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Objectifs de I'exposé

e Présenter rapidement les enguétes de
conjoncture Insee

* En décrire les principales utilisations pour
'analyse de la conjoncture : construction
d’'indicateurs synthétiques, prévisions a
court terme.



Agenda

e VVue d’ensemble
 Indicateurs synthetiqgues
e Prévisions a court terme



e Vue d’ensemble



La conjoncture a l'lnsee

* Le Dépt. Conjoncture fait partie de la Directiorsde
études et syntheses économiques (DESE) :

— Deépartement des comptes nationaux :
Comptes nationaux annuels et trimestriels.

— Départements des études économiques d’ensemble :
 Division croissance et politigues macroéconomiques.
— Département de la conjoncture :

» Division des engquétes de conjoncture.
 Division de la synthese conjoncturelle.

e Le réseau des DR, dans les Services études asidiff



Les enquétes de conjoncture

* Obijectif : obtenir des données économiques raatau
passe récent, au présent et a I'avenir proche,
— rapidement,
— simplement,

— pour un codt raisonnable.

 En mesurant I'opinion des entrepreneurs concereant
activité, leurs effectifs... et le « moral » des ménages



Principales caractéristigues
des enguétes de conjoncture

Enquétes d’'opinion (qualitatives), périodicité infmanuelle
(mensuelle ou trimestrielle).
Petits echantillons : de 1000 a 5000 entreprises.

Questionnaires simples et Iégers, questions en fainidbre et
auxquelles on peut repondre vite.

Questions portant sur le passé récent, la situatioelée et les
anticipations.

Questions géenéralement a choix multiple, a 3 modalitéen
hausse », « stable » ou « en baisse » :

— Evolution observée de votre production au cours
des 3 derniers mois ;¢ = &

— Evolution probable de votre production au cours
des 3 prochains mois ;¢ = <



Principales caractéristigues
des enguétes de conjoncture

Collecte, exploitation et diffusion rapides des heds (a la fin du mois
d’enquéte).
Publication des résultats sous la forme de soldgsrdam :
H —
Vi Cin —Cop
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Publication des résultats en fin de mois, avaninidisateurs
guantitatifs.

Résultats tres peu révises.

Les résultats des enquétes Insee sont envoyés a la €siommi
europeenne, qui les (re)diffuse et calcule les agsddiat+ EA
(Systeme harmonisé européen des enquétes de congnctur



Les enquétes de conjoncture :
« une statistigue sans chiffres »

L’information collectée est qualitative

Avantage des soldes d’opinion : lecture simple deoligion des réponses
au cours du temps

Inconvénient : perte d’'information

Proposé par Theil (1952), revisité par Fansten (194} Biau & Ferrari
(2006)...

La justification théorique du solde nécessite des thgses tres fortes sur
la distribution des réponses individuelles des entnenes.



Points forts / points faibles

(+) Indications en géneral de tres bonne qualitdespassé récent.
(+) Vue assez complete et cohérente d’'un secteundtact

(+) Eclairage sur des domaines peu couvert ou tréis¢éanent par les
statistiqgues quantitatives.

(-) La nature gualitative des reponses et la sulbjeztjui s’y attache
rendent l'interprétation délicate.

(-) L’intérét des indications fournies diminue des tpsestatistiques
guantitatives sont disponibles.



Les enquétes de conjoncture
nationalegle I'lnsee

Un dizaine d’enquétes régulieres.
Environ 80 publications par an.

Secteurs enguétes : industrie, construction,
tertiaire a I'exclusion des services financiers.

Dans lI'industrie (4000 ent. enguétées) :
— Activité dans l'industrie (UE) : mensuelle.
— Investissement (UE) : trimestrielle.

— Situation de trésorerie : semestrielle.



Les enquétes de conjoncture
nationales de I'lnsee

e Dans le BTP(1000 a 4000 ent. par enquéte) :

— Batiment (UE) (avec la FFB) : mensuelle.
— Travaux publics (UE) (avec la FNTP) : trimesteell
— Construction immobiliere : trimestrielle.

— Artisanat du batiment (10 salariés ou moins) :
trimestrielle.

* Dans le tertiaire (4000 a 5000 ent. par enguéte) :
— Services (UE) : mensuelle depuis juin 2000.
— Commerce de détail (UE) : mensuelle.
— Commerce de gros : bimestrielle.



Exemple : soldes de I'enquéte sur I'activité etdesspectives
dans l'industrie

Soldes d'opinion en %

—o—Tendance prévue de la production manufacturiere

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005



Interprétation des résultats

Une premiere approche : centrer et réddire
comparer a la moyenne de long terme.

Le signe du solde n’est pas interprétable, la
variation du solde l'est.

Comparer aux fluctuations passeées.

Comparer a I’écart-type calculé sur le passé de la
série considéree.

Comparer a |I'écart-type lié a I'échantillonnage
(interne a I'Insee).



 Indicateurs synthetiqgues
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Les indicateurs synthetiques

e Objectifs:
— favoriser la diffusion de I'enquéte aupres du graumalip

— repérer facilement la position dans le cycle

e Comment deéfinir le(s) cycle(s) économique(s) ?
Definition théerique des trois cycles

— Business cycle (niveau)
/ l

— Growth cycle (écart a la tendance)
Oy
% RS

)

— Growth rate cycle (points d’inflexions)

Tendanca

 |dentifier les retournements : passage d'une phase a une

phase basse ou inversement



Le facteur commun,
un indicateur « coincident »

o Le facteur commun = résume de I'information contedans
les enquétes (d'abord dans l'industrie, puis daaseérvices,...
genéralisé a 'ensemble des secteurs)

e (C’est un indicateur du climat conjoncturel (« diaes
affaires »).

» Meéthode Insee :

extraction d’'un facteur commun a partir de la teghride I'analyse factorielle
(statique et dynamique ).

o D’autres methodes (plus simples) existent : DG RNCH-O...



L’analyse factorielle statique :

* Principe : chague solde est vu comme la sommetdaes :
— un terme commun,

— un terme propre a chaque série.
 Le modele s’écrit :

Yit = /]i Ft T U,
| =1...n( soldes d’opinion)
t=1...T (observations)

* Hypotheses : facteurs communs et résidus non auteles et
non correlés entre eux...

- Cadre normalement adapté a des observations i.i.d.

Source : Doz, Lenglart [1999].



L'analyse factorielle dynamique

« Cadre adapte aux series temporelles (variables auto
correlees).

e Cadre adapté a des séries de frequences differntes
présentant des changements de frequence (enquéte
Services).

* Modélisation du facteur commun et des residusipar
processus ARMA.

« Ecriture du modele a composantes inobservableslaous
forme espace-état.

« Estimation des parametres par la méthode du mamideu
vraisemblance a l'aide du filtre de Kalman.



L'analyse factorielle dynamique

 Modele a composantes inobservables :
Vi = AR +U,
<Ft:¢1|:t—1+¢2|:t2+g —0&,
Ui =0 u
i _ ) [ F, )
* Représentation espace-état : -
v ) t-1
Y, =Za, 5 £,
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S,




L'analyse factorielle dynamique

* Représentation espace-état (suite) :

Y, =24,

at = Aat—l + Rl]t
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L'analyse factorielle dynamique

e La vralsemblance du modele peut s’écrire :

fo(Y') = |_J fo(Y /Y ) To(M) Y = (Vi )
* Hypothese : 1 ~1.1.d. N(0,Q)

- Le filtre de Kalman permet de calculer la vraisembé&an
par récurrence

« Notations : &, = E(at /Yt) i = E(O’t /YH)

» Miseajour: Oy =0y F Kt(yt - Zat/t—l)



La representation espace-etat
Ecriture et estimation du modele

 Forme geneérale de la représentation espace-état :
Yo =4a,+d +g (M)
at:Aat—1+Ct+R[,7t (T)

(M) : équation de mesure
(T) : équation de transition
hypothese : (et (), bruits blancs indépendants

o Estimation par la méthode du maximum de vraisenuaa
a I'aide du filtre de Kalman.
( hypothese : vecteurs gaussiens )



Industrie

Comparaison des indicateurs

statique et dynamique

Facteurs communs statique et dynamique

Production manufacturiere
(glissement annuel en %)

ndustrie manufacturiére (centrés réduits)

dans I'i

= Production manufacturiére (glissement annuel en %)

—o- Facteur commun statique dans l'industrie manufacturiere

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005



L’indicateur de retournement,
un indicateur « avancé »

de la probabilité d’'un retournement de tendance tahgur proche.

transition: | | |
alz. | a [z [z,

Méthodologie :

conditional: © W W W

41 t-1 41;,* AXI—I

Z . régime de I'économie (inobservable), Zt posseddyhamique d'une
chaine de Markov homogene d’ordre 1.

o X : séries « observees », information nouvelle (- extraite a
chaque date t et pour chaque solde

» Filtre de Kitagawa-Hamilton au coeur de la méthode :

» La connaissance deg) et des), suffit a déduire et des probabilités
conditionnelles : P(Z=+1K) - P (Z=-1K)

e SourcesLenglart [1997], Grégoir et Lenglart [2000]



Indicateur de retournement France

Proche de +1 (resp. -1) | climat conjoncturel favorable (défavorable)
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L'indicateur de retournement calculé au niveau France reste en zone défavorable.
C'est également |le cas de tous les indicateurs de retournement sectoriels sauf dans
les zervices ol l'indicateur =e redresse tout en restant en zone dincertitude.



e Prévisions a court terme

« Prediction is very difficult, especially if it is about
the future »

Niels Bohr
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Des résultats d’enguéte aux previsions

Taux de croissance de la production manufacturiere
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Les soldes d’opinion sont tres correlés aux
indicateurs quantitatifs et disponibles avant eux.

40

| 30
| 20
' 10
L0

)| -10
i 20

1 -30

-40

e productic
= TPPA
e TPPRE




Question existentielle...

AYANT REVISION




Utilisation des soldes d’opinion pour la
prevision a court terme

e Préevisions a 3 ou 6 mois des taux de croissance
trimestriels de grands agrégats macroéconomiques
— PIB,
— production (et effectifs par secteur),
— Investissement,
— Importations,
— stocks,
— emplols,...

« Contribution au diagnostic conjoncturel publié tous
les trimestres dans les notes et points de conjmnct



Etalonnages univariés — modéle linéaire
Alog PIB, =c+a,.l,+a,.l,.,++b.Alog PIB ,_,

« En pratique, plusieurs modifications peuvent veair...

— Certains coefficients sont rejetés de manierepir@gmatique et/ou d’apres des tests
statistiques (nullité des coefficients, stabilité sl&temps).

— On ne garde pas toujours le taux de croissanaaléetle la variable endogene (on
prend alors uniguement les données d’enquétes)

» en particulier en cas de suspicion quant a la gudli dernier point de la variable
endogeéne (risque de forte révision),

* mais, généralement, pouvoir prédictif moindre.
— |l est possible d’enrichir la spécification emgluant d’autres variables explicatives.

— On peut faire apparaitre la variable I'indicatenmiveauet en variation. Ainsi, ces
deux spécifications sont equivalentes :

Alog PIB,=c+al,+bl,,=c+(a+b)l, -bAl,

La deuxieme a I'avantage de faire ressortir I'ieflae des variations du solde, facteur
important notamment erériode de retourneme



Modele : log(PIB) / 1, SAS

PIB obs. et prevL
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Les derniers développements...

Modeles a facteurs dynamiques sur des grandes blasdsnnées, prévisions en
temps réel

Avec la crise de 2008, probleme de « non linéauté\aleurs extrémes » : recours
a des spécifications non linéaires

Utilisation des données individuelles :
techniques nouvelles (non paramétriques) pour faieeix que les modeéles linéaires avec des soldes
explorer de nouveau domaines (perception de ltiofa

Utiliser de nouvelles techniques (régression gleamon-paramétriques, TVP) pour
estimer la difficultés de I'exercice de prévisiastimer si le PIB va accélérer /
deceélérer, le PIB potentiel.



Modeéle : log(PIB) / 1, log(PIB) S, AS.AS|
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Is there a decoupling between soft and hard data?
The relationship between GDP growth and the ESI

Olivier BIAUY- Angela D'ELIA™
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Graph 2: Projected annual GDP growth (%) corresponding to a level of 100 in the ESI. euro area
(1985 to 2011). RR 100 and TVP 100: outcome from rolling regression and TVP model.
respectively.

Graph 3: Annual potential GDP growth (%). euro area (1985 to 2011)
Source: EC’s AMECO database and our computations
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