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Avantages comparés des séries des premiéres valeurs publiées
et des séries des valeurs révisées
Un exercice de prévision en temps réel de la croissance trimestrielle
du PIB en France

Résumé

Pour élaborer leurs prévisions, les conjoncturistes utilisent de nombreux outils, parmi lesquels le
recours fréguent a une estimation économétrique. Ces estimations économétriques s’appuient
trés généralement sur les derniéres séries connues des grandeurs économiques étudiées. Sauf
pour la derniére observation, il s’agit donc en général de séries qui ont été révisées par rapport a
leur premiére estimation, notamment s’agissant des données des comptes trimestriels.

Utiliser les données a priori les meilleures, donc les données définitives, pour faire les estimations
économétriqgues semble naturel. Cet article montre toutefois que ce n’est pas la méthode la plus
efficace si ce qu'on cherche a prévoir n'est pas la donnée définitive, mais la premiére donnée
publiée, par exemple lorsque que c’est sur cette base qu’est jugée la qualité de la prévision. Dans
ce cas en effet, il peut étre plus efficace, sous certaines hypothéses, d’effectuer les estimations
économétriques en s’appuyant exclusivement sur les premiéres valeurs publiées (données dites
en « temps réel ») en lieu et place des derniéres séries publiées. Cette approche est justifiée
théoriguement dans le cadre de confection des comptes trimestriels frangais et validée
empiriguement en comparant les résultats des deux méthodes (séries révisées versus premiers
résultats) dans le cadre des exercices de prévision de la croissance du PIB frangais menés en
temps réel. Il s’avére que pour prévoir le premier chiffre publié de la croissance trimestrielle du
produit intérieur brut, I'utilisation de la série des premiéres valeurs comme variable modélisée
permet d’améliorer significativement la qualité des prévisions.

Mots-clés : Comptes trimestriels, Prévisions, PIB, Temps réel

First results series or last available series: which series to use?
A real-time illustration for the forecasting of French quarterly GDP growth

Abstract

Short-term analysts use many tools to forecast economic activity. Among these tools,
estimating and, then, simulating univariate models is very common. Most of the time the
series used for the variable of interest as well as for the regressors are last available
releases. Except for the latter observation, data have thus usually been revised many times
since they were first published.

Using data as close as possible to the reality seems quite natural. From this point of view,
last published data are the best candidates. However this study proves that models based
on these series are not the most accurate when one aims at predicting the first published
data (and not the definitive one published years after). It can be the case when the predictive
accuracy is evaluated considering the forecast errors calculated in comparison to the first
released values. In such a case, it is more efficient, under certain assumptions, to perform
models based exclusively on the series of first published data (“first results” series also
called "real time" data) instead of last available series. The interest of this approach is firstly
theoretically assessed considering the framework of the French quarterly accounts and
secondly empirically validated by comparing the results of both methods (series of last
available results compared to series of first results) to forecast GDP growth in real time. It
turns out that to forecast the first published value of GDP quarterly growth, using the series
of the first results as the variable of interest improves significantly the quality of forecasts.

Keywords : quarterly accounts, forecasts, GDP, real time
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Introduction

Jusqu’a la fin des années 1990, n'étaient mises a disposition des utilisateurs que les
derniéres valeurs publiées d'une grandeur économique donnée. En effet, I'ajout d'un
nouveau point a une date t conduisait a remplacer la série calculée en t-1 par les nouvelles
valeurs calculées ent et les producteurs de données eux-mémes ne gardaient la plupart du
temps pas trace des séries temporelles correspondant aux publications antérieures. Depuis
lors, I'intérét porté aux données en temps réel n'a cessé de croitre. Dés le milieu des années
1990, D. Croushore a commencé a constituer une base de données en temps réel pour les
Etats-Unis, base qu'il a mise a disposition sur internet en 1999 (Croushore-Stark 2001). A
partir de février 1999, 'OCDE a également construit une « base de données de la premiéere
publication et des révisions ultérieures » en conservant toutes les séries temporelles
associées a 21 variables économiques telles que publiées initialement dans chaque édition
mensuelle des principaux indicateurs économiques (PIE). Dernier exemple, la banque
centrale européenne collecte des données en temps réel depuis juillet 2001. De telles
sources de données permettent d'une part de tester I'efficacité des modeles économétriques
habituellement utilisés en simulant la performance qu'ils auraient eue en temps réel et
d’autre part ouvrent la voie a de nouvelles méthodes de prévision spécifiques a ces données
de nature particuliere.

En ce qui concerne l'intérét des bases de données en temps réel pour évaluer les
performances prédictives de modeles concurrents, les références ne manquent pas en
analyse conjoncturelle. Le terme « Real-time analysis » est d’ailleurs parfois employé de
facon abusive pour désigner toute étude hors échantillon avec des périodes d’estimation
différentes alors que les données utilisées sont rigoureusement les mémes. Au lieu de
s’appuyer sur les séries disponibles a une date donnée, les études s’appuient sur le dernier
« millésime » connu en tronquant les données et en estimant les modeéles successivement
sur plusieurs fenétres'. Ces études, qu'il convient de qualifier plus justement de « pseudo
real-time », ne mobilisent en effet qu'un millésime et non les différents millésimes associés
aux périodes d’estimation envisagées (séries temporelles réellement disponibles au moment
de chaque estimation si celles-ci avaient été conduites a I'époque). Diron (2008) constate
toutefois que les résultats des exercices de prévision Real-Time et Pseudo Real-Time sont
trés proches (au regard des RMSE notamment et méme des séries de prévisions), ce qui
peut justifier et légitimer la généralisation et I'abondance du deuxiéme type d'exercices,
d’autant que la constitution de vraies bases temps réel est trés colteuse en temps voire
méme impossible dans certains cas’.

Disposer des millésimes successifs d’'une grandeur économique conduit également a
s'interroger sur la série pertinente a retenir pour faire des prévisions et élaborer un
diagnostic conjoncturel. Est-ce tout simplement la série correspondant au dernier millésime
connu en faisant une analyse hors échantillon ex post ? Est-ce que ce sont les différents
millésimes pour réaliser une analyse hors échantillon en temps réel ? Est-ce la série des
valeurs préliminaires constituée par « I'empilage » des premiéres valeurs publiées pour
chaque trimestre sans se préoccuper donc des révisions qui ont ensuite pu intervenir ? Ces
guestions se posent pour la variable a expliquer mais également pour I'ensemble des
variables explicatives. Koenig and al. (2001) testent les différentes méthodologies sur
données ameéricaines® et obtiennent les meilleurs résultats avec un modéle basé sur la série
des premiéres valeurs publiées pour la variable a expliquer et les séries disponibles en
temps réel pour les variables explicatives. lls montrent que ce modéle conduit, sous
certaines hypothéses, a des estimateurs plus précis que le modéle concurrent basé sur la

b A titre illustratif si I'on procéde en janvier 2009 & une évaluation hors échantillon d'un modéle sur la période 2000-
2009, on retient les séries disponibles en janvier 2009 et on supprime les données postérieures au 4°™ trimestre
1999 pour faire une premiére prévision du 1 trimestre 2000 ; on tronque ensuite les données postérieures au 1%
trimestre 2000 pour procéder & une prévision du 2°™ trimestre 2000 etc. La taille de la fenétre d’estimation peut
étre croissante (c'est-a-dire augmenter a chaque estimation) ou glissante (période de 80 trimestres glissants par
exemple).

% Dans les cas ot les données n'ont pas été conservées au format informatique, le recours aux données papier

. peut s’avérer nécessaire (avec éventuellement des imprécisions liées au fait que les données sont arrondies).
lls prévoient la croissance a partir de la production industrielle de I'emploi et des ventes au détail.



derniére série connue pour la variable a expliquer et les séries temps réel pour les variables
explicatives.

Cette étude montre que, sur données francaises, I'usage des données préliminaires permet
d’'améliorer la qualité des prévisions du premier chiffre de croissance publié par les comptes
trimestriels. La premiére partie pose les termes du débat. La deuxiéme partie présente les
deux modélisations concurrentes. Les principaux résultats sont discutés dans une troisieme
et derniére patrtie.



| - Données préliminaires versus données révisées

Dans le cadre des exercices de prévisions tels que ceux effectués a I'occasion des notes et
points de conjoncture de I'Insee, la série principale a prévoir in fine est le taux de croissance
trimestriel du PIB. A titre illustratif le premier trimestre & prévoir lors de la note de
conjoncture de mars est le premier trimestre de I'année, dont la premiére estimation sera

publiée par les comptes trimestriels a la mi-mai de la méme année.

Dans la pratique, le PIB n'est pas prévu directement mais résulte de I'agrégation comptable
de séries fines, qui sont, elles, prévues par différents modeles. Mais des prévisions directes
du PIB sont également effectuées au cours de I'exercice pour, d’'une part disposer d’'une
premiére évaluation de la croissance de Il'ensemble de I'économie francaise (les
performances prédictives des modeéles de prévision du PIB se révélent en pratique de
qualité équivalente a celles qui résulte de I'agrégation de ses composantes), et d'autre part
s'assurer de la cohérence d’ensemble de la prévision.

Pour ce faire, le conjoncturiste/prévisionniste a le choix entre deux types d’endogénes :

Ari , . Def . L
 la série telle quelle est connue actuellement (notée Y, par la suite). Cette série

verticale (cf. schéma) est issue des deux systémes de comptes, annuels et
trimestriels et le statut des valeurs différe selon la période considérée : valeurs
anciennes définitives ou semi-définitives, valeurs plus récentes provisoires et
derniéres valeurs correspondant aux toutes premiéres estimations de la croissance
par les comptes trimestriels. Ces différents statuts sont associés a des versions
successives de comptes elles-mémes fondées sur des sources d'information
différentes (cf. encadré 1).

- s N . . . . - PR
 la série constituée des premiéres livraisons des comptes trimestriels (notée Y, )

peut également étre retenue. Cette série diagonale, formée par les taux de
croissance de chaque trimestre tels qu'ils ont été établis lors de leur toute premiére
publication, présente l'avantage d'étre assez homogéne dans le temps dans la
mesure ou elle s’appuie sur le méme type de sources a chaque date.

Dans la pratique, les modéles de prévision reposent en général sur les derniéres séries
diffusées et sont estimés sur la période correspondant aux valeurs définitives ou semi-
définitives des comptes trimestriels (période qui s'étend pour cette étude réalisée a partir de
la publication des Premiers Résultats du quatrieme trimestre 2008 jusqu’au quatriéme
trimestre 2006 pour les valeurs définitives ou au quatrieme trimestre 2007 pour les valeurs
semi-définitives). Une idée alternative consiste a se demander s'il ne serait pas plus efficace
en terme de prévision de se baser sur la série des premiéres livraisons.

Ces deux méthodologies possibles renvoient en fait a une question fondamentale. Le rble
des conjoncturistes est-il de porter le meilleur diagnostic ou de faire les meilleures prévisions
possibles des premiers résultats publiés ? S’il s'agit d'éclairer la prise de décision, qu'il
s’agisse de celle du décideur politique ou du chef d’entreprise, alors c’est le premier objectif
qui est le bon et ce sont évidemment les données définitives qui doivent étre privilégiées,
puisque ce sont celles qui s’approchent le plus de la « réalité » sous-jacente ». Pour de
nombreux observateurs -et parfois d'ailleurs pour les décideurs eux-mémes, la qualité des
prévisions se mesure toutefois a l'aune des erreurs faites relativement aux premiéres
estimations-, car c'est le seul moyen qu’ls ont pour juger «en temps réel» de la
performance de leurs prévisionnistes. Un prévisionniste dont la réputation est ainsi mesurée,
voire qui risque d’étre sorti du marché en cas d’erreur de prévision trop importante, pourra
ainsi préférer légitimement prévoir les premiers résultats que les résultats définitifs.



Encadré 1 : Sources d’information des systémes
de comptes annuels et trimestriels

Les comptes trimestriels sont construits a partir d'indicateurs quantitatifs, par étalonnage
économeétrique et calage sur les comptes annuels du passé, tandis que les comptes annuels
évaluent directement les grandeurs en recherchant la cohérence de I'ensemble des sources.

Calendrier des publications :

Premiers Résultats des comptes trimestriels : 45 jours aprés la fin du trimestre
Compte provisoire annuel de 'année n (trimestrialisé) : mai n+1

Compte semi-définitif annuel de I'année n (trimestrialisé) : mai n+2

Compte définitif annuel de I'année n (trimestrialisé) : mai n+3

Comptes trimestriels :

Les comptes trimestriels ont pour objectif initial de trimestrialiser les comptes annuels du passé
en utilisant des séries économiques mensuelles ou trimestrielles. Par exemple, I'indice de la
production industrielle constitue la source d’information principale pour connaitre les évolutions
mensuelles de la production dans lindustrie. La trimestrialisation de la production annuelle
passée s’appuie donc largement sur cet indicateur. Ces indicateurs infra annuels sont pour la
plupart disponibles rapidement. La méthode utilisée pour trimestrialiser les comptes passés
peut donc étre étendue pour permettre d'intégrer immédiatement I'information conjoncturelle
disponible et pour fournir rapidement une description macroéconomique du présent (ou plus
exactement du passé récent).

Comptes annuels :

Les comptes annuels définitifs n-2, semi-définitifs n-1 et provisoires n sont élaborés en
séquence et sont diffusés simultanément lors de la sortie du compte provisoire a la mi-mai n+1.
Les sources sont tres diverses selon qu'il s’agit du compte annuel provisoire ou des deux
comptes annuels suivants. La substitution des dernieres données a celles utilisées lors du
compte précédent est a l'origine de I'essentiel des révisions.

A titre illustratif, pour le secteur des entreprises non financiéres, les opérations sur biens et
services et les opérations des comptes de production et d’exploitation sont mesurées, pour le
compte annuel provisoire, a partir d’'indicateurs de court terme selon la méthodologie des
comptes trimestriels. Pour les comptes semi-définitif et définitif annuels, on dispose de sources
comptables annuelles pour les entreprises. La mesure de la production est issue des chiffres
d’affaires annuels des entreprises, passés en branches et produits, et non plus d’indicateurs de
court terme. L'estimation des opérations sur les biens et services résulte donc de la
construction d’équilibres ressources-emplois par produits intégrant cette nouvelle mesure de la
production. Les sources comptables annuelles ne sont exhaustives qu'au moment du compte
définitif. Pour le compte semi-définitif on ne dispose que des comptes déja traités par
I'administration fiscale couvrant environ 80 % du chiffre d’affaires total.

Remarque :

Les comptes définitifs peuvent en réalité étre révisés du fait des changements de base mais
ces révisions sont de moindres ampleurs que celles liées a la révision des sources.




Schéma : séries de comptes verticale et diagonale

Croissance telle qu'évaluée lors de la publication des Premiers Résultats de ...
Trimestre
de 1999Q3 | 2006Q1 | 2006Q2 | 2006Q3 | 2006Q4 | 2007Q1 | 2007Q2 | 2007Q3 | 2007Q4 | 2008Q1 | 2008Q2 | 2008Q3 | 2008Q4

référence

2000Q1 . 1,20 1,18 1,18 1,18 1,21 1,21 1,22 1,22 1,21 1,26 1,26 1,26
2000Q2 . 0,86 0,85 0,86 0,86 0,85 0,85 0,86 0,87 0,80 0,78 0,78 0,78
2000Q3 . 0,37 0,37 0,35 0,34 0,29 0,28 0,28 0,27 0,34 0,36 0,36 0,36
2000Q4 1,18 1,18 1,20 1,21 1,07 1,06 1,06 1,05 1,12 1,02 1,02 1,02
2001Q1 0,53 0,53 0,52 0,52 0,64 0,63 0,64 0,64 0,58 0,64 0,63 0,63
2001Q2 -0,02 -0,01 -0,01 -0,01 -0,13 -0,12 -0,10 -0,10 -0,08 -0,09 -0,09 -0,09
2001Q3 0,25 0,25 0,24 0,23 0,34 0,34 0,33 0,32 0,29 0,30 0,31 0,31
2001Q4 -0,47 -0,47 -0,45 -0,44 -0,34 -0,35 -0,35 -0,35 -0,38 -0,33 -0,33 -0,33
2002Q1 0,73 0,72 0,71 0,71 0,65 0,67 0,67 0,69 0,69 0,65 0,64 0,64
2002Q2 0,62 0,63 0,63 0,62 0,60 0,59 0,60 0,60 0,65 0,60 0,61 0,61
2002Q3 0,33 0,33 0,32 0,32 0,27 0,25 0,22 0,21 0,20 0,28 0,29 0,29
2002Q4 . -0,08 -0,07 -0,04 -0,03 -0,12 -0,12 -0,11 -0,12 -0,10 -0,10 -0,11 -0,10
2003Q1 . 0,38 0,38 0,37 0,38 0,50 0,49 0,51 0,52 0,59 0,51 0,50 0,50
2003Q2 . -0,10 -0,11 -0,14 -0,15 -0,13 -0,10 -0,10 -0,10 -0,16 -0,07 -0,06 -0,07
2003Q3 0,94 0,95 0,96 0,94 0,80 0,81 0,77 0,76 0,69 0,64 0,66 0,66
2003Q4 0,36 0,34 0,35 0,38 0,50 0,53 0,56 0,55 0,51 0,52 0,52 0,53
2004Q1 0,53 0,54 0,56 0,55 0,53 0,46 0,47 0,49 0,58 0,54 0,52 0,51
2004Q2 0,77 0,75 0,72 0,68 0,76 0,80 0,81 0,82 0,64 0,76 0,76 0,78
2004Q3 0,10 0,12 0,17 0,17 0,41 0,43 0,36 0,35 0,45 0,37 0,40 0,38
2004Q4 0,58 0,59 0,62 0,63 0,80 0,79 0,83 0,80 0,93 0,85 0,83 0,84
2005Q1 0,10 0,12 0,08 0,17 0,29 0,25 0,27 0,30 0,22 0,32 0,29 0,31
2005Q2 . 0,05 -0,02 -0,06 -0,14 0,17 0,19 0,20 0,19 0,31 0,28 0,29 0,28
2005Q3 . 0,63 0,66 0,75 0,72 0,67 0,68 0,59 0,61 0,72 0,62 0,67 0,64
2005Q4 . 0,29 0,23 0,17 0,21 0,36 0,39 0,46 0,47 0,33 0,46 0,44 0,47
2006Q1 0,54 0,51 0,50 0,50 0,67 0,68 0,73 0,73 0,68 0,64 0,59 0,59
2006Q2 1,15 1,18 1,06 1,02 0,98 1,00 0,98 0,97 0,98 1,00 0,99
2006Q3 -0,04 0,01 0,03 0,04 -0,12 -0,13 -0,04 -0,08 -0,01 -0,04
2006Q4 0,65 0,49 0,37 0,48 0,50 0,47 0,54 0,48 0,55
2007Q1 0,59 0,66 0,69 0,67 0,67 0,62 0,59 0,56
2007Q2 0,33 0,37 0,36 0,55 0,57 0,59 0,58
2007Q3 0,80 0,85 0,72 0,71 0,77 0,73
2007Q4 0,27 0,36 0,31 0,29 0,39
2008Q1 0,74 0,44 0,43 0,48
2008Q2 -0,33 -0,31 -0,27
2008Q3 0,15 0,12
200804 -1,35

Note de lecture :

Série verticale : série correspondant a une publication donnée (série verticale a I'écran).

Série diagonale ou série des Premiers Résultats : série correspondant a I'empilage des valeurs grisées qui
correspondent a chaque fois a la premiére estimation de la croissance du trimestre de référence (série diagonale a
I'écran).

En tout état de cause, on se placera par la suite dans I'hypothése ou I'objectif principal serait
la prévision des Premiers Résultats des comptes trimestriels plutdét que celle des résultats
définitifs et on s'intéressera alors a la méthodologie a employer dans cette hypothése. Les
deux méthodologies concurrentes sont l'utilisation de séries verticales (pratique standard)
versus l'utilisation de séries diagonales comme séries a expliquer.

Pour comparer les performances des deux types d'étalonnages on peut calculer les
précisions des prévisions associées.

On peut montrer que la différence de précision entre les deux méthodes dépend :

e Du biais de la prévision des premiers résultats effectuée a l'aide de I'étalonnage
construit a partir des résultats définitifs ;

« De I'écart entre les variances des 2 étalonnages (cf. encadré 2).
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Encadré 2 : Calcul des précisions respectives desd  eux méthodes de prévision envisageables

Notations :

PR i . . . . . s
Yt la série issue des Premiers Résultats, par exemple le taux de croissance trimestriel du PIB tel que publié a
chaque date dans les Premiers Résultats
YDef . A . s . A .

i la série correspondant aux mémes données quantitatives mais actualisée, par exemple le dernier taux de
croissance trimestriel du PIB disponible.

Equations d’étalonnages :

yfR =x¢ B*R+u, (nouvelle méthodologie) )
ytDEf =X BDEf +V; (pratique actuelle) 2
avec :

- X vecteur des soldes d’'opinion issus des enquétes de conjoncture
(X1 estla matrice correspondante pour les observationsde 1 aT) ;
- E(ui /X1)=0 et E(vi/X1)=0

La résolution de (1) et (2) par les MCO donne classiqguement :

BR = (X7 X 1) X YT =BPR+ (XX 1) X7 Ug ®
BOS = (XX ) XY P =BPR+ (XX 1) XV (@)
Et les prévisiorls associées a une date T+k :

9?:( = T+|<:BPR = T+k:8PR + X (X7 XT)_l X:U; (5)
9$ffk = T+|<,éDef = T+|<IBD6f + XT+k(X‘:' XT)_l X%VT (6)

Les écarts entre la valeur des Premiers Résultats en T+k et les prévisions s’écrivent alors :
PR SPRO_ PR PR 1 -1/ _ ' 11
Yrik = Y1k = T+k:3 * U _XT+k18 _XT+k(xT XT) XTUT Uy — XT+k(xT XT) XTUT

PR _ ~Def _ PR Def ; R
Yrek = Yook = X (BT = B77 ) H Uy — X (X3 X1) T XLV,
On en déduit alors :

E1= E(y}oy ~ Y5 = O (7)
E2 = E(y} R~ 920) = 1. (BPR P (8)
Pr= E[(Yr — Yrudd = 05 + 0% xou (X1 X1) ™ o ©
P, = E[(yroy = ¥rad? = X (BT = B2 + 07 + T2 xra (X5 X)) ™ e (10)

sachant Cov(u,,,,V;) =0

E1l et E2 sont les biais respectifs associés aux prévisions construites a l'aide des étalonnages
effectués a partir des premiers résultats et des résultats définitifs ; P1 et P2 les précisions des
prévisions associées.

Si on construit a partir des expressions (9) et (10) la différence entre P1 et P2, on obtient :

P.—P1= [XT+k(IBPR _IBDd)]Z + (0\12 - UE) XT+k(Xt'Xt)_l XTak

Avec :

XTH((,BPR - ,BDEf) : biais de la prévision des premiers résultats effectuée a Il'aide de
I'étalonnage construit a partir des résultats définitifs ;

(0\,2 = 05) - écart entre les variances des 2 étalonnages.
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Comparaison des performances des deux méthodologies

Propriété 1 :
Les étalonnages construits a partir des premiers résultats conduisent a des résultats plus précis que
les étalonnages construits a partir des résultats définitifs si et seulement si :

[XT+k (BPR-BPN2+ (07 - 0F) x4k (X{X ) x74k >0m

Cas particulier :

Les comptes trimestriels utilisent efficacement toute l'information disponible a ce moment-la (y
compris donc celle des enquétes) pour construire leurs premiers résultats.

Dans ce cas, il n'est par définition pas possible de prévoir les révisions des comptes trimestriels a
l'aide des enquétes. D'ou :

E[(yPR -y P /%) = x, (B"R-gP®N =0

Par ailleurs I'hypothése selon laquelle les comptes trimestriels utilisent efficacement toute
l'information utile signifie que :
PR _ Def
yi o =E(ye 1)
D'ou :
Def _,,PR
Yoo SYi e
Avec E(gi/11) =0
On en déduit donc :
Vi = Ut T &
Comme E(g;/1:) =0, onadonc E(g;/ut) =0

D’ou on déduit :

0\2, = oﬁ i og > oﬁ

et donc :

P2> Py

On a donc les deux propriétés suivantes :

Propriété 2 :

Si les premiers résultats sont construits en utilisant efficacement toute I'information disponible, alors
les étalonnages construits a partir des premiers résultats conduisent a des résultats plus précis que
les étalonnages construits a partir des résultats définitifs. m

Propriété 3 :

Si les étalonnages construits a partir des premiers résultats conduisent a des résultats plus précis
que les étalonnages construits a partir des résultats définitifs, alors le test d’échec prédictif construit a
partir de ces derniers a une probabilité supérieure a son seuil d’'étre rejeté.m

Le test d’échec prédictif est fondé sur la statistique rapportant la somme des carrés des résidus hors

échantillon a la variance des résidus en échantillon, soit % : sous I'hypothése nulle que le modéle
O-I.,I

en échantillon reste valable hors échantillon, les résidus hors échantillon sont tirés de la méme loi que

les résidus en échantillon et cette statistique suit (asymptotiquement) un Khi2.
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La hiérarchie en termes de précision des deux méthodes de prévision envisagées est a
priori indéterminée. Elle peut toutefois étre établie dans un cas important: celui ou les
comptes trimestriels utilisent efficacement toute I'information disponible a ce moment-la (y
compris donc celle des enquétes’) pour construire leurs premiers résultats. Dans ce cas
alors les étalonnages construits a partir des premiers résultats conduisent a des résultats
plus précis que les étalonnages construits a partir des résultats définitifs (cf. propriété 2,
encadré 2). Cette propriété qui peut paraitre a premiére vue contre-intuitive (pourquoi
obtiendrait-on des résultats plus précis avec des données de « moins bonne qualité » ?) se
comprend pourtant aisément : si les premiers résultats sont construits a partir de toute
l'information disponible a ce moment-la, alors ils captent toute I'information qui existe entre
les comptes et les enquétes ; travailler avec les résultats définitifs ne fait donc qu’ajouter du
bruit a cette relation, et on sait que le bruit nuit a la qualité des estimations. Par ailleurs, si
les étalonnages construits a partir des premiers résultats conduisent a des résultats plus
précis que les étalonnages construits a partir des résultats définitifs, alors le test d’échec
prédictif construit a partir de ces derniers a une probabilité supérieure a son seuil

« nominal » d’étre rejeté (cf. propriété 3, encadré 2).

Pour déterminer quel étalonnage il convient de préférer, il est donc nécessaire d’estimer :

. 0'2

. :lavariance d’'un étalonnage estimé a partir des premiers résultats ;

. 0'2

. - lavariance d’'un étalonnage estimé a partir des résultats définitifs ;

. BPR—BDef : la différence entre les coefficients estimés selon les deux types
d’étalonnages® ;

« la statistique de test associé au test d’échec prédictif.

Ces trois estimations sont menées dans la partie suivante qui illustre empiriguement les
propriétés théoriques qui viennent d’'étre exposées.

* Ce qui n'est toutefois pas le cas aujourd’hui, les comptes trimestriels n'utilisant en effet en aucune fagon les
. enquétes de conjoncture dans leur processus de production.
Cette estimation peut étre menée en étalonnant directement les révisions des comptes (cf. autre papier).
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7z

Il - Comparaison et qualit¢ dajustement dans I'éc  hantillon des
étalonnages selon la série de PIB retenue

On se propose dans cette partie d’expliquer le taux de croissance trimestriel du PIB, en se
placant au deuxieme mois du trimestre courant, cadre correspondant aux exercices de
prévision réalisés pour les Notes de conjoncture. La modélisation retenue consiste a
expliquer le PIB a l'aide de variables d'enquétes: ce type de modélisation, appelée
étalonnage, s'appuie une longue tradition en France, ou elle se révéle particulierement
performante (cf. Sédillot et Pain (2003)). On retient dans un cas la derniére série de PIB
disponible au sens des comptes trimestriels, dans l'autre cas la série de PIB Premiers

Résultats®.
Les modéles retenus (tableaux 1 et 2) ont été choisis de la fagon suivante :

1) Sélection a priori d’'un ensemble de variables pertinentes pour la prévision
(soldes d’enquétes et quatre premiers retards de la variable a expliquer) ;

2) Spécifications a la « Dubois Michaux » (2008) pour définir I'ensemble
d’information initial avec, pour un solde donné, le dernier niveau connu et les
variations mensuelles récentes ;

3) Mise en ceuvre de la méthode GETS (GEneral To Specific) de Hendry et Krolzig
(2001) a laide de l'algorithme de sélection automatique de modéle implémenté
dans la boite a outils Grocer pour Scilab’ (Dubois-Michaux 2006) ;

4) Itérations « manuelles » pour supprimer les variables non significatives sur des
sous-périodes de la période d’estimation, dont le signe du coefficient est
contraire a l'intuition économique ou dont le coefficient apparait trop instable lors
d’estimations en temps réel.

Tableau 1 : étalonnages utilisant la série de PIB ac  tuelle*

RMSE Test
Variables Enquétes utilisées Tests hors d’échec
explicatives et période Rea 2 RMSE | échant prédictif
P d’estimation illon 3) (4)
3)
0,40
1% cste 0,65
étalonnage tppa_m2 Industrie 0,47 0,00
tppa_m2-tppa_m1 1992 T1-2005T4 | 071 036 | 922 8'22 0,02
PIB actuel | tppre_ml-lagts(tppre_m3) 0,33 ’
0,20
& tdpre 0,59
2°me Industrie, services, 0,65
étalonnage d:Vm;Lazqtj\Ed;nI) commerce de gros 0,66(1) 0,15 0.20 0,38 0,00
aarenec m2 et batiment ! 0,58 ! 0,30 0,05
PIB actuel pcaug_?nz 1992 T1 - 2005 T4 84512

® Dans les deux cas il s’agit de séries en prix constants. Les comptes trimestriels sont passés aux prix chainés au
moment de la publication des Premiers Résultats du 1% trimestre 2007 mais pour des raisons d’homogénéité
cette étude est réalisée avec des séries prix constants. En pratique les deux séries de PIB prix chainés et prix

, constants sont trés proches (ce qui n’est pas forcément le cas pour d’autres séries).
http://dubois.ensae.net/grocer.html



Tableau 2 : étalonnages utilisant la série de PIB de
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s Premiers Résultats

Enquétes RMSE hors Test
Variables utilisées et ) < : d'échec
explicatives | période Rea Tests (2) RMSE e"h"’(‘g;'”on prédictif (3)
d’estimation (4)
0,19
Industrie 832
cste 1992 T1 - 0,69 0’99 0,24 - -
cpib_pr (t-1) | 2008 T4 099
1* tppa_m2- 0’73
étalonnage tppa_m1l Z
tppa_m1- 83%
PIB PR lagts(tppa_ Industrie 0,85
m3) : 0,31 0,09
tppre_m2 1992 T1 - 0,63 1,00 0,23 026 036
- 2005 T4 1,00 ) :
0,84
Industrie, 0,13
s commerce 0,15
; de gros et 0,08
cpib_pr (t-1) batiment 0,75 0,62 0,21 - -
- tpaml- |5 11 - 0,59
2 lagts(tppa_ R 0,26
étalonnage m3)
tdpre . 0,24
PIB PR effpre_m2 !Q%urﬁg'rié 0,80
ov_m2- 0,01
— de gros et J 0,30 0,01
ov_ml batiment O 0,31 L 0.22 0,34
SEAELE | ieiep il - 0,26
2005 T4 048

(*) : PIB correspondant a la publication des Premiers Résultats du T4 2008.

(1) : constante ajoutée dans le modéle pour pouvoir calculer un R2.

(2) : p value associées aux tests suivants : Chow (coupure en 1998qg2), Chow (coupure en 2002g4), Doornik and
Hansen, Lagrange multiplier 1-4 autocorrelation test (Chi2), Lagrange multiplier 1-4 autocorrelation test (F stat), Xi2
hetero test.

(3) : sur deux périodes : 2006-2008 et 2006-2007 (soit respectivement 12 et 8 points).

(4) : p-value associée au test d’échec prédictif disponible dans la boite a outils Grocer pour Scilab. On accepte
I'hypothese nulle d’équivalence des performances prédictives en échantillon et hors échantillon au seuil de 5 % si
cette p-value est supérieure a 0,05.

La confrontation, pour chaque type d'étalonnage, du modéle basé sur la série de PIB
habituellement retenue et du modele basé sur la série de PIB PR, conduit essentiellement
aux constats suivants :

« Les modeéles finalement retenus difféerent selon que I'on retient la série de PIB
actuelle ou la série de PIB issue des Premiers Résultats, et ce alors que les
variables explicatives proposées en entrée sont a chaque fois identiques.
Notamment, le premier retard du PIB est systématiquement significatif pour les
étalonnages basés sur la série des valeurs des Premiers Résultats alors qu'il ne
I'est pas pour les étalonnages basés sur les valeurs actuelles du PIB.

e Au vu des criteres DW, R2, et RMSE dans I'échantillon, les modéles expliquant la
série de PIB actuelle et ceux expliquant la série de PIB issue des PR semblent de
qualité comparable.

« Les performances prédictives hors échantillon semblent meilleures pour les
étalonnages utilisant la série de PIB Premiers Résultats.

« Les résultats du test d’échec prédictif conduisent a rejeter I'hypothése selon laquelle
les taux de croissance du PIB, estimés a partir de la série de PIB actuelle, sont
correctement prévus sur la période 2006-2007 (comptes provisoires ou semi-
définitifs). En revanche, avec la série de PIB PR, les p-values sont nettement plus
élevées et I'hypothése nulle est toujours acceptée aux seuils usuels. Sur la période
2006-2008, I'hypothése nulle est toujours rejetée avec la derniere série de PIB
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disponible mais plus fréquemment acceptée avec la série de PIB Premiers
Résultats.

Encadré 3 : Signification des variables issues des en  quétes de conjoncture

L'ensemble des variables d'enquétes est défini de maniére a utiliser la totalité de linformation
véhiculée par les deux enquétes. Ainsi, plutét que d’'utiliser des moyennes trimestrielles des variables
mensuelles (au prix d’'une perte d’informations), chaque série mensuelle est transformée en trois sous-
séries trimestrielles qui peuvent chacune étre rapprochée de la série de taux de croissance
trimestrielle du PIB. Ces trois séries dérivées trimestrielles correspondent aux séries des occurrences
de chacun des trois mois d’un trimestre. Les soldes de I'enquéte Commerce de gros, bimestriels, sont
interpolés afin de les rendre mensuels avant d’'étre trimestrialisés comme évoqué précédemment.

TPPA mi : Solde relatif a I'évolution passée de la production au cours des 3 mois précédant le
mois mi du trimestre t, dans I'industrie manufacturiere (solde mensuel)

TPPRE_mi : Solde relatif a I'évolution prévue de la production au cours des 3 mois suivant le mois
mi du trimestre t, dans l'industrie manufacturiere (solde mensuel)

TDPA : Solde relatif a I'évolution passée des commandes au cours du trimestre t-1, dans
l'industrie manufacturiere (solde trimestriel)

TDPRE : Solde relatif a I'évolution prévue des commandes au cours du trimestre t, dans
l'industrie manufacturiere (solde trimestriel)

DEM : Solde relatif a la demande prévue au cours du trimestre t, dans les services (solde
trimestriel)

OV_mi: Solde relatif au volume des ventes réalisées au cours des 2 mois précédant le mois

mi du trimestre t, dans le commerce de gros (solde bimestriel mensualisé)

EFFPRE_mi:  Solde relatif a I'évolution des effectifs totaux pour les 3 mois suivant le mois mi du
trimestre t, dans le commerce de détail (solde mensuel)

PCAUG_mi : Pourcentage d’accroissement possible de la production déclaré au mois mi, dans
I'industrie du batiment (solde mensuel)

Si I'on fait le lien avec les notations de la premiére partie :

« Les étalonnages ont des écarts-types estimés trés proches (cﬁ et 0\2, identiques) et

ont des coefficients différents (BPR;tBDef); I'étalonnage bati sur les Premiers

Résultats doit donc conduire a des résultats plus précis en prévision ( P, — P;>0) ;
c’est bien ce qu’on observe ;

« Utilisés pour prédire les premiers résultats, les étalonnages construits a partir des
résultats définitifs ne passent pas le test d’échec prédictif. Si le modéle est
statistiquement validé sur la période d'estimation, il ne semble plus I'étre hors
échantillon, c’est-a-dire sur la période sur laquelle les données, non définitives, ne
sont pas de méme nature que sur la période d’estimation. La encore, ce résultat est
conforme aux attentes et tend a indiquer que l'utilisation dans I'estimation de la série
des Premiers Résultats est préférable a celle de la série actuelle pour prévoir des
résultats provisoires.

8 . . . . £ . . . . .
Si les trois mois du trimestre ne sont pas connus il faut préalablement prévoir les mois manquants afin de pouvoir
calculer la moyenne trimestrielle (d’ou une perte de précision). Et lorsque les trois mois sont connus, la moyenne
trimestrielle masque I'évolution au fil des mois des variables d’enquétes alors que ce profil trimestriel est une
source d’information importante en matiere de conjoncture.
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[Il - Estimations en temps réel et évaluation hors échantillon des
modeles

Les parties précédentes ont montré que l'utilisation des séries des Premiers Résultats
permettait d’améliorer les prévisions des Premiers Résultats. Nous nous proposons
maintenant, a titre illustratif, de présenter les prévisions qui auraient pu étre faites pour les
derniéres années en utilisant cette méthodologie.

On retient les modéles présentés dans la partie 2. Le cadre retenu est implicitement celui
des notes et points de conjoncture ou I'on réalise des prévisions pour le trimestre en cours
(horizon 1) et éventuellement les trimestres suivants au deuxiéme mois du trimestre. Les
derniéres données d’enquétes connues sont donc bien des données m2°.

L'exercice de prévision est un exercice temps réel sur la période 2000T1 - 2008T4. On
réalise de facon itérative des estimations a horizon 1. Pour les étalonnages basés sur la
série de PIB actualisée, on retient a chaque étape la série dont on aurait disposé au moment
de I'estimation® (mise en situation réelle). Par ailleurs, la période d'estimation différe pour
chaque trimestre de prévision. Les modeéles appelés PIB actualisé sont estimés sur la
période correspondant aux valeurs définitives des comptes trimestriels. Les comptes
trimestriels se calant sur les comptes annuels au moment de la publication des Premiers
Résultats du 1° trimestre d’une année donnée a la mi-mai, la période d’estimation s’étend
ainsi de 1992 T1 & 2002 T4 au moment de I'estimation du T1 2006 mais de 1992 T1 & 2003
T4 pour I'estimation des trois trimestres suivants. Les modéles PIB PR, basés sur la série de
PIB issue des Premiers Résultats retiennent la période d’estimation la plus longue possible
(i.e. allongée jusqu’au dernier trimestre connu, par exemple 2008 T3 pour 'estimation du
point 2008 T4)". Cela permet de disposer de 9 a 12 points supplémentaires et de tenir
compte des derniéres informations disponibles pour actualiser les coefficients de la
régression.

Au vu des erreurs de prévisions associées a ces prévisions, les erreurs de prévision
absolues moyennes et les RMSE s’averent moindres® avec les modeéles basés sur la série
de PIB issue des Premiers Résultats qu'avec ceux basés sur la série de PIB actualisée (cf.
tableau 3).

Cette illustration confirme le fait que les étalonnages retenant la série de PIB Premiers
Résultats sont plus appropriés pour prévoir les Premiers Résultats des comptes trimestriels
gue ne le sont ceux de la série de PIB actualisée. Les prévisions qui auraient été faites en
fin de période (trimestres des années 2006 a 2008) apparaissent trés proches des valeurs
PR. Le profil est aussi respecté, ce qui n'est pas le cas avec les prévisions issues des
étalonnages sur la série de PIB actualisée (cf. graphiques ci-apres).

©

Les 2°™ modeles des étalonnages basés sur la série de PIB actualisée et sur la série de PIB Premiers Résultats
utilisent des données de I'enquéte dans le Commerce de gros qui n'est réalisée que les mois impairs. Aux 1% et
3°™ trimestres le deuxiéme mois du trimestre est un mois pair et en toute rigueur la valeur m2 de I'enquéte
Commerce de gros n'est pas connue et n’existe qu’aprés le mois 3 (comme demi-somme des valeurs des mois 1
et 3). Pour la prévision en temps réel des 1°° trimestres ces modéles sont donc remplacés par des modéles
basés sur la seule enquéte Industrie.

Les soldes d’enquétes utilisés sont ceux calculés en fin de période. lls peuvent donc différer de ceux qui auraient
été calculés a I'époque pour deux raisons principales : la prise en compte des réponses des retardataires pour le
dernier mois publié (les données d’un mois m ne sont définitives qu’a la fin du mois m+1), la révision des CVS. En
pratique cependant les soldes sont trés peu révisés.

Avec les données PR, la période d’estimation peut aller jusqu’au dernier point connu, toutes les données ayant le
méme statut.

2| es estimations issues des étalonnages « habituels » présentées ici ne sont pas forcément rigoureusement
celles qui ont été produites au moment des notes de conjoncture.

10
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P o s 13 z Y \
Tableau 3 : Caractéristiques des erreurs de prévisi  ons " en temps réel selon différents modéles

er PN eme PN
1" modele 2°"* modele sé:tie r;(r)(-,sjr(rilieers s?arie Frnggneitlaers
série actualisée série actualisée . .
Résultats Résultats
Période 2000-2008
Erreur maximale 0,64 0,60 0,45 0,46
Erreur minimale -0,68 -0,80 -0,61 -0,77
Erreur moyenne -0,05 -0,05 -0,13 -0,06
Erreur absolue maximale 0,68 0,80 0,61 0,77
Erreur absolue minimale 0,00 0,00 0,02 0,00
Erreur absolue moyenne 0,26 0,24 0,21 0,17
RMSE 0,31 0,31 0,26 0,23
Période 2000-2005

Erreur maximale 0,39 0,44 0,21 0,27
Erreur minimale -0,45 -0,42 -0,42 -0,49
Erreur moyenne 0,00 -0,02 -0,12 -0,04
Erreur absolue maximale 0,45 0,44 0,42 0,49
Erreur absolue minimale 0,00 0,02 0,02 0,00
Erreur absolue moyenne 0,22 0,19 0,19 0,15
RMSE 0,25 0,23 0,23 0,18

Graphiques 1 et 2 : Comparaison graphique des model  es sur série de PIB actualisée
et sur série de PIB Premiers Résultats

Prévisions et erreurs associées pour le ler modele
sur série de PIB actualisée

154

1,01

0,5

0,0 1
20011

0,5 1

\

1,54

I Résidus ler modéle série actualisée
— PIB publié lors des Premiers Résultats
- Prévisions 1er modéle série de PIB actualisée

13 . . . . -

Les erreurs sont calculées par rapport aux valeurs des Premiers Résultats. Il s’agit donc des « premiéres »

erreurs qui peuvent étre calculées et que I'Insee analyse ensuite dans les dossiers de retour sur prévisions de la
Note de conjoncture par exemple.
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Prévisions et erreurs associées pour le 2eme modele

sur série de PIB Premiers Résultats
1,54

1,54

[ Résidus 2éme modéle série Premiers Résultats
— PIB publié lors des Premiers Résultats
—— Prévisions 2éme modeéle série de PIB Premiers Résultats
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Conclusion

En mélant approche théorique et approche empirique avec un exercice de prévision en
temps réel, cette étude montre que pour mieux prévoir la croissance telle que publiée lors
des Premiers Résultats des comptes trimestriels, il peut étre préférable de recourir a des
étalonnages s’appuyant sur une série de Premiers Résultats que sur la derniére série des
comptes trimestriels. D'un point de vue théorique, si les comptes trimestriels utilisent
efficacement toute l'information disponible au moment de la construction des Premiers
Résultats, alors il est préférable de recourir a des étalonnages s'appuyant sur la série des
Premiers Résultats. Pour autant, d’'un point de vue empirique, le recours a de tels
étalonnages apparait justifié : il aurait notamment permis d'anticiper le profil trés particulier
de 'année 2006 : un trés bon 2°™ trimestre suivi d’'une panne de croissance au 3°™ et de
mieux prévoir le retournement de I'année 2008. Cette approche mérite donc clairement
d’'étre adoptée dans les exercices de prévision des notes de conjoncture, méme s'il faut
avoir en téte certaines limites qui peuvent restreindre la portée des résultats présentés ici :

« Le fait que les données actualisées utilisées sont celles de la base 2000, alors que
les Premiers Résultats couvrent plusieurs bases est susceptible de biaiser les
résultats dans un sens toutefois pas évident a priori ; cette réserve pourrait étre
levée en procédant a une extension dans le passé de la base des Premiers
Résultats, ce qui permettrait de disposer d’'un nombre suffisant d’observations pour
n'utiliser que des données dans des bases identiques ;

e Le fait que la croissance est actuellement évaluée en prix chainés alors que les
travaux de comparaison ont été menés en prix constants. Il aurait été en effet
impossible de réaliser un exercice de prévision en temps réel pour les prix chainés
(trop peu de points).

« Ces résultats supposent que la quantité de I'information utilisée par les comptes
trimestriels pour produire le dernier trimestre relativement a celle utilisée pour
construire les comptes annuels est approximativement constante ; si elle évoluait
significativement au cours du temps, alors les étalonnages basés sur ces données
pourraient a terme se révéler plus instables que ceux basés sur des résultats
définitifs.
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