L'activité va-t-elle accélérer ou ralentir 2
Quelques outils pour répondre a cette
question

E/?”T;‘g. MikCOI l a prévision de la croissance du PIB est I’'un des principaux défis aux-
arhiey -ornec quels sont confrontés les conjoncturistes. Une riche littérature s'est accu-
mulée & ce sujet depuis plusieurs décennies, et offre une grande diversité de

Division Enquétes de techniques pour y répondre.
conjoncture

En revanche, peu d’études se sont penchées sur la prévision du « profil » de la
croissance, c’est-a-dire, se sont intéressées a simplement prédire si le taux de
croissance du trimestre de prévision sera supérieur ou inférieur & celui du der-
nier trimestre connu. Or, au-deld du chiffre exact, c’est sans doute cette infor-
mation qui a de la valeur pour les utilisateurs des prévisions conjoncturelles. Et
d’ailleurs, I'analyse conjoncturelle s’exprime bien souvent en termes d’accé-
lération et de décélération du PIB, sans nécessairement faire référence & un
niveau donné de croissance.

Ce dossier examine deés lors différentes méthodes permettant de prévoir le
profil de la croissance du PIB. Basées sur les enquétes de conjoncture, les si-
mulations réalisées en temps réel montrent qu’il est de fait possible d’apporter
une information pertinente pour la prévision de ce profil.

Cette analyse permet également de construire un indicateur de profil qui me-
sure, pour le trimestre & prévoir, les chances d’accélération (ou de décéléra-
tion) du PIB. Construit & partir des soldes d’opinions des enquétes de
conjoncture, cet indicateur constitue un outil utile au conjoncturiste, en com-
plément des indicateurs synthétiques (climat des affaires, indicateur de
refournement...) déja existants.

Cet indicateur se révéle trés performant pour prévoir les a-coups de I'activité ob-
servés depuis la sortie de récession. Appliqué au quatriéme trimestre de ‘année
2011, cet indicateur indique un risque élevé de ralentissement de I'activité. m
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Lactivité va-t-elle accélérer ou ralentir ?

Quelques outils pour répondre a cette question

Répondre a une question simple : I'activité va-t-elle accélérer
ou ralentir 2

L’analyse conjoncturelle  Dans le discours du conjoncturiste, le scénario de prévision est trés souvent décrit
s’articule beaucoup autour des  entermes d’accélération ou de décélération : « la production accélére », « I'acti-
idées d'accélération it rglentit », etc. D’une part, I'appréciation qualitative permet d'illustrer le sens
et de décélération . . . . N : . .
T des impulsions économiques & la croissance, sans se focaliser sur le chiffre de la
des grandeurs modélisées... ; N o , .
croissance lui-méme : elle permet ainsi, en quelque sorte, de s’abstraire des er-
reurs de prévision qui peuvent survenir dans la prévision de ce chiffre. D’autre
part, prévoir le profil de croissance de certaines grandeurs macroéconomiques
peut s'avérer essentiel dans certains domaines : Sinclair et al. (2010) estiment
par exemple que ce serait particuliérement le cas pour les prévisions de PIB et d'in-
flation, notamment dans le but d’optimiser des décisions de politique monétaire.

... sans que cette question  Pourtant, cette question est souvent éclipsée par celle de la prévision du chiffre de
. nefasselobjet lacroissance, comme en témoigne |'abondante littérature & ce sujet, sur données
d’une analyse directe francaises (Dubois et Michaux, 2006, Erkel-Rousse et Minodier, 2009, Bessec,

2010) comme étrangéres (Moore, 1983, Wallis, 1989, Sédillot et Pain, 2003).

Trés peu d’études économiques s'intéressent ainsi & la prédiction du profil de la
croissance. Cette méthodologie a plutét été mobilisée, pour certaines grandeurs
macroéconomiques, dans la finance (Merton, 1981, Henriksson et Merton,
1981). En macroéconomie, elle n'est apparue que tardivement, et a été surtout
utilisée pour fournir un critére de validation ex-post de modéles de prévision de
croissance (Stekler, 1994, Sédillot et Pain, 2003, Bessec, 2010).

Construire une prévision En dehors du champ de I'analyse économique, de nombreux domaines recou-
directe sur U« accelération»  rent & des méthodes qui consistent & classifier des observations en deux groupes
ou la « décélération » du PIB (o plys), puis & utiliser ces classifications pour faire des prévisions. En médecine

notamment, des patients peuvent étre classés en fonction de leurs caractéristi-
ques (attributs individuels et/ou mesures cliniques) entre un groupe « & risque » et
un groupe «sain ». Une fois cette classification réalisée, elle peut servir & attribuer
a priori & un patient son groupe d’appartenance, en observant uniquement ses
caractéristiques, et donc a en déduire un traitement adéquat.

C’est cette logique qui est adoptée ici dans la prévision du profil de la crois-
sance : en particulier, on peut classer le profil de la croissance, encore inconnu,
entre les deux catégories « accélération du PIB » et « décélération du PIB ». En re-
produisant séquentiellement le cadre dans lequel, chaque trimestre, sont réali-
sées les prévisions du conjoncturiste, et en s’appuyant notamment sur un certain
nombre d’indicateurs économiques - en I'occurrence ici, les enquétes de
conjoncture - des méthodes permettent de prévoir le profil de la croissance du PIB
pour le trimestre suivant.

Loriginalité de ce travail réside également dans la variété des méthodes utilisées.
En effet, au-dela des modéles économétriques usuels de prévisions en niveau, un
large éventail de méthodes de classification peut également étre implémenté,
dont nous ne détaillerons ici qu’un exemple. En définitive, un indicateur de profil
est présenté, qui résume en termes probabiliste le « risque » d’une future décélé-
ration (ou accélération) du PIB.
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Quelques outils pour répondre a cette question

Prévoir le profil de la croissance d'un trimestre sur I'autre :
données et méthode

La variable d’intérét :  Dans les conditions de réalisation de la note de conjoncture, |'objectif est de pré-
les premiers résultats du PIB...  voirle profil du taux de croissance du PIB entre le trimestre précédent (ou la crois-
sance est connue) et le frimestre courant (oU elle encore inconnue). La croissance
du PIB du trimestre précédent, au moment oU la note de conjoncture est publiée,
correspond & la premiére parution des résultats relatifs au trimestre précédent.
Ces résultats paraissent 45 jours apreés la fin du trimestre. C'est sur cette publica-
tion que s’appuie |'exercice de prévision conjoncturelle & I'Insee, dont I objectif
est de prévoir le frimestre suivant, et un ou deux trimestres au-deld.

... et plus précisément  Ainsi, notant y,, le taux de croissance au trimestre t publié dans les premiers ré-
leur profil  syltats du trimestre t , ’est-a-dire at +45 jours , le probléme se raméne alors &

la prévision du profil de la série des (y,) : est-ce que (y,) sera supérieur ou infé-

rieur & (y,;). Par exemple, les premiers résultats relatifs au troisiéme trimestre

2011, publiés mi-novembre 2011, donnent une croissance du PIB de 0,4 % :

Yoor1ta= 0,4 %. L'enjeu est alors de prédire si la croissance du PIB au quatrieme

trimestre, qui sera publiée & I'occasion des premiers résultats des comptes trimes-

triels mi-février 2012, sera supérieure ou inférieure & 0,4 % ( Yo01174 = Y201173 OU

Y201174 <Y201173)-

Pour chaque trimestre depuis 1997, on définit ainsi la variable d’intérét, & savoir
le sens de variation de la croissance entre t-1 et 1 par :

€ = I{J/z 2 yt—l}

Avec cette notation, il y a accélération au trimestre t (resp. décélération) si g,=1
(resp. €=0). La série des profils sur le passé, pour la période [2000T1 ; 2011T3],
est illustrée dans le tableau 10

Ony lit par exemple que =0 pour le quatriéme trimestre 2010, ce qui signifie
que le premier résultat de la croissance du PIB au quatriéme trimestre 2010
(+0,4 %) a été inférieur & celui enregistré au troisiéme trimestre 2010 (+0,5 %).
Dans la suite du dossier, on cherche & prévoir si pour le trimestre en cours, la va-
riable € vaut 1 ou O.

(1) On constate en pratique que les valeurs des profils aux dates considérées sont trés stables : elles sont trés
peu modifiées au fil du temps, entre le premier résultat et les révisions successives des comptes trimestriels.

Tableau 1
Profil d’accélération et de décélération du PIB

T1 T2 T3 T4
2000 0 0 0 1
2001 0 0 1 0
2002 1 1 0 1
2003 1 0 1 1
2004 1 1 0 1
2005 0 0 1 0
2006 1 1 0 1
2007 0 0 1 0
2008 1 0 1 0
2009 1 1 1 1
2010 0 1 0 0
2011 1 0 1
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L’information conjoncturelle

pour faire cette prévision : les

enquétes de conjoncture

Une prévision dans un cadre
séquentiel

Des stratégies plus ou moins
complexes

Pour réaliser cet exercice, les enquétes de conjoncture auprés des entreprises réali-
sées par I'Insee dans les principaux secteurs de |'économie présentent de nom-
breux avantages. Tout d’abord, elles constituent une information fiable sur les
tendances récentes de |'activité et sur les anticipations des chefs d’entreprises.
Ensuite, elles sont trés rapidement disponibles, et avec une fréquence mensuelle.
En cela, elles correspondent aux données les plus récentes permettant d’établir un
diagnostic conjoncturel. Enfin, elles ne sont soumises qu’a des révisions minimes.

Les réponses des chefs d’entreprise sont, en général, de nature qualitative : les
questions comportent, par exemple, pour |'activité prévue, trois modalités de ré-
ponses : « en hausse », « stable », et « en baisse ». Dans ce dossier, deux types d’in-
formations issues des enquétes de conjoncture sont mobilisées. D’une part, les
soldes d’opinion qui permettent de quantifier les réponses : il s’agit, pour une
question donnée, de la différence entre le pourcentage de réponses positives et le
pourcentage de réponses négatives. D’autre part, I'indicateur composite publié
tous les mois par I'Insee et synthétisant I'information de I'ensemble des secteurs,
le « climat des affaires » en France.

Au moment de |"élaboration de la prévision pour le trimestre t, on dispose des
données des premiers résultats de croissance du PIB - et donc aussi des profils de
croissance - jusqu’au frimestre t-1

e— =(g,...&,,)

t-1

Les données des enquétes de conjoncture sont déja disponibles pour les deux
premiers mois du trimestre : on note x, ces informations relatives au deuxiéme
mois du trimestre t. Le conjoncturiste dispose également des données passées
des enquétes de conjoncture x;,..., x.; et il observe donc en définitive :

X, = (Xppees X, g5 X,)

Le conjoncturiste doit donc prévoir la prochaine occurrence €, de la séquence des
profils (€,,...,€.), connaissant également I'information conjoncturelle (x;, ..., x).

De multiples stratégies de prévisions sont envisageables,
avec des performances diverses

Pour prévoir le profil de croissance, de nombreuses stratégies sont envisagea-
bles. Pour les comparer, on utilise un critére quantifiant leur efficacité « en temps
réel », c’est-a-dire dans les conditions dans lesquelles est mené |’exercice de pré-
vision (cf. annexe 1).

Le premier ensemble de stratégies est constitué de stratégies dites « naives » parce
qu’elles n"exploitent pas I'information disponible dans les enquétes de conjonc-
tures (cf. annexe 2). La plus simple consiste & tirer au hasard la valeur de €, (égale
a1 ou 0). D'autres, légérement plus complexes, consistent, par exemple, & pré-
voir systématiquement le sens de variation du taux de croissance comme |'oppo-
sé de sa valeur du trimestre précédent.

Une deuxiéme famille de stratégies s’appuie sur les méthodes quantitatives usuel-
les de prévision de la croissance. Ainsi « I’étalonnage seuillé » (cf. annexe 2)
consiste & utiliser les modéles habituels de prévision du taux de croissance de
I"activité & partir des enquétes de conjoncture puis d’en déduire une prévision de €,
sile modéle indique une accélération ou un ralentissement. Cette approche est, de
fait, jusqu’a présent I'une des seules utilisées par les conjoncturistes dans la littéra-
ture puisque, comme on |'a rappelé dans I'introduction, la question de I'accéléra-
tion ou de la décélération est rarement examinée pour elle-méme.
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Quelques outils pour répondre a cette question

Les méthodes directes
sont les plus performantes

Or, des stratégies plus complexes, s’appuyant sur des méthodes de classification
et développées notamment en analyse financiére ou dans le domaine médical,
peuvent donner une estimation directe de €, (égale & 1 ou 0). Elles sont notam-
ment présentées de maniére détaillée dans Cornec et Mikol (2011) et, plus suc-
cintement, résumées dans |'annexe 2. Parmi ces méthodes directes, le modéle
« probit », présenté en encadré 1, est usuel en économie.

Les stratégies naives ont, logiquement, des performances peu élevées, avec des
taux d’erreur de I'ordre de 35 %, c’est-a-dire que la prévision est inexacte dans
35 % des cas. Celles s’appuyant sur les outils habituels de prévision (« étalonna-
ges») ont des performances supérieures, avec un tauxd’erreurde l’ordre de 18 %
sur la période 1997T1-2011T4. Les enquétes de conjoncture apportent ainsi
une information trés pertinente au conjoncturiste pour prévoir le profil de la crois-
sance du PIB d’un trimestre & I’autre. Enfin, les stratégies directes de classification
permettent, elles, d’obtenir des taux d’erreur encore plus faibles, de I'ordre de
12 % (cf. tableau 2).

Tableau 2

Performances des différentes stratégies de prévision

Stratégies

Taux d’erreur

Stratégies naives
Outils habituels
Méthodes directes

De l'ordre de 35 %
De l'ordre de 18 %

De l'ordre de 12 %

Construire un indicateur qui
vaut 1 (respectivement -1)
quand la probabilité
d’accélération (respectivement
de décélération) est tres forte...

... avec une zone d’incertitude
quand Uindicateur est proche de O

Quand lindicateur est hors de
la zone d’incertitude, le taux
d’erreur est tres faible

Un indicateur de profil trimestriel trés performant sur la
période récente

Au-dela de la performance moyenne de la stratégie retenue, il peut étre intéres-
sant, pour un trimestre donné, d’estimer les chances de se tromper dans sa prévi-
sion de profil, conditionnellement aux variables conjoncturelles observées. En
effet, selon le contexte conjoncturel dans lequel on se trouve un trimestre donné,
il peut étre plus ou moins facile de prévoir le profil®.

En utilisant les caractéristiques statistiques de |'estimation de €, on va alors cons-
truire un indicateur prenant des valeurs comprises entre -1 et 1 directement ex-
ploitable pour la prévision du profil de la croissance (cf. encadré 2) : plus
Iindicateur est proche de 1, plus la probabilité d’observer une accélération est
forte. Symétriquement plus I'indicateur est proche de -1, plus la probabilité d’ob-
server un ralentissement est forte.

Parmi les méthodes les plus performantes, c’est-a-dire les méthodes de classifi-
cation, le modéle probit posséde des propriétés permettant de construire cet indi-
cateur de facon simple. C’est donc celle-ci qui sera utilisée ici (cf. encadré 1).

Quand l'indicateur est proche de 0, son signe continue d’indiquer une prévision
quant au profil de I'activité : accélération si le signe de I'indicateur est positif, ra-
lentissement sinon. Mais, aux alentours de O, le risque d’erreur est plus impor-
tant. On définit alors, par convention, une zone d’incertitude quand I'indicateur
prend des valeurs entre -0,5 et +0,5.

Sur la période 1997T1-2011T1, cet indicateur de profil se situe en dehors de la
zone d'incertitude environ 61 % du temps (cf. graphique). A I'intérieur de cette
zone de confiance, le taux moyen d’erreurs de prévision est inférieur & 4 % : sur
toute la période 1997-2011, seuls deux trimestres de prévision sont incorrects.
Les prévisions de profil apparaissent donc fiables lorsque I'indicateur de profil as-
socié se situe dans la zone de confiance.

(2) cf. Cornec (2011) pour une application de cette théorie & la prévision de la croissance du PIB en niveau.
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Encadré 1- Prévision

par un modeéle probit

Cet encadré détaille le modéle probit, usuel en économie, qui est
une des méthodes de classification évoquées dans I’'encadré 4.

Le sens de variation de |'activité () peut étre directement estimé a
partir d’'un modéle de classification probit, faisant intervenir la
croissance du PIB comme variable endogéne, et les variables issues
des enquétes de conjoncture comme exogénes (x). Avec cette mo-
délisation, la probabilité d’observer un profil d’accélération du PIB
s'écrit comme suit :

P(e, =1|X, =x,)=F(Bx,)

ou F est la fonction de répartition de la loi normale. Les coefficients
B sont estimés par maximum de vraisemblance. La série des profils
(€) est ainsi prévue de la maniére suivante :

LS robit _ 3 1

€, =0/ (x.2.) =1§,(Bx) 205 |
Deux spécifications ont été retenues pour le choix des variables x, is-
sues des enquétes de conjoncture. Il s’agit des deux mémes

sous-ensembles que ceux retenus dans le cadre de |'étalonnage
seuillé :

e |'un basé sur l'indicateur synthétique France
Bx, =199-4,54y, +0,19F, +0,27.AF |AF|

e et |'autre basé sur les soldes d’opinion de I'enquéte de conjonc-
ture dans l'industrie (cf. supra) :

Bx =195-4,79y,_,-037y,_, +0,06.manuf .apa,
+0,06.(manuf .apa, , — manuf .apa, )
+0,04.(manuf .apre, , — manuf .apre, )
+0,04.(manuf .apre,, — manuf .apre _, ,)

Le taux moyen d’erreurs de prévision depuis 1997 est d’envi-
ron14 % pour la premiére spécification (resp. 16 % pour la
seconde). Ces résultats apparaissent |égérement meilleurs que
ceux obtenus avec la stratégie de |'étalonnage seuillé. Ceci
montre qu’une méthode de classification peut étre sensiblement
plus performante qu’une méthode quantitative pour la prédiction
du sens de variation de la croissance. D’autres méthodes de clas-
sification que le modéle probit confirment également ces bons
résultats (cf. annexe 2). &

Encadré 2 - Estimation d’un indicateur de profil a I'aide d’un modéle probit

Construction d’un indicateur de profil : principe
général

A partir de ce modéle probit, on construit un indicateur de profil :
pour ce faire, on associe & la prévision de profil une « vraisem-
blance » conditionnelle, qui dépend des données d’enquéte de
conjoncture observées au méme moment. Lobjectif de I'indicateur
de profil est de déterminer, chaque trimestre, la chance de succés
(ou d’échec) associée & une prévision de profil, conditionnellement
aux valeurs observées des enquétes de conjoncture. Plus précisé-
ment, il permet de fournir la probabilité, pour un trimestre donnég,
d’étre dans un état d’accélération du PIB (g,=1) ou de décélération
du PIB (g, =0). Pour des raisons de symétrie, cet indicateur de profil
est compris entre -1 (décélération) et +1 (accélération). Formelle-
ment, I'indicateur de profil se définit comme :

1, =2lpe, = +1x)-1/2]

Le terme probabiliste dans la définition de I'indicateur s’interpréte
comme la probabilité estimée d’étre dans un état d’accélération du
PIB conditionnellement aux valeurs x, des enquétes de conjoncture
au trimestre t.

A cet indicateur de profil peut étre associée une « zone d’incerti-
-tude », qui correspond & une prévision de profil « risquée »
(c’est-a-dire que le risque d’erreur est grand) et qui devra étre consi-
dérée avec précaution. Par convention, cette zone d’incertitude
correspond & l'intervalle [-0,5 ; +0,5] des valeurs prises par I'indi-
cateur de profil. De fagon complémentaire, la « zone de confiance »
correspond aux valeurs de |'indicateur de profil comprises dans les
intervalles [-1 ; -0,5[ et ]+0,5 ; +1].

Construction d’un indicateur de profil : application
au modéle probit

Dans le cas du modéle probit, les hypothéses associées & cette
stratégie font en effet apparaftre la probabilité conditionnelle,
pour chaque trimestre, d’étre dans un état d’accélération du PIB

(cf. supra) :
P(e, =11X, =x,)=F(Bx,)

En reprenant les notations précédentes, il est donc aisé de définir
I'indicateur de profil comme :

1,=2[F(Bx)-1/2]
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Un indicateur qui fournit trés  |'indicateur de profil est particulierement performant pour détecter les variations
souvent un signal non  dy sens de |'activité dans les périodes de turbulences (cf. fableau 3). Ainsi, sur les
CqUIVOGUE.-- 1 4 trimestres observés depuis le premier trimestre 2008, I'indicateur de profil est
dans la zone de confiance pour 12 trimestres. Sur ces 12 trimestres, il signale sys-
tématiquement le sens de variation correct : accélération ou décélération du PIB.
Pour les deux trimestres ou |'indicateur est dans la zone d’incertitude (200973 et
2010T4), de fait I'accélération ou le ralentissement de I'activité observé au mo-
ment des premiers résultats a été particulierement faible.

... et utile pour prévoir les  Au plus fort de la crise fin 2008 et début 2009, alors que les prévisions de crois-
a-coups de lactivité depuis  sance de PIB étaient particulierement difficiles & réaliser, notre indicateur de profil
2008, dans la récession et en e mgintient ainsi nettement dans la zone de confiance : les valeurs avoisinent -1
sortie de récession - ) P
au quatriegme trimestre 2008 quand le recul de I'activité s’accentue et prennent
une valeur +1 au premier trimestre 2009 quand la récession perd en infensité
puis quand 'activité progresse & nouveau au deuxiéme trimestre 2009.

De méme, depuis la sortie de récession, une des thématiques importantes est
celle des « a-coups », c’est-a-dire que la reprise n’est pas lisse mais suit un profil
nettement heurté, lié par exemple, dans le cas de la France, aux effets de la prime
a la casse. L'indicateur de profil prévoit ces a-coups avec fiabilité.

Pour le quatriéme trimestre, la  Qu’en est-il de la prévision de cette note de conjoncture? Pour la prévision du
probabilité d’un ralentissement  sens de variation de I’activité au quatriéme trimestre 2011, I'indicateur de profil

apparait forte  gg sitye nettement dans la zone de confiance et prend une valeur -1. Il signale
donc un risque élevé de ralentissement de I'activité.
Tableau 3
Indicateur de profil
en % des trimestres observés depuis 1997T1 | L’indicateur prévoit une accélération et... | L'indicateur prévoit une décélération et...
... on observe une accélération 49 % 1%
... on observe une décélération 14 9% 36 %
1,0 — 10
Accélération| !
0,5 1 05
Zone 0.0 I I | I - H - 00
d’incer— ﬂ | I 1
titude 1
-0,5 : -0,5
Décélératior Dates sans erreur :
Dates avec erreur zzza 1
Prévision mmmm '

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Prévision au-dela du pointillé

Source : calculs Insee
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Quel

Conclusion

Les enquétes de conjoncture apportent une information trés pertinente pour pré-
voir le profil de la croissance du PIB d’un trimestre & I'autre. Ce résultat est de pre-
mier abord intuitif, dans la mesure ou il est déja démontré de longue date que les
enquétes de conjoncture figurent parmi les meilleurs indicateurs de prévision de
la croissance du PIB en niveau. Cependant leur utilisation dans la prévision de
profil de I"activité, qui correspond donc & une prévision qualitative, est originale
et pertinente pour au moins deux raisons.

D’une part, elle permet d’élargir I'éventail des méthodes possibles pour la prévi-
sion. En particulier, les méthodes de classification donnent des résultats trés satis-
faisants, voire meilleurs que celles basées sur des étalonnages quantitatifs
classiques. Cette approche rend en outre possible la comparaison de stratégies
utilisant I'information conjoncturelle & des stratégies naives d’agents non infor-
més. De fait, les premiéres stratégies surpassent trés nettement les secondes.

D’autre part, I'indicateur de profil permet, chaque trimestre, d’associer & la prévi-
sion de profil une « vraisemblance » conditionnelle aux enquétes de conjoncture.
Ceci offre la possibilité de définir une zone de confiance au sein de laquelle la pré-
vision d’une accélération ou d’une décélération peut étre considérée comme rela-
tivement fiable. Cet indicateur constitue, de ce fait, un outil utile et performant,
complémentaire des indicateurs déja existants pour I'analyse conjoncturelle. m

Annexe 1 - Critéres de jugement des stratégies de prévision du profil de la croissance

Simulations hors échantillon ainsi une certaine pénalité aux erreurs de prévisions ; ici, elle est

simplement définie de la facon suivante :

L,(¢,):=%§1{s %6}

Pour évaluer une stratégie de prévision, il est nécessaire tout d'a-
bord de la simuler « en temps réel » (ou « hors échantillon ») sur le
passé. Pour une simulation « hors échantillon » de 1997T1 &
2011T3 par exemple, cela signifie que |'on estime d’abord le mo-
déle sur la période 1989T1-1996T4, et que I'on en déduit une
prévision du profil de la croissance pour 1997T1. Puis, on ajoute
un point & Iestimation (ce qui donne donc la période 1989T1-1997T1)
et on prévoit le profil de 199712 ; et ainsi de suite jusqu’a la prévision de
2011T4.

Il s’agit en fait d’un « co0t cumulé » correspondant simplement au
taux moyen des erreurs de prévisions faites «en temps réel » sur la
période [1,1] :

L(9,)=n,

avec :

Une telle simulation dite « en temps réel » n’est valable que si les va- n, = l{?,t * SAt}
riables utilisées correspondent effectivement, pour chaque
trimestre du passé, & celles qui étaient effectivement disponibles a
ce moment-la (on parle de « données en temps réel »). Or par cons-
truction, la série des premiers résultats du PIB et donc aussi celle des
profils de la croissance constituent bien des données en temps réel
(cf. supra). Les soldes d’opinion des enquétes de conjoncture, en-

suite, obéissent & du « pseudo-temps réel » dans la mesure ou ils ne

Avec cette fonction, une accélération du PIB mal prévue « coOte »
autant qu’une décélération mal prévue. On aurait pu envisager
une fonction qui, par exemple, pénalise davantage les moments
oU une décélération est mal anticipée (périodes de crise notam-
ment). La fonction utilisée ici, a cependant le mérite d’étre

! ) - relativement simple.
sont que révisés qu’une seule fois (le mois suivant leur premiére pu-

blication) et de facon trés marginale. Atoute stratégie de prévision, on peut associer sa fonction de perte

sur la période [1,f] (en I'occurrence, [1997T1, 2011T3] pour
I"exercice présent). La fonction de perte prend naturellement ses va-
leurs dans [0,1] : une valeur de O (resp. 1) signifie que la stratégie
en question a parfaitement prévu le signe des évolutions de crois-

Fonction de perte

L'étape suivante consiste a évaluer la capacité prédictive d’une stra-

tégie de prévision. A cet égard, il est nécessaire de définir une
« fonction de perte ». Les prévisions simulées précédemment sont
comparées avec les premiers résultats de la croissance du PIB effec-
tivement publiés sur la méme période. La fonction de perte attribue

sance sur la période (resp. s’est trompée sur toute la période).

Les erreurs de prévision des différentes stratégies étudiées sont
comparées depuis 1997, date & laquelle les variables conjonctu-
relles observées sonttoutes disponibles depuis plusieurs années. B
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Annexe 2 - De multiples stratégies de prévision sont envisageables

1 - Exemples de stratégies de prévision “naives”

Les stratégies naives n’exploitent pas I'information disponible dans
les enquétes de conjoncture mais se contentent, au mieux, de répli-
quer une certaine régularité dans les sens de variation. Elles sont
logiquement peu performantes et fournissent ainsi un « point de ré-
férence » pour juger la performance des méthodes plus
sophistiquées.

Stratégie du hasard

Un agent non informé peut prévoir au hasard le prochain signe de
I"activité. Sa prévision sera simplement tirée dans une loi de Ber-
noulli U, de parametre 1/2 :

- hasard
€ =0,"" () =u,

Par définition son erreur moyenne depuis 1997 aurait été au-
tour de 50 %. Plus précisément, |'application du théoréme
central limite conduit & prévoir qu’avec une forte probabilité
(95 %), son erreur moyenne sur la période 1997T1-2011T1
aurait été supérieure a 35 %.

Stratégie du contrepied

Depuis 1997, la série des signes de |'activité () a alterné 63 % du
temps. Une stratégie serait donc de prendre I'exact contrepied du
profil pour le trimestre t de celui observé en t-1 :

€ =¢tcomrepled (sm) = ut

t

Sur la période 1997T1-2011T1, la moyenne des erreurs de la stra-
tégie du contrepied est d’environ 36 %.

Stratégie de la moyenne de long terme

Cette stratégie consiste simplement & prolonger la série des profils
pour le trimestre t par sa moyenne de long terme sur la période ob-
servée [1,t-1] (arrondiea O ou 1) :

L moyenne 1 t_l
g, =" (eH)zl{_t—lzei 20,5}
=

La moyenne des erreurs de cette stratégie est d’environ 41 % depuis
1997.m

2 - Etalonnage « seuillé »

Cette stratégie consiste & déduire, chaque trimestre, le sens de
variation de I'activité & partir d’une prévision de croissance du
PIB en niveau. La prévision quantitative est obtenue & travers un
modeéle de régression usuel, faisant intervenir la croissance du
PIB comme variable endogéne, et les variables issues des enqué-
tes de conjoncture comme exogénes. Le profil de I'activité pour le
trimestre t est alors simplement dérivé de la comparaison entre la
prévision de croissance ent, notéey,, et la croissance du trimestre
précédent t-1 effectivement observée :

ét =¢treg (xpgﬁ) = l{);t = yt—l}

Les variables issues des enquétes de conjoncture (soldes d’opi-
nion, climat des affaires) étant potentiellement trés nombreuses, il
est nécessaire de se restreindre & un sous-ensemble réduit pour
réaliser les étalonnages. Plusieurs spécifications ont ainsi été tes-
tées pour déterminer les prévisions quantitatives de croissance
(y), et conduisent & des prévisions de profil de qualité compa-
rable.

Deux spécifications peuvent notamment é&tre mises en avant :

e La premiére est basée sur I'indicateur synthétique France en ni-
veau sur le trimestre (1), F;, et en accélération « signée » entre

les trimestres t-1 et t, AF; x| AF;| . Cette spécification fait égale-
ment intervenir le niveau de croissance observée pour le
trimestre précédent yy.1 :

$,=0,60-0,40y,_, +0,09F, +0,09.AF |AF}|

e La seconde spécification est basée sur une sélection de soldes
d’opinion relatifs au secteur de |"industrie manufacturiére : ac-
tivité passée (manuf.apa) et activité prévue (manuf.apre).
L'activité du secteur manufacturier contribue en effet fortement
a la variabilité de la production marchande totale. Cette spéci-
cation mobilise également les niveaux antérieurs de croissance
du PIB. Au final elle s’écrit donc comme suit@

»,=0,47-0,37y,,-0,10y,_, +0,03.manuf .apa, ,
+0,01.(manuf .apa, , — manuf .apa, )
+0,02.(manuf .apre, , —manuf .apre, )

+0,02.(manuf .apre,, —manuf .apre,_, )

Chacune de ces spécifications donne donc lieu & une stratégie de
prévision du profil. Le taux moyen d’erreurs de prévision sur la pé-
riode 1997T1-2011T3 est, en définitive, d’environ 18 % pour ces
deux stratégies. W

(2) Les soldes d’opinion étant mensuels, les indices correspondants se réfe-
rent & un tfrimestre ainsi qu’au mois de ce trimestre. Par exemple
manuf.apa, , représente le solde relatif & I"activité passée pour le deuxieme
mois du trimestre t .

(1) En fait, il s'agit de la moyenne de I'indicateur pour les trois
derniers mois observés au moment oU I'on réalise la prévision,
c'est-a-dire les deux premiers mois du trimestre et le troisieme mois
du trimestre précédent.
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3 - Des méthodes de classification plus complexes pour prévoir le sens de l'activité

Ces méthodes apparaissent en général comme les plus perfor-
mantes. Le lecteur trouvera une présentation compléte de ces
stratégies dans Cornec et Mikol (2011).

Les techniques d’apprentissage automatique (machine learning
en anglais) sont de plus en plus fréquemment utilisées dans les
domaines de |'analyse financiére, de la reconnaissance d’obijets
(visages, schémas...), des diagnostics médicaux etc. Elles sont en
revanche encore trés peu employées dans le domaine de I'ana-
lyse économique. Ces techniques sont basées sur des méthodes
algorithmiques et permettent, & partir de données empiriques
(données « d’apprentissage »), d’analyser et de classer des systé-
mes complexes. Dans notre cas, I'analyse porte sur les données
économiques observées du trimestre en cours, que |'on souhaite
« classifier » en fonction du sens de variation de la croissance non
encore observé. Les données d’apprentissage correspondent
alors aux observations conjoncturelles passées : PIB, profils de la

croissance et enquétes de conjoncture. Parmi les algorithmes les
plus couramment utilisés dans le machine learning, on peut citer :

o 'analyse discriminante linéaire
o les arbres de décision

e les machines & vecteur de support.

Une documentation précise et compléte de ces trois méthodes fi-
gure notamment dans Hastie, Tibshirani et Friedman (2009).
Appliquées & notre problématique de prévision du sens de varia-
tion de l'activité, ces trois méthodes donnent des résultats
satisfaisants (Cornec et Mikol, 2011). En particulier, la méthode
d’analyse discriminante linéaire, utilisant comme variables d’ap-
prentissage le climat des affaires France (en niveau moyen
trimestriel et en variation) et le premier retard de croissance du
PIB, offre la meilleure performance de prédiction, avec seulement
12 % d’erreurs de prévision répertoriées sur la période
1997T71-2011T1. =
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