous allons étudier les corrélogrammes de chaque série afin d’ avoir

une idée sur leurs stationnarité.
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- Principe detest de Box-Pierce®™ : Letest de box-Pierce permet d’ identifier les processus de
bruit blanc (suite de variables aléatoires de méme distribution et indépendantes entre elles).

Nous devons donc identifier cov (V:, Yik) = 0 ou encore pk =0 VK.

Un processus de bruit blanc implique que : pl = p2 =... = ph =0, soit les hypothéses :
HO:pl=p2=...=pk=0.
H1 : il existe au moins un pi significativement différent de 0.

Pour effectuer ce test, on recourt ala statistique Q@ (due abox-Pierce) qui est donnée par :
Q™ "k Pk
h=nombre de retards, Pk = autocorrélation empirique d’ordre k, n = nombre d’observations.

La statistique Q est distribuée de maniére asymptotique comme un Khi-deux a h degré
de liberté. Nous rejetons donc I’hypothése de bruit blanc, au seuil a, si la statistique Q est

supérieure a la valeur critique lue dans la table Khi deux au seuil (1- o) et h degrés de liberté.

Nous pouvons utiliser aussi une autre statistique, dont les propriétés asymptotiques

< 2
sont meilleures, dérivée de la premiere qui est Q de Ljung et Box: Q =n (n + 2) ZZ=1%

qui est aussi distribuée selon un khi-deux a h degrés de liberté et dont les regles de décision

sont identiques au précédent.

12 Régis Bourbonnais, « économétrie », édition DUNOD, 2009, paris, Page 229.
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Tableau N° 01 : Test d’autocorréation de Box-Pierce

1 2 3 4 5
LS p=0.906 p=0.804 p=0.713 p=0.625 p=0.521
Q-stat=27.991 | Q-stat=50.794 | Q-stat=69.357 | Q-stat=84.167 | Q-stat=94.847
LRDM p=0.912 p—0.823 p=0.733 p=0.642 p=0.548
Q-stat=28.351 | Q-stat=52.264 | Q-stat=71.901 | Q-stat=87.494 | Q-stat=99.291
LCFM p=0.913 p=0.826 p=0.737 p=0.645 p=0.553
Q-stat=28.407 | Q-sta=52.504 | Q-stat=72.351 | Q-stat=88.104 | Q-stat=100.13
LTINT p=0.903 p=0.767 p=0.623 p=0.457 p=0.284
Q-stat=27.789 | Q-stat=48.560 | Q-stat=62.736 | Q-stat=70.638 | Q-stat=73.806
LTINF p=0.704 p=0.624 p=0.495 p=0.273 p=0.209
Q-stat=16.887 | Q-stat=30.610 | Q-stat=39.546 | Q-stat=42.374 | Q-stat=44.095

Source: Tableau élaboré par nouss-mémes a partir desreésultatsd’Eviews.
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1-3-1-1) Etude du corrélogramme de la Série en niveau de |’ épar gne des ménages

FigureN°21 « Corrélogrammedela sérieLS»

Date: 04/03/14 Time: 11:20
Sample: 1980 2010
Included observations: 31

Autocaorrelation Partial Correlation AC PAC @Q-Stat Prob

0.906 03906 27991 0.000
0.804 -0.094 50.794 0.000
0.713 0006 69357 0.000
0.625 -0.038 84.167 0.000
0.521 -0146 94.847 0.000
0.420 -0.038 102.08 0.000
0.344 0058 10713 0.000
0.256 -0.141 110,04 0.000
0.164 -0.060 111.30 0.000
10 0.069 -0.103 111.53 0.000
11 -0.013 -0.037 111.54 0.000
12 -0.075 0.042 111.85 0.000
13 -0123 0.020 1271 0.000
14 -0.160 -0.008 114.25 0.000
15 -0.204 -0.103 116.90 0.000
16 -0.249 -0.092 12114 0.000

[ T I e I Y S S T M Y

Sour ce : Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.

A partir de I'anadyse du corrélogramme de la sé&ie LS, on constate que les
autocorrélations d’ épargne diminuent lentement, et que la premiére autocorrélation partielle
est significativement déférente de zéro, ce qui nous indique que la série présente une non
stationnarité de type TS, de plus, la statistique de Ljung-Box (Qg«) pour un retard de h=5
confirme la présence d autocorrélation. En effet, Qga - 94.847 est supérieure a la valeur
tabulée de khi-deux (11.07) et la probabilité du test pour ce retard est largement inférieur a

5% ce qui nous permet d’ écarter I’ hypothese que la série est un bruit blanc.
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1-3-1-2) Etude du corrélogramme de la Série en niveau du revenu disponible brut

des ménages

Figure N°22 « Corrélogramme delasérie LRDM »

Date: 04/03/14 Time: 11:28
Sample: 1980 2010
Included observations: 31

Autocaorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.912 0912 28.351 0.000
0.823 -0.048 52.264 0.000
0.733 -0.05% 71.8301 0.000
0.642 -0.060 &7.454 0.000
0.548 -0.070 99291 0.000
0.452 -0.068 107.67 0.000
0.361 -0.045 113.21 0.000
0.261 -0.113 116.24 0.000
0.169 -0.036 117.57 0.000
10 0.080 -0.060 117.68 0.000
11 -0.005 -0.053 117.66 0.000
12 -0.079 -0.024 1156.22 0.000
13 -0.145 -0.028 119.41 0.000
14 -0.206 -0.054 121.96 0.000
15 -0.263 -0.060 126.36 0.000
16 -0.309 -0.025 132.891 0.000

D00 =) O M = La R

Sour ce : Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.

L’ examen du corrélogramme de la fonction d’ autocorréation (FAC), fait ressortir que
les coefficients d’ordre 1 a 6 sortent de I'intervalle de confiance c'est-a-dire qu’ils sont
significativement différents de zéro. On peut donc retenir que la s&ie LRDM n’'est pas
stationnaire. Egalement cette série n’est pas caractéristique d’'un bruit blanc, en effet, pour un
retard h = 6, Qga - 107.67 est supérieur ala valeur tabulée de khi-deux (12,592) au seuil de
5%.
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1-3-1-3) Etude du corrélogramme de la Série en niveau de la consommation

finale des ménages

Figure N°23 « Corrédlogrammedelasérie LCFM »

Date: 04/03/14 Time: 11:35
Sample: 1980 2010
Included observations: 31

Autocaorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.913 0.913 28407 0.000
0.826 -0.039 52504 0.000
0.737 -0.067 72351 0.000
0.645 -0.068 88104 0.000
0.553 -0.054 10013 0.000
0458 -0.074 108.73 0.000
0.362 -0.074 114.33 0.000
0.260 -0.109 117.33 0.000
0.167 -0.026 118.63 0.000
10 0.078 -0.049 118.92 0.000
11 -0.008 -0.066 118.93 0.000
12 -0.087 -0.045 119.33 0.000
13 0157 -0.034 120,74 0.000
14 0.224 -0.063 123.76 0.000
15 -0.283 -0.044 128.89 0.000
16 -0.328 -0.009 136.24 0.000

W00 =] O M = L) b

Sour ce : Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.

La représentation du corrédlogramme de la fonction d’ autocorréation, fait ressortir que les
coefficients d’ordre 1 a 6 sortent de I’intervale de confiance. Donc sont significativement
différent de zéro, en effet pour un retard h = 6 la Q-Stat = 108.73 est supérieur a la valeur
tabul ée de khi-deux (12,592) au seuil de 5% ce qui hous permet de dire que la s&rie LCFM

N’ est pas stationnaire.
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1-3-1-4) Etude du corrélogramme de la Série en niveau du taux d’intérét

créditeur

FigureN°24 « CorrélogrammedelasérieLTINT »

Date: 04/03/14 Time: 11:38
Sample: 1980 2010
Included observations: 31

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC @Q-Stat Prob

0.903 03903 27.789 0.000
0.767 -0.257 48560 0.000
0.623 -0.091 62.736 0.000
0.457 -0.207 70.638 0.000
0.284 -0.118 73.806 0.000
0.091 -0.254 74147 0.000
-0.072 0.044 ¥4.370 0.000
-0.214 -0.103 ¥6.407 0.000
-0.363 -0.233 82535 0.000
-0.468 0.048 93220 0.000
-0.52% 0.004 107.56 0.000
-0.556 -0.043 12422 0.000
-0.558 -0.071 141.90 0.000
-0.527 0.058 158.63 0.000
0472 0115 17286 0.000
-0.375 0151 18245 0.000

[ T I e I Y S S T M Y

[ A R Y
[ o TR L T L Y e

—
(3]

Sour ce : Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.

Par I’ é&ude du corrélogramme de la série LTINT, on constate que I’ autocorrélation pour
lamagjorité des retards est al’ extérieur de I’ intervalle de confiance ce qui nous permet de dire
gue les termes de la fonction d’ autocorrélation sont significativement différents de zéro. C'est-
adire que la série n'est pas stationnaire ce qui nous ameéne a rejeter I’ hypothese d’un brui

blanc.
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1-3-1-5) Etude du corrélogramme de la Série en niveau du taux d’inflation

Figure N°25 « Corrélogrammedelasérie LTINF »

Date: 04/03/14 Time: 11:41
Sample: 1980 2010
Included observations: 31

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob

0.704 0704 16.887 0.000
0.624 0255 30.610 0.000
0.495 -0.025 39.546 0.000
0.273 -0.294 42374 0.000
0.209 0046 44.095 0.000
0.034 -0144 44143 0.000
-0.104 -0.149 44 604 0.000
-0.195 -0.100 46297 0.000
-0.233 0121 48.827 0.000
10 -0.212 0109 51.008 0.000
11 -0.226 -0.075 53.615 0.000
12 -0.217 -0.099 56141 0.000
13 -0.221 -0.073 58.914 0.000
14 -0.225 -0.070 ©61.952 0.000
156 -0.191 -0.040 ©64.280 0.000
16 -0.174 -0.003 B66.338 0.000

WD 00 ) O LM e L) RO

Source: Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.

D’ apres le corrdlogramme de la série LTINF, on constate que la série n’est pas
stationnaire, car les coefficients d'ordre 1 a 3 sont hors de I’intervale de confiance ce qui
implique que les coefficients sont significativement différents de zéro et la Q-Stat pour un
retard h =3 égale 39.546 est supérieur alavaleur tabulée (7.815) au seuil de 5%.
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1-3-2) Test de stationnarité (racine unitaire)

Les tests de dstationnarité ou de la racine unitaire sont indispensables dans tout
traitement économétrique, ils permettent non seulement de détecter I'existence d’une non
stationnarité mais aussi de déterminer de quelle non-stationnarité il s agit (processus TS ou
DS) et donc la bonne méthode pour stationnariser la série.

- Le processus (TS) : On dit que le processus Xt est caractérisé par une non stationnarité
déterministe ou encore que le processus Xt est TS (trende stationary).

-Le processus (DS) : On dit que le processus Xt est caractérisé par une non stationnarité
stochastique ou encore que le processus Xt est DS (Difference stationnary) si on peut le

rendre stationnaire par |’ utilisation d un filtre aux déférences.
1-3-2-1) Déter mination du nombrederetard

L’ application du test de racine unitaire (Dickey-Fuller augmenter) nécessite d’ abord de
sélectionner le nombre de retards de sorte a blanchir les résidus de la régression, autrement
dit, déterminer le nombre maximum de retards d’influence des variables explicatives sur la
variable a expliquer. Nous avons choisi de nous baser sur les critéres d Akaike (AIC) et
Schwarz (SC) pour des décalages « p » allons de O jusqu’a 4 et on fait le choix du nombre de
retard qui minimise le critere d’ Akaike et Schwarz.

Les différentes valeurs de « p » issues de |’ estimation des modéles en niveau, figure dans le

tableau suivant :
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Tableau N° 02 : « Déter mination du nombredu retards P »

Variables| nombre de retard 0 1 2 3 4

critere de choix

LS Critere d'Akaike (AIC) 0.0581* 0.0935 0.1200 0.1627 -0.0622

Critére de Schwartz (SC) | 0.1983* 0.2821 0.3579 0.4507 0.2764

LRDM | Critéere d'Akaike (AIC) -2.1538 -2.2113 -2.2159 -2.3202¢ | -2.3077

Critere de Schwartz (SC) | -2.0137 -2.0227 -1.9780 -2.0322* | -1.9690

LCFM | Critered'Akaike (AIC) -2.0274 -2.0713 |-2.0635 -2.1643 -2.0870

Critere de Schwartz (SC) | -1.8873 -1.8827 |-1.8256 -1.8763 -1.7483

LTINT |Critered Akaike (AIC) -0.0695* -0.0521 0.0340 0.0983 0.1716

Critére de Schwartz (SC) | 0.0706* 0.1364 0.2719 0.3863 0.5103

LTINF | CriteredAkaike (AIC) 2.3015* 2.3543 24211 2.3581 2.4862

Critere de Schwartz (SC) | 2.4416* 2.5428 2.6590 2.6461 2.8249

Source: résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA4.
A partir de ce tableau nous constatons que :
-La série d’ épargne des ménages a un retard p=0.

-Pour la série du revenu disponible des ménages, le retard retenu selon les deux critéres
d’ Akaike (AIC) et Schwarz (SC) est p=3.

-Le critére d' Akaike conduit a un choix le retard optimal P=3 pour la consommation finale
des ménages, tandis que le critere de Schwarz conduit a retenir P=0, selon le principe
de parcimonie, il convient de choisir le modéle incluant le minimum de paramétre a

estimer, donc on optesici pour choix optimal de P=0.
-Leretard retenu pour la série du taux d'intérét est p=0.

-Lasérie du taux d'inflation aun retard p=0.
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1-3-2-2) Application du test de Dickey-Fuller

Pour détecter la non stationnarité d’ un processus et de déterminer sa nature, il existe un
grand nombre de tests de racine unitaire, a savoir : le test de Dickey-Fuller smple (DFS) et

Dickey-Fuller augmenté (DFA).
-Letest de Dickey-Fuller smple (DFS)™

Les tests de Dickey-Fuller ssimple permettent de mettre en évidence le caractere stationnaire

ou non d’'une chronigue par la détermination d’ une tendance déterministe ou stochastique.

Les modéles servant de base ala construction de ces tests sont au hombre de trois.

[1] Xt = X1+ et Modeles AR (1) sans tendance ni constantes
[2] Xt =c+ pXiq + et Modele AR (1) avec constate et sans tendance
[3] Xt=c+ pt+ pXiq + et Modele AR (1) avec constante et tendance.

Le principe générale du test consiste a estimé par les moindre carrées ordinaire le

parametre ¢ noté ¢ pour les modéles de base.

L’ estimation des coefficients et les écarts types du modéle par les MCO fournis la statistique

de Dicky-Fuller noté T¢ qui est le rapport des coefficients sur leur écart type.
Si I’hypothése HO : @1 =1 est vérifier, la chronique Xt n’est pas stationnaire.
Si I’hypothése H1 : @1 < 1 est vérifier, la chronique Xt est stationnaire.

ler Etape: on commence par I’ estimation du modele[3] :

On tests I’hypothése : HO : f =0 contre H1 : B # 0 avec le test de Student ;

3 Lakhdar ADOUKA, « peut-on expliquer |a croissance des dépenses publiques Algérienne par I’ approche de la
demande ? » Colloque International - Algérie : Cinquante ans d’ expériences de développement Economique. p.5.
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e Si T > T ON accepte Hy ; donc latendance est significative, alors X; est engendré
par un processus TS, et pour pouvoir la stationnariser on doit estimer par lesMCO la
droite de latendance X;= a + Bt + &.

o Si Tea < Tip ON accepte Hp ; donc la tendance est non significative ; aors X; est
engendré par un processus DS, on passe alors ala 2eme étape.

2eme Etape: I’ estimation du modele[2] :
Ontests|’hypothése: Hp: C=0contreH; : C#£0 ;

e Si Tey > T ON accepte Hy ; donc la constante est significative, et X; est engendré
par un processus DS avec dérive, aors on applique le test de racine unitaire au
niveau de ce modéle;

On teste I" hypothése Ho : ¢1 =1 contre H; : ¢1 < 1 avec la statistique de Dicky-Fuller ;

Si T¢ > T°F tabulé on accepte Ho donc la série est non stationnaire, et on doit |a stationnarisé

par ladifférenciation : Xt — X1 = ¢+ &t ¢’est-a-dire AXt=c+ &t.
Si T¢ < TP tabulé on accepte H; ; donc la série est stationnaire.

e S T < Twp ON accepte Hp; donc la constante est non significative, et X; est
engendré par un processus DS sans dérive, on passe alors ala 3eme étape.
3eme Etape: I’ estimation du modele[1] :

On tests I’hypothése : HO : ¢1 =1 contre Hy : @1 < 1 avec la statistique de Dickey-Fuller ;

e SiT@ <TP°Ftabuléon accepte H1 ; donc lasérie est stationnaire.

e Si T @ > T tabulé on accepte HO donc la série est non stationnaire, Xt est
engendré par un processus DS sans dérive et la mellleur méhode de
stationnarisation est la différenciation : Xt — X1 = &t ¢’est-a-dire AXt = &t.

-Letest de Dickey-Fuller augmenté (DFA)

Ce test a été propose pour améliorer le test de Dickey-Fuller en prenant en compte le

fait que les erreurs ne soient pas des bruits blancs mais puissant étre corrél ées.
Il consiste avérifier I’ hypothése nulle Hy : ¢ = 1 contre |” hypothese alternative

Hi: 1 ¢ 1 <1. 1l est basé sur I’estimation des moindres carrés des trois modéeles

suivants :
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AXt=pXt-1 =35, ¢ j AXtj+l +et: modeél e sans constante ni tendance.
AXt=pXt-1 - %f_, ¢; AXt-j+1 + C + &t : modele avec constante et sans tendance.
AXt=pXt-1-37_,0 i AXt-j+1 + C + bt +et. . Modéle avec constante et tendance.

Comme dans le cas du test de Dickey-Fuller simple, ce test s effectue de maniére
identique, mais sur une table statistique distincte.

1-3-2-2-1) Application detest ADF sur la série d’ épargne des ménages::

Tableau N°03: « Test ADF pour lasérieLS»

Variable Modéle Test ADF en niveau
Calcul oa=5% Trend Constant
ADF
LS
[3] -3.14 -3.57 3.18 /

Source: Résultat obtenue a partir du logiciel Eviews4.

Dans un premier temps, on mene le test de Dickey-Fuller simple sur la série en
niveau. On commence par |’ estimation du modéle général (modele 03), qui en globe tous les
cas de figures c'est-a-dire qui tient compte de toutes les propriétés susceptibles de
caractérisées une série (constante et tendance).

On constat que le coefficient de la tendance est significatif, puisque la statistique
associée (3.18) est supérieur a la valeur théorique (2.05) au seuil de 5%. Donc la sé&rie LS
admet un processus TS. La bonne méthode pour stationnariser la série LS est celle des

moindres carrés ordinaires.
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1-3-2-2-2) Application de test ADF sur la série du revenu disponible brut des

ménages :

Tableau N°04 : « Test ADF pour lasérieLRDM »

Variable Modéle Test ADF en niveau
Calcul a=5% Trend Constant
ADF
LRDM
[3] -2.52 -3.59 2.35 /

Sour ce : Résultat obtenue a partir du logiciel Eviews4.

On commence par |’estimation du modéle [3] de la série LRDM en niveau, on
constate que la statistique de Student associée au coefficient de la tendance égale a (2.35)
gu’ est supérieur alavaleur de latable au seuil de 5% (2.05), on accepte | hypothese selon la
guelle la tendance est significative. Donc la série LRDM admet un processus TS. La bonne
méthode pour stationnariser la série LRDM est celle des moindres carrés ordinaires.

1-3-2-2-3) Application detest ADF sur la série consommation finale des ménages :

Tableau N° 05: «Test ADF pour lasérieLCFM »

Variable | Modéle |Test ADF en niveau Test ADF en différance Ordre
Calcu|a =|Trend |Constant |Calcul |a =|Trend | Constant
| ADF | 5% ADF 5%
[3] -0.28 | -357 | -0.12 / -3.58 |-3.57| -1.09 /
LCFM 1
[2] -2.06 | -2.96 / 2.49 -3.40 |-2.97 / 273
[1] 8.26 | -1.95 / / -185 |-1.95 / /

Source: Résultat obtenue a partir du logiciel Eviews4.

61




CHAPITRE 03) : Analyse empirique des déter minantsde
I’ épar gne des ménages en Algérie

-D’apres les résultats de I’ estimation du modéle [3] on a la statistique de Student
associée au coefficient de latendance égale a (-0.12) qu’est inférieur alavaleur de latable au
seuil de 5% (2.05), donc on accepte |’hypothése selon la quelle la tendance n'est pas

significative. On passe al’ estimation du modéle[2].

On applique le méme teste sur la modéle [2] on remargue que la constante est significative
puisgue la statistique de Student associée égale a (2.49) supérieur alavaleur de latable (2.05)
au seuil de 5%. C'est a la base de ce modéle [2] qu’ on procéde au test de racine unitaire. En
effet la valeur estimée de la statistique DFS est égale a (-2.06) supérieure a la valeur critique
au seuil de 5% (-2.96). Donc la série LCFM est non stationnaire.

-On applique alors la premiere différenciation, ou on obtient a partir de I’ estimation du
modele [3] que latendance n’ est pas significative puisque lat-statistique qu’ est égale a (-1.09)
inférieur ala vaeur de latable au seuil de 5% (2.05). On passe a |’ estimation du modéle [2]
on remargue que la constante est significative puisgue la statistique de Student associée égale
a (2.73) supérieur ala vaeur de la table (2.05) au seuil de 5%. C'est a la base de ce modéle
[2] qu’ on procede au test de racine unitaire. En effet la valeur estimée de la statistique DFS
est égale a (-3.40) inférieur alavaleur critique au seuil de 5% (-2.97). Donc lasérie LCFM en

premiere différenciation est stationnaire. En d’ autre terme la série LCFM est intégrée d ordre

(D).
1-3-2-2-4) Application detest ADF sur la sériedu taux d’intérét créditeur :

Tableau N° 6: « Test ADF pour lasérieLTINT »

Variable| Modéle | Test ADF en niveau Test ADF en différance Ordre
Calcul |a =|Trend |Constant |Calcul | =|Trend | Constant
ADF | 5% ADF | 5%
[3] -0.75 |-357|-2.02 |/ -4.073 |-357 |-156 |/
LTINT [2] -0.46 |-2.96 |/ 0.26 -3.67 |-297 |/ -0.29 1
[1] -0.57 |-195]/ / -3.72  |-195 |/ /

Sour ce : Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.
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-D’apres les résultats de I'estimation du modéle [3] on a la statistique de Student
associée au coefficient de latendance égale a (-2.02) qu’est inférieur alavaleur de latable au
seuil de 5% (2.05), donc on accepte |’hypothése selon la quelle la tendance n'est pas
significative. On passe al’ estimation du modéle[2].

On appligue le méme test sur la modéle [2] on remarque que la constante n'est pas
significative puisque la statistique de Student associée égale a (0.26) inférieur alavaeur de la
table (2.05) au seuil de 5%. On passe al’ estimation du modele [1].

La statistique ADF (-0.57) est largement supérieure a la statistique de la table (-1.95) au
seuil de 5%. Donc la série du taux d'intérét est engendrée par un processus DS sans dérive, et

elle comporte une racine unitaire (elle est non stationnaire).

-On applique alors la premiéere différenciation, ou on obtient a partir de I’ estimation du
modele [3] que latendance N’ est pas significative puisque lat-statistique qu’ est égale a (-1.56)
inférieur ala vaeur de latable au seuil de 5% (2.05). On passe a |’ estimation du modéle [2]
on remarque gue la constante n’ est pas significative puisgue |a statistique de Student associée
egale a (-0.29) inférieur alavaeur de latable (2.05) au seuil de 5%. On passe a |’ estimation
du modéle [1], C'est ala base de ce modéle qu’ on procéde au test de racine unitaire. En effet
lavaleur estimée de la statistique DFS est égale a (-3.72) inférieur alavaleur critique au seuil
de 5% (-1.95). Donc la série LTINT en premiéere différenciation est stationnaire. En d’autre

termelasérie LTINT est intégrée d ordre (1).
1-3-2-2-5) Application detest ADF sur la série du taux d’inflation :

Tableau N° 07: « Test ADF pour lasérieLTINF »

Variable| Modéle| Test ADF en niveau Test ADF en différance Ordre
Calcul|a =|Trend |Constant |Calcul |a =|Trend | Constant
ADF |5% ADF |5%
[3] -259 |-357|-1.38 |/ -760 |-357 |0.16 |/
LTINF [2] 217 |-2.96|/ 1.81 774 |-297 |/ -0.37 1
[1] -1.16 |[-1.95|/ / -785 |-1.95 |/ /

Source: Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.
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-On commence par I'estimation du modéle [3] de la série LTINF en niveau, on
constate que la statistique de Student associée au coefficient de la tendance égale a (-1.38)
gu’est inférieur a la valeur de la table au seuil de 5% (2.05), donc on accepte |’ hypothese

selon laquelle latendance N’ est pas significative. On passe al’ estimation du modéle [2].

On applique le méme teste sur la modéle [2] on remarque gue la constante n'est pas
significative puisque la statistique de Student associée égale a (1.81) inférieur alavaeur de la
table (2.05) au seuil de 5%. On passe al’ estimation du modele [1].

La statistique ADF (-1.16) supérieure a la statistique de la table (-1.95) au seuil de 5%.
Donc la série du taux d'inflation est engendrée par un processus DS sans dérive, et ele

comporte une racine unitaire (elle est non stationnaire).

-On applique alors la premiéere différenciation, ou on obtient a partir de I’ estimation du
modéele [3] que latendance n’est pas significative puisque la t-statistique qu’ est égale a (0.16)
inférieur ala vaeur de latable au seuil de 5% (2.05). On passe a |’ estimation du modéle [2]
on remarque gue la constante n’ est pas significative puisgue |a statistique de Student associée
egale a (-0.37) inférieur alavaeur de latable (2.05) au seuil de 5%. On passe a |’ estimation
du modéle [1], C'est ala base de ce modéle qu’ on procéde au test de racine unitaire. En effet
la valeur estimée de la statistique DFS est égale a (-7.85) est largement inférieur a la valeur
critique au seuil de 5% (-1.95). Donc la série LTINF en premiere différenciation est

stationnaire. En d’ autre terme la série LTINF est intégrée d’ ordre (1).
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Section 2) Analyse multivariée des donneées

Apres avoir raisonné dans un cadre univariée, il y a lieu de passer a une analyse

multivariée afin d' étudier les interactions qui peuvent exister entre les variables.

Dans cette section nous alons essayer d estimer la fonction d’ épargne des meénages
Algériens par laregression linéaire multiple, ensuite on passe a |’ application de la théorie de
cointégration et d'estimé un moddle VECM, sil y a lieu. L'intérét principal de la
modélisation VECM par rapport ala modélisation VAR réside dans la possibilité permise par
le VECM de distinguer sur le plan économétrique les deux type de dynamiqgue (court et long
terme).dans le cas de notre étude, cette propriété s avere trés intéressante car elle peut nous

permettre de voire comment réagit |’ épargne face aux fluctuations des autres variable.

2-1) Estimation delafonction d’ épargne par laregression linéaire multiple

Nous reprenons la fonction d’ épargne des ménages mais cette fois-ci avec les variables

stationnaires qui prend la forme d’ une spécification linéaire suivante :
STLS=C+ a;STLRDM + a,DLCFM{+ asDLTINT; + a1sDLTINF; + &

Apres I'estimation de cette fonction par la méthode MCO, nous avons obtenu les résultats
suivants :

Tableau N° 08 : L’estimation dela fonction d’ épargne des ménages

Dependent Variable: STLS

Method: Least Squares

Date: 05/10/14 Time: 20:08

Sample(adjusted): 1951 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
C -0.0106590 0.099621  -0.107305 09154
STLRDM 0.636411 0.218033 2.918880 0.0073
DLCFM -0.036161 0.637588 -0.056716 09552
DLTINT -0.104686 0.220403  -0.474977 0.6389
DLTIMNF 0.0058025 0.062181 0145147 08858
R-squared 0.290468 Mean dependent var -0.012854
Adjusted R-squared 0176943 S.D. dependent var 0.270400
S_E. of regression 0.245314  Akaike info criterion 0.178455
Sum squared resid 1.504472 Schwarz criterion 0.411988
Log likelihood 2.323176  F-statistic 2. 558620
Durbin-VWatson stat 1.066227 Prob(F-statistic) 0.063506

Sour ce : Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.
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Du tableau précédent, nous obtenons la formule suivante de la fonction d’ épargne :
STLS; =-0.010 + 0.636STLRDM; -0.036DL CFM—0.104DL TINT; + 0.009DL TINF¢

D’un point de vue statistiqgue et économétriques, les coefficients des variables
explicatives (DLCFM, DLTINT et DLTINF) ainsi que celui de la constante ne sont pas
significatifs telle que I'indique leurs statistiques de Student, qui sont toutes les quartes
inférieures a la valeur tabulée (2.05), Pour le coefficient de la variable STLRDM est
significativement différent de zéro car la statistiques calculée de Student est supérieur a la
valeur tabulée (2,05).

D’ apres les résultats de I’ estimation seule le revenu disponible des ménages influence
positivement et significativement I’ épargne des ménages. D’ un point de vue économique, une
augmentation de 1% du revenu engendre une augmentation de 0.64% de I’épargne des

meénages.

Le coefficient de détermination (R?) indique que le modéle explique & 29% les variations
de I'épargne des ménages, le R? gjusté montre que les variables indépendantes expliquent
seulement & 17% le comportement d’ épargne des ménages. D’aprés Le coefficient de

détermination, nous pouvons dire que la qualité d’ gjustement de ce modéle est tres faible.

La statistique de Fisher est de 2.55 et sa probabilité est largement supérieure au seuil de

5%, Ce qui nous permet de conclure que le modele estimeé est globalement non significatif.

D’apres ces résultats, ce modele n'est pas valide, pour cela nous procédons a une
estimation par un modéle VECM pour essayer de voir S'il y a une certaine significativité des

variables sur lelong et le court terme.

2-2) Estimation du modéle VECM (Approche de Johansen)

Nous nous intéressons a |’ éude de la cointégration entre les variables sélectionnées, en
utilisant la méthode du maximum de vraisemblance de Johansen. Nous procédons en trois

étapes :

1- La premiére éape consiste a préciser les spécifications a retenir pour la relation de
cointégration et du VECM, pour lafaire, on va estimer le modéle VECM de chacune des cing

spécifications et on varetenir celle qui répond ala spécification ECM identifiée.
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2- Dans la deuxiéme étape, nous allons appliquer le test de latrace pour déterminer le

nombre de relations de cointégration.
3- Danslatroisiéme étape, nous estimerons le modéle VECM.
2-2-1) Précision des spécifications a retenir
Pour effectuer letest de latrace, la spécification aretenir dépend de:
- L’ absence ou la présence de constantes dans e modele a correction d erreur.
- L’ absence ou la présence de constante et de tendance dans | es relations de cointégration.

En fait, les valeurs critique de test de la trace change dés lors que I’on introduit une

constante et / ou un trend. En effet, on acing possibilités:

- Spécification 1: Absence de constante dans le modéle a correction d'erreur et dans les

relations de cointégration (les série n’ont pas de trend linéaire).

- Spécification 2 : Présence de constante dans les relations de cointégration, mais pas dans le

modele a correction d’ erreur (les série n’ont pas de trend linéaire).

- Spécification 3: Constante dans le modéle a correction d’erreur et dans les relations de

cointégration (les séries sont caractérisées par des trends linéaires).

- Spécification 4 : Constante dans le modele a correction d’erreur et constante et tendance

dans les relations de cointégration (les séries sont caractérisées par des trends linéaires).

-Spécification 5: Tendance linéaire dans le modéle a correction d’erreur et constante et

tendance quadratique dans les rel ations de cointégration.

L’estimation du modéle VECM d'ordre 2 de chacune des cing spécifications est

résumée dans le tableau suivant :
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Tableau N°09 : « L’estimation destermesa correction d’ erreur »

LS
Error
Correction | Spécification | Spécification | Spécification | Spécification | Spécification
1 2 3 4 5

Letermea | 0.725032 -1.926630 -1.916261 -0.770033 -0.846429
correction

derreur | (0.63081) | (0.49425) | (0.46803) | (0.38119) | (0.43120)
[1.14936] | [-3.89813] | [-4.09432] | [-2.02007] | [-1.96297]

Lesvaleursentre[ ] correspondent au t-statistique de coefficients estimés.

D’ apres les résultats de I’ estimation des termes a correction d’ erreur, ce dernier est
négatif et significativement différent de zéro pour les spécifications (2) et (3).

Nous allons retenir la troisiéme spécification, donc nous supposons |’existence d'une
Constante dans le modéle a correction d erreur et dans les relations de cointégration (les séries

sont caractérisées par des trends linéaires).
2-2-2) Application du test delatrace

Les résultats du test de la trace pour la troisieme spécification figurent dans le tableau

suivant :
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Tableau N° 10 : « Résultats du test delatrace »

| Johansen Cointegration Test

Date: 04/24/14 Time: 16:50

Sample(adjusted): 1383 2010

Included observations: 28 after adjusting endpoints
Trend assumption: Linear deterministic trend
Series: LS LRDM LCFM LTINF LTINT

Lags interval {in first differences): 1to 2

Unrestricted Cointegration Rank Test

Hypothesized Trace 5 Percent 1 Percent
Mo. of CE(s)  Eigenvalue Statistic Critical Value Critical Value
Mone ** 0.787768 85.91088 68.52 76.07
At most 1 0.544571 42 50882 47.21 54 .46
At most 2 0.337085 20.48639 29.68 35.65
At most 3 0.212055 8.975370 15.41 20.04

At most 4 0.078933 2.302221 376 6.65

*(**) denotes rejection of the hypothesis at the 5%(1%]) level
Trace test indicates 1 cointegrating equation(s) at both 5% and 1% levels

Source : Résultats obtenu a partir du logiciel Eviews.4
La procédure de setest, se fait de la maniere suivante:
On commence par tester I’ hypothese Hp: r =0 contre Hy: r >0

A trace = 85.91088 est supérieure alavaleur tabulée au seuil de 5%, on regjette donc | hypothése

nulle d' absence de relation de cointégration.
En suite, on passe atester |’ hypothese Hy. r = 1 contreHy : r >1 ;

A trace = 42.50882 est inférieur a la valeur tabulée au seuil de 5%, ce qui fait que nous
acceptons |I"hypothése d’existence d' une relation de cointégration, un modéle a correction
d’erreur vectorie (VECM) peut aors étre estimé.
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2-2-3) Estimation du modele VECM pour la série d’ épargne des ménages
2-2-3-1) Estimation delarelation delong terme
Les résultats de I’ estimation sont donnés dans les tableaux suivants (voir annexe 02) :

Tableau N° 11 : « Estimation delarelation delong termes pour I’ éargne des ménages »

Les

variables | LSED C LRDM (-1) |LCFM (-1) | LTINT (-1) |LTINF (-1)
les 1.00 | 4.203076 | -3461571 | 2.374943 | 0.096404 | 0.142883

coefficients

St;‘ile”t ; - 805753 | 524393 | 2.15038 5.42863

Sour ce : Résultatsobtenu a partir du logiciel Eviews.4
Letest de cointégration a permet |’ identification de I’ équation de long terme suivante :

L S =-4.203076+ 3.461571 LRDM—2.374943 L CFM;—0.096404 L TINT — 0.142883
LTINF;

L’ estimation des coefficients relatifs a la relation de long terme présenté dans le
tableau ci-dessus montre que tous les coefficients sont significatifs d’un point de vue

statistique telle que I’ indique la statistique de Student.

On remarque qu’ une augmentation de 1% du Revenu disponible des ménages engendre
une augmentation de 3.46% de I’ épargne, une augmentation de 1% de la consommation finale
des ménages s accompagne d’'une baisse de 2.37% d épargne, une hausse de 1% du taux
d’intérét, implique une diminution de I'épargne de 0.096%, enfin pour ce qui du taux

d'inflation, une variation ala hausse de 1% entraine une variation alabaisse de 0.14%.
2-2-3-2) Estimation delarelation de court terme

Apres avoir estimé la relation de long terme a laide des tests de cointégration et de

Johansen, on passe maintenant al’ estimation de la relation de Court terme.

70




CHAPITRE 03) : Analyse empirique des déter minantsde
I’ épar gne des ménages en Algérie

Les résultats de |’ estimation sont donnés dans les tableaux suivants (voir annexe N° 2) :

Tableau N° 12 : « Estimation delareation de court terme »

Les Letermea ALS ALS ALRDM | ALRDM | ALCFM | A LCFM
variables correction C
d’erreur -1 (-2) -1 (-2) -1 (-2)

ALS |-1.916261 | -0.385881 | 2.421641 | 0.974743 | -12.16840 | -3.458610 | 11.45597 |4.953438
Student

et 4.09432 2.24937 2.92025 1.24167 2.62162 0.77845 2.75659 | 1.20948
A LINT A LINT A LINF A LINF

(-1) (-2) (-1 (-2)

-0.160933 0.169321 | 0.201864 | 0.131591

0.75848 0.75531 2.77096 2.25300

Source: Résultats obtenu a partir du logiciel Eviews.4

Les résultats de I’ estimation, montrent que le terme a correction d’ erreur (le terme de

rappel vers |’ équilibre) est négatif et significativement différent de zéro au seuil de 5%. Cette

force de rappel (-1.916) traduit I'effet d’'gjustement de I’épargne a chaque période vers

I”équilibre, Donc |’ épargne des ménages en Algérie, est caractérisee par le retour vers le cible

delong terme.

D’ apres les résultats de I’ estimation, on constat que I’ épargne des ménages, a court

terme ne dépend pas du taux d'intérét (la t-statistique de Student est inférieur a la valeur

tabulée au seuil de 5%.

Les résultats d’ estimation indiquent qu’ a court terme, |’ épargne des ménages dépend :

- Positivement de ses propres valeurs retardées d’ une seule période au seuil de 5%.
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- négativement des valeurs du revenu disponible des ménages retardées d’ une seul période au

seuil de 5%, ce qui N’ est pas cohérent avec laréalité.

-positivement des valeurs de la consommation finale des ménages retardées d une seule

période au seuil de 5%, ce qui N’ est pas cohérent avec laréalité.
- positivement des valeurs du taux d’inflation retardées d’ une seul e période au seuil de 5%.
- Positivement des valeurs du taux d’inflation retardées de deux périodes au seuil de 5%.
2-2-3-3) Analyse desrésultatsdel’ estimation du modele VECM

e Lerevenu disponible:
-A long terme:

A long terme, Le revenu disponible des ménages influence positivement I’ épargne des
meénages en Algérie. Une augmentation de 1% du revenu disponible des ménages (RDM)
engendre une augmentation de 3.46% de |’ épargne des ménages. Cette hausse induite de
I’ épargne pourrait étre due a des anticipations pessimistes, quant a I’avenir, de la part des
meénages qui pencheraient beaucoup plus vers une réduction future des revenus, ce qui les
inciterait a épargner plus maintenant afin de faire face aleur consommation future.

-A court terme:

A court terme, Le revenu disponible des ménages influence négativement I’ épargne
des ménages, ce qui n’est pas cohérent avec laréalité.

e Laconsommation finale des ménages:
-Alongterme:

La consommation influence négativement |I’épargne des ménages Algériens, une
augmentation de 1% de la consommation s accompagne d une baisse de 2.37% d’ épargne,
une appréciation de la consommation finale des ménages (CFM) peut étre a I’ origine d’une
réduction du niveau d’ épargne. Et on trouve également |’ influence des deux effets:

-effet d’ imitation pour la catégorie inferieure.

-effet démonstration pour les riches qui pousse vers e haut 1a consommation.
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-A court terme:

La consommation finale des ménages influence positivement I’ épargne des ménages

Algériens, ce qui n’est pas cohérent avec laréalité.
o Le tauxdintérét:
-A long terme:

A long terme le taux d'intérét, exerce un effet négatif sur I’ épargne, une hausse de 1%
du taux d'intérét, implique une diminution de I'épargne de 0.096%. Pour un ménage qui
souhaite effectuer des placements financiers, une hausse des taux d’intérét s'signifie une
hausse des revenus future, ce qui peut inciter a réduire I’ épargne nécessaire pour constituer un

patrimoine donné.
-A court terme:

A court terme, le taux d'intérét n’a pas d effet sur I’ épargne des ménages Algériens,
ce qui est en conformité a la théorie keynésienne. Pour Keynes, le taux d’'intérét n'a pas
d importance et il n’est pas pris en compte dans la décision de ceux qui veulent se constituer

un pécule au moyen de I’ épargne.
e Letaux d'inflation:
-A long terme:

A long terme, le taux d'inflation exerce un effet négatif sur |’ épargne des menages,
une variation a la hausse de 1% entraine une variation a la baisse de 0.14% de |’ épargne.
Cette baisse induite de I'épargne pourrait ére expliquée par le fait que I’anticipation de
I"inflation par les agents économiques, peut les conduiront a acheter dés maintenant ce qu’ils
paieront plus cher plus tard: on parle aors de fuite devant la monnaie, dans ce cas les

meénages sont contraints a consommer plus et épargner Moins.
-A court terme:

A court terme, le taux d’inflation exerce un effet positif sur I’ épargne des ménages,
dans ce cas les ménages sont contraints a épargner plus pour conserver la valeur réelle de leur

patrimoine.

73




CHAPITRE 03) : Analyse empirique des déter minantsde
I’ épar gne des ménages en Algérie

2-3) Validation du modele VECM

Apres |’ estimation du modele VECM, nous devons le valider, et pour pouvoir le faire,

on doit examiner attentivement les résidus de la premiére équation pour savoir sils sont

stationnaire ou pas.

2-3-1) Etude du corrélogramme dela série desrésidus

FigureN° 26 : « Corrélogramme dela sériedesrésidus »

| Correlogram of RESID0

Date: 04/30/14 Time: 11:38
Sample: 1980 2010
Included observations: 28
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Source : Résultats obtenu a partir du logiciel Eviews.4

Le corrélogramme de la série des résidus nous laisse présager qu’ elle est stationnaire,

puisgue les termes de I’ autocorrélation n’a pas de structure particuliére, de plus, la statistique
de Q de Ljung-box pour le retard h=5 est 0.650 > 0.05, donc I” hypothése nulle de bruit blanc

acceptée.

2-3-2) Test d’autocorrélation deserreurs

Il S'agit de voir si les erreurs ne sont pas autocorrélés, dans notre cas, nous alons

utiliser le test de I'autocorrélation LM, qui fait I'objet de tester le caractére non
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autocorrélation des résidus. L' hypothése nulle est qu'il ya absence d autocorrélation contre

I” hypothése alternative d’ existence d autocorrélation. Les résultats du test sont les suivant :

Tableau N° 13« Test LM »

VEC Residual Serial Correlation LM ...
HO: no serial correlation at lag order h
Date: 04/30/M14 Time: 11:23

Sample: 1980 2010

Included observations: 28

Lags LM-Stat Prob
1 21.78925 0.6479
2 30.72892 0.1982
3 26.83021 0.3644
4 2882147 0.2714
A 34 51313 0.0974
B 16748245 0.9221
7 11.31469 0.9913
B 2087773 0.6994
9 25 48425 0.4355

10 30.62700 0.2017
" 27.36740 0.3378
12 13.50667 0.9697

Probs from chi-square with 25 df.

Sour ce : Résultatsobtenu a partir du logiciel Eviews.4

A I’égard de ces résultats, on constate I’ absence d’ autocorréation des résidus, puisque
la probabilité d’ accepter Hp est largement supérieure a 5%. L hypothese d’ autocorréation des
résidus est vérifiée, ce qui confirme que les résidus sont engendrés par un processus de bruit
blanc.

2-3-3) Test d’héter oscédasticité desrésidus

L’ hypothese d’homoscédasticité impose que la variance des termes d erreur soit
constante pour chague observation. L’héteroscédasticité qualifie des données qui n’ont pas

une variance constante.
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Ho - homoscédasticité.

H1 . héteroscédasticité.

Les résultats du test sont les suivants :

Tableau N° 14: « test de White

WVEC Residual Heteroskedasticity Tests: Mo Cross Terms {only levels and squares)
Date: 04/30/14  Time: 11:29

Sample: 1980 2010

Included observations: 28

Joint test:
Chi-sg df Prob.
336.9137 330 0.3847

Source : Résultatsobtenu a partir du logiciel Eviews.4

Letest indique que la probabilité d’ accepter Hy (0.3847) est supérieure a 5%, donc
I” hypothése d’ homoscédasticité est vérifiée.

2-3-4) Test deracine unitaire sur la sériedesrésidus (RESIDOL)

Pour confirmés les test précédant, nous allons appliquer le test de DF sur la série des
résidus, pour cela, nous devons choisir le nombre de retard, et pour le faire, nous avons utilisé
la méme méthode que dans la section (1) et ainsi, hous avons choisi le retard qui minimise les
deux critéres d’ Akaike et de Schwarz, les résultat de cette méthode ont fait ressortir que p=2.

Les tests DFA sur la série des résidus issus du modéle VECM, ont donnés les résultats

suivants ;
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Tableau N° 15: « Test deracine unitairesur la sériedesrésidus »

Variable Modéle |Test ADF en niveau
Calcul ADF |a=5% |Trend Constant
[3] / / -1.0369 /
[2] / / / 0.0593
Resid01 [1] -2.8405 -1.9552 |/ /

Sour ce : Résultat obtenu a partir du logiciel Eviews.4

Par I’ estimation du model [3] on constats que la tendance n’ est pas significative car la
t-statistique associé est inférieur a la vaeur de la table (2.05), on passe a I’ estimation du
modéle [2], on remarque que la constante n'est pas significative. En fin on passe a
I’estimation du modele [1] et c'est a la base de ce modéle qu’ on procede au test de racine
unitaire d’ ADF. Selon ce test, la série des résidus est stationnaire puisque la statistique de
Dickey-Fuller est inférieure a la valeur théorique au seuil de 5%. Alors le modéle VECM est
validé.

2-4) Décomposition delavariance

La décomposition de la varaince permet d expliquer la part de I'innovation de la
variable étudiée elle-méme et les innovations des autres variabl es.

L e tableau suivant est une représentation de la décomposition de la variance de |’ erreur
des prévision de I’épargne, par rapport a ses propres variations et aux celles des autres
variables.
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Tableau N° 16 : Décomposition delavariancedel’ épargne

| Variance Decomposition

Variance Decomposition of LS:

Period SE. LS LRDM LCFM LTINT LTIMF
1 0207777 100.0000  0.000000  0.000000 0000000  0.000000
2 0.305107  81.06987 4399674  T.A0V391 4098574  2.924489
3 0397710 6532270 2310008 4.820077 2928430  3.828713
4 0457427  h596662 2561748 4246254 3410858 1075876
b 0.430389 5545236 2450384 4041711 4962457 11.03963
B 0519905 5694633  23.07749 3609337  4.833580 11.53326
7 0.544800  AV.29560  23.20516 3297531  4.434813 1176630
g 0.569606 5621369  23.75800 3024116  4.119626 1288456
9 0591416 5513170 23.86941 2824569  3.8226584 1435163

—
L]

0.610031  A4.33703 2357191 2664888  3.595790 1583039

Source: Résultat obtenue a partir du logiciel EviewsA.

Les résultats du tableau montrent gu’en 2011 la variance de I’ erreur de prévision de
I’ épargne des ménages est due, a 100% a ses propres variations (la source principale de la
variation de I’ épargne des ménages provient d’ elle-méme).

En 2012, la variance de |’ erreur de prévision de I’ épargne des ménages est due, a
81.06% par ses propres variations, a 4.39% aux variations du revenu disponible, a 7.50% aux
variations de la consommation, a 4.09% aux variations du taux d'intérét et a 2,92% aux
variations du taux d’inflation.

Cependant au bau de dix ans (en 2020), cette variation est expliquée a 54,33% par ses
propres variations, & 23.57% aux variations du revenu disponible, & 2.66% aux variations de
la consommation, a 3.59% aux variations du taux d’intérét et a 15,83% aux variations du taux
d’inflation.

Donc, les variables sélectionnés a savoir le revenu disponible des ménages, la
consommation finale des ménages, le taux d'intérét et le taux d'inflation expliquent la
variation de I’ épargne des ménages en Algérie.
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Conclusion :

A partir de ce dernier chapitre, nous concluons que le meilleur modéle qui nous permet
d’identifier les variables déterminantes de la fonction d’ épargne des ménages est le modéle
VECM, puisque toutes les variables sont non stationnaires, et atravers les résultats du test de
cointégration (test de la trace), il existe une seule relation de cointégration, de plus, lorsque
nous avons analysés les résidus de la premiere relation (celle entre I’ épargne et les variables
supposees déterminantes) nous avons constaté qu’ils sont générés par un processus de bruit
blanc, ce qui nous a permet de valider ce modele VECM et d affirmer qu’il existe une relation

de long terme entre I’ épargne et les autre variabl es.

D’ apreslesrésultats de |’ estimation du modele VECM, nous retenons que :
-Danslarelation delong terme :

-Les coefficients sont tous significatifs d’ un point de vue statistique.

-Les coefficients, qui représentent les élasticités entre les variables, sont de signe

cohérent avec lalittérature théorique.

-A longe terme I’ épargne des ménages en Algérie est influencée par les variables
exogenes (le revenu des ménages, la consommation, le taux d’intérét et le taux d’inflation).
D’un point de vue économique, augmentation de 1% du Revenu disponible des ménages
engendre une augmentation de 3.46% de I'épargne, une augmentation de 1% de la
consommation finale des ménages s accompagne d’ une baisse de 2.37% d épargne, une
hausse de 1% du taux d’intérét, implique une diminution de I’ épargne de 0.096%, enfin pour
ce qui du taux d'inflation, une variation ala hausse de 1% entraine une variation ala baisse de
0.14%.

-Dans larelation de court terme :
-lamgjorité des coefficients sont significatif d’un point de vue statistique.
-le coefficient du taux d’'intérét n’est pas significatif d' un point de vue statistique.

-les signes des coefficients du revenu disponible des ménages, et de la consommation

finale des ménages ne sont pas cohérents avec lalittérature théorique.
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La capacité de I'épargne d'un pays joue un role fondamenta .Au niveau de
I'‘économie, I'épargne permet de financer l'investissement et d'assurer le maintien et la
croissance du niveau de la production nationale. Le taux de |’ épargne des ménages est une
variable clé de I’économie: dou I'importance de la mise en évidence des facteurs qui
président a saformation. En effet, I'épargne permet d'accroitre les revenus futurs des ménages

et daméliorer leur bien-étre.

La problématique de notre étude, vis a déterminer les facteurs explicatifs de |’ épargne

en Algérie, durant la période qui s étale de 1980 a 2010.

Pour cela, notre travail s est consacré d’ abord a I'identification des déterminants de

I épargne des ménages.

Dans I’ étude théorique de I’ épargne des ménages, nous avons survolé les différentes
approches théoriques et empiriques des déterminants de I’ épargne des ménages en Algérie.

Dans |’anayse empiriques des déterminants de |’ épargne des ménages, nous avons
présenté quelques travaux qui ont été effectué dans certains pays, ce qui nous a permis de
conclure que I’ épargne des ménages peut étre déterminée par divers facteur qui différent d’un

pays aun autre.

L’ étude analytique de I’ évolution de I’ épargne des ménages en Algérie de 1980 a
2010, qui est marquée par plusieurs phénomenes économiques (crises, réformes,
environnement économique national et international...), nous a montré qu’ elle est passée par
trois grandes périodes ou I’épargne et ses déterminants ont connu des évolutions et
explications différentes. Pour en suite tester, pour le cas de |'Algérie, un modéele

économeétrique.
Au terme de notre étude empirigue, NOUS SOMMeS parvenus aux résultats suivants :

-Le test de stationnarité nous a montré que deux variables (I’ épargne des ménages et le
revenu disponible des ménages) sont non stationnaire de type TS et les trois autres variables
(la consommation finale des meénages, le taux d'intérét et le taux dinflation) sont non

stationnaire de type DS et intégrés d’ ordre 1.
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- D’apres les résultats de |’estimation de la relation liant |’ épargne des ménages a ses
déterminants, par la régression linéaire multiple, le modéle n’est pas validé, pour cela nous
avons procédé a une estimation par un modéele VECM.

-les résultats de I’ estimation du modéle VECM montrent que :

- A long terme, le revenu disponible des ménages, la consommation finale des
meénages, le taux d’intérét et le taux d'inflation ont une influence significative sur I’ éargne

des ménages.

- A court terme, |’épargne des ménages dépend, de ses propres valeurs retardées
d’ une seule période, des valeurs du revenu disponible des ménages retardées d’'une seule
période, des valeurs de la consommation finale des ménages retardées d’ une seule période,
des valeurs du taux d’inflation retardées d'une seule période, des valeurs du taux d'inflation

retardées de deux périodes.

Notre étude est toute fois limitée malgreé la conformité des résultats, car en Algérie, les
ressources de I’ épargne du secteur informel couvrent une importance particuliére et présentent

une certaine diversité dans leur mode de conversation (sous forme de bijoux).
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ANNEXES




Annexe N° 01 : Testede Dickey-Fuller

- Séried’épargnedesmenages (LS):

e EN niveau
Modéle 3
| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LS
ADF Test Statistic -3.140850 1% Critical Walue™ -4.2949
5% Critical Walue -3.5670
10% Critical WValue -3.2169

*MNMackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickew-Fuller Test Equation
Dependent Wanable: D{LS)

Method: Least Sqguares

Date: 04/10/14  Time: 11:25

Sample(adjusted): 19381 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

“Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob._
LS(-1}) -0.494381 0157563 -3.140850 00041
c 11. 41606 3594718 3 ATETET 00037
@TREMDN1980) 0.093085 0.029234 3. 184139 00036
R-sgquared 0273006 Mean dependent wvar 0169735
Adjusted R-sguared 0219155 S D. dependent var 0268885
S_E. of regression 0237602 Akaike info criterion 0.058198
Sum squared resid 1.524274 Schwarz criterion 0.198318
Log likelihood 2127029 F-statistic 5. 069625
Durbin-\Watson stat 1.688078 Prob(F-statistic) 0013510

- Sériedu revenu disponible des ménages
e Enniveau

Modéle 3
| Auvugmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LRDM
ADF Test Statistic -2 515766 1% Critical Walue™ -41.3382
5% Critical Walue -3.5867
10% Critical Walue -3. 2279

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LRDOMN)

Method: Least Squares

Date: 04/13/14 Time: 11:43

Sample{adjusted): 1984 2010

Included observations: 27 after adjusting endpoints

“Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LRDM{-1) -0.174669 0069430 -2 515766 0.0201
D{LRDM-1}) 0. 221727 0185917 1.192611 0.2463
D{LRDM-2)) 0274818 0.191851 1.432458 01667
D{LRDM[-3}) 0.455920 0202844 2247638 0.0355
C 4.388605 1.712466 2. 562739 0.0181
@TREMD({1980) 0026099 0.011085 2354542 0.0284
R-squared 0.441067 Mean dependent var 0145754
Adjusted R-squared 0307987 S.D. dependent var 0.082783
S_E. of regression 0.068865 Akaike info criterion -2 320212
Sum squared resid 0.099590 Schwarz criterion -2 032249
Log likelihood 37.32287 F-statistic 3.314312

Durbin-Watson stat 2108955 Prob(F-statistic) 0.023154




- Séries consommation finale des ménages
e Enniveau

Modele 3
| Auvgmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LCFM
ADF Test Statistic -0.275438 1%  Critical Walue™ -4.2949
5% Crtical Value -3.567T0
10% Critical Value -3.2169

“MacKinnon critical walues for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Wariable: D{LCFM)

Method: Least Squares

Date: 04/13/14  Time: 11:57

Sample(adjusted): 1981 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

“Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LCFM(-1) -0.016897 0061347 -0.275438 0. 7851
C 0.612327 1.529017 0.400471 0.6920
@TREMD({1980) -0.001081 0009129 -0.118458 0.9066
R-sqguared 0132133 Mean dependent var 0.136266
Adjusted R-squared 0.067846 S D. dependent var 0.086740
S . E. of regression 0.083746 Akaike info criterion -2 027421
Sum squared resid 0.189361 Schwarz criterion -1.887301
Log likelihood 3341132 F-statistic 2055372
Durbin-VWatson stat 1.290592 Prob(F-statistic) 0147612

Modele 2

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LCFM

ADF Test Statistic -2 060640 1%  Critical Value® -3.6661
5% Critical Value -2 9627
10% Critical Value -2 6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Varable: D{LCFNM)

Method: Least Squares

Date: 04/13M14 Time: 11:58

Sample(adjusted): 1981 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
LCFM{-1) -0.024027 0.011660  -2.060640 0.0487
C 0.789363 0.317295 248779 0.0191
R-squared 0131682 Mean dependent var 0.136266
Adjusted R-squared 0100670 S.D. dependent var 0.086740
S E. of regression 0082258 Akaike info criterion -2 093563
Sum squared resid 0.189459 Schwarz criterion -2 000155
Log likelihood 3340352 F-statistic 4. 246235

Durbin-YWatson stat 1.280719 Prob(F-statistic) 0.048737




Moddel

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LCFM

ADF Test Statistic 8.257288 1% Crtical WValue® -2 6423
5% Crtical Value -1.9526
10% Crtical Value -1.6216

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LCFM)

Method: Least Squares

Date: 04/13/14 Time: 12:00

Sample(adjusted): 1981 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

LCFM{-1}) 0.004948 0.000599 8.257288 0.0000
R-sgquared -0.060251 Mean dependent var 0.136266
Adjusted R-squared -0.060251 S.D. dependent var 0.086740
S.E. of regression 0.089315 Akaike info criterion -1.960532
Sum squared resid 0.231337 Schwarz criterion -1.913826
Log likelihood 3040793  Durbin-Watson stat 1.083230

e En différence

Modéle3
| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LCFM)
ADF Test Statistic -3.580287 1% Critical Value® -4.3082
5% Critical Value -3.6731
10% Critical Value -3.2203

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Eguation
Dependent Varnable: D{LCFM.2)

Method: Least Squares

Date: 04/13/M14 Time: 12:01

Sample(adjusted): 1962 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
D{LCFM{-1}) -0.657418 0.183622  -3.580287 0.0014
C 0. 115191 0.048148 2. 475536 0.0201
@TREND{1980) -0.002063 0.001896  -1.088279 0.2865
R-squared 0.330768 Mean dependent var -0.004345
Adjusted RE-squared 0.27928% S.D. dependent var 0.094225
S.E. of regression 0079992 Akaike info crnterion -2.116074
Sum squared resid 0.166368 Schwarz criterion -1.974630
Log likelihood 33.68308 F-statistic 6.425256

Durbin-VWatson stat 1.961063 Prob(F-statistic) 0.005401




Modéee?2

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LCFM)

ADF Test Statistic -3.403975 1%  Cntical Walue™ -3 6752
5% Cntical Value -2 9665
10% Critical Value -2 6220

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DILCFM,2)

Method: Least Squares

Date: 04/13/14 Time: 12:03

Sample(adjusted): 1952 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

D{LCFM{-1)) -0.5687319 0172539  -3.403975 0.0021

C 0.076527 0.028046 2728581 0.0111

R-squared 0300283 Mean dependent var -0.004345
Adjusted R-squared 0274368 S.D. dependent var 0.084225
S E. of regression 0.080265 Akaike info criterion -2.140495
Sum sguared resid 0173947 Schwarz criterion -2.046198
Log likelihood 33.03717 F-statistic 11.58705
Durbin-Watson stat 2025489 Prob(F-statistic) 0.0020389

Modele 1

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LCFM)

ADF Test Statistic -1.853637 1% Critical Value® -2 6453
5% Crtical Value -1.9530
10% Critical Value -1.6218

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LCFIM,2)

Method: Least Squares

Date: 04/13/14 Time: 12:04

Sample(adjusted): 1982 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Wariable Coeficient  Sid. Error  t-Statistic  Prob.
D(LCFM{-1}) 0188516 0101701 -1.853637  0.0744
R-squared 0107333 Mean dependent var -0.004345
Adjusted R-squared 0.10733% 5.D. dependent var 0.084225
S.E. of regression 0.089025  Akaike info criterion -1.965929
Sum squared resid 0221112 Schwarz criterion -1.918781

Log likelihood 2950597 Durbin-Watson stat 2472782




- Sériedu taux d’'intérét
e En niveau

Modele 3
[ Auvgmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LTINT
ADF Test Statistic -0.749531 1% Critical Value® -4.2949
5% Critical Value -3.5670
10% Critical Walue -3.2169

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Auvugmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LTIMNT)

Method: Least Squares

Date: 05/13/M14 Time: 17:17

Sample(adjusted): 1931 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

“ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LTINT(-1} -0.046279 0.061744 -0.749531 0.4600
C 0.214829 0135217 1.588774 0.1238
@TREMND{1380) -0.010308 0004737 -2.017596 01038
R-squared 0.155533 Mean dependent wvar -0.017967T
Adjusted R-squared 0.092980 S.D. dependent var 0.234050
5. E. of regression 0222903 Akaike info criterion -0.069517
Sum sqguared resid 1.341521  Schwarz criterion 0070603
Log likelihood 4042748 F-statistic 2.486414
Durbin-VWWatson stat 1505106 Prob(F-statistic) 0102063

Modéle 2
Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LTINT

ADF Test Statistic -0 458267 1% Critical Value® -3.6661
5% Critical Value -2.9627
10%% Critical Value -2 6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LTIMNT})

Method: Least Squares

Date: 04/10/14  Time: 12:37

Sample(adjusted): 1981 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

“ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LTIMT(-1) -0.029898 0.065242 -0.458267 0.6503
C 0029210 0111691 0261525 0.7956
R-squared 0.007444 Mean dependent var -0.017967
Adjusted R-squared -0.028004 S.D. dependent var 0.234050
S E. of regression 0237304 Akaike info criterion 0.025394
Sum squared resid 1.576774 Schwarz criterion 0118807
Log likelihood 1.619090 F-statistic 0210003

Durbin-YWatson stat 1.299581 Prob(F-statistic) 0.650298




Moddel

Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LTINT

ADF Test Statistic -0.669197 1%  Critical Value® -2 6423
5% Critical Value -1.9526
10% Critical Value -1.6216

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LTINT)

Method: Least Squares

Date: 04/10/14 Time: 12:43

Sample(adjusted): 1981 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LTIMNT(-1) -0.014172 0024898  -0.569157 0.5736
R-squared 0.005020 Mean dependent var -0.017967
Adjusted R-squared 0.005020 S.D. dependent var 0.234050
S E. of regression 0.233462 Akaike info criterion -0.035833
Sum squared resid 1.580626 Schwarz criterion 00075874
Log likelihood 1.5682434 Durbin-WWatson stat 1.316716

e Endifférence

Modéle 3
| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LTINT)
ADF Test Statistic -4 072751 1% Critical Value® -4.3082
5% Critical WValue -3.5731
10% Critical Walue -3.2203

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Varnable: D{LTINT,2)

Method: Least Squares

Date: 041014 Time: 12:44

Sample({adjusted): 1982 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
D{LTINT(-1}) -0.783353 0.192340 -4.072751 0.0004
C 0.119887 0.094277 1.271649 0.2148
@TREMND{1980) -0.008403 0.005380 -1.561874 0.1304
R-sguared 0.389531 Mean dependent var -7.26E-18
Adjusted R-squared 0342572 S.D. dependent var 0.274566
S.E. of regression 0222624 Alkaike info criterion -0.0658969
Sum squared resid 1.288595 Schwarz criterion 0.072475
Log likelihood 4. 0000586 F-statistic 8.295093

Durbin-"Watson stat 1.9320583 Prob{F-statistic) 0001635




Modéee?2

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LTINT)

ADF Test Statistic -3.665310 1%  Critical Walue® -3.6752
5% Critical Walue -2 9665
10% Crtical Value -2 6220

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LTINT .2}

Method: Least Squares

Date: 04/10/14 Time: 12:45

Sample(adjusted): 1982 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

D{LTINT{-1}) -0.664507 0.181296  -3.665310 0.0011

cC -0.012351 0.042561 -0.250182 0.7739

R-sgquared 0.332253 Mean dependent var -T_26E-18
Adjusted R-squared 0307522 5.D. dependent var 0274566
S E. of regression 0228481 Akaike info criterion -0.048254
Sum sqguared resid 1409498 Schwarz criterion 0046042
Log likelihood 2.699685 F-statistic 13.43450
Durbin-VWatson stat 1.971296 Prob({F-statistic) 0001065

Modéel

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LTINT)

ADF Test Statistic -3.715065 1% Critical Value*® -2 6453
5% Critical Value -1.9530
10% Critical Value -1.6218

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LTINT,2)

Method: Least Squares

Date: 04/10/14  Time: 12:46

Sample(adjusted): 1982 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
DILTIMNT{-1)) -0.660342 077747 -3.715065 0.0009
R-squared 0330171  Mean dependent var -7 26E-18
Adjusted R-squared 0330171 5.D. dependent var 0274566
S E. of regression 0224714  Alkaike info criterion -0.114106
Sum squared resid 1.413894  Schwarz criterion -0.066958

Log likelihood 2654534  Durbin-Watson stat 1.973142




- Sérietaux d'inflation :
e En niveau

Modele 3
[ Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LTINF
ADF Test Statistic -2.593735 1% Critical Value® -4.2949
5% Critical Value -3.5670
10% Crtical Value -3.2168

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Auvugmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LTIMNF)

Method: Least Squares

Date: 04/10/14 Time: 12:51

Sample(adjusted): 1951 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LTIMNF({-1} -0.395080 0152321 -2.593735 0.0152
C 1.101100 0507720 2168714 0.0391
@TREMND{1980) -0.024478 0.017802 -1.375071 0.1804
R-squared 0.199624 Mean dependent var -0.028450
Adjusted R-squared 0.140337 S.D. dependent var 0.786729
5. E. of regression 0.729440 Akaike info criterion 2301558
Sum sqguared resid 14.36622 Schwarz criterion 2441679
Log likelihood -31.52339 F-statistic 3.367068
Durbin-VWatson stat 2248226 Prob(F-statistic) 0.049485

Modéele 2

[ Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LTINF

ADF Test Statistic -2 1665549 1% Critical Value® -3.6661
5% Cntical Value -2 9627
10% Critical Value -2 6200

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LTIMNF)

Method: Least Squares

Date: 04/10/14 Time: 12:53

Sample(adjusted): 1981 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient Std. Error  t-Statistic Frob.
LTIMNF({-1} -0.289741 0133733  -2.16B6559 0.0339
c 0.521679 0.287706 1.813236 0.0805
R-squared 0.143573 Mean dependent var -0.028450
Adjusted R-squared 0112986 S.D. dependent var 0.786729
S.E. of regression 0.740952 Akaike info criterion 2.302580
Sum squared resid 1637229 Schwarz criterion 2395993
Log likelihood -32.53870 F-statistic 4693977

Durbin-VWatson stat 2.355153  Prob(F-statistic) 0.038932




Moddel

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on LTINF

ADF Test Statistic -1.159451 1% Critical Value™ -2 B423
5% Cntical Value -1.9526
10% Crtical Value -1.6216

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Varniable: DILTINF}

Method: Least Squares

Date: 04/10/14  Time: 12:54

Sample(adjusted): 1981 2010

Included observations: 30 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LTIMNF{-1) -0.075729 0.065314 -1.159451 0.2557
R-squared 0.043010 Mean dependent var -0.028450
Adjusted R-squared 0.043010 S.D. dependent var 0.786729
S E. of regression 0.769625 Akaike info criterion 2. 346938
Sum squared resid 1717734 Schwarz criterion 2393644
Log likelihood -34.20406 Durbin-Watson stat 2 B365TT

e Endifférence

Modéle3

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LTINF)

ADF Test Statistic -7.597628 1% Critical Value® -4 3082
5% Critical Value -3.573
10% Critical Value -3.2203

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LTIMNF.2)

Method: Least Squares

Date: 04/10/14 Time: 12:55

Sample(adjusted): 1982 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.
DILTINF{-1}) -1.375203 0.181004  -7.597628 0.0000
C -0.095495 0.306229  -0.311843 0.7576
@TREMND{1980) 0.002741 0.016958 0.161605 0.8729
R-sguared 0.6689470 Mean dependent var -0.029380
Adjusted R-squared 0.665583 S.D. dependent var 1.321124
S.E. of regression 0.763991 Akaike info criterion 2397175
Sum squared resid 1517573  Schwarz criterion 2538619
Log likelihood -31.75904  F-statistic 2886387

Durbin-"Watson stat 1.968367 Prob{F-statistic) 0000000




Modéee?2

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D{LTINF)

ADF Test Statistic -T. 736975 1% Crtical Value* -3.6752
5% Critical Value -2.9665
10% Critical Value -2 6220

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation

Dependent Variable: D(LTIMNF 2) [ ]
Method: Least Squares

Date: 041014 Time: 12:56

Sample(adjusted): 1982 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

D{LTIMFE{-1)) -1.374818 0177594 -7 736975 00000

c -0.051641 0139317 -0.370672 0.7138

R-squared 0.689158 Mean dependent var -0.029380
Adjusted R-sguared 0677645 S.D. dependent var 1.321124
S.E. of regression 0.7500868 Alkaike info criterion 2329213
Sum squared resid 15.19097  Schwarz criterion 2423510
Log likelihood -31.77360 F-statistic 59 86078
Durbin-VWatson stat 1.967229 Prob(F-statistic) 0000000

Modélel

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on D|LTINF)

ADF Test Statistic -7 BR2ETT 1% Critical Value® -2 B4R3
5% Cntical Value -1.8530
10% Cntical Value -1.6218

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D{LTINF 2)

Method: Least Squares

Date: 04110114 Time: 12:58

Sample(adjusted): 1982 2010

Included observations: 29 after adjusting endpoints

Wariable Coefficient  Std. Error  t-Statistic  Prob.
D{LTINF{-1)) -1.373457 0174899 -7.852877  0.0000
R-squared 0687576 Mean dependent var -0.029380
Adjusted R-squared 0687576 S5.D. dependent var 1.321124
S.E. of regression 0.738441 Akaike info criterion 2.265324
Sum squared resid 1626827 Schwarz criterion 2.312472

Log likelihood -31.84720  Durbin-Watson stat 1.959755




Annexe N° 02 : Estimation de VECM (2)

Vector Error Correction Estimates

Date: 04/28/14 Time: 22:52

Sample(adjusted): 1983 2010

Included observations: 28 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq:  CointEgl

LS(-1) 1.000000
LRDM(-1) -3.461571
(0.42961)
[-8.05753]
LCFM(-1) 2.374943
(0.45289)
[5.24393]
LTINT(-1) 0.096404
(0.04483)
[2.15038]
LTINF(-1) 0.142883
(0.02632)
[ 5.42863]
C 4.203076
Error Correction: D(LS) D(LRDM) D(LCFM) D(LTINT) D(LTINF)
CointEql -1.916261 0.077502 0.484250 1.192408 0.551068
(0.46803) (0.17522) (0.14817) (0.44251) (1.81050)
[-4.09432] [ 0.44232] [ 3.26831] [ 2.69463] [ 0.30437]
D(LS(-1)) 2.421641 -0.001262 -0.543671 -1.220109 -4.547550
(0.82926) (0.31045) (0.26252) (0.78405) (3.20785)
[ 2.92025] [-0.00406] [-2.07097] [-1.55617] [-1.41763]
D(LS(-2)) 0.974743 -0.130809 -0.382811 -2.041403 -4.342529
(0.78503) (0.29390) (0.24852) (0.74223) (3.03676)
[ 1.24167] [-0.44509] [-1.54037] [-2.75036] [-1.42999]
D(LRDM(-1)) -12.16840 0.074652 2.869912 7.393563 30.46916
(4.64155) (1.73769) (1.46939) (4.38850) (17.9551)
[-2.62162] [ 0.04296] [ 1.95314] [ 1.68476] [ 1.69696]
D(LRDM(-2)) -3.458610 1.063411 2.067923 9.986523 25.78029
(4.44294) (1.66333) (1.40651) (4.20072) (17.1868)
[-0.77845] [ 0.63933] [1.47025] [2.37734] [ 1.50000]
D(LCFM(-1)) 11.45597 0.105948 -2.470268 -5.124349 -25.34244
(4.15586) (1.55585) (1.31563) (3.92929) (16.0763)
[ 2.75659] [ 0.06810] [-1.87763] [-1.30414] [-1.57639]
D(LCFM(-2)) 4.953438 -0.970913 -2.197277 -10.71980 -25.41496
(4.09552) (1.53327) (1.29653) (3.87224) (15.8429)
[ 1.20948] [-0.63323] [-1.69474] [-2.76837] [-1.60419]
D(LTINT(-1)) -0.160933 0.008356 0.057907 0.413086 1.250367
(0.21218) (0.07943) (0.06717) (0.20061) (0.82078)




[-0.75848] [0.10519] [ 0.86209] [ 2.05914] [ 1.52339]

D(LTINT(-2)) 0.169321 0.154752 0.151661 -0.086881 0.704106

(0.22417) (0.08392) (0.07097) (0.21195) (0.86718)

[ 0.75531] [ 1.84394] [2.13707] [-0.40991] [0.81195]

D(LTINF(-1)) 0.201864 -0.000560 -0.042753 -0.187334 -0.644207

(0.07285) (0.02727) (0.02306) (0.06888) (0.28181)

[ 2.77096] [-0.02052] [-1.85380] [-2.71979] [-2.28598]

D(LTINF(-2)) 0.131591 0.013868 -0.013264 -0.040670 -0.096188

(0.05841) (0.02187) (0.01849) (0.05522) (0.22594)

[ 2.25300] [0.63421] [-0.71737] [-0.73646] [-0.42573]

C -0.385881 0.125323 0.221759 0.197003 0.331728

(0.17155) (0.06422) (0.05431) (0.16220) (0.66362)

[-2.24937] [ 1.95132] [ 4.08333] [ 1.21458] [ 0.49988]

R-squared 0.620465 0.457513 0.668726 0.611137 0.392208

Adj. R-squared 0.359534 0.084553 0.440975 0.343794 -0.025649

Sum sq. resids 0.690741 0.096813 0.069225 0.617478 10.33631

S.E. equation 0.207777 0.077787 0.065776 0.196449 0.803753

F-statistic 2.377893 1.226708 2.936214 2.285966 0.938618

Log likelihood 12.10045 39.61026 44.30616 13.67014 -25.77869

Akaike AIC -0.007175 -1.972162 -2.307583 -0.119296 2.698478

Schwarz SC 0.563770 -1.401217 -1.736638 0.451649 3.269423

Mean dependent 0.176484 0.145143 0.134856 -0.019250 -0.016465

S.D. dependent 0.259627 0.081300 0.087974 0.242511 0.793640
Determinant Residual 5.11E-10

Covariance

Log Likelihood 140.0542
Log Likelihood (d.f. adjusted) 100.8811
Akaike Information Criteria -2.562935
Schwarz Criteria 0.529682




Annexe N° 03: Test d’ADF la sériedesrésidus (Resid01)

Modéle 3
| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on RESIDD1
ADF Test Statistic -2.934038 1%  Critical Value® -4 3738
5% Crtical Value -3.6027
10% Critical Walue -3.2367

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESIDO1)

Method: Least Squares

Date: 05/08/14 Time: 14:33

Sample(adjusted): 1986 2010

Included observations: 25 after adjusting endpoints

“ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDO1({-1) -1.121899 0.382374 -2.934038 D.0082
DIRESIDO(-1)) 0172028 0.269279 0.638848 0.5302
D{RESIDO1{-2)) -0.019367 0172524 -0.112259 09117
C 0.075569 0.076230 0.991326 0.3334
@TREMD{1980) -0.004041 0.003897 -1.036975 0.3121
R-squared 0.511586 Mean dependent var -0.011569
Adjusted R-squared 04139803 S.D. dependent var 0.173856
5 E. of regression 0.133099 Akaike info criterion -1.018597
Sum squared resid 0.354305 Schwarz criterion -0.774821
Log likelihood 17.73246  F-statistic 5237211
Durkin-Watson stat 1.709284  Prob(F-statistic) 0.004724
Modéele 2
Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on RESID01
ADF Test Statistic -2. 760402 1% Critical Value® -3.T7204
5% Cntical Value -2.9850
10% Critical Value -2.6318

*Mackinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Wariable: D{RESIDOT)

Method: Least Squares

Date: 05/08/14 Time: 14:46

Sample(adjusted): 1986 2010

Included observations: 25 after adjusting endpoints

“Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
RESIDOT1{-1} -1.026013 0371620 -2 760402 00117
D(RESIDOA(-1)) 0147134 0268687 0547603 058897
D{RESIDO(-2)) -0.040529 0171620 -0.236153 08156
C 0001597 0026927 0.059315 0.9533
R-squared 0455326 Mean dependent var -0.011569
Adjusted R-squared 0411801 S.D. dependent var 0.173856
S_E. of regression 0.133337 Akaike info criterion -1.046226
Sum squared resid 0.373354 Schwarz criterion -0.851206
Log likelihood 17.07783 F-statistic 6600834

Durbin-WWatson stat 1.700996 Prob(F-statistic) 0.002577




Moddel

| Augmented Dickey-Fuller Unit Root Test on RESIDO1

ADF Test Statistic -2 840574 1%  Critical Value® -2 B6E03
5% Critical Value -1.9552
10% Crtical Value -1.6228

*MackKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DIRESIDOT)

Method: Least Squares

Date: 05/08/14 Time: 14:49

Sample(adjusted): 1956 2010

Included observations: 25 after adjusting endpoints

“ariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

RESIDO1(-1) -1.023201 0.360209 -2.840574 0.0095
DI{RESIDOA{-1)) 0.145861 0.261692 0.557374 0.5529
D(RESIDOA(-2)) -0.041326 0167173 -0.247203 0.8070
R-squared 0485233 Mean dependent var -0.011568
Adjusted R-squared 0438443 5.D. dependent var 0173856
S_E. of regression 0.130282 Akaike info criterion -1.126059
Sum squared resid 0373417 Schwarz criterion -0.979794

Log likelihood 1707573  Durbin-Watson stat 1.702473
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Résumé

L’ épargne est appelée a jouer dans chague pays le réle primordial, puisqu elle est la source des
investissements qui produisent la croissance et la richesse et par la méme, les services nécessaires pour la
satisfaction des besoins humains. Au niveau des individus et des familles, I’ épargne constitue également une
condition de stabilité et de progres qu’il faut préserver atout prix.

Cette importance de |’ épargne des ménages, nous aincités a analyser la sensibilité de I’ épargne des ménages
en Algérie aux variations de quelques variables macroéconomiques qui sont le revenu disponible brut des
ménages, la consommation finale des ménages, le taux d'intérét créditeur et |'inflation, cette investigation
est basée sur des données annuelles couvrant la période 1980-2010 et on a utilisé la théorie de cointégration
et le modéle VECM pour identifier ces variables déterminantes. Les résultats de notre éude ont révélés que
I’épargne des ménages en Algérie est significativement influencée par le revenu disponible brut des
meénages, la consommation finale des ménages, le taux d intérét créditeur et le taux d'inflation.

Motsclés: épargne, déter minants, cointégration, VECM.

Abstract

Saving is expected to play the key role in each country, since it is the source of investments that generate
growth and wealth and the same, the services necessary for the satisfaction of human needs. At the level of
individuals and families, saving is aso a condition of stability and progress which must be preserved at all
costs.

The importance of household savings incited us to anayze the sensitivity of household savingsin Algeriato
changes in some macroeconomic variables which are gross disposable income of households, find
consumption of households, the interest rate credit and inflation, this investigation is based on annual data
covering the period 1980-2010 and we used the theory of cointegration and VECM model to identify the
determinant variables. The results of our study revealed that household savings in Algeria are significantly
influenced by gross disposable income of households, final consumption of households, the interest rate
credit and the inflation.

Keywords. Saving, deter minants, cointegration, VECM.
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