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L’estimation du produit potentiel et de l’écart de production de la zone euro basée sur un modèle VAR structurel

1. Introduction

La zone euro est un sujet économique nouveau dont le comportement nécessite d’être analysé et compris en détails. Il faut reconnaître que la zone euro constitue la nouveauté la plus significative dans le scénario économique mondial de ces dernières décennies mais il faut aussi être conscient que son mécanisme de fonctionnement est très particulier ce qui peut donc rendre plus complexe sa compréhension et sa prévision. En effet, face à une politique monétaire tout à fait centralisée et unique, nous observons des politiques économiques et budgétaires décidées au niveau national avec des objectifs et stratégies pas toujours cohérents. Même si des contraintes communautaires ont été créées pour atténuer les divergences entre les politiques économiques nationales (pacte de stabilité et de croissance, procédure de déficit excessif) cette dichotomie entre politique monétaire centralisée et politique économique nationale semble être une des caractéristiques distinctives de la zone euro. Tant pour sa nouveauté que pour ses spécificités institutionnelles, l’intérêt des chercheurs et des universitaires s’est concentré au cours des dernières années dans la compréhension des mécanismes sous-jacents de la croissance et de l’évolution de l’économie de la zone euro. D’autre part, aussi bien les politiciens que les gestionnaires de la politique monétaire ont manifesté un besoin croissant d’informations fiables sur l’économie de la zone euro car cela conditionne de manière significative leurs décisions stratégiques mais encore plus l’efficacité de ces dernières.

A vrai dire, en parlant d’un point de vue purement statistique, la zone euro en tant que telle a une histoire encore trop brève pour pouvoir en tirer des conclusions définitives quant à son comportement de long terme ainsi qu’à ses fluctuations conjoncturelles. La réponse de la plupart des chercheurs à cette objection s’est basée sur la reconstruction d’un agrégat fictif de la zone euro, avant  sa propre création, afin d’obtenir des séries statistiques suffisamment longues permettant d’appliquer les méthodes classiques d’analyse conjoncturelle. Il faut reconnaître que cette approche ne peut amener qu’à des résultats approximatifs. Mais il faut aussi être conscient, qu’en l’état actuel des choses, ceci est la seule possibilité que les statisticiens et les économistes ont d’analyser de manière quantitative le comportement de la zone euro. Par ailleurs, grâce aux étapes intermédiaires d’achèvement de l’union économique et monétaire, ainsi qu’aux critères de convergences économiques définis à Maastricht, une progressive convergence et synchronisation des économies de la zone euro se sont produites au cours des années 90. La convergence économique des Etats Membres de la zone euro ainsi que leur synchronisation et l’existence d’un cycle conjoncturel européen ont été analysées dans différents papiers récents: Ladiray et Mazzi (2001), Mitchell et Mouratidis (2004), Massmann et Mitchell (2004). Les études empiriques récentes concernant la zone euro ont eu comme référence soit l’approche classique du cycle conjoncturel : Marcellino, Proietti et Artis (2003), Harding (2004), soit l’approche dite du cycle de croissance : Chagny et Lemoine (2003,2004), Mitchell (2003). Dans cette étude, nous avons choisi de nous concentrer sur l’approche des cycles de croissance pour des raisons qui seront expliquées plus loin dans ce document. Nous proposons ici, en alternative aux méthodes de filtrages linéaires largement utilisées dans la littérature récente, une approche par un modèle simple VAR structurel basé sur l’article de Blanchard & Quah (1989).
 

Le plan du papier est le suivant : La section 2 présentera brièvement les différentes approches de l’analyse conjoncturelle avec une attention particulière aux caractéristiques de la zone euro et de ses Etats Membres ; la section 3 présentera les diverses méthodes statistiques utilisées pour estimer et extraire les composantes permanentes et transitoires d’une série économique à savoir sa tendance et ses fluctuations cycliques ; la section 4 détaillera l’approche basée sur les VAR structurels et la décomposition de Blanchard Quah ; la section 5 discutera brièvement des difficultés liées à la disponibilité et à la comparabilité des données ainsi qu’à la présence des breaks structurels ; la section 6 présentera une application des modèles VAR structurels et de la décomposition de Blanchard Quah à la zone euro; la section 7 présentera une comparaison avec les résultats obtenus dans la section 6 et ceux obtenus à l’aide du filtre linéaire univarié le plus utilisé, à savoir Hodrick Prescott ; enfin la section 8 présentera quelques remarques conclusives ainsi que des points qui méritent une investigation ultérieure. 

2. Les différentes approches de l’analyse conjoncturelle dans l’optique de la zone euro

2.1. Différents concepts de cycle
2.1.1. Avant la deuxième guerre mondiale

Que l’économie était caractérisée par une croissance de long terme avec occasionnellement des booms et des récessions de l’activité, était déjà connue au XIXèmesiècle. C’est ainsi qu’ont été réalisées les premières études empiriques des cycles en économie. Plus particulièrement B. Rosier (1984) rappelle que c’est le statisticien français Clément Juglar qui, en 1860, a mis en évidence le premier grand type de fluctuations économiques dans son ouvrage intitulé : Des crises commerciales et de leur retour périodique.  Ces fluctuations d’une périodicité de huit à dix ans ont pris le nom de « cycle économique majeur » ou « cycle classique ». Dans sa forme typique du 18ème / début 19ème siècle, le cycle classique comporte une alternance de deux phases typiques séparées par deux points de retournement: la phase d’expansion qui s’achève par une crise, suivie par la phase de dépression plus courte (correspondant  à une baisse absolue du niveau d’activité) qui se termine lors de la reprise. Selon C. Ost (1994), les anglo-saxons désignaient déjà ces cycles dans les années 1920 sous le terme de « business cycles » ou « trade cycles », que l’on traduit en français par « cycle des affaires ». Bien que « la réalité conjoncturelle résulte d’une interaction permanente entre les comportements individuels et le contexte général »
, on peut considérer avec C. Ost que la terminologie précédente reflète une préoccupation d’ordre gestionnaire plutôt que de politique économique, tournée d’avantage vers la compréhension de l’activité des entreprises que vers celle de l’environnement dans lequel elles évoluent.  C’est ainsi que se sont développés, ce que l’on appelle couramment, les baromètres économiques ; et qu’on peut considérer comme les prédécesseurs des indicateurs synthétiques modernes. Une analyse détaillée des baromètres économiques est fournie par Michel Armatte (2003), Jacques Fayolle (2003). Ces auteurs présentent aussi un cadre général des différentes théories des cycles conjoncturels dans la première partie du XXème siècle. Il faut aussi se rappeler que la première partie du XXème siècle a été caractérisée par plusieurs études ayant comme objectifs l’identification des fluctuations cycliques comme les travaux de Kuznets et Kondratiev. Dans cette même période l’économiste allemand Schumpeter se distingue par son idée de rationaliser les différents concepts de cycle existants. Selon l’auteur allemand l’économie se caractériserait par toute une série de fluctuation de longueurs et caractéristiques différentes.

2.1.2. L’approche du cycle d’affaire 

Après la deuxième guerre mondiale en 1946, l'analyse des cycles économiques est révolutionnée par la parution de l’ouvrage de Burns et Mitchell. Dans cet ouvrage Burns et Mitchell précisent que les cycles des affaires ne sont pas périodiques mais récurrents, d’une durée variant entre plus d’un an et dix ou douze ans : « les cycles d’affaires désignent un type de fluctuations qui affectent l’activité générale des pays dans lesquels la production est essentiellement le fait d’entreprises privées. Un cycle est constitué d’expansions qui se produisent à peu près au même moment dans de nombreux  secteurs d’activité, expansions qui sont suivies par des phases de récession, des contractions et des reprises, qui affectent elles aussi l’ensemble des activités économiques, les reprises débouchant sur la phase d’expansion du cycle suivant. Cette suite de phases n’est pas périodique (au sens strict du terme) mais seulement récurrente ; la durée des cycles d’affaires varie entre plus d’un an et de dix ou douze ans ; ils ne sont pas divisibles en cycles plus courts de même nature et dont l’amplitude serait à peu près semblable à la leur. »

 D’un point de vue statistique, il est à noter que leur étude passe par l’analyse des séries de référence en niveau, qui comprennent donc la tendance de long terme : le cycle d’affaire ne peut donc pas être stationnaire. De plus la non stationnarité et non périodicité du cycle des affaires s’accompagnent avec une asymétrie prononcée de ce type de fluctuation, les phases d’expansion étant notamment plus longues que celles de récession. Burns et Mitchell mettent en évidence que l’économie se comporte différemment dans les phases d’expansion et de récession ce qui a porté à développer des modèles à changement de régime de manière à pouvoir prendre en compte ces comportements différenciés, Hamilton (1994). Les deux points cruciaux caractérisant l’analyse de Burns et Mitchell peuvent être synthétisés comme suit : 

· Dans leur ouvrage, il ne font pas de distinction entre croissance économique et fluctuations économiques ;

· Pour définir le cycle il est suffisant d’identifier ses points de retournement.

Comme dit Pagan (1997), le cycle classique est défini simplement par une séquence de pic et de creux. Ceci a une conséquence très importante du point de vue statistique : à part la désaisonnalisation aucune autre manipulation sur les séries macro-économiques n’est requise ce qui simplifie considérablement les choses en réduisant l’incertitude liée à l’utilisation des méthodes de décomposition.

En opposition avec le scénario Schumpetérien qui prévoyait une pluralité de cycles, l’approche de Burns et Mitchell prévoie un seul cycle de longueur variable qui ne peut, dans aucun cas, être découpé en cycles plus courts. Grâce aux travaux de Burns et Mitchell on passe d’une approche plutôt d’entreprise ou commerciale à une approche macroéconomique. L’analyse du comportement cyclique de la plupart des variables macro-économiques devient donc un des sujets majeurs de l’analyse économique. Une bonne identification du cycle permet la datation des points de retournement de l’économie, mais aussi leur anticipation et leur prévision. Elle est également importante dans un cadre multivarié pour l’analyse de la convergence et de la synchronisation des fluctuations entre pays et secteurs d’activité. Après la deuxième guerre mondiale, l’intérêt pour l’analyse des cycles économiques émane en particulier des autorités publiques et monétaires dans leur désir de réguler et stabiliser l’économie, par exemple pour contrecarrer une trop forte inflation, pour re-dynamiser l’économie en cas de ralentissement, pour prévenir et réduire l'effet des récessions. Ces exemples permettent de mesurer l’importance de la compréhension et de la prévision des cycles économiques.
Les études empiriques conduites dans les années 50 et 60 ont montré certaines limites de la définition proposée par Burns et Mitchell. La longueur excessive des phases d’expansion par rapport à celles de récession et la quasi absence de véritable phase de récession dans la période d’après guerre, surtout pour les économies européennes, ont rendu l’approche proposée par Burns et Mitchell peu porteuse d’informations utiles pour les politiciens et les analystes en raison de la rareté des points de retournement identifiés. Par contre les études empiriques montraient que, dans une longue phase de croissance, on pouvait observer des sous phases de croissance plus prononcées suivies par d’autres décroissances plus faibles. En partant de ces considérations Mintz (1969) a introduit une définition alternative du cycle suite à une étude sur la datation des points de retournement en Allemagne au cours des années 50 et 60, dit le cycle de croissance.

2.1.3. L’approche du cycle de croissance

Dans son étude Mintz met en évidence que la distinction entre phase d’expansion et phase de récession est utile mais, lorsque une des deux n’apparaît pas fréquemment, une nouvelle définition du cycle d’affaires se rend nécessaire. La série agrégée utilisée pour mesurer l’activité économique est alors perçue comme la résultante d’une tendance combinée à une déviation par rapport à cette tendance. En supprimant la tendance, on observe un cycle qui, lui, est stationnaire et beaucoup plus symétrique par rapport au cycle classique. Le cycle de croissance est donc défini relativement à une tendance, qui doit d’abord être estimée : il apparaîtra alors comme la composante résiduelle.

Nous nous retrouvons donc avec deux notions de cycle conjoncturel, selon que l’on considère le niveau de la série de référence (cycle « classique ») ou l’écart de la série par rapport à sa composante permanente (cycle de croissance). Les fluctuations ne sont pas mesurées de la même façon suivant l’approche utilisée. Il est important de noter que le cycle de croissance s’insère complètement dans le cadre du cycle d’affaires défini par Burns et Mitchell mais, au lieu d’identifier les points de fléchissement de la tendance, il a comme objectif d’identifier les points d’accélération et de décélération de l’activité économique. Ces deux approches de la mesure des cycles, bien que différentes, sont donc complémentaires : des phases d’accélération et de décélération peuvent bien se rencontrer au cours d’une des phases d’expansion ou de récession classiques. Donc, dans une analyse basée sur le cycle de croissance, si l’on se trouve au-dessus de la tendance estimée, l’économie est dans une période de forte croissance, alors que si l’on se trouve en dessous, l’économie est dans une période de basse croissance. 
Les points distinctifs du cycle de croissance peuvent être synthétisés de la manière suivante :

· L’analyse du cycle de croissance nécessite, après la désaisonnalisation, une manipulation statistique supplémentaire pour séparer la tendance du cycle ;

· Les sommets du cycle de croissance anticipent normalement les pics du cycle classique ;

· Un sommet et une vallée du cycle de croissance peuvent se suivrent sans engendrer forcément une fluctuation correspondante du cycle classique ;

· Le nombre des points de retournement (sommet et vallée) estimé sur le cycle de croissance est normalement plus élevé que ceux (pics et creux) identifiés sur le cycle classique ;

· Le cycle de croissance est plus symétrique et régulier que le cycle classique. 

· Le cycle des affaires se caractérise par un pouvoir d’anticipation de variation de l’inflation, ce qui en fait un instrument particulièrement utile et précieux pour les gestionnaires de la politique monétaire surtout si ces derniers ont pour objectifs prioritaires le contrôle de l’inflation. Ceci est d’ailleurs le cas de la Banque Centrale Européenne.

Selon les économistes la faiblesse de l’approche du cycle de croissance réside dans la subjectivité et l’incertitude des méthodes de décomposition entre cycle et tendance. Par ailleurs ils sont très conscients que le pouvoir informatif du cycle de croissance est tout de même plus élevé que celui du cycle classique et donc leur intérêt pour la recherche d’un consensus sur les méthodes de décomposition ou sur la recherche d’une méthode robuste augmente continuellement.

La complémentarité des approches basées respectivement sur le cycle classique et sur le cycle de croissance, ainsi que la possibilité de définir un environnement intégré pour l’analyse conjoncturelle ont été investiguées en détails par Anas et Ferrara (2004a, 2004b). En partant de leurs idées nous pouvons de manière schématique  présenter l’intégration entre cycle classique et cycle de croissance de la manière suivante : on peut voir qu’au début du graphique de la figure 1, le taux de croissance de la série augmente jusqu’au point A, point d’inflexion à partir duquel il commence à décroître pour s’égaliser au taux de croissance de la tendance en B. Le point B est un point de retournement du cycle de croissance. Au point B, le taux de croissance de la série passe donc au-dessus du taux de croissance de la tendance. La série augmente de moins en moins vite jusqu’au point C où son taux de croissance s’annule. Le point C est un maximum de la série : c’est un point de retournement du cycle d’affaires.

A partir du point C, le taux de croissance de la série est négatif. Il diminue jusqu’au point D, qui est un point d’inflexion, puis augmente jusqu’au point E, où il s’égalise au taux de croissance de la tendance. Le point E est un point de retournement du cycle de croissance. Le taux de croissance de la série est négatif jusqu’au point F. A ce point, il s’annule : on atteint un minimum de la série. C’est un point de retournement du cycle classique.

Ainsi, le pic du cycle est le point C, si l’on considère le niveau de la série (cycle classique) ou le point B si l’on raisonne sur la croissance de la série (cycle de croissance) : à ces deux dates, la série atteint respectivement une valeur maximale et un écart à la tendance maximal. Le creux du cycle est le point E si l’on considère le cycle d’affaires, alors qu’il s’agit du point F si l’on raisonne par rapport au cycle de croissance.

Figure 1 Points de retournement, cycle classique versus cycle d’affaires, un exemple
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2.2. Analyse conjoncturelle et théorie économique

Le définition du cycle d’affaires proposée par Burns et Mitchell est sûrement très opérationnelle et pragmatique, et il est donc difficile d’identifier un lien précis avec l’une ou l’autre des théories économiques. D’ailleurs la plupart des théories économiques fait référence aux fluctuations ou cycles comme déviation par rapport à des conditions d’équilibre stable. Donc l’approche de Burns et Mitchell incorporant la croissance et le cycle dans une seule composante dite cyclo-tendance définit une manière alternative de concevoir les fluctuations économiques sans une réelle contrepartie économique. Par contre l’approche du cycle d’affaires basée sur le cycle de croissance rejoint les plus importantes théories économiques comme les théories keynésienne, post keynésienne, monétariste, et du cycle réel.

La tendance et la déviation de la tendance, auquel on se réfère pour définir le cycle de croissance, sont des concepts purement statistiques. Si l’on veut pouvoir interpréter ces concepts statistiques, il faut leur donner un contenu économique. C’est ce qui est fait au travers des concepts de produit potentiel et d’écart de production.

Okun (1962) définit les fondements du concept de production potentielle en proposant une relation linéaire simple entre l’écart du taux de chômage à son niveau naturel et l’écart de la production à son niveau potentiel. Ainsi le produit potentiel serait le niveau de produit qu’une économie peut fournir sous condition d’emploi total (avec un niveau de chômage faible, dit naturel et sans tension inflationniste). Le PIB potentiel s’insère donc dans un contexte d’équilibre stable de l’économie dans son ensemble, dite condition de « steady state ». L’écart de production est la différence entre la production effective et le niveau de production potentielle. L’analyse de l’écart de production peut donc être considérée comme le point de départ de l’étude de l’analyse conjoncturelle basée sur le cycle de croissance. Le niveau de production potentielle est considéré comme un indicateur d’offre, et l’écart de production représente l’excès de demande. Un écart de production positif indique un excès de demande et un négatif, un excès de capacité (d’offre). L’écart de production représente donc les mouvements transitoires provenant de l’activité économique. En analysant la signification du produit potentiel et de l’écart de production, on peut identifier de manière évidente les liens clairs avec deux autres concepts économiques fondamentaux tels que le NAIRU et la courbe de Phillips. On peut voir ces relations dans une optique post-keynésienne, conforme au modèle de croissance de Harrod-Domar, dans laquelle le PIB potentiel est considéré comme une condition asymptotique et l’économie est supposée fluctuer normalement autour de ce dernier. En conséquence, l’analyse de l’écart de production reflète les fluctuations du cycle conjoncturel autour d’un équilibre asymptotique correspondant à l’équilibre des marchés. 

Par contre l’interprétation des mêmes concepts dans un contexte purement monétariste est radicalement différente. Dans la théorie monétariste et la nouvelle macroéconomie classique
, l’économie est supposée être en permanence dans une position d’équilibre stable (« steady state ») et donc dans laquelle la production effective coïncide toujours avec la production potentielle. Seulement des chocs peuvent faire éloigner l’économie de sa position d’équilibre. Des chocs à caractère permanent déterminent la position des « steady state » tandis que des chocs transitoires déterminent des fluctuations conjoncturelles. Parmi ces deux extrêmes de la théorie économique, on peut identifier toute une variété de possibilités qui se rapprochent soit de l’une soit de l’autre des deux extrêmes. Statistiquement la différence essentielle entre l’approche keynésienne et l’approche monétariste réside dans la définition des composantes : respectivement soit déterministes soit purement stochastiques. En d’autres termes cela veut dire que la tendance keynésienne peut être représentée par un trend linéaire ou exponentiel tandis que dans un monde monétariste elle est plutôt représentée comme un processus stochastique non stationnaire typiquement une marche aléatoire, voir Nelson et Plosser (1982). Dans des approches plus softs on observe la combinaison d’éléments stochastiques et déterministes pour définir le produit potentiel et l’écart de production et par conséquent la tendance et le cycle de croissance. L’importance relative de la part déterministe et stochastique caractérise la proximité de ces approches plutôt à la théorie keynésienne ou à celle monétariste. L’approche économique traditionnelle et pragmatique représente l’économie par une approche Keynésienne pour le court terme et par une approche néo classique pour le long terme. 

Le Produit potentiel est couramment assimilé à la composante permanente de l’économie qui n’est typiquement pas stationnaire (Nelson & Plosser, 1982). L’écart de production quant à lui est assimilé à la composante transitoire de l’économie, typiquement stationnaire mais pas nécessairement périodique. La composante transitoire peut être divisée en une composante cyclique et une composante irrégulière. Malgré tout l’intérêt de l’étude de ces variables (production potentielle et écart de production), le calcul de ces dernières est problématique car elles ne sont pas directement observables. Le calcul de ces variables est très sensible à la spécification du modèle, à la méthode d’estimation et à l’horizon temporel. C’est pour cela que l’estimation nécessite l’utilisation de nombreuses méthodes statistiques et de concepts théoriques. Ce point spécifique sera abordé dans la section 3 de ce papier.

On peut distinguer deux types de techniques d’analyse des fluctuations économiques : la déviation par rapport à la tendance, c'est-à-dire l’interprétation des changements sur la production et le « gap closing » qui nous permet d’analyser les phénomènes cycliques. Dans ce sens, si on se réfère à une approche de moyen terme le Produit potentiel est assimilé à la tendance et l’écart de production à la déviation par rapport à la tendance. Alternativement, si on se base sur du court terme, l’évolution de l’écart de production correspond aux fluctuations économiques principalement expliquées par la composante cyclique de l’économie. D’un point de vue cyclique, l’analyse de l’écart de production permet d’identifier les phases du cycle conjoncturel (accélération, décélération). Du point de vue de la tendance, l’écart de production identifie les déviations de la tendance et le lien entre le Produit potentiel et l’écart de production nous permet de détecter les points de recouvrement ou de récession. Dans le cas d’une approche en termes de croissance, la stabilisation des politiques peut réduire la variabilité des données observées autour de la tendance. En réalité cette vision de la croissance est déterminée par d’autres facteurs, parfois d’origine exogène. Dans le cas d’une approche classique, la stabilisation des politiques a un effet sur la composante de croissance étant donné que les fluctuations cycliques et tendancielles ne sont pas indépendantes. Dans cette vision des choses, un sujet important est la définition du type de fluctuations qui peuvent être attribuées au Produit potentiel et à l’écart de production. Un cas extrême est représenté par la théorie des cycles conjoncturels réels, qui suppose que toutes les fluctuations peuvent être attribuées au Produit potentiel, et par conséquent que l’écart de production peut être représenté uniquement par des facteurs aléatoires. Dans la détermination de l’écart de production, un aspect fondamental est l’horizon temporel dans lequel le Produit potentiel est défini. Dans une représentation simplifiée, la croissance du Produit potentiel est endogène et relativement régulière sur le long terme, si les déterminants ne sont pas fixés : les capacités d’utilisation dépendent du progrès technique et de la force de travail par rapport à la croissance démographique. Contrairement, dans le court terme, ces facteurs sont considérés comme étant endogènes. Le Produit potentiel est déterminé par une relation avec une combinaison optimale des facteurs. 

Dans les sous sections suivantes, une description courte de la détermination du Pib  potentiel vous est présentée de manière synthétique : l’horizon temporel, la loi d’Okun et le NAIRU. 

2.2.1. Horizon temporel

L’horizon temporel est un problème crucial dans la définition du Produit potentiel : au delà de la diversité méthodologique, une même approche peut fournir différentes évaluations du Produit potentiel et par conséquent de l’écart de croissance. Ceci dépend principalement de l’horizon temporel choisi. En particulier, les méthodes d’estimation du Produit potentiel peuvent nécessiter un horizon temporel plus ou moins long, tout dépend de la variabilité du Produit potentiel. Si on a des tensions inflationnistes de court terme, on considérera une approche comprenant une forte variabilité du Produit potentiel. Si le Produit potentiel diffère considérablement selon les estimations, il est difficile d’identifier une taille absolue de l’écart de production cependant il est possible de déterminer une taille relative de l’horizon temporel. Une conséquence importante de ce problème, le Produit potentiel et l’écart de production ne se réfèrent pas à une évaluation universelle. Chaque étude peut avoir un degré de variabilité du Produit potentiel différent, c’est pour cette raison qu’il existe différentes approches. 

2.2.2. La loi d’Okun

L’article qui définit les fondements du concept de production potentielle fut publié par Okun en 1962. Okun propose une relation linéaire simple entre l’écart du taux de chômage à son niveau naturel et l’écart de la production par rapport à son niveau potentiel. Il existe donc une corrélation négative entre les changements du taux de chômage et les changements de croissance de la production. La relation entre taux de chômage et écart de production est plus précisément considérée par Okun comme relatant les déviations de la production à son niveau potentiel et du taux de chômage à son niveau naturel. Le Produit potentiel semble être la réponse à la question suivante : Quel est le niveau de production qu’une économie peut fournir sous conditions d’emploi total (avec un niveau de chômage quasiment nul et dit naturel) ? Car le chômage total est défini comme l’équilibre pour lequel le marché du travail n’est ni tendu ni lâche, lequel est engendrée par un déclin du taux de chômage en dessous de son niveau normal. Un aspect de cette perspective est le rôle implicite mais crucial du concept de Produit potentiel et d’emploi total dans la détermination d’un taux de croissance particulier  ou d’un taux de chômage inhérent à l’inflation. 

Le lien entre le taux de chômage et l’inflation est souvent résumé formellement par une relation statistique connue sous le nom de loi d’Okun. 

2.2.3. La courbe de Phillips et le NAIRU

L’interaction entre la croissance et l’inflation des salaires a été introduite par Phillips en 1958. La courbe de Phillips introduit une relation empirique entre la variation des prix et le niveau de chômage. Plus précisément, la variation de prix, dans le moyen terme, est égale à la variation des salaires après déduction des gains de productivité. Dans l’éventualité d’une indexation parfaite des salaires sur les prix, il existe seulement un taux de chômage qui assure une croissance des salaires au même taux que celui de la tendance de la productivité du travail. Ce niveau particulier du taux de chômage  sans tension inflationniste est communément référé au NAIRU (Non Augmented Inflation Rate of Unemployment). La croissance des salaires apparaît comme sensible à l’équilibre du cycle conjoncturel et au taux de croissance de l’économie. Ceci indique que l’écart de croissance contient des informations concernant le mouvement des prix et l’inflation des salaires. Dans une perspective politique, la composante du PIB potentiel peut être définie en terme de décélération du taux d’inflation. 


Le NAIRU est stationnaire par nature, mais dans l’éventualité d’un déséquilibre temporaire, il peut être nécessaire d’augmenter le taux de chômage de manière temporaire. 

On peut définir le NAIRU selon deux concepts : 


1. Sur le long terme, le NAIRU considère uniquement la tendance de la productivité


2. Sur le moyen terme, le NAIRU peut être plus élevé que sur le long terme sur une certaine période.  

Dans les analyses empiriques, les définitions du PIB potentiel et de l’écart de production sont plus ou moins strictes comparées à celles de la théorie économique. 

Comme on le verra par la suite le modèle proposé par Blanchard Quah et leur méthode de décomposition s’intègre pleinement dans le cadre des relations économiques et statistiques strictes entre la loi d’Okun, le NAIRU et la courbe de Phillips.

3. Méthodes statistiques alternatives pour l’estimation des composantes permanentes et transitoires des séries économiques

Nous avons déjà eu l’occasion de souligner qu’une des faiblesses de l’approche basée sur le cycle de croissance est représentée, surtout selon les économistes, par l’incertitude et la subjectivité des méthodes statistiques utilisées pour achever la décomposition entre tendance et cycle. Pour cette raison dans les dernières années nous avons assisté à une prolifération d’études théoriques et/ou appliquées visant à identifier les points forts et les faiblesses des différentes méthodes en proposant aussi des solutions alternatives. Un cadre très complet de la littérature récente dans ce domaine a été fourni par Chagny et Döpke (2001). Dans la suite de ce paragraphe les méthodes statistiques les plus utilisées de décomposition entre cycle et tendance seront présentées brièvement. Cette section terminera avec une brève discussion des raisons statistiques et économiques justifiant le choix de l’approche utilisée dans ce papier.

3.1. Une première classification

Il existe une grande variété de techniques permettant l’estimation de ces composantes inobservables. Une première classification de ces méthodes a été proposée par Chagny & Döpke (2001). Ils distinguent les catégories de méthodes suivantes :


- Les approches univariées non structurelles : Ces méthodes se basent sur plusieurs procédures statistiques plutôt que de se référer à la théorie économique. L’intérêt des méthodes non structurelles est que ces dernières requièrent moins d’informations que les méthodes basées sur la théorie. 


- Les mesures directes du cycle à partir de données d’enquêtes : Le PIB potentiel et l’écart de production peuvent être calculés en utilisant des enquêtes statistiques. 


- Les approches structurelles : Ces approches se basent sur la théorie économique. On peut distinguer deux grands groupes d’approches structurelles : les méthodes multivariées avec des hypothèses théoriques appelées VARs et les méthodes basées sur une fonction de production agrégée. L’approche VARs nous fournit des estimations plus fiables et plus robustes de l’écart de production, alors que la plupart des autres théories traite la tendance et le cycle de manière indépendante. L’approche basée sur la fonction de production tente quant à elle d’expliciter la nature des contraintes qui limitent la production. Ceci nécessite une analyse de la nature et de la transmission du déséquilibre.


- Les approches multivariées non structurelles : Ces approches sont pour la plupart basées sur des techniques multivariées d’analyse des séries temporelles et peuvent être vues comme une extension et une amélioration des techniques univariées non structurelles. 

Table 1 : Approches et méthodes de l’estimation du produit potentiel et de l’écart de production

	Estimation du produit potentiel et de l’écart de production

	Méthodes  structurelles

    -La loi d’Okun

    -Approche par la fonction de production

    -Les modèles à restriction de long terme

- Le VAR structurel

- Le modèle basé sur la fonction de production

	Méthodes multivariées non structurelles

    -La décomposition multivariée de Beveridge et Nelson

    -Le filtre d’Hodrick Prescott multivariée

    -La méthode UC (unobservable components) multivariée


Comme on le voit dans la table 1, il existe plusieurs méthodes d’estimation du produit potentiel et de l’écart de production à savoir les composantes permanentes et transitoires des séries économiques. 

Dans le sous paragraphe suivant on présentera brièvement les différentes approches.

3.1.1. Les méthodes univariées 

Les méthodes univariées sont essentiellement des techniques de lissage ou filtrage qui n’utilisent pas d’informations externes à la série. Dans ce contexte les concepts de produit potentiel et d’écart de production sont assimilés à ceux des tendances et des composantes résiduelles d’une série historique, ce qui représente tout de même une approximation assez grossière. Les méthodes univariées les plus connues sont :



- le filtre de première différence



- Le filtre d’Henderson



- Le filtre de Christiano Fitzgerald



- Le filtre Hodrick Prescott (1980)



- Le filtre Baxter & King (1995)



- La phase moyenne tendance (Boschan & Bry 1971)



- La décomposition de Stock & Watson (1989)



- La décomposition de Harvey (1985 & 1989)



- La décomposition de Beveridge et Nelson (1981)

Une analyse comparative des avantages et des défauts de ces méthodes linaires peut être trouvée dans Guay et St-Amand (1997), Chagny et Döpke (2001), Ladiray, Mazzi et Sartori (2001) ; enfin une analyse exhaustive des techniques de filtrage qui inclut aussi celles non linéaires est présentée dans Pedersen (2004). Il convient ici de noter que la plupart des méthodes présentées ici et notamment celles basées sur des filtres linéaires suppose que aussi bien la tendance que le cycle soient déterministes. Par contre  la décomposition de Beveridge et Nelson se base sur des définitions de tendance et de cycle purement stochastiques. Enfin la méthode proposée par Harvey (1985,1989), grâce à sa grande flexibilité, permet de combiner des éléments déterministes et stochastiques aussi bien dans la tendance que dans le cycle.

3.1.2. Les méthodes multivariées

3.1.2.1.1. Les méthodes structurelles

Ces méthodes se basent sur l’estimation statistique des modèles incorporant des comportements et des contraintes repris de la théorie économique. Les méthodes les plus connues de cette catégorie sont : 

- le modèle basé sur la fonction de production 

- et ceux basés sur le modèle VAR structurel.

Comme Chagny et Döpke (2001) l’écrivent dans leur papier si la méthode basée sur la fonction de production semble être théoriquement la plus robuste, elle est aussi la plus difficile à calculer. En effet elle demande de disposer d’une grande quantité d’information, ce qui est difficilement repérable surtout à haute fréquence. Elle semble donc être plutôt appropriée  pour des analyses de long terme. Par contre les modèles VARs sont un outil simple et flexible qui permet d’intégrer de manière optimale l’approche dynamique typique des modèles basés sur les séries chronologiques et les contraintes dictées par la théorie économique. 

3.1.2.1.2. Les méthodes non structurelles

Ces méthodes sont essentiellement une généralisation de certaines méthodes univariées. En particulier Laxton et Tetlow (1992) ont proposé une version multivariée du filtre d’Hodrick et Prescott incorporant des contraintes additionnelles telles que celles provenant de la courbe de Phillips, du NAIRU etc. Ce filtre a été récemment appliqué à l’estimation du produit potentiel et de l’écart de production de la zone euro par Chagny et Lemoine (2003,2004). D’autre part en 1996 Sefton a proposé une version multivariée de la décomposition de Beveridge et Nelson pour laquelle, il faut le reconnaître, certains problèmes de calculs n’ont pas été complètement résolus. Enfin il est utile de rappeler que la méthode UCM proposée par Harvey (1989) a été conçue pour traiter aussi bien les cas univariés et multivariés. Il faut noter qu’il est possible de représenter selon la décomposition de Harvey une grande variété de méthodes aussi bien univariées que multivariées telle que le filtre de Hodrick et Prescott (Chagny et Lemoine 2004), la décomposition de Beveridge et Nelson (Proietti 2004).

3.2.  Classification alternative

La classification, qui vous est présentée ci-dessous, se base sur le nombre de séries utilisées avec chaque méthode et non sur leurs propriétés statistiques. Elle se base principalement sur la quantité d’informations nécessaires pour l’estimation de l’écart de production. Les méthodes univariées sont considérées comme des méthodes d’analyse exploratoire dans le sens qu’elles ne prennent pas en considération des informations externes/supplémentaires. Par contre, les méthodes multivariées utilisent les informations de plusieurs séries autant que les relations qui dérivent de la théorie économique. Toutes les méthodes univariées sont non structurelles par définition, tandis que les méthodes multivariées peuvent aussi bien être structurelles ou non structurelles. 
Table 2: une classification alternative des méthodes d'estimation du produit potentiel et de l'écart de production

	
	
	Non structurelles
	Structurelles

	Filtrage
	Univarié
	Filtre de première différence

Filtre d’Henderson

Filtre Hodrick Prescott

Filtre Baxter et King

Filtre Christiano Fitzgerald

La phase moyenne tendance


	

	
	Multivarié
	Filtre Hodrick Prescott multivarié
	

	Modélisation
	Univariée
	La décomposition de Beveridge et Nelson

La méthode « unobservable components) univariée


	

	
	Multivariée
	La décomposition multivariée de Beveridge et Nelson

La méthode « unobservable components) multivariée


	VAR structurel

Modèle basé sur la fonction de production




D’un point de vue purement méthodologique, on peut introduire la classification suivante : 


- Les méthodes mécaniques (typiquement non paramétriques) basées sur des techniques de filtrage. On fait référence ici aux principales méthodes de lissage utilisées, il s’agit principalement des filtres Baxter King, Hodrick Prescott, Christiano Fitzgerald. L’utilisation des filtres permet d’éliminer certaines fréquences choisies. 


- Les méthodes mixtes basées à la fois sur le filtrage et les techniques d’analyse des séries temporelles telles que celles qui se réfèrent à la décomposition UCM proposées par Harvey (1985, 1989).


- Les méthodes basées sur des modèles de séries temporelles. Il s’agit de la modélisation soit univariée, soit multivariée des différentes séries temporelles, on retrouve ici les modélisations ARIMA, SARIMA, VAR et VARs qui se proposent de régresser la série par rapport à elle-même sur un horizon temporel préalablement déterminé. 

Une synthèse des deux classifications peut être obtenue grâce à une approche matricielle comme celle proposée dans le tableau 2. 

3.3.  Pourquoi un modèle VAR structurel

Nous avons déjà eu l’occasion de citer des études conduites sur la zone euro en utilisant des techniques linéaires de filtrage soit univariées soit multivariées. L’article de Chagny et Lemoine (2003) est, à notre avis, l’exemple le plus intéressant d’application du filtre HP multivarié tandis que Astolfi Ladiray Mazzi (2001) compare les résultats obtenus avec les filtres HP et BK en utilisant différentes stratégies d’agrégation et de désaisonnalisation. Enfin Massmann et Mitchel (2004) étudient la convergence des cycles des Etats Membres de la zone euro en utilisant toute une variété de méthodes de décomposition entre cycle et tendance, aussi bien paramétriques que non paramétriques.

Au-delà de toutes considérations liées à la faiblesse de certaines méthodes univariées telles que le filtre HP et BK, comme suggéré par Guay et St-Amand (1997), et de la prudence nécessaire dans la comparaison des méthodes d’estimations paramétriques et non paramétriques, car elles se réfèrent à divers processus générateurs du cycle et de la tendance, nous croyons qu’il est temps de faire un pas en avant en essayant de proposer une estimation plus robuste et économiquement fondée de l’écart de production de la zone euro. En partant de ces présuppositions nous avons cru bon d’identifier dans l’approche VAR structurelle celle qui correspond aux exigences de robustesse statistique ainsi que de fondement solide des théories économiques. En réalité, dans sa spécification initiale, le modèle VARs de Blanchard Quah assure une décomposition cyclo-tendance dans un contexte d’équilibre macroéconomique assuré par la loi d’Okun, la courbe de Phillips et le NAIRU. Du point de vue purement statistique, il faut aussi noter que face aux problèmes d’estimation rencontrés par une partie des filtres linéaires dans la partie initiale et terminale de la série et face à leur impossibilité d’être utilisé en prévision, le modèle VARs est par définition très performant dans l’estimation des valeurs courantes et, bien évidement, particulièrement adapté dans un exercice de prévision à court terme.

4. L’approche basée sur les VAR structurels et la décomposition de Blanchard Quah

Dans cette section nous introduisons, de manière synthétique et sans prétention d’exhaustivité, les fondements méthodologiques des modèles VARs et VAR structurels pour arriver à la décomposition de Blanchard Quah. Pour une analyse plus détaillée de ce modèle nous nous renvoyons à Hamilton (1994) et Giannini (1997) entre autre. 
4.1. Le modèle VAR
Les vecteurs autorégressifs sont des modèles dynamiques décrivant les comportements d’un ensemble donné de séries chronologique. Les modèles VAR sont donc une généralisation multivariée des modèles AR et ils se basent sur les mêmes théorèmes régissant la théorie univariée des processus stochastiques. Leurs utilisations principales dans le contexte économique sont les suivantes :

· La vérification formelle de certaines théories économiques qui impliquent un comportement bien précis des séries chronologiques qui sont étudiées.

· L’apprentissage des effets probables des mesures alternatives des politiques économiques.

· La prévision de l’évolution future d’un ensemble de séries en tenant compte des relations dynamiques existantes entre elles.

Les modèles VAR sont devenus, au cours des dernières années, un outil clé dans la macro économétrie moderne. Aujourd’hui ils sont largement utilisés dans la plupart des études empiriques.

Formellement, nous considérons un vecteur gaussien de n variables, de moyenne 0 et de variance constante et finie, Xi,t   où i = 1,2,…, n et t = 1, 2, …, T que nous pouvons écrire sous forme compacte de la manière suivante :
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Le modèle VAR d’ordre p décrivant les comportements dynamiques conjoints des n variables peut donc s’écrire de la forme suivante :
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qui peut s’écrire en utilisant l’opérateur retard L de la manière suivante :
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Etant donné que 
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 est stationnaire, il existe une représentation moyenne mobile infinie de la (1) :
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qui peut s’écrire conformément à la (1a) de la manière suivante :
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 une matrice (n x n) de paramètres moyenne mobile, 
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L’équation (2) peut être obtenue, après estimation de la (1), avec le processus usuel d’inversion d’un modèle VAR qui se fait sous condition de stationnarité du modèle qui est vérifiée si et seulement si toutes les racines propres de l’équation 
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 se trouvent en dehors du cercle unitaire. Sur la base du théorème de Wold, la (2) peut être transformée dans la (1) sous la condition d’inversibilité qui est vérifiée si et seulement si  toutes les racines de l’équation polynomiale 
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Etant donné que les paramètres estimés du modèle AR ont un usage limité dans la pratique, l’équation (2) est souvent utilisée pour étudier les comportements dynamiques du vecteur 
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. Les usages les plus fréquents de la (2) sont : l’analyse impulsionnelle, la décomposition de la variance et la décomposition historique.

Un problème important qui relève de la représentation (2) est que, pour toute matrice non singulière G, nous obtenons de nombreuses représentations équivalentes de la (2) où 
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Une version particulière de la (2) est obtenue en choisissant des normalisations. Les normalisations les plus utiles à des fins d’analyse sont celles qui transforment les innovations estimées 
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 , où I est la matrice identité, alors les nouvelles innovations estimées 
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 sont orthogonales et non corrélées aussi bien dans le temps qu’entre les équations : 
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Dans cette famille de transformation on trouve :

· La factorisation de Choleski basée sur une matrice G triangulaire inférieure.

· La factorisation basée sur les valeurs propres.

· Les factorisations structurelles telles que celles proposées par Bernanke (1986), Sims (1986) et Blanchard Quah (1989).

Il est évident que les modèles présentés dans cette sous-section se comportent typiquement comme des formes réduites des modèles économétriques n’admettant aucune relation contemporaine entre les variables incluses dans le vecteur 
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, ce qui se concrétise avec la forme de la matrice 
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 qui est égale à la matrice identité I. Cette contrainte ne permet donc pas d’étudier les interdépendances entre les variables de ces modèles. C’est donc pour palier à cet inconvénient que des modèles structurels ont été introduits dans la littérature économétrique, modèles qui dans l’économétrie moderne sont largement utilisés.
4.2.  Les VAR structurels et la décomposition de Blanchard Quah
La factorisation de Choleski dont nous avons brièvement discuté en 4.1 présente l’inconvénient d’imposer une interprétation semi structurelle à une procédure plutôt mécanique  qui est fortement conditionnée par l’ordre des séries. Bernanke (1986), Sims (1986) et la vaste littérature sur les VAR structurels suggèrent des manières alternatives d’approcher le problème de la factorisation. Dans cette littérature on essaie d’imposer des séries et contraintes qui reflètent différentes théories macroéconomiques. La signification originelle des modèles structurels peut être retrouvée dans Hurwicz (1962), où un modèle structurel est défini comme un modèle qui permet de prévoir les effets des interventions, nous permettant d’évaluer si et comment de telles interventions affectent certains éléments du modèle (paramètres, équations, variables, etc.). Dans ce sens les factorisations présentées dans la littérature moderne tendent à rapprocher les modèles VAR structurels à la définition proposée par Hurwicz.

D’un point de vue purement technique, la décomposition Blanchard et Quah (1989) est un cas spécial de modèle VAR structurel bien qu’elle propose une approche complètement différente dans l’interprétation des VAR structurels. En réalité, en se référant aux différents usages des modèles VARs présentés en 4.1, on peut dire que, si la majorité des factorisations proposées a comme but d’étudier l’impact des chocs exogènes sur un modèle à travers l’analyse impulsionnelle et la décomposition de la variance, la décomposition de Blanchard Quah se propose plutôt de fournir une décomposition historique entre composante permanente et transitoire du modèle.

Blanchard et Quah font les hypothèses suivantes : dans un modèle VAR structurel incluant une variable d’activité économique (comme le PIB) et une ou plusieurs variables mesurant différents aspects macroéconomiques tels que le marché du travail, la dynamique des prix, etc., on peut identifier deux grandes catégories de chocs. La première catégorie n’a pas d’effet de long terme (donc permanent) ni sur la variable d’activité économique ni sur les autres variables du système. Par contre la seconde peut avoir des effets de long terme (donc permanents) sur la variable d’activité économique mais pas sur les autres variables du système. Ces deux catégories de choc, dénouées respectivement choc de demande et choc d’offre sont non corrélées à tous retards aussi bien positifs que négatifs. Ces restrictions en effet définissent les deux catégories de choc. 

Nous dérivons ci-dessous le processus conjoint suivi par les  séries impliquées dans les hypothèses de Blanchard et Quah. Nous nous référons ici pour simplifier et pour être complètement cohérents avec les applications présentées par la suite à un modèle simple et bivarié où 
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 représente notre variable d’activité économique et 
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 l’autre variable utilisée pour nous guider dans la décomposition entre effet permanent et transitoire. Nous assumons que, si nécessaire, aussi bien 
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 ont été rendues stationnaires, en moyenne et en variance, grâce à l’application de transformations appropriées. Soient maintenant 
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 respectivement la série des chocs de demande et d’offre.

Définissons le vecteur 
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 suit un processus stationnaire décrit par l’équation (2) avec [image: image43.wmf](
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, ce qui montre que les chocs de demande n’ont pas d’effet sur le niveau de l’activité économique. 

Maintenant nous montrons brièvement comment récupérer cette représentation à partir des données. Vu que 
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 est stationnaire, elle admet, selon le théorème de Wold, une représentation moyenne mobile  infinie, à savoir:
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En comparant l’équation (3) à la (2), nous observons que le vecteur des innovations et  le vecteur des chocs originaux sont liés par 
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En résumant, la procédure suggérée par Blanchard et Quah consistant à estimer une représentation vectorielle autorégressive pour 
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 et à la transformer par inversion en une représentation moyenne mobile infinie comme la  (3). Ensuite nous construisons la matrice A(0) et grâce à elle nous obtenons 
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 ce qui nous permet de passer de la (3) à la (2). Cette représentation explique les variables du vecteur 
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 par une combinaison de chocs, courants et passés, de demande et d’offre. 

Une fois les estimations obtenues, on peut construire les composantes de la demande de 
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 grâce à une décomposition historique de la variance. Ces composantes représentent le chemin temporel de 
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  qui serait obtenu en l’absence de choc d’offre. De manière similaire, en remettant à 0 les chocs temporaires (chocs de demande), on peut dériver la série temporelle de composante d’offre aussi bien d’
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Alors, l’output gap est dérivé simplement par différence entre les valeurs observées de notre variable d’activité et les valeurs estimées de la même variable sous l’hypothèse d’absence de choc de demande. De manière alternative l’output gap peut être estimé par cumulation des chocs de demande. Le modèle original proposé par Blanchard et Quah se base sur une relation bivariée PIB/chômage décrivant un équilibre macroéconomique post keynésien basé sur la loi d’Okun et la courbe de Phillips. Une représentation alternative est obtenue en remplaçant le taux de chômage par le prix. Dans cette relation on fait l’hypothèse que l’évolution des prix est encore une fois guidée par la courbe de Phillips plus un mark up dérivant des phénomènes d’inflation externe. Récemment  des généralisations du modèle de Blanchard et Quah ont été introduites par Lalonde, Page et St-Amand (1998) et Funke (1997). Ces auteurs proposent des VAR structurels à plusieurs variables avec des contraintes de long terme non seulement sur la production mais aussi sur d’autres variables comme par exemple le prix. Dans la suite de ce papier nous nous concentrerons sur une application des deux premières spécifications présentée ci-dessus à la zone euro.

5. les problèmes liés aux données

Dans cette étude nous nous sommes concentrés sur trois variables clés pour l’analyse macroéconomique : un indicateur d’activité, un indicateur de prix et un indicateur du marché du travail. Ces trois indicateurs nous ont permis d’estimer les deux versions alternatives du modèle de Blanchard Quah même si, comme il a déjà été dit dans la section 5, dans ce papier nous nous limiterons à n’en présenter qu’une seule. Comme dans toute étude empirique une étape essentielle a été représentée par l’identification de l’indicateur statistique le plus adapté aux concepts théoriques qu’on se propose d’analyser. Dans ce sens nous avons identifié les indicateurs statistiques suivants : Le produit intérieur brut (PIB), le déflateur du PIB et le taux de chômage. Le choix du PIB comme indicateur d’activité économique se justifie car celui ci est le seul couvrant l’ensemble de l’activité économique d’un pays. Son défaut principal est celui de n’être disponible que sur base trimestrielle tandis qu’un indicateur mensuel serait préférable. Le seul indicateur mensuel approprié pour l’analyse conjoncturelle actuellement disponible est l’indice de la production industrielle qui est largement utilisé dans plusieurs études. Cet indicateur ne couvre qu’une partie limitée de l’activité économique qui est devenue au cours du temps de moins en moins importante même si sa contribution à la variabilité totale d’une économie reste élevée. Enfin il est utile de noter que l’indice de la production industrielle est caractérisé par une volatilité élevée ce qui implique des révisions importantes dans toute relation statistique ou économétrique dans lequel il est inclus. Donc le PIB nous a semblé être le meilleur choix possible pour une mesure d’activité économique. En ce qui concerne une mesure des prix, le choix idéal aurait pu être représenté par l’indice harmonisé des prix à la consommation mais cette série n’est disponible que sur une période trop courte ce qui est incompatible avec les objectifs de cette étude. Nous avons donc décidé, aussi dans un contexte de consistance avec la mesure d’activité choisie, d’utiliser le déflateur implicite du PIB. Enfin comme indicateur du marché du travail nous avons identifié le taux de chômage total, défini comme le rapport dans une période donnée entre le nombre de chômeurs et la population active, ce dernier étant la variable la plus adaptée à décrire les mouvements cycliques de l’économie. Dans les sous sections suivantes nous traiterons brièvement des différents problèmes rencontrés dans la constitution de notre base de données.

5.1. L’approximation des agrégats de la zone euro

Afin de pouvoir réaliser une étude conjoncturelle avec des bases solides il faut se baser sur des séries suffisamment longues couvrant au moins deux cycles. Donc il est indispensable de pouvoir se baser sur des séries de plus de 15 ans de longueur. Malheureusement, pour des raisons qu’il n’est pas le cas de discuter dans ce papier, les données officielles de la zone euro ne débutent qu’en 1991 pour les trois variables sélectionnées. Il a donc été nécessaire de reconstruire des approximations des agrégats de la  zone euro obtenus par agrégation des pays pour lesquels des séries longues étaient disponibles. Notre but dans l’agrégation était de reconstruire des approximations de la zone euro couvrant au moins 80% de cette dernière de manière à assurer une fiabilité suffisante des séries ainsi obtenues. Cette opération a été relativement simple pour les deux premières variables car un nombre suffisamment élevé de pays de la zone euro, surtout les principaux comme Allemagne, France, Italie, disposent  de séries débutant à 1980 ou avant. Donc pour ces variables nous avons décidé de reconstruire des agrégats fictifs couvrant la période 1980-2004. Un discours plus complexe concerne le taux de chômage. En raison de toute une série de réformes de statistique du travail ayant comme objectif l’obtention des données les plus harmonisées possibles avec les définitions du Bureau International du Travail (BIT), les séries de base nécessaires pour le calcul du taux de chômage présentaient plusieurs problèmes aussi bien en terme de longueur que de comparabilité dans le temps. En même temps les mêmes séries étaient disponibles dans le cadre de la comptabilité nationale même si la comparabilité des deux sources n’était pas assurée à 100%. Afin d’obtenir une approximation de l’agrégat zone euro nous avons combiné les deux sources d’information en tenant compte de la longueur des séries et en ayant toujours comme but une couverture égale à 80% de la zone euro. Grâce à cette combinaison de sources statistiques différentes il a été possible de reconstruire une série du taux de chômage pour la période 1983-2004 donc légèrement inférieure à notre objectif initial mais tout de même de longueur suffisante pour assurer un bon déroulement de cette étude.

5.2.  La réunification allemande 

La réunification allemande intervenue au premier janvier 1991 a clairement déterminé une rupture structurelle de toute série économique relative à ce pays. En raison du poids de l’Allemagne dans la zone euro cette rupture structurelle a eu des conséquences visibles aussi au niveau des agrégats de la zone euro. Comme choix politique la commission européenne  a décidé de ne pas effectuer de rétro-polations des données de l’ex Allemagne de l’est avant 1991 ce qui nous semble tout à fait logique et compréhensible. Donc tout chercheur et analyste doit être conscient qu’aussi bien les données de l’Allemagne que celles de la zone euro sont caractérisées par une rupture structurelle en 1991 et que cette rupture doit être modélisée et/ou corrigée de manière appropriée afin d’éviter d’obtenir des résultats fortement biaisés. La modélisation de cette rupture et/ou sa correction éventuelle dépend du type et de la forme des relations statistiques utilisées. Dans des relations univariées comme le filtre linéaire, une correction préalable s’impose, voir section 9. Par contre dans le cas d’une relation multivariée, une modélisation de cet effet à l’aide d’une variable muette semble être la solution la plus appropriée. La forme de la variable muette utilisée dépendra de la spécification de la relation multivariée : une spécification en différence première nécessitera vraisemblablement l’utilisation d’une variable muette ponctuelle (voir section 7) tandis qu’une spécification en niveau nécessitera l’utilisation d’une variable muette qui prendra la valeur 1 pour toute observation à partir du 1er mois ou trimestre 1991.

5.3. Quelques remarques sur l’harmonisation des données
Nous avons déjà cité brièvement le problème d’harmonisation et de comparabilité rencontré pour les statistiques du marché du travail. Dans un souci d’objectivité nous devons tout de même admettre que, au delà de l’harmonisation formelle représentée par l’existence d’actes légaux communautaires (comme le règlement 7 95 pour les comptes nationaux), les données produites par les pays ne sont pas complètement harmonisées et comparable car les Etats Membres utilisent souvent des méthodes de compilation assez différentes. Enfin les différentes stratégies de désaisonnalisation utilisées tant dans les Etats Membres qu’à Eurostat semblent contribuées de manière négative à la comparabilité des données. Néanmoins nous n’avons pas raison de croire que ce manque partiel de comparabilité et d’harmonisation puisse influencer de manière significative les résultats empiriques de cette étude. Ce problème existe pour toute approche et méthode et donc la performance relative d’une approche par rapport à une autre ne semble pas être affectée par ces problèmes.

6. Une application des modèles VAR structurels et de la décomposition de Blanchard Quah à la zone euro.

Dans cette section nous présentons deux estimations alternatives de VAR structurel permettant de dériver la décomposition de Blanchard Quah pour la zone euro. Comme on a eut l’occasion de le dire en 4.2 les deux modèles sur lesquels nous concentrons notre attention sont la version originelle proposée par Blanchard Quah basée sur une relation bivariée PIB/Chômage et sa variante qui propose de remplacer le chômage par un indicateur de prix. Dans la succession 6.1 nous présenterons les résultats des tests de stationnarité sur les trois variables considérées. La sous-section 6.2 présentera les estimations des deux modèles. Dans la 6.3 on présentera une analyse détaillée du comportement des chocs d’offre et de demande pour le modèle PIB/Chômage qui nous permettra d’obtenir dans la 6.4 l’estimation du produit potentiel et de l’écart de production. Enfin la 6.5 présentera une brève analyse de la stabilité des estimations de l’output gap

6.1.    Analyse de stationnarité
Comme il a déjà été dit à plusieurs reprises toute la théorie des modèles VAR et VAR structurels se base sur l’utilisation de variables stationnaires ou rendues stationnaires. En ce qui concerne les trois variables sur lesquelles nous avons concentré notre attention, du point de vue théorique on peut s’attendre que aussi bien le PIB en volume que son déflateur ne soient pas stationnaires tandis que le taux de chômage devrait l’être par définition. Le problème de la non stationnarité de certaines variables macroéconomiques a été traité par Nelson et Plosser (1981). Afin de vérifier de manière pratique le comportement de nos données nous nous sommes concentrés d’abord sur une analyse graphique pour détecter de manière simple et intuitive la présence de non stationnarité en variance. Sur la base de cette analyse graphique il nous a paru opportun d’opérer une transformation logarithmique sur les données de manière à réduire leur héteroschedasticité. Dans une deuxième phase nous nous sommes concentrés sur la détection d’une non stationnarité en moyenne et donc sur la présence d’une tendance stochastique dans nos données. Cette analyse a été conduite grâce au test de Dickey Fuller et Dickey Fuller augmenté (1979). Le tableau 3 présente les résultats de ces tests. Aussi bien le PIB en volume que son déflateur apparaissent être intégrés d’ordre 1 et donc pour le rendre stationnaire, il s’impose d’opérer une différenciation d’ordre 1. Par contre la série du taux de chômage ne montre pas une non stationnarité évidente et donc il a été décidé de ne pas opérer de transformation sur cette série, ces résultats sont tout à fait en ligne avec nos attentes ainsi qu’avec les résultats empiriques présentés dans d’autres études à partir du filtre de Blanchard et Quah. 

Table 3: Test d'intégration

	
	Log PIB
	Δ PIB
	Log INF
	Δ INF
	Log Chômage
	Δ chômage

	DF
	-1.57
	-9.33
	-2.88
	-8.35
	-1.45
	-1.90

	ADF(1)
	-1.56
	-6.60
	-2.71
	-5.94
	-4.45
	-2.34

	ADF(2)
	-1.53
	-5.21
	-2.83
	-4.76
	-3.63
	-2.50

	ADF(3)
	-1.58
	-3.98
	-3.16
	-5.60
	-3.41
	-3.04

	ADF(4)
	-1.87
	-3.84
	-4.12
	-5.03
	-2.57
	-3.06

	ADF(5)
	-1.76
	-3.69
	-3.76
	-4.99
	-2.66
	-3.05


Valeurs critiques à 5% = -3.46

Etant donné que, tant le PIB en volume que son déflateur sont intégrés d’ordre 1 et que les deux interviennent conjointement dans un des modèles spécifiés dans la 6.2, afin d’éviter une mauvaise spécification de ce modèle, il est essentiel de tester si ces deux variables sont co-intégrées et donc s’il existe une combinaison linéaire de ces deux variables qui est stationnaire. La cointégration  implique  l’existence d’une relation stable de long terme entre deux ou plusieurs variables non stationnaires, ce qui nous assure qu’un modèle contenant ces variables n’explosera pas mais tendra à converger vers une position d’équilibre de long terme. Dans le tableau 4 nous présentons les résultats des tests de cointégration basés sur Johansen (1991). Les résultats présentés dans le tableau montrent que les deux séries sont bien cointégrées et que donc dans la spécification du modèle PIB/Prix il sera nécessaire d’introduire un ECM (mécanisme de correction d’erreur) pour en assurer la stabilité. Les ECM estimés sont aussi présentés dans le tableau.
Table 4: Analyse de cointégration entre le PIB et le niveau de prix

	H0 : r
	L-max
	Trace
	L-max 90%

vc
	Trace 90%

vc

	0
	26.02
	34.08
	10.60
	13.31

	1
	8.07
	8.07
	2.71
	2.71

	ECM = 3.483*LPIB + 8.408*LINF


6.2.    Identification et estimation des modèles alternatifs

Dans cette section nous présenterons les estimations des deux modèles alternatifs à utiliser pour obtenir une décomposition de Blanchard Quah. Le premier basé sur la relation classique PIB/Chômage et le deuxième basé sur une relation PIB/prix incorporant un mécanisme de correction d’erreur. L’étape préliminaire dans l’estimation de ce modèle est représentée par l’identification de la structure des retards la plus appropriée pour chaque modèle, ceci est fait notamment à l’aide des critères d‘Akaike et de Schwartz. Pour le modèle PIB/Chômage ces deux critères nous proposent de choisir un modèle à 9 retards. Etant donné que le modèle que nous estimons est un modèle seulement partiellement différencié car le taux de chômage ne nécessite pas de différenciation nous gardons le choix de 9 retards proposé par les deux critères. Pour le modèle PIB/Prix le choix indiqué est de 5 retards mais, compte tenu du fait que ce modèle est un modèle en différence première, nous utiliserons une structure à 4 retards. Il est utile de noter que la structure de retard identifié pour le modèle PIB/Chômage est exactement la même utilisée dans le papier de Blanchard Quah (1989). 

Dans le tableau 5 nous présentons de manière synthétique les résultats de l’estimation des deux modèles. Il est utile de noter que pour le modèle PIB/Prix les données utilisées s’étendent sur la période 1980/Q1-2004/Q4 tandis que pour le modèle PIB/Chômage elles couvrent la période 1983/Q1-2004/Q4. Compte tenu de la structure du retard les deux modèles sont estimés respectivement sur la période 1981/Q2–2004/Q4 et 1985/Q3–2004/Q4. Sur la base des résultats obtenus le modèle PIB/Chômage semble se comporter nettement mieux que celui du PIB/Prix. La significativité des paramètres est normalement plus élevée et de ce fait le 
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, ce qui se traduit en une meilleure adaptation de ce modèle aux données. Les résultats du test de Durbin-Watson sont satisfaisants pour les deux modèles à l’exception de la deuxième équation du modèle PIB/Chômage. Sur la base des résultats obtenus ainsi que sur une analyse détaillée des résidus estimés nous sommes parvenus à la conclusion que le modèle PIB/Chômage est celui qui se comporte de manière plus satisfaisante et donc celui qui mérite d’être retenu pour des analyses ultérieures. Les raisons du rejet du modèle PIB/Prix méritent d’être investiguées de manière détaillée. Cette investigation détaillée n’a pas encore été terminée mais en l’état actuel des choses nous sommes en mesure de dire que cet échec a des raisons aussi bien statistiques qu’économiques. Concernant les raisons statistiques nous avons le sentiment que la présence d’un break structurel, même si corrigé à l’aide d’une variable muette, et un facteur de cointégration provoquent des troubles dans le modèle. En réalité les modèles à correction d’erreur sont particulièrement sensibles à la présence de breaks structurels. Du point de vue économique, comme il l’a déjà été dit dans la section 4.3, la logique sous-jacente à l’utilisation d’un modèle PIB/Prix est que l’inflation soit déterminée par l’augmentation des coûts salariaux dus à un déséquilibre sur le marché du travail (courbe de Phillips) plus un mark up dû  à la hausse des prix des matières premières et plus généralement des produits importés. Maintenant si l‘effet de l’inflation importée est dominant par rapport à celui interne représenté par la courbe de Phillips, le lien entre prix, coûts salariaux et taux de chômage, s’affaiblit et donc cette variante du modèle de Blanchard Quah ne semble plus être appropriée.

Table 5: Résultats de l'estimation des modèles PIB/Chômage et PIB/Prix

	
	Modèle 1 : PIB/Chômage
	Modèle 2 : PIB/Prix

	
	Equation 1
	Equation 2
	Equation 1
	Equation 2

	Constant
	-0.08

(1.87)
	0.00

(1.23)
	20.88

(2.72)
	-0.13

(1.54)

	Dummy
	11.23

(27.32)
	-0.01

(-19.38)
	11.48

(25.31)
	-3.11

(6.14)

	ECM
	-
	-
	-0.02

(-2.73)
	0.05

(5.08)

	Δ Y(1)
	-0.15

(1.6)
	0.00

(4.20)
	-0.02

(-0.44)
	0.09

(1.86)

	Δ Y(2)
	0.07

(0.68)
	0.00

(2.00)
	-0.06

(1.39)
	-0.00

(0.01)

	Δ Y(3)
	-0.18

(1.67)
	0.00

(1.42)
	0.03

(0.82)
	-0.05

(0.99)

	Δ Y(4)
	0.14

(1.32)
	-0.00

(0.99)
	0.03

(0.83)
	0.19

(4.23)

	Δ Y(5)
	-0.08

(0.90)
	-0.00

(1.36)
	-
	-

	Δ Y(6)
	-0.09

(0.97)
	0.00

(1.18)
	-
	-

	Δ Y(7)
	-0.09

(1.02)
	0.00

(1.64)
	-
	-

	Δ Y(8)
	-0.20

(2.52)
	0.00

(2.70)
	-
	-

	Δ Y(9)
	-0.01

(0.17)
	0.00

(2.75)
	-
	-

	C(1)
	-104.55

(1.44)
	1.52

(11.74)
	-
	-

	C(2)
	210.39

(1.68)
	-0.29

(1.30)
	-
	-

	C(3)
	-257.52

(2.03)
	-0.03

(0.14)
	-
	-

	C(4)
	202.46

(1.57)
	-0.34

(1.47)
	-
	-

	C(5)
	-24.27

(0.20)
	-0.05

(0.22)
	-
	-

	C(6)
	-23.76

(0.23)
	0.21

(1.10)
	-
	-

	C(7)
	-19.07

(0.18)
	0.01

(0.06)
	-
	-

	C(8)
	-48.73

(0.47)
	0.05

(0.29)
	-
	-

	C(9)
	70.81

(1.20)
	-0.12

(1.19)
	-
	-

	INF(1)
	-
	-
	-0.09

(1.15)
	0.16

(1.89)

	INF(2)
	-
	-
	-0.12

(1.53)
	-0.01

(0.15)

	INF(3)
	-
	-
	-0.04

(0.55)
	0.03

(0.34)

	INF(4)
	-
	-
	-0.22

(2.90)
	-0.08

(0.95)

	R²
	0.94
	0.99
	0.90
	0.58

	R²
	0.92
	0.99
	0.88
	0.52

	F=TxR²
	73.43
	77.64
	85.16
	54.66

	DW
	1.83
	0.98
	1.84
	1.87

	SSR
	8.72
	0.00
	16.33
	20.39


6.3.  L’analyse des chocs du modèle PIB/Chômage
Une validation importante du modèle retenu est représentée par la vérification du comportement des chocs. Notamment, on acceptera le modèle si  le comportement observé des différents chocs est consistant avec les hypothèses sous-jacentes à la décomposition de Blanchard-Quah. Les 4 graphiques de la figure 2 nous aident dans cette vérification.
Figure 2: Effets dynamiques des chocs d’offre et des chocs de demande
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Le choc de demande est transitoire sur la série de la production et très faible sur la série du taux de chômage. Il faut noter que le choc de demande tend à diminuer le niveau de production au bout d’un certain nombre de retards alors qu’avant les dix premiers trimestres on pourrait penser qu’il tend à augmenter le niveau de la production. La réponse de la production à un choc de demande fluctue avant de se stabiliser à son niveau d’équilibre originel. A l’inverse, un choc de demande tend à réduire légèrement le taux de chômage de la zone euro, qui se stabilise à un niveau inférieur à son niveau d’origine. Le choc d’offre est permanent aussi bien sur les séries du taux de croissance du PIB que sur celle du taux de chômage. Cependant on constate que le choc se répercute de manière opposée sur les deux séries. Les chocs d’offre ont un effet important sur le niveau de production qui devient stable par accumulation au cours du temps, rejoignant une nouvelle position d’équilibre. La réponse dynamique du taux de chômage est quelque peu différente : un choc d’offre positif entraîne une augmentation lente du taux de chômage.  Si l’on regarde d’un peu plus près cette augmentation du taux de chômage, on constate qu’au bout de trente trimestres l’effet s’inverse. Le taux de chômage se réduit peu à peu jusqu'à atteindre un niveau stable. L’effet d’un choc d’offre sur le taux de chômage est inverse à celui d’un choc de demande. Effectivement lorsqu’un choc de demande se produit sur la série du taux de chômage ce dernier se réduit toujours de manière modérée dans le but de se stabiliser par la suite vers un niveau d’équilibre. Il faut noter que le PIB contribue à 99,9% à la variabilité due à la demande tandis que le taux de chômage contribue à seulement 0,1% à cette dernière. Le PIB contribue ici aussi à 97% à la variabilité due à l’offre tandis que le taux de chômage contribue à seulement 3% à cette dernière. 

La figure 2 dénote bien la relation de la loi d’Okun selon laquelle le chômage est une fonction de la production et la production est une fonction du chômage. La liaison qui existe entre le niveau de production et le taux de chômage dépend du type de choc qui affecte les séries. Dans ce modèle l’amortissement des chocs de demande est plutôt long, ceci s’explique principalement par le nombre élevé de retards que l’on a décidé d’inclure dans ce modèle en accord avec le critère d’Akaike et Schwartz. En se référant aux hypothèses de Blanchard et Quah en 1989 ainsi qu’à leurs résultats empiriques, on peut dire que les résultats présentés dans ce papier sont tout à fait en ligne avec les leurs. La figure 2 montre clairement comme les chocs de demande n’ont pratiquement pas d’effets permanents ni sur le PIB ni sur le chômage. Par contre des effets permanents sur les deux variables s’observent en réponse à des chocs d’offre. Ces effets permanents cumulés déterminent la transition d’une position d’équilibre à une autre.

6.4.  Estimation du PIB potentiel et de l’écart de production

Une fois les hypothèses sur le comportement des chocs validées, nous pouvons passer à l’étape suivante présentée par l’estimation du produit potentiel et de l’écart de production. Le produit potentiel peut être estimé par cumulation des chocs d’offre qui sont permanents par définition ceci déterminera une tendance purement stochastique qui pourra donc fluctuer de manière considérable autour du PIB observé. Il convient ici de noter que ceci représente, du point de vue statistique, une des différences principales entre l’approche de Blanchard Quah et les approches traditionnelles basée sur l’utilisation de filtres linéaires où le produit potentiel est représenté par une tendance déterministe. Une fois les produits potentiels calculés, il est donc possible d’obtenir l’écart de production par différence entre le PIB observé et le produit potentiel. La figure 3 présente l’estimation de l’écart de production issue du modèle PIB/chômage.
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Figure 3:Estimation de l’écart de production
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Cette estimation de l’écart de production semble bien répondre aux besoins des conjoncturistes. Son comportement cyclique est assez bien défini et régulier. Afin de faciliter la lecture de ce graphique nous avons indiqué par des flèches rouges et bleues, les sommet et les vallées identifiées à l’aide de la méthode de Harding et Pagan (1997). Le message que nous pouvons tirer d’une analyse sommaire de cette estimation de l’écart de production semble cohérent avec la séquence des évènements économiques les plus marquants  des 20 dernières années. En réalité dans cette représentation nous retrouvons non seulement les évènements économiques les plus connus comme le sommet de 1990 et la vallée de 1992 qui sont parties intégrantes de la fluctuation du cycle classique enregistré aux cours de ces mêmes années mais aussi des cycles mineurs comme celui entre 1986 et 1987 et avec 1995 et 1997 qui n’ont jamais débouchés dans des fluctuations du cycle classique. Enfin même la partie terminale avec le sommet de 2000 et le creux de 2003 qui sont à nouveau liés à une probable  fluctuation du cycle classique, sur laquelle d’ailleurs les experts de datation doivent encore se prononcer, semblent être bien représentés. 
6.5. La stabilité du modèle PIB/chômage

Le fait que le modèle produise des estimations de l’écart de production capables de représenter correctement l’histoire économique récente, n’est pas une garantie suffisante pour les conjoncturistes et analystes économiques. En réalité leur première priorité est de disposer d’estimations fiables en temps réel de la situation cyclique de l’économie. Ceci veut dire en d’autres termes que, une fois que des nouvelles observations deviennent disponibles, compte tenu du processus de révision physiologique dans les agrégats macroéconomiques, les séries doivent être relativement stables au cours du temps et surtout que la disponibilité des nouvelles données ne doit pas entraîner des inversions entre sommets et vallées ou des déphasages importants entre les sommets et les vallées au cours du temps. Afin de tester les propriétés de stabilité et de manque de biais systématiques de notre modèle nous avons effectué une simulation à l’intérieur de l’échantillon en le coupant tout d’abord au premier trimestre 2002. Nous avons donc effectué l’estimation sur l’échantillon réduit 1983Q1-2002Q1 et nous avons ensuite rajouté une observation à la fois en ré-estimant les modèles. Enfin nous avons donc comparé les estimations ainsi obtenues de l’écart de production de la période 1985Q3-2002Q1 au cours du temps. La figure 4 présente, de manière synthétique, les résultats de cette simulation.

Figure 4:Analyse de la stabilité de l’écart de production
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L’étendue de la série a tendance à se réduire en ajoutant des observations. Sa variance reste très variable en fonction du nombre d’observations que l’on inclut dans le modèle. On ne peut pas dire que cette dernière augmente ou diminue en fonction du nombre d’observations que l’on considère. Bien que les différences dans les estimations tendent à diverger à partir de 1989, on peut noter que les sommets et les vallées ne changent pas d’une estimation à l’autre, cela laisse virtuellement inchangés les points de retournements. En ce sens le modèle semble être stable et surmonter les critiques traditionnelles sur la non fiabilité des estimations en temps réel de l’écart de production. On peut donc dire que les révisions affectent l’amplitude de l’écart de production mais qu’elles n’ont pas d’effet significatif de déphasage. Les estimations en temps réel sont notamment plus prudentes et donc l’estimation de l’écart de production qui en résulte à une amplitude moins prononcée mais elle montre déjà les sommets et les vallées aux bons endroits.

7. Comparaison des résultats obtenus avec une estimation univariée basée sur le filtre de Hodrick-Prescott

Le but de cette section est de présenter une comparaison de l’estimation de l’écart de production obtenue grâce à la décomposition de Blanchard Quah basée sur le modèle PIB/chômage avec une autre estimation de l’écart de production pour en évaluer les différences éventuelles. Dans une opération de benchmarking de ce type la référence idéale doit être représentée par une approche qui soit en même temps simple et largement utilisée. Dans ce sens le filtre d’Hodrick Prescott (1980) paraît être la référence souhaitée. En effet cette méthode est largement utilisée aussi bien par les chercheurs que par les analystes institutionnels. Elle est aussi une méthode très simple qui se base sur un seul paramètre qui est normalement imposé a priori. Ceci ne veut pas dire qu’Hodrick Prescott soit une méthode optimale : ses problèmes et ses défauts sont bien connus, et ils ont fait l’objet de plusieurs analyse critiques comme celle de Guay et St-Amand (1997) et Ladiray Mazzi et Sartori (2001). De plus il est utile de remarquer encore une fois que les concepts des cycles et des tendances sous-jacents au modèle HP sont assez différents de ceux de la décomposition de Blanchard Quah. Le filtre HP est typiquement non paramétrique, univarié, et les processus générateurs de la tendance et du cycle sont déterministes. Par contre le modèle de Blanchard Quah est purement paramétrique, multivarié, et le processus générateur de la tendance et du cycle sont stochastiques en résultant d’une cumulation de chocs.

7.1.  Estimation de l’écart de production basée sur le filtre d’Hodrick Prescott
Pour effectuer cette estimation nous avons considéré la série du PIB sur la période 1980Q1 2004Q4. Afin d’éliminer le break dû à la réunification de l’Allemagne en 1991Q1 nous avons corrigé la série pour un effet de glissement de niveau grâce au logiciel Tramo nous allons donc appliquer le filtre HP à la série corrigée avec comme paramètre de lissage 1600 (100*4²) comme suggéré par les auteurs. La figure 5 représente l’estimation de l’écart de production obtenue avec ce filtre et la figure 6 montre l’évolution du PIB effectif et du produit potentiel estimé à l’aide du filtre HP. 
Figure 5: L’écart de production avec le filtre Hodrick Prescott
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Figure 6: PIB potentiel et PIB effectif
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Comme il l’était attendu tant l’estimation du produit potentiel que celle de l’écart de production sont assez différentes dans la forme à celles obtenues dans la section 6.4. Notamment le produit potentiel fluctue beaucoup moins autour du PIB effectif ce qui est tout à fait cohérent avec les caractéristiques déterministes de cette décomposition. En conséquence l’estimation de l’écart de production apparaît plus bruitée par rapport à celle obtenue en 6.4. Dans la section 7.2 nous verrons si ces différences entraînent aussi des différences significatives en terme de datation des points de retournement.

7.2.   Comparaison des estimations obtenues avec la décomposition de Blanchard et Quah et avec le lissage par le filtre Hodrick Prescott
Dans cette sous section nous présentons une comparaison des points de retournement datés sur l’écart de production du modèle PIB chômage et celui issu du filtre Hodrick et Prescott. Ces datations ont été effectuées à l’aide de la méthode de Harding et Pagans (1997). Ensuite nous montrerons les différences éventuelles en terme de durée de phase et de cycle entre les deux approches. Le tableau 6 ci-dessous présente donc la comparaison de la datation des points de retournements.

Table 6: comparaison de la datation des points de retournements
	
	PIB taux de chômage BQ
	PIB HP

	1982 Q2
	
	

	1982 Q4
	
	Creux

	1984 Q1
	
	Pic

	1985 Q3
	
	

	1986 Q1
	Pic
	

	1986 Q4
	
	

	1987 Q2
	Creux
	

	1987 Q3 
	
	Creux

	1988 Q2
	
	

	1990 Q2
	Pic
	

	1990 Q4
	
	

	1991 Q1
	
	Pic

	1992 Q2
	Creux
	

	1993 Q4
	
	Creux

	1995 Q1
	Pic
	

	1995 Q2
	
	Pic

	1997 Q1
	
	Creux

	1997 Q2
	Creux
	

	1999 Q1
	
	

	2000 Q2
	Pic
	

	2001 Q1
	
	Pic

	2001 Q3
	
	

	2002 Q2
	
	

	2002 Q3
	
	

	2003 Q2
	Creux
	

	2004 Q2
	
	Creux


Les résultats obtenus montrent des similarités considérables en terme de forme du cycle et de localisation des pics et des creux entre le modèle HP et le modèle PIB chômage, à l’exception de la partie initiale de la série. Le problème dans la partie initiale est essentiellement dû aux pertes d’observations engendrées par la structure dynamique du modèle Var PIB chômage qui s’étend sur 9 retards. Encore une fois le décalage le plus important entre les modèles PIB chômage et HP s’observe au début des années 90 et dans ce cas spécifique BQ semble mieux interpréter l’évolution économique vu qu’il détecte un creux en 1992. Tant BQ PIB chômage que HP détectent les pics et les creux respectivement en 1995 et 1997. Dans la partie terminale de notre échantillon on observe une concordance quasi complète entre le modèle PIB chômage et HP. A fortiori, on constate que le cycle extrait grâce au filtre HP met en évidence un point de retournement en 2004 alors que le modèle du chômage ne le détecte pas. Cette différence est importante entre les deux modèles cependant il nous est encore trop tôt pour se prononcer quant à ce phénomène.  Le modèle de chômage reste plus prudent en fin de période que le modèle HP. Ces décalages sont présentés de manière synthétique dans le tableau 7.

Table 7: Décalages des points de retournements entre les différents modèles
	
	Prix chômage
	Chômage HP

	Creux-creux
	
	

	Pic_Pic
	+2
	-8

	Creux-creux
	+2
	+1

	Pic-pic
	+8
	+3

	Creux-creux
	+6
	+6

	Pic-pic
	-16
	+1

	Creux-creux
	-12
	-1

	Pic-pic
	-5
	+3

	Creux-creux
	+4
	0


Passons maintenant à une analyse comparative de la longueur des phases et de la durée des cycles. Ceci est présenté dans le tableau 8. On peut observer que le cycle obtenu par le filtre HP est plus symétrique que celui obtenu dans le modèle de Blanchard Quah. La durée moyenne des cycles est inférieure pour les estimations de Blanchard et Quah surtout si on prend comme mesure de la durée du cycle la distance moyenne entre deux sommets consécutifs. Par contre si on analyse la durée moyenne en utilisant la distance moyenne entre deux vallées consécutives elle est légèrement supérieure pour les estimations obtenues par Blanchard et Quah.

Table 8: Analyses de la durée moyenne des phases et des cycles
	Analyse de la durée moyenne des phases du cycle

	
	D’un pic à un creux
	D’un pic à un pic
	D’un creux à un pic
	D’un creux à un creux

	PIB taux de chômage BQ
	8,50
	18,33
	11,67
	20,67

	PIB HP
	10,25
	22
	10,25
	19,75


Pour conclure cette comparaison nous pouvons dire que les deux estimations de l’écart de production fournissent des informations plutôt cohérentes sur l’évolution de l’économie de la zone euro des 20 dernières années. En plus il faut observer que les deux cycles ne présentent pas de forte asymétrie ce qui est tout à fait en ligne avec la définition du cycle de croissance dont l’écart de production est un cas spécifique. Néanmoins il faut noter que la symétrie des estimations HP est supérieure.

8. Conclusion

L’analyse des cycles conjoncturels est un enjeu important dans les objectifs d’Eurostat. La zone euro est un sujet économique récent dont l’analyse suscite des intérêts nouveaux. Le choix de l’approche à suivre dans l’analyse conjoncturelle (classique ou basée sur le cycle de croissance) est une étape importante dans l’établissement d’un système de monitorage de la zone euro. Dans ce papier  nous avons privilégié une approche en terme de cycle de croissance qui est plus symétrique et nous apporte une information en terme d’évolution de l’économie. 
Parmi la variété d’approches et de méthodes proposées pour l’estimation du produit potentiel et de l’écart de production nous avons décidé de nous concentrer sur une approche structurelle basée sur de solides bases économiques. Ceci nous a amené à investiguer les comportements des différentes spécifications du modèle Blanchard et Quah et de le comparer avec les estimations plus traditionnelles obtenues par le filtre HP. Toutefois, il faut savoir qu’il est difficile d’opter définitivement pour l’une ou l’autre stratégie. En effet, selon le critère choisi, ce ne sont pas les mêmes méthodes et approches qui donnent les meilleurs résultats. 

Sur la base des comparaisons le modèle PIB chômage délivre des messages qui se rapprochent beaucoup de ceux obtenus par le filtre HP. La chronologie obtenue apparaît bien en ligne avec les éléments connus dans l’histoire économique récente. Ce modèle sera donc retenu pour des analyses futures. Il est aussi utile de remarquer que, compte tenu du fait que le chômage est habituellement publié 30 jours après la fin du mois de référence et le PIB à 45, ce modèle pourra aussi être utilisé en prévision pour obtenir une estimation plus rapide de l’output gap. De plus sur la base des simulations effectuées nous avons pu vérifier que ce modèle est suffisamment stable en assurant une bonne fiabilité des estimations effectuées en temps réel.

Sur la base de ces éléments nous avons été amenés à croire que l’utilisation d’un modèle multivarié comme celui de Blanchard et Quah présente des avantages évidents par rapport à l’utilisation de l’approche univariée. Comparé à une estimation avec le filtre Hodrick Prescott, la décomposition de Blanchard et Quah a l’avantage d’intégrer des notions économiques. En réalité l’approche de Blanchard et Quah se base sur l’imposition de restrictions structurelles provenant de la théorie économique qui peuvent rendre plus robuste les estimations du produit potentiel et de l’écart de production. 

En ce qui concerne le modèle PIB/Prix une analyse détaillée des raisons qui ont déterminé son rejet à la section 4.2 doit être effectuée. Des spécifications alternatives de ce modèle, comme celles proposées par Lalonde, Page et St-Amand (1998), Funke (1997), devront être testées. Seulement après ces tests ultérieurs un choix définitif concernant la meilleure approche à utiliser pourra être effectué.
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� Cf.  “The dynamic effects of aggregate demand and supply disturbances” by Blanchard and Quah


� C. Ost (1994, p16).


� Théorie des « cycles d’affaires réels » (real business cycles RBC) développée par Mac Callum, Long et Plosser,Kydland et Prescott (Tuelon, p 176)
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