Prévoir la production industrielle

dans la zone euro
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Division Synthése conjoncturelle

Les principales économies de
la zone euro affichent désor-
mais des évolutions d’ activité
industrielle trés semblables.
Cette convergence permet

d’ envisager une analyse
conjoncturelle de la zone
dans son ensemble. Cette
étude présente une prévi-
sion de l’Indice de la
Production Industrielle
(IPI) de la zone euro fondée
sur les enquétes de conjonc-
ture dans!’industrie. Les
résultats de I’ étalonnage
confirment le ralentissement
de la production industrielle
engageée au printemps au

sein de la zone. Ceralentisse-
ment devrait se poursuivre,

le glissement annuel del’IPI
zone euro S établissant a
moinsde 2% alafindel’an-
née contre 6% un an plus tot.

A partir de janvier 1999, la zone
euro devra étre dotée d’outils
d’analyse conjoncturelle faisant
preuve a la fois d" homogénéité
dans I'agrégation mais aussi de
souplesse et d efficacité. Les éta
lonnages des enguétes de conjonc-
ture répondent a ces contraintes et
semblent adaptésacesobjectifs. lls
permettent en effet une prévision
chiffrée des principaux agrégats
économiques (production manu-
facturiere, consommation des mé-
nages, exportations...), fondée sur
une information rapidement dispo-
nible et capable de saisir les points
de retournement conjoncturel.

Cette éude se limite a un étalon-
nage de I'Indice de la Production
Industrielle (IPI hors énergie et

[

IAA) dans la zone euro® . Lecal-
cul de cet indicateur exige un délai
minimum detrois mois. Son évolu-
tion peut néanmoins étre anticipée
par les enquétes de conjoncture
mensuelles dans |’ industrie dispo-
nibles, quant a elles, avec au plus
un mois de retard. Avant d’ évaluer
I’ apport prévisionnel d’un tel mo-
dele dans le diagnostic conjonctu-
rel de la zone, il est nécessaire de
juger de sa pertinence au niveau
national .

(1) 11 membres : Allemagne, Autriche, Bel-
gique, Espagne, Finlande, France, Irlande,
Italie, Luxembourg, Pays-Bas, Portugal.
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Prévoir la production industrielle dans la zone euro

Données utilisées

Périodicité et horizon des
estimations

L’ objectif de cette modélisation est
de saisir rapidement et efficace-
ment les points de retournement
conjoncturel. Nous privilégions
|"analyse conjoncturelle en évolu-
tion trimestrielle. Méme si les IPI
et lesvariablesd’ enquétes sont dis-
ponibles mensuellement, ce type
d’ estimation est préférable a une
étude des évolutions mensuelles
qui peuvent apparaitre trop heur-
tées, ou des glissements annuels,
trop lisses donc susceptibles de
masquer les pointsderetournement
conjoncturel. Les|Pl etlesdonnées
d’ enquétes sont trimestrialisés par
moyenne simple sur chaquetrimes-
tre civil. L’ expérience montre que
le choix de I’ agrégation en trimes-
tres (trimestres civils ou décalés
d’'unadeux mois) n"aquepeud’in-
fluence sur la qualité des résultats
économétriques. La disponibilité
desvariablesd’ enquéteassureainsi
une prévision anticipant d'un tri-
mestre les résultats de I’ [ PI.

Nature des variables

Nous utilisons |es séries européen-
nes d’ Indices de la Production In-
dustrielledans|’ industrie manufac-
turiére collectées par Eurostat. Ces
séries sont corrigées des variations
saisonnieres, mais pas des effets
calendaires. Elles sont disponibles
jusgu’au troisiéme trimestre de
1998. L’ Pl frangaisutilisédansles
étalonnages n’ est donc pas directe-

Il s agit :

- du solde d’ opinion sur latendance
de la production manufacturiére
passée (TPPA)

- du solde d’ opinion sur latendance
de la production manufacturiére
prévue (TPPR)

(cf. tableau 1, graphiques 2, 3 et 4).

Ces données d'enquétes, toutes
désai sonnalisées, émanent des ins-
tituts nationaux pour les six princi-
paux pays membres. Pour les cing
autres, nous retenons les données
publiées par laDGI|. Lessoldesdu
guatrieme trimestre sont calculés
enfigeantladernierevaleur connue
sur lerestedu trimestre. Lesenqué-
tes sont disponibles jusgu’ en octo-
bre 1998, exceptéeslesdonnéesal-
lemandes, francaises et italiennes
disponibles jusqu’en novembre.
Pour ces pays, le solde sur la ten-
dance passée de la production en
décembreest cal culéen extrapolant
la derniére valeur connue a partir
des perspectives de production.

Enfin, conformément a |’ habitude,
nous nous limitons al’information
contenue dans les seuls soldes
d’ opinion. Lapriseen comptedela
modalité“ stable” desenquétes peut
certes améliorer ponctuellement la
qualité des modéles mais aourdit
considérablement leur spécifica
tion et par conséquent leur mise &
jour.

Un outil conjoncturel
performant au niveau
national

Avant de construire un étalonnage
de I'l Pl sur I'ensemble de la zone,
il est naturel de le faire au niveau
national . En effet, pour quelesdon-
nées d’ enquétes agrégées puissent
fournir un indicateur robuste de
I'IPl de la zone, il faut s assurer
préalablement du lien statistique
effectif entre ces variables au ni-
veau hational.

Les étalonnages des |PI nationauix
prennent la forme générale sui-
vante:

AL) A (logIP)t=
o + B (L) TPPAt + C(L) TPPRt + &t

ou:

* Les Indices de Production Indus-
trielle, n’'étant pas stationnaires,
sont différenciés. La différence du
logarithme de I' Pl est assimilable
aun taux de croissance trimestriel.

*A(L), B(L) et C(L) sont des poly-
ndémes retards.

* TPPA et TPPR désignent les sol-
des d'opinion sur la tendance res-
pectivement passée et prévue dela
production.

TABLEAU 1:

SOLDES D’OPINION SUR LA TENDANCE DE LA PRODUCTION

ment comparable a celui, corrigé Tenda%c)g RaSSée Tenda_lrjgg 'grévue
des jours ouvrables, que pUbI e moyenne  écart-type | moyenne  écart-type
I’ NSEE. Allemagne -5,3 24,2 -3,9 13,8
Autriche 4,2 14,2 2,8 8,9

Pour s assurer du caractereréplica- | Belgique 11 6.8 -8,5 12,0
ble de la méthode et surtout de la | Espagne 0.5 16,1 2.6 6.7
rapidité de son actualisation, les | Fnande 104 14,5 9.1 13,0

. . . . France 0,6 15,3 -0,3 115
segls variables e_xpllc_:atlves iNtro- | | ande 67 80 50 118
duitesdanslesestimationssont des | i 137 139 6.2 123
données d'enquétes de conjonc- | Luxembourg -3,6 2277 -11,4 215
ture. Lesvariablesd’ enquétesrete- | Pays-Bas 19 58 3.9 54
nues sont issues des enquétes men- | Portugal 23 83 8.8 81
suelles de conjoncture dans
I"industrie.
Décembre 1998 17

=53

INSEE



Prévoir la production industrielle dans la zone euro
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0 soldes d’opinion en %

... . . 40
20

20

-20 .... 20
-40 .“. . .40
-60 -60
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98
source : IFO
TENDANCE DE LA PRODUCTION EN ITALIE
soldes d'opinion en %
30 30
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98
source : ISCO
TENDANCE DE LA PRODUCTION EN FRANCE
0 soldes d’opinion en % 0

source : INSEE

18 Note de conjoncture




Prévoir la production industrielle dans la zone euro

Letableau 2 synthétiselesrésultats
des estimations pour les six princi-
paux membres (en termes de PIB)
de la zone euro. Les éguations ne
présentent pas d auto-corrélation
(au regard du test du multiplicateur
de Lagrange). Par ailleurs, elles
sont stables au sens du test de
Chow.

Si la qualité des gjustements pré-
sente des différences notables, les
étalonnages s averent globalement
assez performants. Aingi, les éta
lonnages francais, alemand et es-
pagnol décrivent assez bien les
évolutions des IPI. Ils anticipent
notamment de maniére satisfai-
sante les retournements conjonctu-
relsrécents. Leséquationsitalienne
et hollandaise décrivent correcte-
ment |’ 1Pl dans le passé mais ten-
dent ale surestimer sur la période
récente. Enfin, laqualité del’ gjus-
tement del’ IPl belge est nettement
en deca des autres modéeles. Aprés

avoir sous-estimélabaissede 1992,
il nerefléte paslaforte accél ération
del'lPI belgejusgu’al’ automne.

Dans I'ensemble, les estimations
réalisées au niveau national mon-
trent la pertinence des enquétes
pour décrire I'IPl et permettent de
tirer quelques conclusions quant a
I"appréciation de |’ activité indus-
trielle des principaux pays mem-
bres de lazone euro.

En Allemagne(graphique5), lava
riable relative alatendance prévue
delaproduction allemanden’ expli-
gue gu’'une faible part de la va
riance de I'lPI. L’ observation des
séries indique d'ailleurs que le
solde sur la tendance prévue de la
production allemande anticipe as-
sez mal la production effective, en
particulier au coursde lareprise de
1988-1989 et, de maniére moins
étonnante, al’ époque de laréunifi-
cation. On peut faire I’ hypothése
gu’en cette période, les anticipa
tions des industriels étaient pertur-

bées par les incertitudes économi-
ques liées a la réunification. Les
évolutionstrimestriellesdel’ [Pl al-
lemand présentent en 1998 un pro-
fil assez heurté. Les résultats de
I’ éalonnage tendent a lisser ces
évolutions et font apparaitre un
sensible ralentissement du rythme
de croissance depuis |’ éé. Au qua-
trieme trimestre de cette année,
I'l Pl pourrait méme sereplier (avec
un taux de croissance del’ ordre de
-1%), portant le glissement annuel
a peine au-dessus de 2% (contre
plus de 5% un an plus tot).

En France (graphique 6), le mo-
déle est trés voisin de celui utilisé
par le Département de la conjonc-
ture pour Pzrévoir la production in-
dustrielle ), tant par sa spécifica
tion que par ses propriétés
statistiques. Le retournement a la

(2) Voir Dossier dela Note de conjoncture
de décembre 1997 “ L’ utilisation de I’en-
quéte mensuelle auprés des chefs d entre-
prise del’'industrie dans |e diagnostic
conjoncturel”, M. Reynaud, S. Scherrer.

TABLEAU 2:
LIAISON ENTRE TAUX DE CROISSANCE TRIMESTRIEL DE L'IPI ET ENQUETES DE CONJONCTURE
Allemagne France Italie Espagne Pays-Bas Belgique
période 1981T2 1981T1 1981T3 1987T4 198172 1981T2
d’estimation 1997T4 199774 1997T4 199774 199774 1997T4
?2?;%%25 ordre 4 ordre 1 et3 ordrelas ordre 1 et 2 ordre 1 ordre 1 et4
0 0,0209 0,0215 0,0267 0,0078 0,0241
1 -0,0180 -0,0127
TPPA d’ordre 2 0,0074
3 0,0171 -0,0051 -0,0061
4 -0,0310
5 0,0042
0 0,0348 0,0091
1
TPPR d’ordre 2 -0,0092 -0,0052 -0,0064
3 -0,0077 0,0065 -0,0382
4 0,0082 0,0216 -0,0059 0,0059
dummy 84T2, 84T3 87T3, 92T3 93T4, 94T1 95T1
statistiques de R2=075 R?=0,61 R?=0,71 R?=0,77 R?=0,65 R? = 0,50
I'équation ¢ =0,0072 ¢ =0,0081 0=0,0132 o =0,0093 o =0,0083 0 =0,0152
note de lecture :
* Les coefficients des variables endogénes retar dées sont tous négatifs.
* Pour permettre |les comparaisons entre coefficients, les variables sont rapportées a leur écart-type.
* Seuls les coefficients significativement non nuls au seuil de 5% sont retenus.
* Toutes | es estimations comportent une constante significative au seuil de 5%.
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INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE ALLEMAND

ET RESIDUS DE L’ESTIMATION
variations trimestrielles en %
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INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE FRANCAIS

ET RESIDUS DE L’'ESTIMATION
variations trimestrielles en %
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sources : EUROSTAT, INSEE

haussedel’ IPI francais au début de
1996 a été correctement appréhen-
dé par les enquétes de conjoncture.
La simulation indique cependant
que les industriels francais, dans
leurs réponses aux enquétes de
conjoncture, ont eu tendance a
sous-estimer |'accélération de la
production depuis lami-1996. Elle
reproduit néanmoins|e dynamisme
delaproductionindustrielletout au
long de I'année passée. Sous les
hypothéses de travail retenues,

sources : EUROSTAT, INSEE

|” étalonnage avait anticipéleraen-
tissement de I’ I[Pl au troisiéme tri-
mestre de 1998. Il permet de pré-
Voir, au quatrieme trimestre, une
croissancedel’ 1Pl d' environ 0,5%.
Si les résultats de I’ étalonnage ne
sont pasdirectement comparablesa
ceux du modéle VAR appliqué ala
prévision de la production indus-
trielle®, ces deux outils souli-
gnent le ralentissement de la pro-
duction industrielle en France au
second semestre. Selon |I'étalon-

nage, I’ 1Pl francaisdevrait s établir
autour de 2,5% en glissement an-
nuel alafin del’année contre plus
de 7% fin 1997.

(3) Lemodéle VAR est appliqué a la prévi-
sion de la production industrielle au sens
des Comptestrimestrielsetnon al’IPI.
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Prévoir la production industrielle dans la zone euro

En Italie (graphique 7), lavariable U
d’ enquéte relative a la tendance
prévue de la production (TPPR)
n'apporte pas d information sup- INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE ITALIEN
plémentaire significative pour ex- ET RESIDUS DE L’ESTIMATION

p“quer I’'IPl. Contrairement a ce variations trimestrielles en %

que laissaient prévoir les enquétes
de conjoncture, la progression de 6 —6
I'lPlitalien aététrésfaibleau cours
decetteannée. Laquditédel’ gus- 4=
tement de I'lPI italien rend incer-
taine toute prévision. Tout au plus 2

peut-on constater un ral entissement

marquédel’ IPI prévujusqu’ al’ au-

tomne, ralentissement qui devrait
se confirmer en fin d’ année.

Lesétaonnagesdel’ IPl desautres
principales économies de la zone 6 —
euro suggérent tous un ralentisse- - ﬁ’igf;ﬁque
ment de la production industrielle 8= g
au cours de cette année. Aux Pays-
Bas, ce fléchissement a é&é plus 3= E
précocequedanslerestedelazone.
L'IPI hollandais a stagné dés le 2 >
printemps et s est sensiblement re-
plié au troisiéme trimestre. Les ré- = _;
sultats de I’ étal onnage sont confor-
mes a ce ralentissement mémes'ils
en sous-estiment |’ ampleur. Au to-
ta, le glissement annuel de I'IPI
desPays-Basdevrait étre prochede
Oalafindel’année, soit 5 pointsde
moins qu’a la fin de 1997. En Es- 2 résidus 2
pagne, la progression de I'lPl est
trés dynamique depuis la mi-1996. 3= =3
Cerythme s est avéré plus soutenu 80 8 8 & 8 0 9% % % 9B
cette année quene lelaissaient pl’é— sources : EUROSTAT, INSEE

voir les résultats de I’ étalonnage.
Leraentissement devrait ére limi-
té en 1998. Enfin, I’ &aonnage de
I’ Pl belge aeu tendance a sous-es-
timer lestaux de croissance trimes-

trielsdel’ | Pl. Lera entissement ef- EQE%I%AEUL:-Z' VALEUR AJOUTEE
fectif enfind année serasansdoute INDUSTRIELLE DANS LA ZONE EURO
moins marqué que ne le suggére _
I équation. P fons S0
Allemagne 35,7
. Italie 215
Un outil performant sur France 105
la zone euro Espagne 7.9
Pays-Bas 4,0
Belgique 3,3
La convergence économique des Autriche 2,9
pays au sein delazone euro permet Finlande 25
d’ envisager un diagnostic conjonc- Portugal 13
turel pour I'ensemble de la zone. Irlande 11
L es enquétes de conjoncture four- Luxembourg 03

nissent une information précoce
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qui, une fois agrégée, permet de
décrire les aspects fondamentaux
de I'activité économique dans la
zone euro. L’ objectif est donc de
prévoir lesévolutionstrimestrielles
de I'lPl zone euro a partir d' une
agrégation des enquétes de conjonc-
ture nationales.

L'agrégation de I'l Pl (graphi-
que 8) sur I’ensemble de la zone
euro est réalisée par moyenne arith-
métique des indices nationaux
désaisonnalisés, pondérés par la
part de chaquepaysdanslacréation
de valeur gjoutée industrielle brute
sur la période 1992-1995 (cf. ta
bleau 3).

L'agrégation des variables d' en-
quéte (graphique 9) est réalisée par
moyenne pondérée des sériesnatio-
nales désai sonnalisées centrées-ré-
duites sur la période 1987-1997.
Une agrégation réalisée sur des
données non centrées-réduites ne
modifiesignificativement ni laspé-
cification, ni la qualité statistique
desétalonnagessur lazoneeuro. Le
centrage et laréduction simplifient
en revanche les comparaisons na-
tionales. On garderadonc cette mé-
thode d'agrégation. Les pondéra-
tions utilisées sont les mémes que
précédemment. Lesvariablesd’ en-
quétes sont considérées homoge-
nes entre elles quelle que soit leur
origine, méme si la terminologie
différe 1égérement selon les
pays( )

Spécification de I'étalonnage
de I'lPI zone euro

L’ estimation de I’ équation est réa-
lisée sur données trimestrialisées.
L’'Indice de la Production Indus-
trielle agrégé n’'étant pas station-
naire, il est différencié. Ladifférence
de logarithme approxime ainsi un
taux de croissance trimestriel. Le
modele est estimé sur la période
1980T4-1997T4. Sa spécification
figure dans |’ encadré ci-contre.

(4) On parle par exemple de tendance ac-
tuelle des affaires en Allemagne et non de
tendance passée de la production.

[

INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE

base 100 en 1995
115= =115

110~ =110

105 —105

100 *’“/VVI\' AR 100

o ~ France

) < 0ne euro

5= =75
80 82 84 86 88 90 92 94 9% 98

sources : EUROSTAT, INSEE

[

TENDANCE DE LA PRODUCTION ZONE EURO
soldes d’opinion centrés-réduits, en points d'écart-type

~ passée

< nrévue

3= =3
80 82 84 86 88 90 92 94 96 98
sources : enquétes nationales, EUROSTAT, INSEE

Etalonnage de I'lPl Zone euro

A (Log IP1);=0,009173 - 0,5529 x A (Log IPl);.1 - 0,3624 x A (Log IPl).»
(71 1) ('413) ('3,3)
+0,01827 x TPPA; - 0,01669 x TPPA:, + 0,01026 x TPPRt
(3.4) (-5.6) (34)
- 0,013 x dummy 84T2 + 0,023 x dummy 84T3
(-2,2) (3,6)

R2=0,73; o = 0,0061; entre parentheses, t de Student

L’ équation ne présente pas d' auto-corrélation (au regard du test du multipli-
cateur de Lagrange). Elle est stable au sens du test de Chow.
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[

INDICE DE LA PRODUCTION INDUSTRIELLE ZONE EURO

= ajusté
= historique

résidus

3=
80 82 84
sources : EUROSTAT, INSEE

La qualité de I’ gjustement est glo-
balement satisfaisante (graphi-
que 10). L’ éalonnage s avere en
effet efficace pour anticiper lesre-
tournements conjoncturels. Il re-
fléte correctement a la fois le re-
tournement & la baisse début 1994
et la reprise de I'activité indus-
triclle au printemps de 1996. Sti-
mulée dés le début de 1997 par le
dynamisme accru des principaes
économiesdelazone, laproduction
industrielle a vivement accéléré
jusgu’ au printemps de cette année,

ET RESIDUS DE L’ESTIMATION
variations trimestrielles en %

86 88 90 92 94

le glissement annuel del’IPI s éta
blissant a plus de 6,5% alafin du
premier trimestre de 1998. Les ré-
sultats de I’ é&aonnage font appa-
raitre un tassement de ce rythme de
progression dés le printemps,
conséquence du fléchissement
des perspectives allemandes et ita-
liennes. Ce ral entissement, confir-
mé au troisiéme trimestre, devrait
sepoursuivrejusgu’ alafindel’an-
née, portant le glissement annuel de
I"IPl denviron 1,5% alafin de 1998

contre 6% un an plustét. Une esti-

96 98

mation semblable de !’ IPI, réalisée
sur lessix principaleséconomiesde
lazone ®), montre que cefléchisse-
ment est Iégérement amplifié si
I’on exclut de I'analyse les plus
“petits’ paysdelazone. »

(5) Cet étalonnage est trés comparable a ce-
lui réalisé sur la totalité de la zone euro,
tant par sa spécification que par sa qualité
en prévision.
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