UNION MONETAIRE OUEST AFRICAIN

4.3
N° 545 - Mars 2004

Notes
d"Information et
Statistiques

LL
I
O
nd
LL
I
O
LL
o
|_
LL
)
L
QO
)
|_
LU

BANQUE CENTRALE DES ETATS DE L'AFRIQUE DE L'OUEST




SOMMAIRE

CALCUL D'INDICATEURS D’'INFLATION SOUS-JACENTE POUR LES PAYS DE L'UEMOA

(Note d'analyse et de synthése méthodologique) .......... ... ... ... . .. .. . .. . .. 3

INTRODU CTION . .. e 5

| - FONDEMENTS THEORIQUES ET PRATIQUES . . ... ... ... e 5

1.1 - Eléments de la théorie sur l'inflation sous-jacente .............. ... ... . . ... . . ... .. . . . 5

1.1.1 - Concepts d'inflation sous-jacente . . . . ... .. . 5

1.1.2 - Inflation sous-jacente et déterminants de l'inflation .. .............................. 7

1.2 - Théories de la mesure de l'inflation sous-jacente . . ........ .. ... .. . . . . . .. 9

1.2.1 - Types de méthodes de mesure de l'inflation sous-jacente. .. ........................ 9

1.2.2 - De la détermination des mesures de l'inflation sous-jacente . .. .. ................... 10

1.3 - Expériences en matiére de calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente. . ................. 12

1.3.1 - Genése du calcul de l'inflation sous-jacente. . .. . ........ .. ... ... . . ... 12

1.3.2 - Calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente par les banques centrales. . ... ......... 13

Il - APPLICATION DES METHODES DE CALCUL AUX DONNEES DES PAYS DE L'UEMOA ........ 16

2.1 - Justification du calcul d'indicateurs d'inflation sous-jacente parla BCEAO .................. 16

2.2 -Lesdonnées UtiliS€es . .. ... ... 17

2.3 - Analyse exploratoire des données sur I'évolution des prix . .......... . ... ... .. 18

2.4 - Approche meéthodologiqQUe . . . . . . ..ot 18

2.4.1 - Choix des méthodes et du niveau de décompositiondes prix....................... 18

2.4.2 - Procédures de détermination des indicateurs. . . .. ... .. o 19

2.4.3 - Calcul des taux et autres traitements spécifiques . ......... ... ... . ... ... . ... 20

I -RESULTATS DE L'ETUDE . . .. ... .. 22

3.1 -Résultats par postes . ... ... 22

3.2 -Résultats par fonCtions . ... ... . . 25

IV - CONCLUSION ET RECOMMANDATIONS . . .. ... . 28

BIBLIOGRAPHIE. . .. .. 29

ANNEXES . . 31
Liste des dossiers, études et recherche publiés dans

les Notes d'Information et Statistiques (NIS). . ... ... . 52

NOtE AUX AUIBUIS . . . .. 54

Notes d’'Information et Statistiques - N° 545 - Mars 2004 - Etudes et Recherche






CALCUL D’'INDICATEURS D'INFLATION SOUS-JACENTE
POUR LES PAYS DE L'UEMOA

(Note d'analyse et de synthése méthodologique)

Préparé par
Gérard D. PIKBOUGOUM*
(mai 2002)

Résumé

Les indicateurs d'inflation sous-jacente sont des mesures de la composante fondamenta-
le de I'évolution des prix. lls permettent d'apprécier la partie de l'inflation qui correspond aux antici-
pations des agents économiques. A la différence de la composante transitoire de l'inflation soumi-
se aux chocs d'offre, la partie permanente de I'évolution des prix, l'inflation sous-jacente, refléte
essentiellement les chocs persistants de demande et la dynamique des évolutions passées. Elle
renvoie a la hausse des prix qui est susceptible d'étre influencée par la politique monétaire. A cet
égard, les indicateurs d'inflation sous-jacente devraient permettre a la BCEAO d'améliorer le suivi
et I'analyse de I'évolution des prix.

L'objectif de la présente note est d'appliquer aux données des pays de I'UEMOA, la métho-
dologie de calcul d'indicateurs d'inflation sous-jacente, inspirée notamment de I'expérience des aut-
res banques centrales.

Les séries mensuelles d'indices harmonisés des prix a la consommation par postes et par
fonctions de 1997 a 2001 ont été utilisées. L'approche comporte la mise en ceuvre des méthodes
a exclusion de facteurs spéciaux et celles a influence limitée. La sélection des meilleurs indicateurs
est effectuée suivant les critéres de la plus grande proximité a l'inflation moyenne, de la moindre
volatilité et du contenu prédictif le plus élevé de l'inflation brute.

Il ressort des résultats de I'étude sur la base des données par postes, que pour les pays
de I'Union sauf le Togo, la moyenne asymétrique constitue la meilleure mesure de l'inflation sous-
jacente. Pour le Togo, la méthode qui ressort comme la plus pertinente est la médiane pondérée.
L'inflation calculée hors énergie et produits frais est apparue comme un indicateur satisfaisant. En
outre, la médiane simple et l'indice hors alimentation et transport, calculés a partir des fonctions,
sont ressortis étre des proxy utiles en cas d'observations manquantes par postes.

L'analyse préliminaire des résultats situe l'inflation sous-jacente autour de 2,2% en moyen-
ne, au sein de 'UEMOA de 1998 a 2001. Toutefois, le profil d'évolution globale est marqué par un
repli de l'inflation sous-jacente en 1999, suivi d'une progression accélérée en 2001, dans le prolon-
gement de la tendance a la hausse des taux en 2000. Par pays, l'inflation sous-jacente moyenne
est ressortie entre 1998 et 2001 autour de 1,2% pour le Burkina, le Mali, le Sénégal et le Togo. Pour
le Niger, la Céte d'lvoire et le Bénin, elle s'est située entre 2,3% et 3,3%.

* : Monsieur PIKBOUGOUM Gérard D. est un statisticien économiste, actuellement Sous-Directeur en service a la Direction de la
Recherche et de la Statistique (BCEAQO).
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INTRODUCTION

La Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO), a l'instar de nombreuses
banques centrales, intégre de maniére directe dans la politique monétaire qu'elle conduit, notam-
ment depuis 1998, un objectif explicite d'inflation pour I'Union Monétaire Ouest Africaine. Cette pra-
tique qui permet de garantir la stabilité de la valeur de la monnaie émise, résulte du consensus lar-
gement partagé sur le fait qu'une croissance économique durable et saine ne peut étre obtenue que
dans un environnement de maitrise de I'évolution des prix.

Cependant, les banques centrales ont été confrontées dans leur action au fait que le taux
d'inflation résultant de l'indice global des prix a la consommation est soumis, dans le court terme,
a des mouvements d'une certaine volatilité. A cet égard, pour ne pas réagir de maniére indue a des
variations épisodiques des prix, il est apparu important de disposer d'une mesure précise de l'infla-
tion structurelle, c'est-a-dire, celle corrigée de l'influence du cycle économique. C'est pourquoi, de
nombreuses réflexions, menées notamment au sein des banques centrales ont eu pour objet de
savoir comment apprécier la stabilité des prix. Les réflexions se sont alors principalement orientées
vers la notion de l'inflation sous-jacente. En particulier, ce concept et les mesures s'y rapportant,
ont été développés afin de renforcer l'efficacité de I'action monétaire. Il s'agit de faire ressortir la
composante fondamentale de I'évolution des prix, c'est-a-dire, celle qui résulte uniquement des
chocs persistants et qui refléte les anticipations des agents économiques.

Les réflexions ont abouti a une mesure de l'inflation sous-jacente, obtenue a la suite de la
mise en ceuvre de méthodes alternatives qui ont permis de séparer l'inflation observée en deux
composantes : sous-jacente et cyclique, cette derniére étant dite transitoire. En pratique, l'inflation
sous-jacente est déduite en éliminant de l'inflation brute observée, la partie transitoire imputable
aux chocs d'offre, les indicateurs d'inflation sous-jacente étant indépendants des chocs temporai-
res. Cela consiste a filtrer le taux d'inflation brute, mesurée notamment par l'indice des prix a la
consommation, de sa partie transitoire pour n'en conserver que le substrat équivalent a l'inflation
permanente.

Pour la BCEAO, I'utilisation des indicateurs d'inflation sous-jacente est susceptible d'ac-
croitre I'efficacité de I'action monétaire sur les prix en permettant de mieux suivre I'évolution de la
tendance des prix.

Le présent document constitue une application méthodologique aux pays membres de
I'Union Economique et Monétaire Ouest Africaine (UEMOA) sauf la Guinée-Bissau', du calcul des
indicateurs d'inflation sous-jacente au sein de la BCEAO.

Apres une revue des bases théoriques et pratiques de l'inflation sous-jacente ainsi qu'une
bréve description des outils utilisés dans I'étude, la note expose les résultats méthodologiques
obtenus puis présente une analyse préliminaire de l'inflation sous-jacente a l'aide des indicateurs
retenus.

| - FONDEMENTS THEORIQUES ET PRATIQUES
1.1 - Eléments de la théorie sur l'inflation sous-jacente

1.1.1 - Concepts d'inflation sous-jacente

Il n'existe pas encore de consensus sur le concept d'inflation sous-jacente en relation avec
les divergences qui existent sur la place de linflation dans la théorie économique récente.
Cependant, la revue bibliographique permet de dégager les deux grands courants ci-aprés.

1 : la Guinée-Bissau qui ne dispose pas encore d'un indice général des prix n'est pas prise en compte. L'inflation y est mesurée pour le
moment par un indice des produits alimentaires dont le traitement en vue du calcul d'indicateurs d'inflation sous-jacente nécessite des
travaux spécifiques a réaliser dans une phase ultérieure.
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1.1.1.1 - Inflation sous-jacente comme inflation persistante

La littérature économique définit parfois I'inflation sous-jacente comme la croissance du
niveau général des prix. Cette définition s'appuierait sur I'affirmation de plusieurs économistes dont
la plus éloquente est celle de Milton Friedman (1963) selon laquelle l'inflation sous-jacente serait la
hausse réguliére et prolongée du niveau général des prix, qui correspondrait a la partie stable de
I'évolution des prix et se distinguerait de l'inflation intermittente qui procéde par a-coups. Elle cor-
respondrait a la tendance des prix, incorporée aux anticipations des agents par opposition a l'infla-
tion transitoire.

De maniére similaire, la définition de Laidler et Parkin (1990) de l'inflation "comme un pro-
cessus de hausse continue des prix ou, de maniére équivalente, comme une chute continue de la
valeur de la monnaie", souligne également la persistance et la continuité des variations des prix
comme une caractéristique définissant l'inflation.

De méme Eckstein (1981), que Laidler (1990) considére comme le pére du terme de I'in-
flation sous-jacente, a proposé une interprétation qui contient ces deux aspects : "l'inflation sous-
jacente est la tendance a la hausse des colts des facteurs de production. Elle provient des antici-
pations de l'inflation a long terme, issues de I'opinion des ménages et des chefs d'entreprises, des
arrangements contractuels qui soutiennent la dynamique salaires-prix et du systéme fiscal". Plus
encore, "on peut définir le taux d'inflation sous-jacente comme étant le taux qu'on observerait dans
la trajectoire de croissance a long terme de I'économie si celle-ci était exempte de chocs et que I'é-
tat de la demande demeurait stable, autrement dit que les marchés demeuraient en équilibre a long
terme. Le taux d'inflation sous-jacente refléte les augmentations de prix imposées par les progres-
sions de la tendance des colts des facteurs de production”.

En rapport avec la conception de l'inflation sous-jacente comme la partie permanente de
l'inflation, Quah et Vahey (1995) définissent l'inflation sous-jacente "comme cette composante de
l'inflation observée qui n'a pas d'impact dans le moyen et long terme sur la production réelle". Selon
Quah et Vahey, l'inflation sous-jacente inclut les mouvements cycliques de l'inflation, associés aux
pressions de la demande excédentaire et accorde une place plus importante sur le moyen terme.
D'aprés ces auteurs, la composante transitoire de l'inflation devrait afficher une autocorrélation fai-
ble tandis que la partie sous-jacente devrait étre clairement cyclique. A l'inverse, la spécification de
Eckstein permet a la composante transitoire d'étre cyclique et a l'inflation sous-jacente de ne pas
connaitre de mouvement cyclique notable a moins que les anticipations de long terme ne soient for-
tement adaptatives? . La préférence a accorder a l'une ou a l'autre de ces spécifications dépendra
de la notion de moyen et de long terme retenue.

1.1.1.2 - Inflation sous-jacente comme inflation généralisée

Une conception alternative de l'inflation sous-jacente met I'accent sur la généralité des
mouvements de prix et est reflétée dans la définition de Arthur Okun (1970) de l'inflation comme
"une condition de hausse généralisée des prix" et dans celle établie par John Flemming (1976)
comme "le taux auquel le niveau général des prix s'éléve dans I'économie". Dans cette conception,
l'inflation observée est percue comme comprenant une composante généralisée ou sous-jacente
de l'inflation associée a l'inflation anticipée et a I'expansion monétaire plus une composante "variation

2 : si la courbe d'offre globale dans le court terme, est donnée par : IT, =TT + g(X,) +v,

ou ITIt = taux d'inflation global de la période t ; ntLT = le taux d'inflation a long terme ou tendanciel qui peut étre variable dans le temps ;
Xt.1 = une mesure de la pression cyclique de I'exces de demande ; v{ = une mesure des perturbations transitoires sur l'inflation, alors,
la définition de l'inflation sous-jacente de Quah et Vahey est caractérisée par :

I =[I1, -v,] =" + g(X, ), tandis que l'inflation non sous-jacente est donnée par : I} =v,

et celle de Eckstein correspond a :

IT¢ =[I1, -v, - g(X,,)]=T1"" tandis que l'inflation transitoire est T = g(X, ) +v,.

t
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du prix relatif", reflétant principalement les perturbations de l'offre. Les perturbations des prix rela-
tifs sont considérées comme du bruit brouillant I'évolution plus générale ou sous-jacente des prix.
En pratique, la plupart des banques centrales ont tendance a parler de l'inflation sous-jacente en
ces termes. Elles définissent l'inflation sous-jacente comme l'inflation globale excluant les éléments
dont les mouvements de prix distordent ou obscurcissent vraisemblablement la tendance plus
générale des autres prix. En effet, le niveau des prix, considéré dans I'équation quantitative de la
monnaie ou celle qui décrit I'équilibre sur le marché de la monnaie correspond globalement a cette
notion d'inflation généralisée?®, celle ou se réalisent toutes les transactions économiques.

1.1.2 - Inflation sous-jacente et déterminants de I'inflation

1.1.2.1 - Inflation sous-jacente et stabilité des prix

Eu égard a ce qui précéde, l'inflation sous-jacente tire son fondement du concept méme
d'inflation qui est la hausse du niveau général des prix* . Ce phénomeéne est I'un de ceux qui ont
dominé I'histoire économique particulierement au cours des trois derniéres décennies. A cet égard,
l'inflation est reconnue comme un phénoméne nocif en raison de ses effets redistributifs sur le reve-
nu et la richesse ainsi que de ses conséquences sur l'efficience économique. En particulier, son
incidence sur la valeur de la monnaie se révéle néfaste pour les agents économiques. C'est pour-
quoi les banques centrales accordent une priorité exceptionnelle a la lutte contre l'inflation et pour-
suivent un objectif de stabilité des prix dans la conduite de la politique monétaire.

1.1.2.2 - Inflation inertielle

La diversité de nature de l'inflation rend difficile la maitrise de ce phénoméne. En effet, il
est reconnu I'existence d'un type d'inflation appelée inflation d'inertie ou inflation structurelle. C'est
la progression du niveau général des prix, equilibrée et anticipée. Elle est dite équilibrée lorsqu'el-
le n'affecte pas les prix relatifs. Dans ces conditions, tous les prix et colts augmentent au méme
rythme. Elle est anticipée si elle est prévue et intégrée dans les comportements des agents écono-
miques. A cet effet, elle est prise en compte dans les contrats et les accords officiels. Ce taux d'in-
flation structurel n'exerce aucun effet sur la production réelle, sur I'efficience ou sur la répartition
des revenus et des richesses. Il a la méme neutralité économique que lorsque les prix sont rigou-
reusement stables. Cette situation stationnaire de l'inflation a tendance a durer jusqu'a ce qu'un
choc la fasse varier.

1.1.2.3 - Chocs de demande et d'offre

Ces chocs sont de deux principales natures a savoir l'inflation par la demande et l'infla-
tion par les co(ts. L'inflation par la demande se produit lorsque la demande globale augmente plus
rapidement que la capacité de production entrainant la hausse des prix pour équilibrer I'offre et la
demande globales. La demande globale peut augmenter sous l'impulsion de la consommation, de
l'investissement, des dépenses publiques et des exportations. L'excés d'offre de monnaie est un
des principaux déterminants de l'inflation par la demande. Les fondements de l'inflation par la
demande mis en évidence par les économistes classiques et développés par Keynes ont servi

3 : si la variation du niveau d'un prix particulier est désignée par z/, celle de la composante commune parz; et de la partie prix relatif
parv;, il vient, en variation, que 7} =n{ +v,. De méme, si la variation du niveau genéral des prix est désignée parIT,, celle de la com-
posante commune par I1¢ et de la partie prix relatif par v, il vient que le taux d'inflation observée est I, =TI¢ +v,

Plusieurs mesures alternatives de l'inflation sous-jacente peuvent découler de cette spécification. En effet, l'inflation sous-jacente peut
s'obtenir en défalquant de l'inflation observée, la variation des prix relatifs.

M
Dans I'équation quantitative de la monnaie M.V= P.Y comme dans la relation d'équilibre du marché de la monnaie, —- = L(Y,R), le

niveau général des prix intervient comme la valeur de la monnaie qui s'applique de maniére identique a tous les prix particuliers. Il est
ainsi associé a la notion d'inflation sous-jacente comme inflation généralisée.

4 : le taux d'inflation est universellement mesuré par la variation des prix moyens sur un an, en l'occurrence celle de I'indice des prix a
la consommation.
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longtemps pour expliquer l'inflation. La pression de la demande constitue encore de nos jours la
source majeure des préoccupations des autorités monétaires des différents pays, notamment cel-
les de I'UEMOA surtout lorsque cette demande est le fait de la seule demande intérieure.

L'inflation par les colts ou par chocs d'offre, mise en avant a partir des travaux de Kalecki
au début des années 60, constitue une source essentielle de I'évolution des prix selon les princi-
paux auteurs d'inspiration keynésienne. Elle apparait a la suite de la hausse des colts notamment
au cours de périodes de chdmage important et d'utilisation ralentie des ressources. Les principaux
chocs d'offre sont dus a la hausse des colts salariaux, aux révisions de taux de marge, aux mau-
vaises récoltes, aux variations brutales des prix du pétrole, du taux de change, aux mouvements
de la productivité, a la fiscalité et aux troubles socio-politiques. Outre les effets des hausses de
salaires, des ajustements de marge et de tarifs fiscaux et des pénuries alimentaires qui sont de
source interne, les plus éloquents de ces chocs sont d'origine internationale et sont provoqués par
les crises pétroliéres telles que celles des années 1973, 1978, 1990 et 1999, ainsi que les chocs
dollar et taux d'intérét des années 1980, par exemple. Cette derniére forme d'inflation a pris une
place au moins aussi importante dans l'explication de la hausse du niveau général des prix que I'in-
flation par la demande qui prévalait a I'origine des économies de marchés.

1.1.2.4 - Dynamique de l'inflation et inflation sous-jacente

La succession des effets de la demande a court terme et des divers chocs d'offre produit
un taux d'inflation qui est persistant. C'est le lieu de souligner l'influence de la transmission des
chocs de diverses natures, dans la dynamique de formation de l'inflation sous-jacente.

C'est avec le modéle de demande et d'offre globales que le fondement théorique de I'in-
flation sous-jacente est le mieux mis en évidence, en l'occurrence la courbe de Phillips augmentée
des anticipations. Les mouvements de la demande globale seraient déterminés par la politique
monétaire et les facteurs réels. Le comportement de I'offre globale serait expliqué par l'inflation anti-
cipée, l'output gap et les divers chocs d'offre, temporaires ou permanents®. L'inflation sous-jacente
correspondrait a l'inflation anticipée qui est l'inflation @ moyen et long terme, celle-ci qui est neutre
pour la production et s'observe lorsque la courbe d'offre de long terme, est verticale selon 'opinion
communément admise a partir des conclusions de Friedman (1967). La partie transitoire de l'infla-
tion qui reflete les désajustements de court terme par rapport a la situation de long terme de l'infla-
tion répond principalement aux chocs d'offre. Les chocs d'offre peuvent étre transitoires sur le
niveau de l'inflation ou permanents sur le niveau des prix mais temporaires sur le taux d'inflation
comme en cas d'augmentation des tarifs fiscaux.

En somme, deux principaux aspects permettent de définir ce concept. Primo, l'inflation
sous-jacente est un concept relatif au long terme. Secundo, elle peut étre considérée comme une
variable anticipée. Donc, l'inflation sous-jacente est le taux d'inflation prévalant a long terme et
quand il n'y a aucun choc d'offre. Dans ce contexte, l'inflation devient un phénoméne purement
monétaire.

Et en derniére analyse, les conceptions de l'inflation sous-jacente comme inflation géné-
ralisée ou comme inflation persistante sont équivalentes puisque seules les modifications de prix
relatifs induites par I'offre et affectant le taux global de l'inflation, ont un impact transitoire sur le taux
d'inflation sous-jacente.

5 : en supposant que les anticipations sont adaptatives, la courbe d'offre globale, qui est aussi la spécification générale de la courbe de
Philips, est donnée par :

! m n
I, =o+ 2 BII, . + ZijAE_j + ZQkChocOﬁ‘ret_k +¢€,
=1

i=1 k=1

Le premier terme est la constante. Le second terme est l'inflation brute retardée qui représente l'inflation inertielle. Le troisieme terme
est l'output gap ou écart de production. Le quatriéme représente les chocs d'offre appréciés par la différence entre l'inflation observée
et l'inflation sous-jacente. Le cinquiéme est un terme d'erreur.
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1.1.2.5 - Déterminants de l'inflation dans le cas de 'UEMOA

Dans le cas spécifique de 'TUEMOA, I'étude réalisée par Doe et Diallo (1997) sur les déter-
minants empiriques de l'inflation dans la zone, ont montré que l'inflation est expliquée dans le court
terme principalement par le taux d'inflation en France (inflation importée) et accessoirement par le
différentiel de taux d'intérét réel, le prix relatif des produits importés et les dépenses courantes de
I'Etat. Dans le long terme, l'inflation est déterminée par le taux d'inflation en France, la politique
moneétaire et budgétaire et la compétitivité.

Doe et Diarisso (1998), ont montré que la politique monétaire influence I'évolution des prix
dans tous les pays de I'Union tant a court terme qu'a long terme. Toutefois, ils ont estimé que les
mouvements de I'offre sur l'inflation ont des effets plus importants que ceux résultant de I'action
monétaire.

Les travaux récents de Nubukpo (2001) ont cependant prouvé que les modifications des
taux d'intérét débiteurs de la BCEAO ont un effet immédiat et durable sur l'inflation dans la zone.

Tous ces résultats, en dernier ressort, mettent en lumiére les principaux effets des méca-
nismes de l'inflation dans les pays de 'UEMOA. D'abord, I'état de la demande qui influe sur le com-
portement des prix a court et a long terme sous l'influence de I'action monétaire a cbété de la poli-
tique budgétaire et de la compétitivité. Puis les chocs d'offre a court terme qui agissent a travers
l'inflation importée et les aléas de la production elle-méme notamment celle de I'agriculture. Enfin,
la succession des effets de la demande a court terme et des chocs d'offre qui produisent une com-
posante persistante de l'inflation. Ces conclusions fondent la pertinence de la mesure de l'inflation
sous-jacente dans I'Union.

1.2 - Théories de la mesure de l'inflation sous-jacente
1.2.1 - Types de méthodes de mesure de l'inflation sous-jacente

1.2.1.1 - Méthodes a exclusion de facteurs spéciaux

Les méthodes de calcul de l'inflation sous-jacente dites a exclusion de facteurs spéciaux
sont fondées sur I'élimination de l'indice des prix, d'un sous-ensemble fixe de composantes. Celles-
ci sont supposées servir de support aux chocs transitoires sur l'inflation. Ces indicateurs ont été tra-
ditionnellement les premiers a étre calculés. Les plus courants des indicateurs construits selon ces
méthodes sont des sous-indices des prix aprés l'exclusion de I'alimentation, I'énergie, les produits
frais, les impéts et taxes sur les biens et services, les intéréts hypothécaires, etc. L'inflation, calcu-
lée a partir de I'indice des prix a la consommation hors alimentation et énergie, a été utilisée a tra-
vers le monde par les banques, les institutions et les services statistiques comme indicateur d'infla-
tion sous-jacente depuis les années 1970.

1.2.1.2 - Méthodes a influence limitée

Plus récemment, a la lumiére des travaux notamment de Bryan et Pike (1991), Bryan et
Cecchetti (1994), Dow (1994), Diewert (1995), Bryan, Cecchetti et Wiggins (1997), de Roger (1994,
1995, 1997, 1999, 2000) et de Wynne (1997, 1999, 2001), les méthodes purement statistiques dites
a influence limitée, ont été mises au point. Celles-ci, basées sur les processus probabilistes ou sto-
chastiques, consistent essentiellement a éliminer les valeurs extrémes des distributions de taux
d'inflation par composantes® (méthode de la moyenne réduite de Bryan et Cecchetti, méthode de
la moyenne de la distribution recentrée autour d'un intervalle de longueur fixée, par exemple a 1,5
fois I'écart-type) ou a réduire leur influence par l'utilisation de pondérations inversement proportion-
nelles a la volatilitt des composantes (méthode de la moyenne a double pondération de
Edgeworth). L'utilisation des indicateurs statistiques tels que la médiane simple ou pondérée, le

6 : la distribution des taux d'inflation par composante est la répartition des variations relatives des indices des prix des composantes, par
ordre croissant, selon la fréquence de leur apparition.
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quantile ou percentile et la moyenne géométrique, permet d'éliminer l'influence sur l'inflation brute,
des composantes les plus volatiles lorsque la distribution présente une certaine asymétrie. Ces
meéthodes selon les techniques statistiques sont réputées étre robustes, c'est-a-dire, insensibles
aux perturbations.

Le principe sous-jacent est que, en général, les valeurs extrémes des distributions de taux
d'inflation sont le reflet des chocs transitoires. Il est généralement admis que la plupart de ces dis-
tributions ont une asymétrie positive et un coefficient d'aplatissement plus fort que celui de la loi
normale du fait des chocs temporaires. Ce fait a été mis en évidence par plusieurs travaux notam-
ment de Balke et Wynne (2000), Ball et Mankiw (1995), Cecchetti et Wiggins (1997), Vining et
Elwertowsky (1976) qui expliquent ces particularités des distributions de taux d'inflation par le
modéle de colt de menu et suggeérent l'utilisation de la médiane, de la moyenne réduite ou centrée,
dont les propriétés statistiques sont meilleures que celles de la moyenne.

1.2.1.3 - Méthodes économétriques et de lissage

D'autres méthodes alternatives, de type statistique ou économétrique, ont été préconisées
pour le calcul de l'inflation telles que :

- la Dynamique Facteur Index qui, selon les travaux précurseurs de Bryan et Cecchetti
(1993, 1994) et Cecchetti (1997) inspirés du modéle de Stock et Watson (1989, 1991) utilisé pour
I'estimation d'un indicateur coincident d'activités, consiste a dégager la composante commune
inobservable de plusieurs séries de composantes de l'indice des prix. Cette méthode combine I'in-
formation fournie a la fois par les distributions instantanées des taux d'inflation et les caractéris-
tigues des séries temporelles de chaque composante. La composante commune est identifiée a
partir de I'hypothése forte de son absence de corrélation avec les variations de prix relatifs retar-
dés, courantes et avancés. Cependant, il lui est reproché d'admettre des prix relatifs a tendance
constante.

- le VAR Structurel de l'inflation globale observée et de variables clés (production, taux d'u-
tilisation des capacités, taux d'intérét, etc.) qui consiste a exploiter l'information contenue dans la
dynamique jointe de ces variables. Cette approche a été introduite par Quah et Vahey (1995) et tes-
tée par plusieurs auteurs notamment Fase et Folkertsma (1996), Claus (1997), Jacquinot (1998),
Gartner et Wehinger (1998), Le Bihan et Sédillot (1999). Cette méthode est la seule a se fonder
explicitement sur la théorie monétaire en mettant des restrictions dans le modéle VAR pour tenir
compte de l'absence d'impact de l'inflation sur la production a long terme sur I'hypothése que la
courbe de Phillips a long terme est verticale.

- les techniques de lissage de la série de l'inflation globale. Celles-ci vont de la simple
moyenne mobile au filtre de Kalman en passant par le filtre de Hodrick et Prescott ou une décom-
position selon Beveridge et Nelson. Ce type de techniques a l'inconvénient d'étre arbitraire et non
fondée sur aucune théorie. En effet, la théorie ne dit rien sur la forme du processus sous-jacent
alors que le choix du type de filtre a privilégier revient a présélectionner la forme de l'inflation sous-
jacente. De plus, les propriétés de la composante cyclique sont souvent assez négligées et varient
suivant le type de filtre retenu.

1.2.2 - De la détermination des mesures de l'inflation sous-jacente

Il ressort de ce qui précéde que la démarche a suivre pour la recherche des indicateurs
d'inflation sous-jacente est relativement variée en fonction des contextes particuliers rencontrés par
chaque institution. Néanmoins, il convient de relever que les méthodes a exclusion de facteurs spé-
ciaux comme a influence limitée, tirent leur fondement du concept de l'inflation sous-jacente comme
"inflation généralisée". Les techniques économétriques, quant a elles, reposent sur l'idée que I'in-
flation sous-jacente est la composante persistante de I'évolution des prix.
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1.2.2.1 - Analyse et choix préalables

Pour les méthodes de calcul de l'inflation sous-jacente consistant a I'exclusion définitive
des éléments volatils de l'indice des prix, il n'y a pas de régle pour le choix des composantes a sup-
primer du champ de l'indice des prix. Dans la plupart du temps, I'élimination a été faite au juger.
Toutefois, dans certains cas, le choix des produits a éliminer s'est basé sur une analyse détaillée
de la volatilité des rubriques de l'indice des prix. Cette analyse a parfois nécessité des concerta-
tions avec différents partenaires intéressés par la mesure de l'inflation sous-jacente. Dans le cas
spécifique de la Banque de France et de I'INSEE, le processus a duré environ deux ans avant de
parvenir a un consensus.

Pour la détermination des méthodes a influence limitée, la recherche des méthodes effi-
cientes commence par une analyse préliminaire des séries d'indices des prix disponibles afin de
dégager les caractéristiques statistiques des distributions. Cette analyse permet d'apprécier la vola-
tilité, l'asymétrie et I'aplatissement. Elle sert in fine a indiquer les types de mesure adéquats’. Dés
cette phase, le choix du niveau de désagrégation est décisif a moins que la détermination de celui-
ci soit comprise dans les objectifs visés. La décomposition la plus fine de l'indice est préférée eu
égard a la grande précision qu'elle apporte. En outre, le choix de ['utilisation d'estimateurs avec
pondérations s'impose du fait du réle des coefficients budgétaires dans l'indice des prix a la
consommation.

1.2.2.2 - Critéres de choix des meilleures méthodes

Aprés cette premiére étape, une étude comparée des performances de chaque méthode
testée, est réalisée a partir d'une gamme de caractéristiques. A cet égard, une supériorité maxima-
le est conférée aux mesures conduisant a un taux d'inflation sous-jacente en moyenne proche de
celui de l'inflation brute. En effet, la nullité dans le long terme, de I'espérance des effets des chocs
transitoires est équivalente a l'identité, en moyenne sur le long terme, de l'inflation sous-jacente et
de l'inflation observée. Par ailleurs, une mesure de l'inflation sous-jacente ayant une volatilité rédui-
te est considérée comme efficace en raison de la stabilité des taux inhérente a ce concept. En
outre, la distribution des taux d'inflation sous-jacente devrait présenter les caractéristiques d'une
distribution gaussienne puisqu'elle est censée étre débarrassée des imperfections qui affectent
celle des taux d'inflation brute (asymétrie, forme leptokurtique).

Dans la pratique, deux principaux critéres sont utilisés pour évaluer les différentes mesu-
res de l'inflation sous-jacente.

7 : la statistique robuste a élargi considérablement la gamme des estimateurs notamment entre 1940 et 1960. Cependant, toutes les
recherches montrent qu'aucun estimateur ne présente une supériorité par rapport aux autres et que le meilleur indicateur ne dépend que
de chaque distribution. En outre, en la matiére, un arbitrage est généralement fait entre efficacité et robustesse de I'estimateur de manié-
re discrétionnaire. Les estimateurs efficaces sont ceux a variance minimale. La robustesse est la capacité a éliminer les distorsions ou
les coefficients d'aplatissement élevés. Toutefois, il ressort que pour les distributions non normales telles que celles des prix, en l'occur-
rence celles qui résultent de la contaminée d'une loi normale par une autre loi normale, dont les coefficients d'aplatissement et d'asymé-
trie sont élevés, il est recommandé I'utilisation d'estimateurs robustes, stables relativement simples et faciles a comprendre comme la
moyenne réduite, la médiane ou le quantile. A cet égard, Robert Hogg (1967) releve que la moyenne réduite est approximativement nor-
male avec une variance finie et t-distribuée. Ce dernier préconise des régles d'utilisation de plusieurs estimateurs ainsi qu'il suit :

- la moyenne, si le coefficient d'aplatissement de la distribution est compris entre 2 et 4 (celle de la loi normale étant de 3) ;

- la moyenne réduite de 25%, si le coefficient d'aplatissement de la distribution est compris entre 4 et 5,5 ;

- la médiane si le coefficient d'aplatissement de la distribution dépasse 5,5.

Pour des échantillons plus petits, Harter (1974) suggére :

- le milieu de la distribution (moyenne des deux extrémités) si le coefficient d'aplatissement de la distribution est inférieur a 2,3 ;

- la moyenne si le coefficient d'aplatissement de la distribution est compris entre 2,3 et 3,7 ;

- la médiane si le coefficient d'aplatissement de la distribution excéde 3,7.

De méme Huber (1972) propose :

- une moyenne réduite de 10 a 15% pour les distributions presque normales ;

- la moyenne de Gastwirth pour les distributions mal spécifiées et de queue épaisse. La moyenne de Gastwirth est la moyenne pondé-
rée des 33,33éme, 50eéme et 66,67&éme percentiles de la distribution, les pondérations étant respectivement de 0,3, 0,4 et 0,3.

Plus récemment, plusieurs auteurs notamment Bryan, Cecchetti et Wiggins ont recommandé une procédure pour le choix optimal des
estimateurs pour le calcul de l'inflation sous-jacente qui s'avere plus précise et mieux adaptée aux traits spécifiques de chaque distribu-
tion que le recours a des régles incertaines et sujettes a caution.
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Le premier est la capacité a dégager la tendance de long terme de l'inflation observée.
Une premiére variante de ce critére est celle de l'identité en moyenne sur la période de référence,
de l'inflation sous-jacente et des taux bruts d'inflation. Ce critére a été utilisé par certains auteurs
tels que Roger (1997), Lafléche (1997), Le Bihan et Sédillot (1999). Une seconde variante d'utilisa-
tion de ce critére consiste a choisir la méthode qui minimise I'écart a la tendance de long terme,
estimée par la moyenne mobile centrée de l'inflation observée ou lissée par d'autres méthodes (fil-
tre Hodrick Prescott). Ce critére de la moindre distance a la tendance de long terme, a été introduit
par Cecchetti (1997) et par Bryan, Cecchetti et Wiggins (1997) avec une moyenne mobile sur 36
mois sur données mensuelles et repris notamment par Vega et Wynne (2001). Le choix de la
moyenne mobile est justifié par un souci de simplicité et de compréhension pour le public.

Le deuxiéme critére est celui de la capacité de prévision de l'inflation brute. Il a été mis en
relief par Blinder (1997), Freeman (1998) et Cogley (2000). Il a été repris par plusieurs chercheurs
notamment Roger (1997), Lafléche (1997), Hogan, Johnson et Lafleche (2001), Vega et Wynne
(2001).

Ces critéres sont employés aussi pour la détermination des paramétres optimaux des
mesures telles que la moyenne réduite et le quantile.

L'utilisation efficace de ces criteres nécessite, cependant, des chroniques de longueur suf-
fisante afin que les propriétés asymptotiques des estimateurs utilisées, en I'occurrence le Root
Mean Square Error (RMSE) soient valables. A titre d'illustration, les séries mensuelles les plus cour-
tes rencontrées dans la littérature sont celles de l'indice des prix a la consommation, harmonisé de
janvier 1996 a décembre 2000 et ont constitué le facteur limitant dans la définition de la période de
référence considérée dans les travaux de Vega et Wynne (2001) pour la Banque Centrale
Européenne.

1.3 - Expériences en matiére de calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente

1.3.1 - Genése du calcul de l'inflation sous-jacente

L'histoire de la mesure de l'inflation sous-jacente remonte au calcul des premiers indices
des prix dans les années 1860. Elle pourrait avoir démarré au 19°™ siécle avec les propositions fai-
tes par Jevons (1865) d'utiliser la moyenne géométrique des prix pour estimer l'inflation monétaire
a la place de la moyenne simple ou pondérée des indices élémentaires servant habituellement pour
le calcul de l'inflation observée. Cependant, les méthodes de calcul de l'inflation sous-jacente ne se
sont véritablement développées que depuis 1960, particulierement avec l'apparition des chocs d'of-
fre importants dans les années 70 et avec eux, le phénoméne de la stagflation ou de la "slumpfla-
tion®. En effet, c'est essentiellement aprés les crises socio-économiques de la fin des années 60,
a la suite desquelles la boucle prix-salaires s'est renforcée, ainsi que les chocs pétroliers qui sont
apparus, que certaines banques et institutions ont commencé a calculer et a exploiter l'inflation hors
alimentation et énergie. Ces derniéres rubriques exclues du champ de l'indice des prix étaient sup-
posées étre le principal support des mouvements temporaires.

Au fil du temps, les techniques de calcul de l'inflation sous-jacente, basées sur I'exclusion
définitive des composantes de l'indice des prix, ont été remises en cause. En effet, les chocs non
saisonniers qui avaient motivé leur élimination sont apparus éphémeéres et ne pouvaient plus justi-
fier leur abandon perpétuel du champ de calcul de l'indice. Alors, des voies de recherche ont été
ouvertes notamment a partir de la fin des années 1980 vers les méthodes a influence limitée et le
recours aux procédés économeétriques.

8 : la "slumpflation" désigne un état de I'économie ou coexistent la dépression et l'inflation.
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1.3.2 - Calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente par les banques centrales

Les banques centrales notamment celles qui poursuivent un objectif explicite d'inflation,
calculent des indicateurs d'inflation sous-jacente. Ainsi, une revue des expériences des principales
grandes banques centrales des pays industrialisés et de quelques Etats pour lesquels des données
ont été obtenues se présente ci-apres :

- La Réserve Banque de Nouvelle Zélande utilise comme indicateur de référence pour le
ciblage de l'inflation, I'indice des prix a la consommation a I'exclusion des services de crédits et des
taxes indirectes. Elle suit comme indicateur d'inflation sous-jacente, la médiane pondérée, la
moyenne symétrique réduite de 10% et le 57°™ percentile des variations des indices élémentaires
a l'exclusion des charges de la dette (intéréts des crédits immobiliers et fonciers, dépenses de loca-
tion ventes d'automobiles et d'équipement ménager, agios des cartes de crédits, frais bancaires liés
aux crédits) représentant 5 a 7% de l'indice et de l'effet des taxes indirectes (TVA, taxes sur les
tabacs et alcools).

- La Banque de France calcule un taux d'inflation sous-jacente a partir de l'indice des prix
a la consommation de I'INSEE hors produits frais, tarifs publics, produits pétroliers, TVA et droits
sur les tabacs ainsi que le 55°*™ percentile des taux individuels. Toutefois, des travaux récents ont
permis d'identifier le 60°™ percentile ainsi que la moyenne réduite asymétrique de 10% a gauche
et de 5% a droite comme indicateurs plus pertinents d'inflation tendancielle.

- La Banque du Canada, pour le ciblage de [l'inflation, se référe a l'indice des prix a la
consommation hors aliments (fruits, légumes, tabacs), énergie (essence, mazout, gaz naturel),
transport (interurbain) et effets des impéts indirects de l'indice des prix a la consommation. En paral-
lele, elle publie le taux d'inflation calculé par la méthode a double pondération et suit d'autres indi-
cateurs en interne tels que la médiane pondérée des variations des composantes de I'IlPC global
et la moyenne pondérée de leur distribution réduite d'un certain pourcentage de chaque cote.

- La Banque d'Angleterre pour le ciblage de l'inflation se sert de I'indice des prix de détalil
qui est un indice des prix a la consommation des ménages a l'exclusion des intéréts hypothécaires
et des taxes indirectes telles que la TVA, les droits de douanes, les taxes d'achats et d'utilisation
des véhicules, les taxes d'assurances et d'aéroport). Les travaux préliminaires ont montré que la
moyenne réduite symétrique n'était pas robuste pour la Grande Bretagne en raison de la forte asy-
métrie positive de la distribution des indices de prix.

- La Banque Centrale de Norvége qui poursuit des cibles d'inflation utilise I'indice des prix
a la consommation excluant les taxes indirectes et I'énergie (produits pétroliers, électricité) qui a
une couverture pondérale de 92,7% du panier.

- La RiksBank (Banque centrale de Suéde), pour le ciblage de l'inflation se référe a l'indi-
ce des prix a la consommation a I'exclusion des taux d'intérét hypothécaire sur les maisons et des
effets des taxes indirectes.

- La Banque du Japon qui ne poursuit pas d'objectif explicite d'inflation exploite dans ses
analyses de I'évolution des prix, les indicateurs d'inflation sous-jacente constitués de l'indice des
prix a la consommation (IPC) hors aliments frais et de celui excluant les aliments frais et I'énergie.
Les aliments frais sont constitués de poissons frais et de crustacés, de légumes frais et de fruits
frais. Toutefois, les travaux de recherche qu'elle a menés, l'oriente vers I'utilisation d'indicateurs a
influence limitée. Ainsi, les études de Shiratsuka (1997), Hitoshi et Masahiro (1999), de Bryan et
Cecchetti (1999) ont révélé la supériorité de I'utilisation de la moyenne réduite pour la mesure de
l'inflation sous-jacente du Japon.

- La Federal Reserve des Etats Unis utilise comme mesure de l'inflation sous-jacente, I'in-
dice des prix a la consommation hors alimentation et énergie. Les denrées alimentaires exclues
sont relatives aux produits des épiceries, aux produits laitiers, aux fruits frais, a la viande de porc
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et dérivés, aux ceufs et au blé. L'énergie est constituée des produits pétroliers (essence, gazole,
gaz naturel) et des autres énergies (pétrole lampant, électricité, fuel domestique). Dans le méme
but, elle se sert de I'indice des prix a la production hors alimentation et énergie et de l'indice des
prix a lI'importation hors produits pétroliers. Compte tenu des limites de ces indicateurs a exclusion
de facteurs spéciaux, plusieurs voies de recherche explorées avec le concours notamment du
National Bureau for Economic Research (NBER) ont montré les avantages de I'utilisation des indi-
cateurs d'inflation sous-jacente a influence limitée, en l'occurrence, la moyenne réduite et la média-
ne pondérée.

- La Reserve Bank of Australia utilise une batterie d'indicateurs d'inflation sous-jacente for-
mée de l'indice des prix a la consommation a I'exclusion de biens et services (fruits, légumes,
essence, services publics, produits pharmaceutiques, charges de la propriété, services de sante,
tarifs de transport, autres dépenses de déplacement, frais postaux, éducation et gardiennage des
enfants), de la moyenne réduite symétrique des indices trimestriels des prix a la consommation, de
la médiane des indices trimestriels des prix a la consommation. Pour ces deux derniers, les pon-
dérations des taux d'inflation par composantes sont ceux de la période précédente, a la différence
de la pratique d'antan ou celles de la période de base étaient utilisées.

- La Banque Centrale Européenne ne se référe pas encore explicitement a un indicateur
d'inflation sous-jacente. Mais elle utilise dans ses analyses un des indicateurs a exclusion de fac-
teurs spéciaux calculés par EUROSTAT, en l'occurrence l'inflation hors énergie et aliments non
transformés. Par ailleurs, elle a ouvert un chantier de recherche pour déterminer les meilleures
mesures en la matiere. Des travaux ont été menés dans tous les domaines (méthodes a exclusion
de facteurs, a influence limitée et techniques économétriques) notamment a partir de l'indice des
prix a la consommation, harmonisé. Ces recherches ont permis de mettre en évidence la qualité
supérieure des méthodes de la moyenne réduite asymétrique pour la mesure de l'inflation sous-
jacente dans un contexte de séries de faible longueur.

La littérature existante traite assez peu de I'expérience des banques centrales africaines
dans la confection et |'utilisation des indicateurs d'inflation sous-jacente. Toutefois, I'exploration faite
notamment a partir des rapports, bulletins et sites internet de ces institutions ont montré que les
méthodes a exclusion de facteurs spéciaux ne sont pas méconnues en Afrique. Les indicateurs
répondant a ce concept sont utilisés dans les analyses de l'inflation sans toutefois qu'ils ne puis-
sent servir a la fixation d'objectif explicite en lieu et place des variations des prix officiels. Ainsi, a
titre d'illustration, il peut étre relevé les exemples ci-aprés :

- La BCEAO calcule et utilise, assez régulierement depuis quelques années, l'inflation hors
alimentation ainsi que l'inflation hors alimentation et hors transports.

- La Banque Centrale du Kenya utilise un indice des prix a la consommation hors alimen-
tation.

- La Banque de Réserve d'Afrique du Sud se sert de l'indice des prix a la consommation
a l'exclusion des colts des intéréts hypothécaires, de certains produits a prix volatils (viande et
poisson frais ou congelés, légumes, fruits et noix) et de certaines taxes indirectes (TVA, droits de
douanes). Cet indicateur n'exclut pas les produits pétroliers. Il n'est pas utilisé pour la fixation des
objectifs d'inflation car, n'étant pas une mesure de I'évolution du coldt de la vie, il est jugé étre non
compréhensible et non crédible pour le public.

- La Banque Centrale de Tunisie utilise dans ses analyses un indice des prix a la consom-
mation hors alimentation représentant 59% du panier, décomposé selon le régime de fixation des
prix, libre sur le marché et non libre (prix administrés ou négociés).

- La Banque Centrale d'Ouganda (Central Bank of Uganda) calcule un indicateur d'infla-
tion sous-jacente défini comme l'indice des prix a la consommation des produits non agricoles. Les
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denrées agricoles éliminées du champ de calcul de l'indice sont le plantain, les céréales, les
tubercules, les oléagineux, les légumineuses® et représentent 72,6% des pondérations totales
de l'indice.

Il ressort de ce tour d'horizon que les méthodes traditionnelles a exclusion de facteurs spé-
ciaux sont universellement employées pour la mesure de l'inflation sous-jacente, surtout dans les
contextes ou cette tradition s'est ancrée dans les pratiques des banques centrales. Néanmoins, les
méthodes a influence limitée notamment la moyenne réduite et le quantile, sont en cours d'implan-
tation au sein des banques centrales. Par ailleurs, le suivi simultané de plusieurs mesures d'infla-
tion sous-jacente est assez courant, quand bien méme un seul indicateur sert de référence dans
I'analyse des prix et parfois dans le ciblage explicite de l'inflation. Il convient de relever qu'aucune
banque centrale n'utilise encore a des fins opérationnelles, les techniques économétriques ou de
lissage en raison des inconvénients inhérents a ces méthodes.

9 : les produits exclus sont le mais, le petit mil, le sorgho, le riz, le blé, la patate douce, la pomme de terre, le manioc, le sim-sim,
I'arachide, le soja, le haricot, le poids de terre et le petit pois.
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Il - APPLICATION DES METHODES DE CALCUL AUX DONNEES DES PAYS DE L'UEMOA
2.1 - Justification du calcul d'indicateurs d'inflation sous-jacente par la BCEAO

La nécessité de disposer de mesures de l'inflation sous-jacente au sein de la BCEAO
pourrait se justifier au regard notamment des préoccupations exprimées avec les réformes de la
politique monétaire de 1989 au cours desquelles les objectifs majeurs ont été assignés a cette poli-
tique a savoir :

- ajuster la liquidité globale de I'économie en fonction de I'évolution de la conjoncture éco-
nomique, pour assurer une stabilité des prix ;

- promouvoir la croissance économique.

En outre, la décision prise en septembre 1997, de poursuivre désormais des objectifs
explicites d'inflation a partir de I'année 1998 a renforcé la nécessité de disposer d'indicateurs d'in-
flation sous-jacente, a la faveur de la mise en place de l'indice harmonisé des prix a la consomma-
tion (IHPC) pour les pays de la zone. Dés lors, furent introduites de maniére systématique, dans
les analyses de I'évolution des prix dans I'Union, les variations de l'indice hors alimentation ainsi
que linflation hors alimentation et transport. Par ailleurs, I'évolution des prix dans les pays de
I'Union, a toujours été affectée par divers chocs qui ont brouillé la lisibilité de I'indice harmonisé. I
s'agit notamment des chocs d'offre ou de demande ci-aprés :

- chocs d'offre alimentaire haussiers sur les prix, liés a la sécheresse en Céte d'lvoire en
1997 et dans les pays du Sahel en 1998 et 2001 ; baissiers sur les prix en Cote d'lvoire en 1998 et
dans les pays du Sahel en 1999 ;

- chocs liés au déficit de la production et les perturbations dans la distribution de I'énergie
électrique au Bénin et au Togo en 1998, au Mali, au Sénégal et dans une moindre mesure au
Burkina en 1999 ;

- troubles socio-économiques notamment en Guinée-Bissau en 1998 en Cote d'lvoire en
2000 et 2001, et perturbations liées au contexte électoral dans certains pays de la zone ;

- impacts des chocs pétroliers et dollar notamment a la hausse en 2000 et 2001 dans tous
les Etats de 'Union ;

- hausses des salaires au Mali et au Sénégal en 1999 ;

- chocs fiscaux entamés en 1997 dans tous les pays membres de I'UEMOA dans le cadre
de la mise en ceuvre du tarif extérieur commun (TEC), entré en vigueur en 2000 et de I'harmonisa-
tion de la fiscalité ;

- chocs de demande extérieure, consécutifs a la sécheresse et au déficit alimentaire dans
certains pays voisins (Coéte d'lvoire et Mali en 1998, Bénin et Niger en 2001) ou a l'organisation de
certaines grandes manifestations internationales (Coupe d'Afrique des Nations de football au
Burkina en 1998 et au Mali en 2002, Conférence au Sommet de I'Organisation de I'Unité Africaine
(OUA) au Burkina en 1998, etc.).

Aussi, conviendrait-il de renforcer les analyses sur l'inflation par la détermination des indi-
cateurs d'inflation sous-jacente robustes car une politique monétaire visant la stabilité des prix,
approchée simplement en fonction de l'indice général des prix, ne serait pas pleinement efficace si
elle devait étre soumise au rythme des fluctuations des composantes volatiles ou transitoires. Par
contre, l'utilisation des indicateurs d'inflation sous-jacente lui permettrait d'étre plus efficace sur le
phénoméne inflationniste persistant a plus long terme.

En outre, des méthodes plus adaptées de mesure de l'inflation sous-jacente que les mesu-
res traditionnelles basées sur I'exclusion de l'indice des prix des composantes "alimentation" et/ou
"transport" devraient étre recherchées. En effet, des doutes subsistent sur la pertinence de suivre
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l'inflation calculée par exclusion totale des fonctions relatives a I'alimentation et au transport. En
effet, I'élimination de ces deux composantes entraine la disparition du champ de l'indice d'une large
proportion du panier de l'indice des prix, se rapprochant ou dépassant 50% dans la plupart des pays
membres™. Ce qui, outre le probleme de sous représentativité, implique I'omission définitive de
l'apport a long terme de ces composantes. Cet apport serait lié a la présence dans ces sous-
ensembles de l'indice des prix, de certains éléments dépourvus d'une volatilité significative ainsi
que l'existence d'une tendance fondamentale méme pour ceux qui sont soumis a des fluctuations
transitoires.

De plus, I'exclusion de ces seules fonctions ne saurait permettre d'obtenir un indicateur
d'inflation sous-jacente efficace, car d'autres composantes telles que le logement, les hétels-bars-
restaurants, les autres biens et services, la santé ou I'enseignement contiennent des éléments a
forte volatilité comme les produits saisonniers, les articles dont les variations sont fortement liées
aux mouvements de prix des aliments ou des transports, et les rubriques a prix administrés ou
contrélés dont les mouvements sont souvent imprévisibles.

2.2 - Les données utilisées

Les données utilisées dans le cadre de cette étude se rapportent a l'indice harmonisé des
prix a la consommation". Cet indice est la mesure la plus parfaite de l'inflation dans la zone.
En effet, il est construit avec une précision optimale et est comparable entre les pays membres. I
est disponible mensuellement, au plus tard avant la fin du mois suivant et permet un suivi plus rap-
proché de l'inflation dans I'Union. Le déflateur du PIB qui aurait pu en constituer une alternative en
raison de l'inexistence d'indices des prix a la production, n'a qu'une périodicité annuelle et est
disponible avec souvent beaucoup de retard. De plus, il fait I'objet de fréquentes révisions, est de
qualité insuffisante, reste peu connu du public et demeure pratiquement non vérifiable sur les mar-
chés. En outre, sa désagrégation est limitée, ces composantes ne sont pas présentées sur une
base harmonisée et, en tant que prix de la valeur ajoutée, est d'une interprétation peu aisée.

Les données utilisées pour le choix des méthodes de calcul de l'inflation sous-jacente cou-
vrent la période de référence de janvier 1997 a décembre 2000. Toutefois, le calcul des taux d'in-
flation sous-jacente en glissements annuels a été réalisé sur la période de janvier 1998 a décem-
bre 2001 pour la plupart des pays. Cependant, faute de données, les mises a jour effectuées au
niveau des postes se sont limitées a fin novembre 2001 pour le Burkina, la Céte d'lvoire et le
Sénégal. Par ailleurs, I'ensemble UEMOA a été examiné comme une entité régionale, a partir d'un
traitement direct des indices de I'Union.

Le choix des glissements annuels plutét que des variations mensuelles répond au souci
d'analyser des données non affectées de mouvements saisonniers. En effet, les variations saison-
niéres pourraient dissimuler des mouvements induits notamment par d'autres chocs. Par ailleurs,

10 : la part de I'alimentation et du transport dans la pondération totale de I'indice harmonisé atteint 60,9% pour le Mali, 57,2% pour le
Niger, 49,8% pour le Sénégal, 49,5% pour le Burkina, 49,1% pour le Bénin, 46,5% pour le Togo et 41,8% pour la Céte d'Ivoire. Il ressort
a 47,8% pour I'ensemble de I'Union. Pour la Guinée-Bissau, la part des produits alimentaires est de 100%.

11 : selon certains auteurs tels que Irving Fisher, le concept d'inflation et par suite, son dérivé sous-jacent, pour étre utile a la politique
monétaire, doit étre rapproché de la valeur de monnaie et, donc, des prix de I'ensemble des transactions effectuées sur tous les mar-
chés (biens et services, travail, monnaie et titres) de I'économie. Cependant, l'indice des transactions de Fisher, en raison de son éten-
due et des colts élevés de sa mise en ceuvre, n'est encore confectionné nulle part et est approché par un proxy dénommé indice géné-
ral des prix qui peut étre l'indice des prix a la consommation, l'indice des prix a la production, le déflateur du PIB.

L'indice des prix a la consommation est utilisé de maniére universelle comme mesure de l'inflation. Il est produit régulierement dans tous
les pays avec le plus grand soin. C'est une mesure largement acceptée et comprise de tous. L'indice des prix est disponible rapidement,
le plus souvent avec une périodicité mensuelle. Il peut étre subdivisé en un grand nombre de composantes et les séries s'y rapportant
sont relativement homogeénes. |l s'applique au bout de la chaine du processus de distribution des biens et services et refléte donc tou-
tes les évolutions des colts aux stades intermédiaires. Il refléte les prix de I'ensemble de I'offre intérieure. En dépit de sa faiblesse congé-
nitale liée a la fixité du panier, et donc de I'impossibilité de prendre en compte la substitution entre produits, c'est une mesure acceptée
par tous et sans alternative pour l'instant.
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les glissements, a la différence de méthodes plus sophistiquées de correction de variations saison-
nieres, résultent d'un calcul simple qui a I'avantage de préserver les effets des autres chocs.

2.3 - Analyse exploratoire des données sur I'évolution des prix

L'étude de l'inflation sous-jacente requiert au préalable une connaissance plus compléte
de I'évolution du niveau général des prix afin de pouvoir discerner les phénoménes transitoires et
les facteurs permanents.

A cet effet, une analyse rétrospective de janvier 1997 a décembre 2000, de l'indice harmo-
nisé ainsi qu'un examen des caractéristiques essentielles des distributions des taux d'inflation ont
été effectués pour tous les pays.

Le tableau 2.3 en annexe | et les graphiques 2.1 et 2.8 retracent, pour chaque pays et I'en-
semble de I'Union, les niveaux et les évolutions des caractéristiques de ces distributions.

Il ressort de leur examen que les chocs sur les prix au sein de I'Union, sont essentielle-
ment, des chocs d'offre temporaires, et par conséquent, sont censés induire les mouvements de la
partie transitoire de l'inflation qu'il convient d'éliminer en vue de mettre en relief la composante fon-
damentale.

En outre, les distributions des variations des prix a la consommation dans I'Union sont
caractérisées par une importante variabilité, I'existence de valeurs extrémes relativement grandes
et une forte présence de valeurs au dessus de la moyenne (asymétrie droite) sauf au Togo ou une
relative symétrie serait observée par postes (cf. graphiques 2.1 a 2.8 et tableau 2.3, en annexe I).
La variabilité des taux qui est synonyme d'instabilité des prix semble étre un phénomene persistant,
corrélée au niveau de l'inflation et marquée par des pointes assez prononcées. L'asymétrie positi-
ve apparait permanente et plus prononcée au cours de la période récente.

Toutes ces considérations confortent la nécessité d'isoler la composante sous-jacente de
l'inflation.

2.4 - Approche méthodologique

2.4.1 - Choix des méthodes et du niveau de décomposition des prix

Le calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente requiert un choix des méthodes a appli-
quer et du niveau de la décomposition des indices. S'agissant des méthodes, I'approche méthodo-
logique retenue est basée sur l'utilisation des méthodes a exclusion de facteurs spéciaux ou a
influence limitée, la faible longueur des séries disponibles actuellement, ne permettant pas d'envi-
sager une utilisation des méthodes économétriques.

Il convient de rappeler que la méthode a exclusion des facteurs spéciaux, traditionnelle-
ment pratiquée par les banques centrales, consiste a calculer des sous-indices des prix aprés éli-
mination d'éléments censés représenter les composantes transitoires de l'inflation, tels que certains
produits de I'alimentation, I'énergie, l'incidence des variations des impéts et taxes sur les biens et
services, et de certains colts comme les intéréts hypothécaires, etc.

Quant aux méthodes a influence limitée, elles sont basées sur les processus stochas-
tiques et consistent essentiellement a éliminer les valeurs extrémes des distributions de taux d'in-
flation par composantes en appliquant des opérateurs tels que la médiane simple ou pondérée, le
quantile ou plus couramment le percentile, la moyenne réduite symétrique de chaque cété, la
moyenne reduite asymétrique, la moyenne centrée de 1,5 écart-type sur la moyenne globale et la
moyenne a double pondération (cf. annexe II).

Les méthodes a exclusion de facteurs spéciaux qui seront appliquées n'engloberont pas
pour l'instant, les techniques de correction de I'effet sur les prix des impbts et taxes sur les biens et
services. Ces aspects pourront étre explorés dans le futur lorsque les données de base le permet-
tront.
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Par ailleurs, les résultats des méthodes de confection des indicateurs d'inflation sous-
jacente a influence limitée et de ceux a exclusion de facteurs spéciaux dépendent du choix préala-
ble du niveau de détail dans la décomposition de l'indice des prix. Dans la présente étude, la
décomposition par postes et celle par fonctions ont été retenue. La décomposition par postes a été
utilisée a titre principal en raison de la plus grande précision qu'apporte cette option. Toutefois, les
indices des 105 postes sont souvent publiés avec retard. A l'inverse, les indices par fonctions sont
diffusés de maniére réguliere chaque mois. Par conséquent, la confection des indicateurs d'infla-
tion sous-jacente a également concerné ce niveau de regroupement afin de servir éventuellement
a des fins d'estimations.

2.4.2 - Procédures de détermination des indicateurs

Pour chacun des deux niveaux de décomposition retenus et chacune des deux approches
meéthodologiques, la procédure suivante a été appliquée :

- identification d'une liste d'indicateurs potentiels d'inflation sous-jacente ;
- présélection des meilleurs indicateurs par catégorie de méthodes ;

- analyse comparée des indicateurs des deux catégories de méthodes et sélection des
meilleures mesures ;

- discrimination entre les meilleurs indicateurs et choix d'un indicateur dit de premier rang.

Les indicateurs potentiels ont été identifiés en s'appuyant notamment sur la revue de la lit-
térature et les propositions de mesures alternatives dans le cadre de la présente étude. Ainsi, dans
la catégorie des méthodes a influence limitée, huit types d'indicateurs ont été testés a savoir : la
médiane simple, la médiane pondérée, la moyenne réduite symétrique, la moyenne réduite asymé-
trique, la moyenne pondérée centrée de 1,5 écart-type, la moyenne a double pondération, le quan-
tile et le percentile (cf. annexe ).

Pour les méthodes a exclusion de facteurs spéciaux, les indicateurs retenus sont les sui-
vants :

- l'inflation hors alimentation, hors transports ou hors alimentation et hors transports pour
les fonctions ;

- l'inflation hors produits frais et énergie découlant de la nomenclature secondaire dite
commune™ ;

- l'inflation hors produits frais et énergie dite "étendue" ou "élargie" qui approfondit la
nomenclature secondaire commune a partir des travaux sur la volatilité des composantes menés
au Siege de la Banque centrale (cf. annexe |) ;

- l'inflation hors certains produits identifiés sur la base d'autres nomenclatures secondai-
res déterminées selon le degré de volatilité a I'aide du critére du coefficient de variations des indi-
ces excédant des seuils fixés (5% ou 10%).

La présélection par catégorie de méthodes et le choix des meilleurs indicateurs des deux
approches, se sont basés sur les critéres ci-aprées :

- le critére de la moyenne la plus proche de l'inflation brute, présentant la variabilité mini-
male et des coefficients d'asymétrie et d'aplatissement compatibles avec ceux de la distribution nor-
male, c'est-a-dire respectivement 0 et 3 ;

- I'absence ou la moindre autocorrélation de la partie transitoire ;

12 : nomenclature secondaire retenue lors du séminaire sur les outils d'analyse de l'indice de prix, tenu @ Bamako en novembre 2000.
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- I'indépendance (ou orthogonalité) entre l'inflation sous-jacente et la composante non per-
manente, ce critere étant évalué par la faible corrélation entre l'inflation sous-jacente et sa partie
transitoire, et la faible sensibilité de l'inflation sous-jacente aux chocs d'offre® ;

- la capacité prédictive de l'inflation brute par l'indicateur™.

Au total, le choix se fonde sur l'idée que les meilleurs indicateurs ont un contenu élevé en
inflation brute future et aboutissent a une partie transitoire fortement aléatoire.

Par ailleurs, dans le cas particulier des méthodes a exclusion de facteurs spéciaux, le cri-
tere du taux de couverture pondérale au moins egal a 50% a été privilégié lors de la présélection
afin d'assurer un minimum de représentativité des mesures de l'inflation sous-jacente.

En outre, dans le cas spécifique des moyennes réduites, des quantiles et percentiles pour
lesquels la sélection de la meilleure mesure requiert la détermination des paramétres qui les défi-
nissent, les procédures d'optimisation ci-aprés ont été suivies.

Pour la moyenne réduite symétrique, la littérature disponible indique un taux de réduction
compris entre 1 et 50%. En pratique, le calcul peut étre effectué par balayage des ordres identiques
de 1 a 25 a gauche et a droite de la distribution. Des taux de réduction de 5%, 10% et 15% sont
également souvent employés. Cependant, lorsque la distribution présente une asymétrie, les opé-
rateurs symétriques ne sont pas pertinents car ils tendent a inverser I'asymétrie sans la supprimer.
Dans le cas, de lI'asymétrie positive, la moyenne réduite symétrique sera d'autant inférieure a celle
de la distribution brute que I'ordre de réduction sera élevé. A cet égard, la distribution des taux d'in-
flation de la plupart des pays étant ressortie asymétrique, I'ordre 5 a été retenu dans le souci que
la moyenne réduite soit la plus proche de celle de l'inflation brute.

S'agissant de la moyenne asymétrique, la détermination de son ordre optimal résultera
d'une procédure d'optimisation par balayage, en faisant progresser les taux de réduction a gauche
et a droite de la distribution des variations de prix par composantes. En effet, cette procédure per-
met de dégager un meilleur couple de taux de réduction (a gauche et a droite) qui soit celui qui
conduit a la moyenne la plus proche de l'inflation brute moyenne, tout en présentant la moindre
volatilité et les caractéristiques de normalité. Il est généralement admis de ne pas dépasser des
taux de réduction de 25% des deux cbtés a la fois.

Concernant le quantile, il s'agit de trouver I'ordre qui aboutit a la valeur la plus proche de la
moyenne de l'inflation brute sur la période de référence. Il conviendrait d'indiquer que la distribution
étant asymétrique a droite, la moyenne est plus grande que la médiane (quantile d'ordre 50). En
geénéral, une procédure par balayage de 50 a 100 suffit a déterminer l'ordre optimal du quantile.

2.4.3 - Calcul des taux et autres traitements spécifiques

Les indicateurs ainsi déterminés pour la période de référence (janvier 1997 a décembre
2000) ont été appliqués pour la détermination des taux d'inflation sous-jacente et des composan-
tes transitoires associées.

Les taux d'inflation sous-jacente manquants par postes ont été estimés en reportant la ten-
dance de l'indicateur synthétique y afférent par fonctions. Ce fut notamment le cas du Burkina, la
Céte d'Ivoire et le Sénégal ainsi que I'Union comme entité, pour le mois de décembre 2001. Partant

13 : la solution retenue pour établir I'indépendance entre les composantes permanentes et temporaires de l'inflation consiste a affiner
I'étude de la corrélation entre ces variables par I'examen de l'information prévisionnelle des mouvements transitoires ajoutée par l'inflation
sous jacente et vice versa. Une autre alternative aurait pu consister a effectuer des tests classiques de causalité (Granger ou Sims).
Cependant, ceux-ci peuvent s'avérer complexes et de portée limitée du fait d'une forte présomption de stationnarité des prix relatifs et
de non-stationnarité de I'inflation sous jacente.
14 : afin de déterminer la capacité de prévision de I'évolution future de l'inflation brute pour un indicateur d'inflation sous-jacente fixé 11SJ,
la spécification suivante a été testée :

7T, =B,y + By + BIIST + ¢,
Sur la base de ce modeéle, un indicateur a un pouvoir prédictif de l'inflation brute lorsque son coefficient estimé est significatif et que son
introduction dans I'équation contribue a élever le coefficient de détermination corrigé de la régression.
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de Ia, une analyse de I'évolution des taux d'inflation sous-jacente a pu étre menée a fin décembre
et I'année 2001 pour tous les pays concernés et I'ensemble de I'Union.

Enfin, les traitements ont été réalisés dans les limites permises par les logiciels EXCEL et
EVIEWS. En effet, ces derniers n'offrent pas encore de procédures intégrées de calcul des carac-
téristiques statistiques pondérées des distributions sectorielles comme la moyenne, I'écart-type, les
coefficients d'asymétrie et d'aplatissement, le quantile, la moyenne réduite symétrique ou non, la
moyenne centrée ou la moyenne a double pondération™. Ces limites ont été repoussées en partie
grace a l'utilisation de fonctions d'inflation sous-jacente, développées sous EXCEL au cours de I'é-
tude. Toutefois, outre la lourdeur et la lenteur des maquettes de calcul, certains affinements tels que
I'analyse des composantes éliminées ou retenues par l'utilisation de la plupart des méthodes a
influence limitée n'ont pas été possibles.

15 : note compléte voir annexe |I.
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lll - RESULTATS DE L'ETUDE

Les résultats obtenus de cette application méthodologique sur les données utilisées, se
présentent comme suit.

3.1 - Résultats par postes

La mise en ceuvre des différentes techniques de calcul de l'inflation sous-jacente a partir
des postes permet de dégager les indicateurs par pays comme suit (cf. tableaux 3.1 et 3.2 en
annexe Il) :

Pour le Bénin, la moyenne réduite asymétrique (14 ; 7)' est le meilleur indicateur d'infla-
tion sous-jacente du point de vue du moindre biais et du plus petit écart-type. De plus, la moyenne
asymétrique est apparue comme contenant le plus d'information permettant de prévoir l'inflation
brute future. En effet, le coefficient de détermination augmente le plus avec l'introduction de cette
variable dans le modéle autorégressif simple du taux d'inflation brut. En outre, la composante trans-
itoire associée a cet indicateur est un bruit blanc au seuil de 5%. Ces deux composantes sont sen-
siblement orthogonales au sens statistique. Par ailleurs, le 62°™ percentile ou (quantile d'ordre 62)
ainsi que l'inflation hors énergie et produits frais, communautaire, constituent des mesures satisfai-
santes de l'inflation sous-jacente mais de qualité moindre.

S'agissant du Burkina, la moyenne réduite asymétrique (16 ; 15) est le meilleur indicateur
d'inflation sous-jacente du point de vue du moindre biais et du plus petit écart-type. Cette mesure
explique trés significativement l'inflation brute future et apparait donc comme un indicateur satisfai-
sant de l'inflation anticipée. De plus, sa composante transitoire ne contient aucune information
structurelle et peut étre assimilée a une variable totalement aléatoire. Cette derniére impacte dura-
blement le niveau de l'inflation de long terme que mesure la moyenne asymétrique. Toutefois, I'in-
dicateur d'inflation sous-jacente associé n'explique pas significativement sa composante transitoi-
re. Par ailleurs, le taux d'inflation calculé sur les indices des postes dont le coefficient de variation
excéde 10% et l'inflation calculée sur les postes a I'exclusion des composantes dont le coefficient
de variation pondéré dépasse 5% ainsi que la moyenne centrée de 1,5 fois I'écart-type, constituent
des mesures satisfaisantes de l'inflation tendancielle avec une précision moindre et un pouvoir pré-
dictif moins important que la moyenne asymétrique.

L'application de la méthodologie au cas de la Cote d'lvoire aboutit a la conclusion que par
postes, quatre indicateurs d'inflation sous-jacente se dégagent comme les plus pertinents. lls sont,
dans Il'ordre décroissant, l'inflation selon la moyenne réduite asymétrique d'ordre (12 ; 7), l'inflation
hors produits frais et énergie, I'inflation hors indices a coefficient de variation supérieur a 10% et le
60°™ percentile qui est le plus proche du quantile d'ordre 59,7% des taux d'inflation. Parmi ces qua-
tre indicateurs, la moyenne asymétrique présente un biais nul et un écart type traduisant une forte
réduction de volatilité par rapport a l'inflation brute. Tout en ayant des caractéristiques d'une distri-
bution gaussienne au regard de ses coefficients d'asymétrie et d'aplatissement, cet indicateur affi-
che un pouvoir prédictif élevé en inflation brute a long terme. Par ailleurs, il n'est pas expliqué par
sa composante transitoire mais influence cette derniére. Ainsi, les variations du niveau tendanciel
de l'inflation, du fait du rythme différencié de diffusion par produits en raison de leur inertie propre,
pourraient étre filirées comme des mouvements transitoires. Toutefois, au regard de la faiblesse de
la liaison, les deux composantes pourraient étre considérées comme relativement indépendantes.

La meilleure méthode pour le Mali est la moyenne asymétrique (19 ; 14) au regard du
moindre biais par rapport a l'inflation brute moyenne, de la volatilité relativement faible et de la
normalité de la distribution des taux d'inflation résultant de son application. De plus, l'indicateur

16 : pour la moyenne réduite asymétrique, les chiffres entre parenthéses sont les parameétres de réduction en pourcentage, respective-
ment a gauche et a droite de la distribution des taux d'inflation.
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d'inflation sous-jacente qui en découle, prévoit l'inflation brute future avec une précision des plus
grandes tandis que sa composante prix relatif tout en lui étant orthogonale est un bruit blanc. Par
ailleurs, il ressort de I'analyse de ses caractéristiques que cette mesure posséde une qualité glo-
bale plus forte que celle des trois meilleurs autres indicateurs d'inflation sous-jacente, a savoir, les
taux d'inflation calculés hors indices des postes a coefficient de variation pondéré supérieur a 5%
ou a coefficient de variation excédant 10% ou l'inflation hors énergie et produits frais selon la
nomenclature secondaire communautaire. Ces mesures a exclusion de facteurs spéciaux présen-
tent un biais acceptable alors que celui-ci est nul pour la moyenne asymétrique. Elles conduisent a
une volatilité faible mais prévoient moins bien l'inflation brute future.

Concernant le Niger, la moyenne réduite asymétrique (15 ; 9), l'inflation hors énergie et
produits frais selon la nomenclature secondaire étendue, l'inflation hors indices a coefficient de
variation pondéré supérieur a 10% et la moyenne a double pondération se distinguent comme les
meilleurs indicateurs d'inflation sous-jacente. Parmi ces indicateurs, la moyenne réduite asymé-
trique avec son biais nul par rapport a l'inflation brute moyenne et sa volatilité moins marquée que
celle du taux d'inflation observé ainsi que ses coefficients d'asymétrie et d'aplatissement d'une loi
normale, se révele étre une mesure satisfaisante de la composante fondamentale de I'évolution des
prix. Sa meilleure qualité est confirmée par sa capacité plus grande de prévision de l'inflation brute
future et son indépendance vis-a-vis de sa composante transitoire qui est une variable aléatoire.

Dans le cas du Sénégal, la moyenne réduite asymétrique (20 ; 13) fournit le meilleur indi-
cateur d'inflation sous-jacente par postes. En effet, plusieurs méthodes a exclusion de facteurs spé-
ciaux telles que l'inflation hors énergie et produits frais et celles calculées hors indices des postes
a coefficient de variation supérieur a 10% pour le non pondéré et 5% pour le pondéré, conduisent
a des mesures satisfaisantes de cette composante de I'évolution des prix. Dans la catégorie des
méthodes a influence limitée, la moyenne centrée de 1,5 fois I'écart-type aboutit aussi a un indica-
teur de qualité acceptable. Toutefois, la moyenne asymétrique est sans biais, affiche une volatilité
beaucoup moins forte que l'inflation brute. Les taux qui en résultent se distribuent selon une loi nor-
male. L'inflation sous-jacente calculée sur cette base prévoit avec satisfaction l'inflation brute futu-
re tandis que la composante résiduelle associée est aléatoire et lui est indépendante.

Pour le Togo, les trois meilleurs indicateurs résultent du 50°™ percentile, de la médiane
pondérée, de la moyenne réduite asymétrique (20 ; 20). Les deux premiéres de ces mesures a
savoir le 50°™ percentile et la médiane pondérée sont équivalentes par propriété. Elles ressortent
comme les indicateurs d'inflation les plus pertinents. En effet, ces estimateurs sont sans biais, effi-
caces, conduisent a des distributions normales des taux, contiennent une quantité importante d'in-
formation sur l'inflation brute future, générent des valeurs significativement orthogonales de leur
composante transitoire, cette derniére étant décrite elle-méme par un processus purement aléatoi-
re. Par ailleurs, la moyenne a double pondération et la moyenne asymétrique qui sont des métho-
des adéquates avec la symétrie observée dans la distribution des taux d'inflation sur la période de
référence, fournissent des résultats moins satisfaisants au regard des liaisons significatives avec
leurs composantes transitoires respectives. Les méthodes a exclusion de facteurs spéciaux, quant
a eux, n'aboutissent pas a des conclusions suffisamment intéressantes. En l'occurrence, la plus
performante d'entre elles, l'inflation hors énergie et produits frais, affiche un biais de plus d'un demi-
point.

La moyenne réduite asymétrique (13 ; 9), l'inflation hors indices a coefficient de variation
supérieur au seuil de 10%, la moyenne a double pondération et l'inflation hors indices a coefficient
de variation supérieur au seuil de 5% présentent les meilleures caractéristiques de l'inflation sous-
jacente calculée sur les données globales de I'ensemble de 'UEMOA. Parmi ces mesures, la
moyenne asymétrique apparait réunir les conditions optimales. En effet, celle-ci affiche un biais nul,
une volatilité faible et des caractéristiques d'une distribution normale. En outre, elle a un pouvoir
explicatif plus élevé de l'inflation brute future. Sa composante qui est aléatoire, représente la partie
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transitoire de I'évolution des prix. Cette composante influence, quoique faiblement, l'inflation a long
terme sans étre expliquée par l'inflation sous-jacente associée. A cet égard, l'indépendance entre
ces deux composantes est atténuée.

Au total, la moyenne asymétrique s'impose comme la meilleure méthode de calcul des
indicateurs d'inflation sous-jacente par pays. En effet, elle figure au premier rang dans sept cas sur
huit et au troisiéme rang dans le cas restant. L'exclusion de I'énergie et des produits frais communs
ou étendus ainsi que celle des indices, opérée sur la base de leur coefficient de variation dépas-
sant un seuil fixé, vient en seconde position. Le quantile ou quantiéme percentile présente une qua-
lité intermédiaire.

Ce tableau global dénote la précision plus grande des méthodes a influence limitée par
rapport aux techniques a exclusion de facteurs spéciaux. Il dégage une relative diversité des mesu-
res adéquates a utiliser pour isoler la composante fondamentale de l'inflation, au regard des spéci-
ficités des pays. A cet égard, il convient de relever que les méthodes a exclusion ne fournissent pas
d'indicateurs figurant parmi les quatre meilleurs pour le Togo. La particularité de ce pays pourrait
s'expliquer par des écarts dans la méthodologie de calcul des indices harmonisés. Elle aurait influé
quelque peu sur les résultats méthodologiques pour I'ensemble de I'Union.

Ce constat traduit la délicatesse du calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente sur une
base harmonisée au sein de I'Union. Néanmoins, dans une telle optique, la moyenne asymétrique
qui apparait au premier rang des indicateurs dans la plupart des pays devrait constituer une métho-
de de base. Toutefois, compte tenu de la nature hétérogéne des méthodes a influence limitée d'une
part, et a exclusion de facteurs spéciaux, d'autre part, il apparait indiqué de suivre au moins les
meilleurs indicateurs issus de ces deux approches. Ainsi, les indicateurs ci-apres pourraient étre
retenus :

Tableau 1 : Meilleures méthodes de calcul de I'inflation sous-jacente
de I’Union a partir des postes selon la catégorie de méthode

Pays Influence limitée * Exclusion de facteurs spéciaux
Bénin Moyenne asymétrique (14 ; 7) Hors énergie et produits frais communs
Burkina Moyenne asymétrique (16 ; 15) Hors Indices a coefficient de variation > 10%
Coéte d'lvoire Moyenne asymétrique (12 ; 7) Hors énergie et produits frais communs

Mali Moyenne asymétrique (19 ; 14) Hors Indices a coefficient de variation > 5%
Niger Moyenne asymétrique (15 ; 9) Hors énergie et produits frais étendus
Sénégal Moyenne asymétrique (20 ; 13) Hors énergie et produits frais communs
Togo Médiane pondérée Hors énergie et produits frais étendus
UEMOA Moyenne asymétrique (13 ; 9) Indices a coefficient de variation > 10%

* 1 Indicateurs de premier rang.

Par ailleurs, l'indicateur d'inflation calculé hors énergie et produits frais a été implicitement
retenu au niveau communautaire comme proxy de l'inflation sous-jacente en application de la
nomenclature secondaire s'y rapportant. Ces indicateurs et leurs dérivés apparaissent parmi les
quatre meilleures mesures pour tous les pays. En conséquence, dans un souci d’harmonisation et
de comparaison avec les résultats de source officielle, il pourrait étre recommandé d'adopter l'infla-
tion hors énergie et produits frais comme indicateur de suivi de second rang de l'inflation sous-
jacente.
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3.2 - Résultats par fonctions

Sur la base de la décomposition de l'indice des prix par fonctions, et en suivant une démar-
che analogue a celle utilisée pour I'analyse par postes les indicateurs les plus performants sont
donnés par les méthodes ci-apres :

Tableau 2 : Meilleures méthodes de calcul de I'inflation sous-jacente
de I’'Union a partir des fonctions selon la catégorie de méthode

Pays Influence limitée Exclusion de facteurs spéciaux

Bénin Médiane simple Hors alimentation et transport
Burkina Médiane simple Hors alimentation et transport

Cote d’lvoire Médiane simple Hors alimentation et transport

Mali Médiane simple Hors alimentation et transport

Niger Médiane simple Hors alimentation

Sénégal Médiane simple Hors logement et transport

Togo Médiane simple Hors alimentation et transport
UEMOA Médiane simple Hors alimentation et transport

Ainsi, par fonctions, la médiane simple apparait, pour la plupart des Etats, comme la
méthode la plus robuste parmi les méthodes a influence limitée tandis que l'inflation hors alimenta-
tion et hors transport ressort comme la meilleure mesure de l'inflation sous-jacente a exclusion de
facteurs spéciaux. Les fonctions exclues indiquent que les chocs d'offre alimentaire ou énergétique
sont, pour I'essentiel, a l'origine de la volatilité des taux d'inflation dans I'Union.

Par ailleurs, la médiane simple présente un biais acceptable (inférieur a 0,5 point) pour
tous les Etats sauf au Togo. Elle donne des séries de taux a volatilit¢ moindre que celle de l'infla-
tion brute. La composante prix relatif qui lui est associée est une variable purement aléatoire et
indépendante de la partie transitoire de l'inflation. Elle prévoit de maniére satisfaisante l'inflation
brute future dans tous les cas sauf ceux du Mali et de I'Union considérée comme une entité.
Toutefois, dans ce dernier cas, aucune des mesures a influence limitée appliquées aux fonctions,
n'apporte significativement de l'information additionnelle a l'inflation brute future. Dans celui du Mali,
la médiane simple est la seule parmi les méthodes a exclusion de facteurs spéciaux qui aboutit a
une volatilité inférieure a celle de l'inflation globale observée.

Quant a l'inflation hors alimentation et transport, elle présente un biais négligeable et une
volatilité bien plus faible que celle de l'inflation brute. Les distributions de ces taux sont pratique-
ment normales. L'inflation sous-jacente obtenue sur cette base est indépendante de la partie trans-
itoire de l'inflation qui en dérive. Cette méthode a une capacité de prévision de l'inflation brute sauf
pour la Cote d'lvoire et I'ensemble de I'Union. En outre, parmi les méthodes a exclusion de facteurs
spéciaux, cet indicateur donne des résultats moins satisfaisants que l'indice hors alimentation pour
le Niger ainsi que l'inflation hors transports et logement pour le Sénégal.

Le choix du meilleur indicateur entre ces deux mesures se présente comme suit par pays :

- la médiane simple pour le Bénin, le Burkina, la Céte d'lvoire, le Niger, le Sénégal, le Togo
et I'ensemble de I'Union en raison de son biais moindre, de la variabilité minime qu'elle permet et
surtout de sa capacité de prévision de l'inflation brute ;

- l'inflation hors alimentation et transport pour le Mali du fait de son biais acceptable, de sa
volatilité minimale et du pouvoir de prévision plus grand de l'inflation brute.
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Nonobstant ces résultats nuancés, la médiane simple et l'inflation hors alimentation et hors
transports pourraient étre utilisées, dans un souci d'harmonisation, pour le calcul de l'inflation sous-
jacente de tous les pays comme indicateurs respectivement de premier et second rangs.

Au total, les indicateurs d'inflation sous-jacente retenus aux niveaux "postes" et "fonc-
tions", sont satisfaisants sur le plan des critéres statistiques. Leur utilisation permet de déduire
notamment la partie transitoire de l'inflation brute. Ainsi, I'écart entre l'inflation brute et l'inflation
sous-jacente qui représente l'inflation transitoire a atteint, en point de pourcentage et en moyenne,
1,0 en 1998, -0,9 en 1999, 0,2 en 2000 et 0,6 en 2001.

Graphique 1 : Inflation transitoire pour 'ensemble UEMOA associée
aux indicateurs d’inflation sous-jacente

{1 — {7

En pourcentage

1998 1999 2000 2001

O Moyenne asymétrique par postes [ Médiane simple par fonctions

Cette capacité de filtrage de la partie transitoire de l'inflation est également traduite par les
résultats par pays.

Les taux d'inflation sous-jacente estimés a partir des meilleurs indicateurs dégagés au
cours de cette étude, sont retracés dans les graphiques 3.1 a 3.8 en annexe Il

Les indicateurs calculés a partir des postes, situent l'inflation sous-jacente autour de 2,2%
en moyenne sur la période de 1998 a 2001. En effet, pour I'ensemble de I'Union, le taux d'inflation
sous-jacente est estimé a 2,6% en 1998, 1,1% en 1999, 1,6% en 2000 et 3,5% en 2001. Des résul-
tats trés voisins découlent de I'agrégation des taux d'inflation sous-jacente par pays, pour I'ensem-
ble de I'Union.

Par pays, l'inflation sous-jacente moyenne est ressortie autour de 1,2% entre 1998 et 2001
pour le Burkina (1,4%), le Sénégal (1,3%), le Mali (1,2%) et le Togo (1,1%). Elle s'est située pour
le Niger, la Cote d'lvoire et le Bénin a des taux respectifs de 2,3%, 3,1% et 3,3%.

Par ailleurs, le profil d'évolution globale marqué par un repli du taux d'inflation sous-jacen-
te en 1999 et d'une progression accélérée a partir de 2000, est relevé dans tous les Etats avec
quelques nuances dans le rythme de variation pour certains d'entre eux. Ainsi, pour le Mali, la
décrue des taux amorcée en 1999 s'inverse avec retard en 2001. Pour le Bénin, une stabilisation
du taux est perceptible en 2001 aprés son relévement en 2000. Pour le Togo, un cycle de modéra-
tion et d'accélération de deux ans, a été observé. Dans ce dernier cas, la tendance du taux d'infla-
tion sous-jacente pourrait avoir été perturbée par les anomalies de l'indice de prix en raison des dif-
ficultés de relevés en 1999 et 2000.
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L'examen des taux d'inflation transitoire confirme les effets des chocs qui ont caractérisé
la période 1998-2001.

Selon le tableau de comparaison ci-dessous des taux d'inflation calculés a partir de cha-
cun des meilleurs indicateurs par postes et ceux par fonctions, l'inflation sous-jacente s'est située
pour I'ensemble de I'Union en moyenne a 2,2% pour le calcul par postes contre 2,1% pour les fonc-
tions, sur une base annuelle. Cette situation traduit pour les taux d'inflation sous-jacente, des
niveaux proches bien que Iégérement inférieurs a ceux issus du calcul a partir des postes.

Tableau 3 : Résultats comparés entre les taux d'inflation sous-jacente
calculés selon la meilleure méthode a partir des postes et fonctions

Postes Fonctions

1998] 1999] 2000| 2001|Moy. 98-01 | 1998] 1999| 2000/ 2001|Moy. 98-01
Bénin 5,2 1,2| 34| 33 33| 4.1 09| 21 1,7 2,2
Burkina 411 -09| -06] 3,3 14| 26| 09] 05 1,1 1,3
Cote d'lvoire 3,1 24| 2,71 441 3,1 27| 20| 22| 28 2,5
Mali 1,31 05| 02| 2,8 1,2 1,21 08| 03| 24 1,2
Niger 471 19| 241 39 23] 34| -0,0 1,1 0,1 1,2
Sénégal 091 0,8 1,1 2,2 1,3 1,1 0,7 08| 23 1,3
Togo 0,8 1,5 08 1,3 1,1 17| 3,6 1,8 26 2,4
UEMOA 2,6 1,1 161 3,5 22| 26 1,8 1,51 25 2,1

La similitude de profil et la proximité des taux moyens laissent présumer d'une liaison entre
les séries de taux d'inflation découlant du calcul selon les deux niveaux de décomposition.

Sur cette base, les indicateurs par fonctions pourraient constituer des proxy acceptables
de l'inflation sous-jacente dont la rapide disponibilité permettrait de pallier la non disponibilité des
données par postes.
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IV - CONCLUSION ET RECOMMANDATIONS

Les méthodes de calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente qui se dégagent comme
les plus pertinentes et les plus robustes, pour les pays et I'ensemble de 'UEMOA, sont le plus sou-
vent a influence limitée, notamment, la moyenne réduite asymétrique, le quantile et la médiane pon-
dérée. Celles basées sur I'exclusion des facteurs spéciaux a l'aide des nomenclatures secondaires
ont fourni, dans la plupart des cas, des indicateurs de second rang, tels que l'indicateur hors éner-
gie et produits frais selon la nomenclature communautaire ou étendue, l'inflation hors indices a
coefficients de variation excédent un seuil fixé (5% ou 10%).

Par pays, pour le Bénin, le Burkina, la Céte d'lvoire, le Mali, le Niger et le Sénégal, I'indi-
cateur résultant de la moyenne asymétrique des postes de l'indice des prix, devrait &tre retenu pour
le suivi de l'inflation sous-jacente. Pour le Togo, la médiane pondérée pourrait étre suivie.

Ces indicateurs de premier rang qui sont a influence limitée, sont secondés par les mesu-
res a exclusion de facteurs spéciaux notamment l'inflation hors produits frais et énergie pour le
Bénin, la Cote d'lvoire, le Niger, le Sénégal et le Togo. Pour le Burkina et le Mali, l'inflation hors indi-
ces a coefficient de variation supérieur aux seuils respectifs de 10% et 5%, pourrait servir d'indica-
teur de suivi de second rang.

S'agissant de I'ensemble de I'UEMOA considéré comme une seule entité, l'indicateur
donné par le calcul direct a partir des indices synthétiques a partir des postes par la moyenne asy-
métrique, devrait servir pour mesurer |'évolution de la composante fondamentale des prix pour
I'Union. L'inflation hors indices a coefficient de variation supérieur aux seuils respectifs de 10%
pourrait en constituer un indicateur de second rang.

L'application méthodologique a tous les pays de I'Union débouche sur des résultats utiles
pour l'analyse de I'évolution des prix. En particulier, en permettant de dégager les tendances de
fond de l'inflation dans chaque pays et dans I'ensemble de I'Union, elle fournit un moyen supplé-
mentaire d'appréciation de l'inflation.

A cet égard, les techniques et procédures utilisées dans le cadre de cette application pour-
raient constituer une base pour la mise en exploitation a des fins opérationnelles de la méthodolo-
gie de calcul de l'inflation sous-jacente au sein de la Banque Centrale.

Par ailleurs, compte tenu de la longueur limitée des séries utilisées, les résultats de I'étu-
de devront étre consolidés par une mise a jour periodique en fonction des nouvelles données dispo-
nibles.

28 Notes d’Information et Statistiques - N° 545 - Mars 2004 - Etudes et Recherche



BIBLIOGRAPHIE

Balke, Nathan S. and Mark A. Wynne, "An equilibrium analysis of relative price changes and inflation",
Federal Reserve Bank of Dallas Research Paper 9609, 1996.

Ball, Laurence, and N. Gregory Mankiw "Relative price changes as aggregate supply shocks", Quaterly
Journal of Economics, 110, 161-163, 1995.

Blinder Alan S. "The consumer Price Index and the measurement of recent inflation", Brookings Papers on
Econoc Activity, 539-565, 1980.

Bryan Michael F. and Christopher J. Pike, "Median Price changes : an alternative approach to measuring
monetary inflation", Federal Reserve Bank of Cleveland Economic Commentary, December 1, 1991.

Bryan Michael F. and Cecchetti Stephen G. "Measuring core inflation" NBER Working Paper Series, WP
n°® 4303, March 1993.

Bryan Michael F. and Cecchetti Stephen G. "Measuring core inflation" N. Gregory Mankiw (ed.), Monetary
Policy, Chicago : The University of CHICAGO Press, 1994.

Bryan Michael F. and Cecchetti Stephen G. "The Monthly Measurement of Core Inflation in Japan" Bank of
Japan, Intitute for Monetary and Economic Studies, Monetary and economic studies, May 1999.

Bryan Michael F., Cecchetti Stephen G. and Wiggins Rodney L. "Efficient inflation estimation" NBER Working
Paper Series, WP n° 4303, March 1997.

Cecchetti Stephen G, "Measuring inflation for central bankers", Federal Reserve Bank of St. Louis Review,
1997.

Cogley, Thimothy "Asimple adaptative measure of core inflation", Arizona State University Department of
Economics, Working Paper n° 00/14, 2000.

Diewert W. Erwin, "On the Stochastic approach to index numbers", University of British Columbia, Department
of Economics, Vancouver, Discussion Paper n° 95-31, 1995.

Doe Lubin et Diallo Mamadou L. "Déterminants empiriques de l'inflation dans les pays de TUEMOA", BCEAO
Etudes et Recherche, Notes d'Information et Statistiques (476), décembre 1997.

Doe Lubin et Diarisso Sogué "De I'origine monétaire de l'inflation dans les pays de TUEMOA" BCEAO Etudes
et Recherche, Notes d'Information et Statistiques (480/481/482), avril/mai/juin 1998.

Dow, James P. "Measuring inflation using multiple price indexes", Department of Economics, University of
California-Riverside, January 1994,

Ducreux Xavier, BANQUE DE FRANCE, "Prévisions des prix : Méthodologie et étude de cas", Séminaires
sur les statistiques et I'analyse de conjoncture, BCEAO, Dakar, 23-27 novembre 1998.

Eckstein, O, "Core Inflation", Prentice-Hall, Englewoood Cliffs, N.J. 1981.

Fase M. M. G. and Folkertsma C. K. "Measuring core inflation : an attempt to operationalise Carl Menger's
concept of the inner value of money" De Nederlandsche Bank Staff Reports n° 8, 1996.

Flemming John "Inflation" Oxford University Press, 1976.
Freeman C. "The Canadian experience with inflation targets”, in Leiderman and Svensson, 1995.
Friedman Milton "Inflation, Causes and Consequences", Asia Publishing House, NewYork.

Gartnet et Wehinger, "Core inflation in selected Euopean Union Countries", Oesterreichische National Bank,
1998.

Hitoshi Mio "The Phillips Curve and Underlying Inflation" Bank of Japan, Intitute for Monetary and Economic
Studies, Monetary and economic studies, May 2001.

Hitoshi Mio and Masahiro Higo "Underlying Inflation and the Distribution of Price Change : Evidence from the
Japanese Trimmed-Mean CPI" Bank of Japan, Intitute for Monetary and Economic Studies, Monetary and
economic studies, May 1999.

Notes d’Information et Statistiques - N° 545 - Mars 2004 - Etudes et Recherche 29



Jacquinot Pascal, "L'inflation sous-jacente a partir d'une approche structurelle des VAR : une application a la
France, a I'Allemagne et au Royaume-Uni", Banque de France, Notes d'Etudes et de Recherche, NER 51,
janvier 1998.

Jogan Seamus, Johnson Marianne, Lafleche Thérese, "Core inflation" Banque du Canada Rapport technique
n° 89.

Le Bihan Hervé et Sédillot Franck, "Quatre indicateurs d'inflation sous-jacente : Application et interprétation”,
Banque de France, Septembre 1999.

Lafleche Thérése, "Mesures statistiques du taux d'inflation tendanciel", Revue de la Banque du Canada,
Automne 1997.

Lafleche Thérése, "Mesures du taux d'inflation tendanciel", Document de travail, 9-97 Banque du Canada,
1997.

Laidler David "The zero inflation target : an overview of the economic issues” Lipsey R.G. (ed.) in Zero Inflation :
the Goal of Price Stability, C.D. Howe Institute, Policy Studi 8, Toronto.

Laidler D. et Parkin M. "Inflation : a survey", The Economic Journal, vol 85, December 1975.

Lars EO Svensson : "Inflation targeting in a open economy : Strict or flexible inflation targeting", Reserve Bank
of New Zealand, November 1997.

Nubukpo Kako K., "L'impact de la variation des taux d'intérét débiteurs de la BCEAO sur l'inflation et la crois-
sance dans 'UMOA", Document d'Etude et de Recherche n° DER/01/07, ao(t 2001.

Okun Arthur "Inflation : the problems and prospects before us" Okun A, Flower H. and Gilbert M. , eds,
"Inflation : The problems it creates and policies it requires” New York University Press, (New York) 1970.

Quah Danny and Vahey Shaun P. "Measuring Core Inflation" The Economic Journal, vol 105, Royal Economic
Society, Oxford, September 1995.

Roger Scott "Core inflation : concepts, uses and measurement", Reserve Bank of New Zealand, July 1998.

Roger Scott, "A robust measure of core inflation in New Zealand, 1949-96", Reserve Bank of New Zealand,
March 1997.

Roger Scott, "Measures of underlying inflation in New Zealand, 1981-1995", Reserve Bank of New Zealand,
September 1995.

Roger Scott, "Relative Prices, Inflation and Core Inflation", International Monetary Fund, IMF Working Paper,
WP/00/58, March 2000.

Shiratsuka Shigenori Institute for Monetary and Economic Studies, BANK OF JAPAN, "Inflation Measures for
Monetary Policy : Measuring Underlying Inflation Trend and its implication for Monetary Policy
Implementation”, August 1997.

Stock J. and Watson M. "A probalility model of the Coincident Economic Indicators”, in Kahiri an G. Moore
(eds.) Leadin economic indicators : new approcahes and forcasting records, Cambridge University Press
(Cambridge), 1991.

Taillon Jacques, "Revue de la littérature pour l'inflation sous-jacente" Statistique Canada Série Analytique, n°
4, avril 1997.

Taillon Jacques, "L'inflation sous-jacente - Un indice a médiane pondérée" Statistique Canada Série
Analytique, n° 7, septembre 1999.

Vega Juan-Luis et Wynne Mark A. "An evaluation of some measures of core inflation for the euro area"
Banque Centrale Européenne, Working paper n° 53, May 1999.

Vining Daniel R. and Elwertowsky Thomas C. "The relationship between relative prices and the general price
level" American Review, 66, 1976.

Wynne Mark A., "Core Inflation : a review of some conceptual issues", Banque Centrale Européenne, Working
paper n° 5, May 1999.

Wynne Mark A., "Commentary", Federal Reserve Bank of St. Louis Review, 79, 1997.

30 Notes d’Information et Statistiques - N° 545 - Mars 2004 - Etudes et Recherche



ANNEXE | - ELEMENTS METHODOLOGIQUES

| - PRINCIPAUX INDICATEURS D'ANALYSE DE L'INFLATION
1 - Rappel pour les indicateurs habituels de taux d'inflation
1.1 - Traitement des variations de prix

Les indices globaux de prix sont généralement des moyennes pondérées des indices des
composantes. Dans le cas de l'indice harmonisé des prix a la consommation de 'UEMOA, il s'agit
d'un indice de Laspeyres des prix en base 100 en 1996. C'est donc une moyenne arithmétique pon-
dérée des indices de composantes, les pondérations étant celles déterminées lors de I'enquéte
menee en 1996 sur les dépenses des ménages des plus grandes villes des pays de I'Union.

Alors si I'on désigne par :
IPC, : l'indice global des prix a la consommation a la période t

IPC! : l'ndice des prix a la consommation de la composante i a la période t
o, : la pondération de la composante i (a I'année de base)
On aalors IPC, = Y 0, IPC;

Les indices de prix relatifs sont les rapports des indices des composantes a l'indice global.
L'indice du prix relatif de la composante i de l'indice peut étre exprimé par

IPC;

IPR' = x100

t

1.2 - Moyenne pondérée des taux de variation

En général, les taux de variation de l'indice global sont dérivés directement des indices
en niveaux absolus. lIs sont alors la variation relative de I'indice par rapport a la période de référen-
ce (mois précédent, méme mois de I'année précédente, mois de décembre précédent, troisieme
mois précédent, etc.).

Les taux de variation de l'indice global peuvent étre obtenus également par la moyenne
pondérée des taux de variations individuelles. Les pondérations dans ce cas sont les pondérations
de base corrigées de I'évolution des prix relatifs a la période de référence. En effet, si I'on désigne
par :

7, : le taux de variation de l'indice global par rapport a la période de référence t-p (p étant
le nombre de périodes de décalage) ;

ﬂ; : le taux de variation de la composante i de l'indice par rapport a la période de référence
t-p (p étant le nombre de périodes de décalage).

Il vient que
IPC, = (1+7)IPC, , et IPC! =(1+m))IPC],
Ce qui implique que, (1+7,)IPC,_, = 30,1+ )IPC,

En divisant par IPC,_, et développant le membre de droite de I'équation précédente, on

obtient : 1PC IPC
1+, =Y o), —2+ Y ojx —=
) 'IPC,, 2. ‘IPC,_,
PC,_
=1+ wir, PCI L
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D'ou _
IPC,_ .
T, = ) Wg——>m,
t z 0 IPC,,p t
ou i .
VA zwi ]PCt—P ﬂl | d , ti ﬁi i [PCtl—p
= _— = . —
‘ 0 PC, avec les pondérations p,_, = ®, o

Les taux ainsi calculés sont les mémes que les taux officiels sous réserve des erreurs dues
aux arrondis, commises sur les indices.

1.3 - Variations mensuelles

Les variations globales mensuelles sont alors les moyennes pondérées des taux de varia-
tions mensuelles des composantes, les coefficients de pondérations étant les pondérations de
base multipliées par les prix relatifs correspondants du mois précédent.

1.4 - Glissements annuels

Les glissements annuels globaux ou variations globales annuelles sont alors les moyen-
nes pondérées des taux de variations annuelles des composantes, les coefficients de pondérations
étant les pondérations de base multipliées par les prix relatifs correspondants du méme mois de
I'année précédente.

Les indicateurs d'inflation sous-jacente sont calculés en général a partir des taux d'infla-
tion en glissement annuel parce qu'il représente I'évolution de la composante extra saisonniére de
la variation du niveau des prix.

2 - Formules utilisées pour les indicateurs d'inflation sous-jacente

Dans toute la suite, I'analyse se rapporte aux distributions de variations des prix par com-
posantes. Par commodité, il est supposé que les taux de variation de prix sont des échantillons
ordonnés par une procédure de tri croissant.

2.1 - Médiane simple

Soit n le nombre de composantes de l'indice des prix a la consommation (taille de I'échan-
tillon des taux de variation des prix).

Si n est impair :
(n+1)

la médiane simple est la ‘-i&me valeur, soit ms = 7, >

(n+1
2
Si n est pair
la médiane simple est la moyenne simple de — -iéme et| — +1 [-iéme valeurs soit,

2 2
% i
w2 +m)?

2

ms =

La médiane simple est adaptée a I'étude des distributions unimodales symétriques. Elle
est plus résistante que la moyenne aux valeurs extrémes.
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2.2 - Médiane pondérée

Soit €2, la somme cumulée des i premiéres pondérations, corrigées des variations de prix
relatifs de la période t-p (pondérations corrigées cumulées de rang i).

Q=Yg
j=1

Si la pondération corrigée cumulée atteint la valeur 50% entre ses valeurs et , la média-
ne pondérée est :

(QF ~50)

Me=n!-(nf -m' yx——t——
Q-9

t

ou
k k—l)x (Qf B 50)

Me=n"-(n"-n
( t ¢ (Qf_gfq)

t

La médiane pondérée est adaptée a I'étude des distributions unimodales symétriques. Elle
est plus résistante que la moyenne aux valeurs extrémes.

2.3 - Quantile d'ordre o

Soit Q; la somme cumulée des i premiéres pondérations, corrigées des variations de prix
relatifs de la période t-p (pondérations corrigées cumulées de rang i). C'est-a-dire :

Q=38
j=1

Si la pondération corrigée atteint la valeur % entre ses valeurs et , la médiane pondé-
rée est:

e (QF-w)
Q,=m—(m —m -
(Q -2
ou
(-2

k-1 k k-1
Qa =T, +(7Tt -7, )x

k k-1
(Q -Q7)
Le meilleur quantile d'ordre O est souvent déterminé en recherchant celui qui, sur une

période d'estimation, conduit a I'écart minimum entre la moyenne réduite et la moyenne de la dis-
tribution initiale, de moindre écart-type et de moindre kurtosis. Une procédure par balayage est
généralement utilisée a cette fin. Par ailleurs, la médiane est le quantile d'ordre 50.

2.4 - Moyenne réduite symétrique

On appelle distribution réduite de o %, de maniére symétrique, I'ensemble des valeurs des
variations de prix individuels ﬂ; telles que les sommes cumulées des pondérations Qf associées
soient comprises entre o % et (1- ot %) :

Eo={n/a<Q <(1-a)}

C'est donc la distribution aprés exclusion des o% valeurs proportionnellement les plus
petites et de 0% valeurs proportionnellement les plus grandes, qui correspondent aux variations
des prix les plus fortes et les plus transitoires. La moyenne réduite est alors :
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1 S i _— . .
M (o) =——) B’ n! avec /3,_,, = pondérations normalisées de la composante i
r _ Z(X t—=p°Tt

(2 BL=1).

| N

Cette distribution est I'équivalente de celle des valeurs ﬂt’ discrétes, affectées des
pondérations ci-aprés :

0si Q<aou Q2(1-a)
Q —o si (Q' <o et Q >a)
Q —(1-a) 5i (Q" >(1-a)et Q <(1-ax))

i .
B._, ailleurs

Alors la moyenne réduite de a% chaque c6té M (o) = 2 Bt'i-pﬂti .
La moyenne réduite d'ordre o % de chaque cbté est adaptée pour la caractérisation des

distributions symétriques. La moyenne réduite 0% donne la moyenne et dans le cas d'une distribu-
tion parfaitement symétrique, l'inflation médiane est la moyenne réduite de 50%.

2.5 - Moyenne réduite asymétrique de y% a gauche et de 0 % a droite
(Moyenne réduite M( y, 6))

On appelle distribution réduite de maniére asymetrique de y% a gauche et de 0% a droite,
I'ensemble des valeurs des variations de prix individuels 7, telles que les sommes cumulées des
pondérations associées Qf soient comprises entre y % et (1-0 %) :

Euo( 717 <0 <(1-5)

=
[e%]
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C'est donc la distribution aprés exclusion des v % valeurs proportionnellement les plus
petites et de 0 % valeurs proportionnellement les plus grandes, qui correspondent aux variations
des prix les plus fortes et les plus transitoires. La moyenne réduite asymétrique est alors :

1 i i i
MVO/J(S) - O o7 2 :Bt—p”z avec ﬁ’—l’ = pondérations normalisées corrigées de
Elszmﬁ

la composante i dans la distribution initiale.

Cette distribution est I'équivalente de celle des valeurs nfdiscrétes, affectées des pondé-
rations ci-apres :
0 si Q <y ou Q >(1-6)
y Ql—y si (Q'<y et Q' >y)
Plev= Q —(1-8) si ou(Q™ >(1-8)et Q' <(1-5))

i .
B._, ailleurs

Alors la moyenne réduite de y % a gauche et 3% a droite est
M(y,8)= X, By,

La moyenne réduite de Y% a gauche et 8% a droite est adaptée pour la caractérisation des
distributions asymeétriques lorsque les taux de réduction sont différents. En cas d'égalité des taux
de réduction a gauche et a droite, elle est trivialement une moyenne réduite symétrique. A l'instar
de cette derniére, les meilleurs taux de réduction sont souvent déterminés en recherchant le cou-
ple de ces parameétres qui, sur une période d'estimation, conduit a I'écart minimum entre la moyen-
ne réduite et la moyenne de la distribution initiale, de moindre écart-type et de moindre kurtosis.
Une procédure par balayage est généralement utilisée a cette fin.

2.6 - Moyenne centrée sur la moyenne de o écart type

A On appelle distribution centrée sur la moyenne de o écart-type, I'ensemble des valeurs
7, des variations individuelles de prix dont I'écart a la moyenne est inférieure a o écart-type c'est a
dire tel que :

Ec(a) = {( ﬂ; ﬁt’;p) | Moyenne - o écart-type < 7/ < Moyenne + o écart-type}.

<aeo,}

Clest-a-dire, E (o) = {( _ﬂf,ﬁf,p) el -,

avec 7,= moyenne de la distribution

et O0,= écart-type de la distribution.
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Les pondérations étant les mémes que dans la distribution initiale, la moyenne centrée est :

_ [
Mc (OC) - Z ﬂt ﬂt
E,(a)
Ce qui revient a calculer la moyenne sur I'ensemble des valeurs de la distribution avec
des poids nuls pour les valeurs s'écartant de la moyenne de plus de o écart-type, c'est-a-dire :

. 0 si
'B';—p = i

B,_, sinon

i
T, -m,|>a-0,

La moyenne centrée sur la moyenne de o écart-type est adaptée pour la caractérisation
des distributions symétriques. Le paramétre o est déterminé de maniére discrétionnaire.

2.7 - Moyenne a double pondération

Soit Gﬁ = |'écart-type des variations de prix relatifs de la composante i de l'indice des prix
sur une période fixée.

Soit ﬁ,i = pondération corrigée de la composante i de l'indice des prix.

La moyenne a double pondération est définie comme la moyenne des taux de variations
individuelles pondérés par les rapports des pondérations corrigées initiales correspondantes aux
écarts- types relatifs associés.

i

Md = — —> ﬁ’f” 7,

s i}
o, -
C'est-a-dire que Md =Y, B, 7, avec B, = G—;i
y P
p

Cette méthode s'applique a tout type de distribution. Elle n'exclut a priori aucune compo-
sante de facon systématique. Elle requiert cependant la disponibilité des écarts-type des variations
de prix relatifs par composantes. On convient généralement de leur calcul sur la période de dispo-
nibilité des données. |l est également possible de les déterminer sur une période de référence
fixée. Toutefois, il conviendrait de procéder a leur mise a jour périodique lorsque des variations
significatives de ces écarts-type auront été relevés. Cependant, ces mises a jour peuvent avoir une
incidence sur la comparabilité des indicateurs ainsi déterminés.

3 - Autres caractéristiques des distributions de variations de prix
Dans le calcul des indicateurs d'inflation sous jacente, interviennent la plupart des carac-
téristiques classiques des distributions statistiques. A titre de rappel, leurs formules d'obtention sont

les suivantes :

3.1 - Variance pondérée

o’=) B, (m -7)
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Elle mesure la dispersion des variations de prix autour de la moyenne selon un terme
carré. Plus la variance sera grande et plus la volatilité des prix est élevée, ce qui veut dire que les
valeurs extrémes ou les mouvements transitoires sont importants.

3.2 - Ecart-type pondéré
L'écart-type pondéré est :
o =X B, -7

Il mesure la dispersion des variations de prix autour de la moyenne dans la méme dimen-
sion. Plus I'écart-type sera grand et plus la volatilité des prix est élevée, ce qui veut dire que les
valeurs extrémes ou les mouvements transitoires sont importants.

3.3 - Coefficient d'asymétrie pondéré (skewness)

Le coefficient d'asymétrie pondéré est

_Yp,m-my

(o2

Si s = 0, la distribution est symétrique ;

Si s > 0, la distribution présente une asymétrie a droite. Dans le cas des prix, les variations
a la hausse I'emportent sur les variations a la baisse.

Si s <0, la distribution des prix présente une asymétrie a gauche.
3.4 - Coefficient d'aplatissement pondéré (kurtosis)

Le coefficient d'aplatissement est le rapport du moment centré d'ordre 4 sur le carré de la
variance.

k= ZBti—p(ﬁti _ﬁt)4

(0}

Si k = 3, la distribution est étalée comme la distribution normale.

Si k > 3, la distribution est leptokurtique. Elle est dite a queue épaisse. Dans ce cas, une
grande partie des mouvements de prix est proche de la moyenne tandis qu'un petit nombre des
variations de prix en différe sensiblement.

Si k < 3, la distribution est platykurtique. Elle est dite a queue non épaisse. Dans ce cas,
la plupart des variations de prix différent trés peu de la moyenne.

Le plus souvent, ce coefficient d'aplatissement est calculé en retranchant la valeur 3 de
celui de la loi normale. Dans ce cas, une valeur positive correspond a une queue épaisse, néga-
tive caractérise une distribution platykurtique et nulle est le fait d'une distribution normale.

3.5 - Autres : écart-type des prix relatifs

L'écart type des prix relatifs est I'écart-type équipondéré des variations de prix relatifs dans
le temps.
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Il - NOMENCLATURES SECONDAIRES PAR POSTES

Selon une analyse de la volatilité menée au niveau détaillée par les Instituts Nationaux de
la Statistique avec I'appui technique de I'Observatoire AFRISTAT, les postes relatifs aux produits
frais et I'énergie sont soumis a des mouvements transitoires entretenus par divers chocs temporai-
res : aléas climatiques, cours mondiaux du baril de pétrole et du dollar, etc. Ces produits font par-
tie de ceux qui sont souvent exclus du champ de calcul des indicateurs d'inflation sous-jacente ser-
vant de référence aux banques centrales. Il en découle que les variations de l'indice hors produits
frais et hors énergie, déduites de I'utilisation d'une nomenclature secondaire communautaire, pour-
raient constituer une mesure plus raffinée de l'inflation sous-jacente que ceux résultant de I'exclu-
sion des composantes plus globales comme l'inflation hors alimentation, hors transports et hors ali-
mentation, hors transports.

La composition des produits frais et I'énergie se présente ci-aprés :

Tableau 2.1 - Approche par postes- Postes exclus sur la base
de la nomenclature secondaire communautaire

Libellés des postes

Produits frais

Céréales non transformées

Poissons et autres produits frais de la péche

Poissons et autres produits de la péche séchés ou fumés, conserves de poissons
Fruits

Légumes frais

Pommes de terre, manioc, autres tubercules et bananes plantain
Sel, épices, sauces et produits alimentaires n.d.a

Energie

Electricité

Gaz

Combustibles liquides

Autres combustibles

Carburants et lubrifiants

La nomenclature communautaire ci-dessus présentée a fait I'objet d'adaptations sur la
base des considérations ci-aprés :

- la composante hors produits frais et énergie retenue au niveau communautaire comprend
des postes a trés forte volatilité dont les évolutions sont liées a celles de produits exclus. Il s'agit
notamment des "farines, semoules et gruaux" corrélés aux "céréales non transformés", des "légu-
mes secs" liés aux "légumes frais", des "préparations a base de pomme de terre, manioc, autres
tubercules et plantain” liés aux "pomme de terre, manioc, autres tubercules et plantain”, des "res-
taurants et débits de boissons" dépendants des produits frais alimentaires en général ;

- les produits frais harmonisés ne comprennent pas certains produits a forte volatilité spé-
cifiques tels que la viande de porc, la viande de volaille, les huiles, les autres matiéres grasses et
['arachide ;

- la composante énergie retenue au niveau communautaire, intégre des produits tels que
I'électricité et le gaz dont les prix ont été maintenus stables au cours de la période sous revue atté-
nuant ainsi les effets des récents chocs pétroliers sur les prix ;
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- la composante hors produits frais et énergie communautaire incorpore les postes "trans-
ports locaux" et "transports sur longue distance" dont les tarifs subissent l'incidence directe des
relevements des prix des carburants.

Sur cette base, une nomenclature communautaire dite élargie ou étendue, a été introdui-
te ci-dessus. Ainsi, le regroupement "produits frais" étendu rassemble 16 postes contre 7 pour la
classification communautaire. Celui de I'énergie englobe 8 postes contre 5 dans la nomenclature
officielle.

En outre, les diverses autres nomenclatures secondaires suivantes sont construites en
vue d'aboutir a des exclusions de postes volatils selon plusieurs critéres. Il s'agit :

- de la nomenclature secondaire appliquée aux indices par postes selon un critére de vola-
tilité sur la base des coefficients de variation pondérés ou non, supérieurs a 10 ou 5% ;

- de la nomenclature secondaire appliquée aux évolutions en glissements annuels par pos-
tes selon un critére de volatilité sur la base des coefficients de variation pondérés ou non, supé-
rieurs a 10 ou 5% ;

- de la nomenclature secondaire appliquée aux évolutions en glissements annuels par pos-
tes selon un critére de volatilité sur la base des écarts-types des glissements annuels des prix rela-
tifs, pondérés ou non, supérieurs a 10 ou 5%.

Tableau 2.2 - Approche par postes - Postes exclus sur la base
de la nomenclature secondaire communautaire élargie

libellé

Produits frais

Céréales non transformées

Farines, semoules et gruaux

Porc

Volaille

Poissons et autres produits frais de la péche

Poissons et autres produits de la péche séchés ou fumés, conserves de poissons
Huiles

Autres matieres grasses

Fruits

Légumes frais

Légumes secs

Arachides

Pommes de terre, manioc, autres tubercules et banane plantain
Préparation a base de pom. de terre, manioc, autres tuberc., banane plantain
Sel, épices, sauces et produits alimentaires n.d.a

Autres excitants

Energie

Electricité

Gaz

Combustibles liquides

Autres combustibles

Carburants et lubrifiants

Autres services relatifs aux véhicules personnels

Transports locaux

Transports de longue distance
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Tableau 2.3 - CARACTERISTIQUES DES DISTRIBUTIONS GLOBALES SUR LA PERIODE DE REFERENCE
(A partir des taux par postes de janvier 1998 & décembre 2000)

Moyenne | Ecart-type | Skewness * | Kurtosis **

Bénin

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 3,13 12,83 2,33 18,66

Caractéristiques estimées sur la distribution globale (2) 3,14 11,77 1,28 6,55

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 3,13 4,06 1,35 2,59
Burkina

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 1,16 11,14 3,00 49,08

Caracteéristiques estimées sur la distribution globale (2) 1,15 10,36 1,42 13,80

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 1,16 3,28 1,23 4,02
Cote d'lvoire

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 2,55 10,99 1,88 15,35

Caractéristiques estimées sur la distribution globale (2) 2,55 10,31 0,81 5,74

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 2,55 2,84 0,09 1,31
Mali

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 0,66 10,50 1,17 6,72

Caracteéristiques estimées sur la distribution globale (2) 0,66 9,81 0,92 7,33

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 0,66 3,06 0,89 4,41
Niger

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 1,59 10,65 1,46 12,43

Caractéristiques estimées sur la distribution globale (2) 1,59 9,78 1,14 6,75

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 1,59 3,70 0,93 0,59
Sénégal

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 0,91 7,99 1,45 11,96

Caracteéristiques estimées sur la distribution globale (2) 0,91 7,85 1,10 8,09

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 0,91 3,42 0,85 3,41
Togo

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 1,16 11,31 0,04 2,19

Caractéristiques estimées sur la distribution globale (2) 1,16 10,56 0,23 1,47

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 1,16 4,97 -0,48 0,58
UEMOA

Caractéristiques calculées sur la distribution globale (1) 1,78 6,15 1,19 11,95

Caracteéristiques estimées sur la distribution globale (2) 1,78 5,82 0,59 5,94

Caractéristiques estimées sur la distribution moyenne mensuelle (3) 1,78 2,06 -0,60 1,42

: Skewness = Coefficient d'asymétrie.

: Kurtosis = Coefficient d'aplatissement.

(1) : distribution de I'ensemble des taux individuels des mois de la période de référence.
(2) : valeurs asymptotiques obtenues par les moyennes sur la période de référence.

(3) : caractéristiques de la distribution moyenne mensuelle.

*k
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EVOLUTION DES DISTRIBUTIONS

DES

TAUX D'INFLATION PAR POSTES

Graphique 2.1 - CARACTERISTIQUES DE L'INFLATION BRUTE AU BENIN

DE

JANVIER 1998 A DECEMBRE 2000
(Approche par les postes)
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Graphique 2.2 - CARACTERISTIQUES DE L'INFLATION BRUTE AU BURKINA
DE JANVIER 1998 A DECEMBRE 2000
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Graphique 2.5 - CARACTERISTIQUES DE L'INFLATION BRUTE AU NIGER
DE JANVIER 1998 A DECEMBRE 2000
(Approche par les postes)
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Graphique 2.6 - CARACTERISTIQUES DE L'INFLATION BRUTE AU SENEGAL
DE JANVIER 1998 A DECEMBRE 2000
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Graphique 2.7 - CARACTERISTIQUES DE L'INFLATION BRUTE AU TOGO
DE JANVIER 1998 A DECEMBRE 2000
(Approche par les postes)
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Graphique 2.8 - CARACTERISTIQUES DE L'INFLATION BRUTE EN UEMOA
DE JANVIER 1998 A DECEMBRE 2000
(Approche par les postes)
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ANNEXE Il - RESULTATS SYNTHETIQUES

Tableau 3.1 - CARACTERISTIQUES DES QUATRE MEILLEURS INDICATEURS D'INFLATION
SOUS-JACENTE A PARTIR DES POSTES

Moyenne Ecart-type Skewness Kurtosis Biais
BENIN
Inflation brute 3,14 3,25 -0,37 -0,95 0,00
Inflation sous-jacente
Moyenne asymétrique 3,05 2,38 -0,41 -0,60 -0,08
62°™ percentile 3,14 2,58 0,21 -1,50 0,00
Hors énergie et produits frais communs 2,47 1,60 -0,13 -0,69 -0,67
Hors énergie et produits frais étendus 2,40 1,16 0,17 -0,89 -0,74
Inflation transitoire
Moyenne asymétrique 0,08 1,27 0,41 0,13
62°™ percentile -0,09 1,04 0,00 -1,02
Hors énergie et produits frais communs 0,67 1,38 0,32 -1,01
Hors énergie et produits frais étendus 0,74 2,58 -0,53 -0,51
BURKINA
Inflation brute 1,16 3,19 0,71 -0,78 0,00
Inflation sous-jacente
Moyenne asymétrique 0,87 2,70 0,68 -1,04 -0,30
38°™ percentile 1,12 1,99 0,56 -0,89 -0,04
Moyenne centrée 0,82 0,94 0,56 -1,21 -0,34
Moyenne symétrique 0,93 2,46 0,71 -0,88 -0,23
Inflation transitoire
Moyenne asymétrique 0,30 0,68 0,72 1,35
38°™ percentile -0,25 0,98 0,61 -0,40
Moyenne centrée 0,30 1,25 0,33 -0,19
Moyenne symétrique 0,23 1,05 0,45 0,23
COTE D'IVOIRE
Inflation brute 2,55 2,39 0,15 0,27 0,00
Inflation sous-jacente
Moyenne asymétrique 2,70 0,98 0,07 -1,12 0,15
Hors énergie et produits frais communs 2,53 0,82 0,25 -0,44 -0,02
Hors indices a CV > 10% 2,23 0,88 -0,26 -0,40 -0,32
60°™ percentile 2,86 1,07 -0,70 -0,03 0,31
Inflation transitoire
Moyenne asymétrique -0,15 1,65 0,08 0,43
Hors énergie et produits frais communs 0,16 0,50 0,82 -0,42
Hors indices a CV > 10% 0,31 0,71 -0,14 -1,22
60°™ percentile -0,31 2,10 -0,32 -0,01
MALI
Inflation brute 0,66 3,18 0,94 -0,12 0,00
Inflation sous-jacente
57°™ percentile 0,66 0,80 0,80 -0,63 -0,01
Hors indices a CV > 5% 0,69 0,62 0,32 -1,28 0,03
Hors indices a CV pondérés > 10% 0,47 0,95 0,43 -0,96 -0,19
Hors énergie et produits frais étendus 1,08 0,65 0,15 -0,56 0,42
Inflation transitoire
57°™ percentile 0,01 2,57 1,08 0,43
Hors indices a CV > 5% -0,04 0,84 0,14 -0,14
Hors indices a CV pondérés > 10% 0,22 0,82 -0,01 -1,15
Hors énergie et produits frais étendus -0,42 2,76 0,83 -0,44
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Tableau 3.1 (suite) - CARACTERISTIQUES DES QUATRE MEILLEURS INDICATEURS D'INFLATION
SOUS-JACENTE A PARTIR DES POSTES

Moyenne Ecart-type Skewness Kurtosis Biais
NIGER
Inflation brute 1,59 3,67 -0,14 -0,84 0,00
Inflation sous-jacente
Moyenne asymétrique 1,59 3,36 0,01 -0,65 0,00
Hors énergie et produits frais étendus 1,97 1,83 0,15 -1,13 0,37
Hors indices a CV > 10% 0,36 3,91 -0,41 -0,50 -1,23
Moyenne a double pondération 1,20 2,93 -0,21 -0,83 -0,39
Inflation transitoire
Moyenne asymétrique 0,00 0,69 0,79 1,67
Hors énergie et produits frais étendus -0,38 2,00 -0,26 -0,77
Hors indices a CV > 10% 1,61 2,63 0,81 -0,33
Moyenne a double pondération 0,39 0,91 0,56 -0,35
SENEGAL
Inflation brute 0,91 0,73 -0,31 0,06 0,00
Inflation sous-jacente
Moyenne asymétrique 0,92 0,39 0,12 -0,16 0,01
Hors énergie et produits frais communs 1,14 0,53 0,19 -0,28 0,23
Hors indices a CV > 10% 0,67 0,46 0,16 -1,09 -0,24
Hors énergie et produits frais étendus 1,21 0,48 0,11 -0,18 0,30
Inflation transitoire
Moyenne asymétrique -0,01 0,59 -0,67 1,84
Hors énergie et produits frais communs -0,22 0,55 -0,96 0,70
Hors indices a CV > 10% 0,47 0,67 0,05 -1,45
Hors énergie et produits frais étendus -0,30 0,78 -0,55 0,80
TOGO
Inflation brute 1,16 3,22 0,09 -1,14 0,00
Inflation sous-jacente
Médiane pondérée ,19 1,82 -0,10 0,06 0,04
50°™ percentile ,16 1,83 -0,10 0,06 0,01
Moyenne asymétrique 1,15 2,14 -0,16 -0,42 -0,01
Moyenne a double pondération ,46 1,71 0,28 -0,92 0,31
Inflation transitoire
Médiane pondérée -0,04 2,13 -0,43 -1,21
50°™ percentile 0,03 0,05 2,65 6,92
Moyenne asymétrique 0,02 0,87 0,14 -0,33
Moyenne a double pondération -0,31 1,61 -0,07 -1,31
UEMOA (a partir des indices globaux)
Inflation brute 1,78 1,54 0,17 -0,42 0,00
Inflation sous-jacente
51°™ percentile 1,78 0,80 0,26 -0,58 0,01
Moyenne asymétrique 1,85 0,71 -0,30 -0,66 0,07
Médiane pondérée 1,71 0,80 0,31 -0,83 -0,07
Hors énergie et produits frais étendus ,79 0,50 0,16 -0,25 0,01
Inflation transitoire
51°™ percentile -0,01 0,79 0,10 -0,10
Moyenne asymétrique -0,06 0,32 -0,97 0,65
Médiane pondérée 0,14 0,34 0,36 -1,20
Hors énergie et produits frais étendus -0,01 1,22 0,21 -0,38
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- Hors indices a CV > 5%
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Inflation brute

- - - - - Hors indices a CV > 10%
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Liste des dossiers, études et recherches publiés
dans les Notes d'Information et Statistiques (NIS)

BCEAO (1994) :

- "Principales orientations et caractéristiques du Traité de I'Union Economique et Monétaire Ouest
Africaine (UEMOA)" ;

- "La Répartition des compétences entre les Etats, les organes et les institutions de TUEMOA" ;

- "L'Articulation du Traité de I'UEMOA avec les dispositions de la CEDEAO et les chantiers sectoriels
de la Zone Franc" ;

- "L'Union Douaniére et ses implications" ;

- "L'Harmonisation de I'environnement juridique de I'activité économique" ;

- "L'Harmonisation du cadre juridique des finances publiques et des législations fiscales" ;
- "L'Harmonisation des statistiques de prix et de I'ensemble des statistiques" ;
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NOTE AUX AUTEURS

PUBLICATION DES ETUDES ET TRAVAUX DE RECHERCHE
DANS LES NOTES D'INFORMATION ET STATISTIQUES DE LA BCEAO

La Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest publie trimestriellement, dans les Notes d'Information et
Statistiques (N.1.S.), un volume consacré aux études et travaux de recherche.

| - MODALITES

1 - L'article a publier doit porter notamment sur un sujet d'ordre économique, financier ou monétaire et présen-
ter un intérét scientifique avéré en général, pour la Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO) ou les
Etats membres de I'Union Monétaire Ouest Africaine (UMOA) en particulier.

2 - La problématique doit y étre clairement présentée et la revue de la littérature suffisamment documentée. Il
devrait apporter un éclairage nouveau, une valeur ajoutée indéniable en infirmant ou confirmant les idées dominantes sur
le théme ftraité.

3 - L'article doit reposer sur une approche scientifique et méthodologique rigoureuse, cohérente et pertinente
et sur des informations fiables.

4 - |l doit étre original ou apporter des solutions originales a des questions déja traitées.

5 -1l ne doit avoir fait I'objet ni d'une publication antérieure ou en cours, ni de proposition simultanée de publi-
cation dans une autre revue.

6 - Il est publié aprés accord du Comité de validation et sous la responsabilité exclusive de l'auteur.
7 - 1l doit étre rédigé en francais, avec un résumé en frangais et anglais.
8 - Le projet d'article doit étre envoyé en un exemplaire sur support papier, a I'adresse ci-apres :

Direction de la Recherche et de la Statistique

Banque Centrale des Etats de I'Afrique de I'Ouest (BCEAO)
BP 3108

Dakar Sénégal

Si l'article est retenu, la version finale devra étre transmise sur support papier et sur minidisque (3% pouces)
en utilisant les logiciels Word version 8.0 (Word 97) pour les textes et Excel version 8.0 (Excel 97) pour les tableaux et
graphiques.

Il - PRESENTATION DE L'ARTICLE

1 - Le volume de l'article imprimé en recto uniquement, ne doit pas dépasser une vingtaine de pages (caract-
eres normaux et interligne 1,5 ligne).

2 - Les informations ci-aprés devront étre clairement mentionnées sur la page de garde :
- le titre de I'étude,
- la date de I'étude,

- les références de l'auteur :
* son nom,

* son titre universitaire le plus élevé
* son appartenance institutionnelle,
* ses fonctions,
- un résumé en anglais de l'article (15 lignes au maximum)

- un résumé en francgais (20 lignes au maximum).

3 - Les références bibliographiques figureront

- dans le texte, en indiquant uniquement le nom de I'auteur et la date de publication,

- a lafin de I'article, en donnant les références complétes, classées par ordre alphabétique des auteurs (nom
de l'auteur, titre de I'article, titre de la revue, date de publication, etc.).
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