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Résumeé

Contexte

Pour fixer le plafond des dépenses des finances fédéralesdans | e cadre du frei

ment, le coefficient k (plus précisément le PIB trend) est calculé depuis 2004 avec le filtre

MHP (avec « smoothing parameter»|=100) . Jusqub6” -1 zefitredessen-du Cov
tiellement donné satisfaction. Le PIB trend était toutefois jugé trop volatile. Cette volatilité est

en grande partie due au fait que | e fi-postyle doi t
est toutefois possible de la réduire, notamment en augmentant | . Nous en étions a pondérer

|l es avantages et inconv®nients doalternatives p

survint la crise du Covid-19 en 2020. Méme si la croissance du PIB trend diminuera fortement

en 2020, son niveau sera nettement plus élevé que celui du PIB effectif. Le coefficient k ac-

corde donc des déficits largement suffisants en 2020 (les importantes dépenses supplémen-

taires causées par la pandémie seront traitées selon la procédure extraordinaire). La faible
croissance du PIB trend conduit toutefois a une réductionde | 6 o u t pquifinit gaachanger

de signe : le PIB effectif devient supérieur au PIBtrend. Cd& e st p o(@00)cononenceMH P
a exiger des surplus dés 2022, ce qui est jugé prématuré. Ce probléeme pour 2022 révéle plus
généralement une faiblesse de la méthode actuelle face a de trés grands chocs.

Analyse sur les données historiques

Dans ce papie r nous ®tudions une | arge gamme dobéalter |
sées sur une fonction de production (la liste se trouve au Tableau 1).lln 6 est pas faci l e
ver une meilleure alternative, car MHP (100) a de bonnes propriétés en temps ordinaires. Non
seulement, MHP( 1 00) per met bien de satisfaire | 6exigerl
cits (symétrie), mais se trouve aussi parmi les méthodes conduisant aux PIB trend les moins

volatiles| or sque | 6on mesur e | a senoedds calrds ie®vadationP | B t r

annuelles de deux années consécutives de son log (RSS Diff-in-Diff) comme utilisé dans la
fonction de colt de HP (des calculs que nous avons réalisés apres la rédaction de ce papier,

et qui néont donc pas ®t ® pris en compte dans |
scoredeMHP( 100) nbéest pl us s itypebdesrvariations annuellestdulbg s e | 6 «
du PIB comme mesure de volatilité; voir| 6 a d d e n 8411 pouraune bréve présentation des

di ff®rences qualitatives entre ces deux mesures
avec la seconde mesure). Malgré les critiques, la volatiitét des on Pl B trend nobest

®l ev®e compar ®e 7 c e Cdttefaible va@atilité dueP$B trem® éshparticeliére-

ment i mportante, car elle conduit ° wun plafond

de la prise en compte de la conjoncture est justement de stabiliser le plafond des dépenses.
Soulignons que le passage de HP a MHP en 2004 a réduit la volatilité du PIB trend en dimi-
nuant le « end-point bias & ( caédieda sensibilité exagérée du PIB trend aux modifications

de la derniére valeur du PIB effectif). La Figure 14 mo nt r e g u 6 upointfbiasiesttoe e n d
rélé a une faible volatilité du PIB trend.

A notre grande surprise, les méthodes complexes (multivariées ou fonctions de production)

conduisent a un PIB trend plus volatile que MHP (100). Nous explorons des causes pouvant

expliquer cette volatilité. Premiérement, certaines informations additionnelles intégrées par les

méthodes basées sur une fonction de production peuvent incorporer beaucoup de bruit. Nous

trouvons que la courbe de Phillips utilisée pour calculer le NAWRU des fonctions de produc-

tions classique et simple a perdu de sa validité (Figure 2). Les doutes sur la validité de la

courbe de Phillips engendrent une méfiance plus générale envers toutes les méthodes qui

l Gutilisent. |11 reste toutefois possible que dbé
travail per mettent de mieux exploiter cette sou
| utilisé par les méthodes multivariées permet de réduire la volatilité du PIB potentiel (alors

gue nous avions initialement choisi une valeur standard : | =1600 sur des données trimes-

trielles). En comparant un filtre HP basé sur des données annuelles versus trimestrielles, nous
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trouvons que la formule de RavnetUhlig(b as ®e sur | 6 ahpaurcalsuercenpect r al «
ment | varie avec la fréquence des données est plus appropriée (I =25'600 trimestriel corres-

pond al =100 annuel). Troisiemement, prendre en compte le chébmage parl 6 i ndi BReat eur ¢
krutierungsschwierigkeiten » plutét que ILO permet de diminuer la volatilité du PIB trend des

méthodes multivariées prenant en compte le marché du travailt out en r appr ochant
gap moyen de zéro (consulter la Figure 1bis au 84.1.7 qui est la Figure 1 complétée par HP

trimestriel, SSU avec | =25'600 et SSU avec indicateur de « Rekrutierungsschwierigkeiten »).
Quatriemement, la taille de la fenétre influence les estimations du PIB Trend plus fortement

gue pour les filtres univariés, parce que les structures économiques anciennes se manifestent

dans les relations économiques estimées par le modéle (exemple : courbe de Phillips).

Ces bonnes propriétés de MHP (100) en matiere de symétrie et de volatilité du PIB trend, sont

montrées sur des données historiques appliquées a toute notre gamme de méthodes (Figure

1, pas de Kurzarbeit sur la période considérée), ainsi que sur des données atrtificielles rando-

misées (Figure9) appl i qu®es uniquement aux filtres uni v
volatilité du PIB trend, la meilleure option parmi les alternatives citées dans le Tableau 1

sembl e °tre daaMHp.nCeanperenet aussede réduire le probleme de 2022 (Fi-

gure 7). Vu le réle central que ces premiers résultats accordent a MHP, nous avons étudié

plus exhaustivement ses propriétés sur les données historiques, en particulier comment la vo-

latilité du PIB trend et la symétrie varient quand changent | et la taille de la fenétre temporelle

surlaquelle lefit r e est appliqu®. 11 sbéav r e ldaré&irklaest p
volatilité du PIB trend tout en augmentant la symétrie (dernier graphique de la Figure 4). De
plus, |1 6i mpact dlodéperd croc@lementideclatailie dera feshé&tre. Nous trou-

vons que choisir | =H>tout en réduisant nettement la taille de la fenétre (parmi celles que nous

avons étudiées, les meilleures options sont des fenétres entre 12 et 15 ans, alors que la fe-

nétre actuelle est de 24 ans) permet de réduire la volatilité de la méthode actuelle tout en aug-

mentant la symétrie. Notons que, contrairementa HP (), MHP () ndest pas une d
moindrescarrés. HP () ne conduit dbéaill eurs pas(Hsurdadbaussi
volatilité du PIB trend et la symétrie (Figure 5).

Nous profitons de cette analyse plus exhaustive de MHP pour le comparer sur une gamme

plus large de parameétres a un filtre multivarié intégrant le marché du travail (SSU). L6 ® vol ut i o
du chémage semble en effet particulierement pertinente pour évaluer la situation conjonctu-

relee Nous trouvons quo6il y a toujours Fgae@HP sup®r
méme quand on autorise pour SSU une large gamme de | et deux types de fenétres : une fe-

nétre mobile (20 ans) ou une fenétre croissante (débutant avec une largeur de 20 ans et dont

le dernier point augmente au cours du temps alors que le premier reste fixé a 1980). Nous

constatons de plus que les résultats dépendent du type de fenétre, car la fenétre croissante
conserve | es hauts niveaux de ch!mage des ann®e
situation conjoncturelle des années 2010.D6autres al ternatives encore
sées. Dans son feed-back a une version préliminaire du présent papier, Peter Stalder a étudié

un filtre multivarié intégrant le marché du travail (SSU) et prenant en compte le Kurzarbeit.

Données artificielles

Les données artificielles randomisées évoquées ci-dessus sont construites de la fagon sui-

vante. Nous nous donnons un PIB potentiel (le PIB trend moyen du SECO, mais aussi pour

| 6anal yse de sensi bi | arres@asbtaat pat ced®IlB tremd ndoges) etmo i ndr e s
processus aléatoire qui génére les output gaps (nous prenons un AR (2) calibré sur les don-

nées historiques) et construisons une série de PIB effectif que nous soumettons aux diffé-

rentes méthodes univariéespourqu 6 el | es cal cul ent | e PI B trend.
ce PIB trend avec le PIB potentiel véritable que nous connaissons par construction. Mention-

nons dbéembl ®e que | e ranki ng s urFigwel0). lliappdraitc at eur
gue MHP (100) et MHP (500) sont plutét mauvais pour retrouver le PIB trend véritable, large-

ment devanc®s parddHPnalSyysd cdmjgorsctainel | e, ce d
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dans |l e contexte du frein " | 6endettement, obte
trouver le véritable PIB trend. Or MHP conduit a un PIB trend plus lisse que HP.

Les données artificielles randomisées peuvent aussi étre utilisées pour étudier les liens entre

différents indicateurs. Nous nous posions notamment la question de savoir si les méthodes

présentant une plus faible Randwert-Instabilitat parviennent mieux a retrouver le véritable PIB

trend. La Randwert-Instabilitdt quantifie la mesure dans laquelle la perception de la conjonc-

ture en temps r®elle est r®vis®e ult®rieurement
pas |l a m°me en 2020 quden 201 5djscutableacar estlédgit nenc e
time que la conjoncture en une année donnée soit percue différemment quelques années plus
tardquandon sait comment | 6 ®c onominecoréla®ventreda® ul t ®r i
Randwert-Instabilitat et la capacité a retrouver le PIB trend véritable aurait donné un fonde-

ment plus solide a ce critére. Nous ne trouvons pas un tel lien (Figure 13). Méme si nous ne

sommes pas convaincus de la pertinence du critere de la Randwert-Instabilitét, nous prenons

note que sur ce critere HP est meilleur que MHP (Figure 16). En nous fondant sur des don-

nées artificielles stylisées nous présentons des explications intuitives, notamment pour ces ré-

sultats.

Critéres qualitatifs

Nous avons discuté ci-dessus les performances de différentes méthodes sur les critéres de

symeétrie, faible volatilité du PIB trend, capacité a retrouver le véritable PIB trend et faible

Randwert-l nstabilit2at (en mettant | 6accent sur | es
vent étre pris en compte : i) la praticabilité (disponibilité des données, ressources et temps né-
cessaire pour effectuer les calculs, niveau des connaissances nécessaire pour utiliser la mé-

thode, capacité de la méthode a converger toujours vers un unique résultat), ii) la transpa-

rence et faible manipulabilité (préter flanc aussi peu que possible aux soupc¢ons de manipula-

tion), iii) la continuité (les modifications de méthode doivent étre rares), iv) les contraintes lé-

gal es. Le cadre juridique | aisse une marge de m
autres critéres sont respectés. Les réflexions méthodologiques présentées dans les messages
ant ®ieurs du Conseil f®d®ral doivent °tre pris

MHP (100) par une méthode fondée sur une fonction de production, il faudrait répondre aux
objections formulées dans les messages antérieurs. La continuité plaide certes pour

MHP (100), mais de facon moins déterminante seize ans apres son instauration. La nouvelle
méthode devrait toutefois pouvoir elle aussi étre utilisée durablement. Tant la praticabilité que
la transparence et la faible manipulabilité plaident pour des méthodes simples, comme les
filtres univariés. Si une méthode est praticable ou pas peut toutefois dépendre des ressources
disponibles pour obtenir les données et effectuer les calculs. La transparence devrait étre telle

gue |l es calculs puissent °tre reproduits par un
Plus la méthode est complexe, plus restreint devient le cercle des personnes aptes a le faire.

Si |l e but de | a r epr odu erheipaisse cdngpende tolitas le$ ésapes st q u
du calcul, cela élimine quasiment une méthode aussi complexe que la fonction de production

de Ia Commi ssion europ®enne. Si par cconnditree il s
les données et les valeurs de parameétres utilisées et pouvoir calculer lui-méme le coefficient k
desorteapercevoir un changement de | a m®t hode qui

thode de la Commission européenne considérée comme une boite noire convient avec son
interface simple sur Excel.

Plus difficile " g®rer est | a question de | a ma
pas mani pul able par | 8Administration f®d®rale d
(1 =100 et la fenétre de 24 ans n dnt pas changé depuis 2004), que la série des PIB annuel
pass®s provient de | 60ffice f ®d®r al de | a stati
budget du gr o ppewsiors doajanpteallds s ded¢a Confédération, les valeurs du

plan financier (leplanf i nanci er est | a p®ri oddebullget)dur oi s ans
SECO. LOAFF est certes repr ®s e estl@yemedtanmaritailee gr ou
Un soup-on de manipulation nbéest gu re ~ c¢craind

plus complexe avec davantage de degrés de liberté préterait davantage flanc au soupgon. La
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fonction de production classique par exemple inclut des changements structurelsd e | 6 ®v ol u't
de la productivité (time trends) difficiles a reconnaitre en temps réel. Son changement discré-

tionnaire peut conduire a des contestations ou soupg¢ons de manipulation. Pour certaines mé-

thodes, des problémes de calculs (convergence) sont susceptibles de survenir et de con-

traindre a changer des parameétres. La question de la manipulabilité pourrait étre gérée en

créant un Fiscal Council. Il est toutefoisp r ®f ®r abl e déutili ser une m®t !
aussi peu manipulable que possible, que de compter sur la crédibilit ® d 6 u nouhcil.s ¢ a | C

La meilleure alternative

Compte tenu de ces différents criteres, comment remplacer au mieux MHP (100) par une al-
ternative, puisque |6 e x p ®r i e n ¢1® a chantré Que WHFPI (100) exige trop rapidement
des surplus budgétaires. La praticabilité, ainsi que la transparence et la faible manipulabilité
plaident pour utiliser une méthode aussi simple que possible. Dans cet esprit, nous avons dé-

veloppé la méthode 0 'O&) U 6.0 El | e est identique ~ MHP-an | 6a
dire |l a plupart du temps. El lgee, danes unen@ise cggmnane c ont r
celle de 2020, la chute du PIB est loin de refléter une chute du PIB potentiel : la plupart des

personnes en ch!'!mage partiel se remettent rapid

passé. Pour distinguer les contributions du travail, du capital et de la productivité totale des
facteurs, cette méthode nécessite les données suivantes en plus du PIB et du Kurzarbeit :

débautres donn®es sur | e march® du travail (chtm
sonne active, proportion de personnes actives dans la population, population) et le stock de
capital. Contrairementa « PFsimpleé que nous avons aussi d®vel opp

NAWRU. 0 "O&) 0 6 &t nettement plus complexe que MHP, mais nettement plus simple que
la fonction de production classique et celle de la Commission européenne. Les prévisions de

Kurzarbeit pour | 6ann®e en cours et | 6ann®e de
liberté discrétionnaires. Le méme probléme existe toutefois pour toutes les méthodes qui pren-
nent en compte | e Kurzarbeit. Un second probl m

| 6asym®tri e.
Une autre alternative s erlaéeWMHPsAvanoMHR(508)neprod 6 aug me

bleme de 2022 disparait presque (Figure7) . Cette solution pr®sente |
complexité. Elle est relativement « pauschal », ce qui constitue un avantage et un inconvé-
nient . Léavantage est que | e probl me particul:i

de 2020 existe vraisemb | abl ement dans wune moindre mesure en
dique le fait que nous étions déja en train de travailler sur le sujet avant le Covid-19. Il serait

utile de profiter de I 6occasion pour rr®soudre |
tuell e. L6i nconv®nlineentp reesntd gouabsa vteghmecrotneprt e cert ai
crise telle que celle du Covid-19 qui peuvent étre pergues via le Kurzarbeit.

L 6 ap p 06QH @ 6 &t compatible avec augmenter | . Notre étude approfondie de MHP

sugg re quodil convient aussi de jouer sur |l a ta
thode est appliquée (la Figure 251 n d i g u eionld@do®effioigntk pour différentes valeurs

de | et largeur de fenétre).

Limitations de | a présente étude

Ce papier a été écrit sous la pression du temps afin que les résultats puissent étre soumis a
di scussion assez t't pour quodédune d®cision puiss
compte 2020.

Les données historiques ne sont pas nécessairement représentatives de ce qui peut arriver.

De plus, nous nous sommes focalisés sur une période relativement courte. Les conclusions

ri squent donc de ne pas °tre robustes. Cbest po
nées artificielles randomisées. Ellesontnot a mment | 6avantage que | 6on
lonté le nombre de simulations : nous avons considéré 500 cas (ce qui est beaucoup comparé

a un unique cas historique). Ces résultats ne valent toutefois que dans la mesure ou le pro-
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cessus générateur est corre ¢ t . Nous avons constat® qubéune si m
sus peut modifier significativement certains résultats. Finalement, bien que nous ayons étudié

une | arge gamme de m®t hodes, nous ne poMNoudns pa
ndavpas expl or ® | 6ensembl anedes méthpdes quemnodsavers de ¢ h:
étudiées(MHPest | 68xception

Dans la présente étude, nous calculons récursivement selon la procédure actuellement en vi-
gueur:seuleslesdonn®es al |l ant sgnuuslistasipour caléulerierP@eotentiel

de | 6 aUtilis® ks prévisions de PIB effectif du plan financier pourrait certes permettre
déobtenir un PIB trend plus |isse sur | a p®riod
financier. Ceci comporterait toutefois plusieurs risques (consulter le Box 1 pour une discussion

plus approfondie). Premiérement, le calcul du PIB trend du budget (actuellement 2021) serait

entaché par les erreurs de prévision du PIB effectif sur le plan financier (allant actuellement

jusquden 2024). Or il est notoire que |l es pr ®vi
taine sont trés hasardeuses. Cetteincer t i t ude nbéest pas dramatique p
penses des ann®es du plan financier qui ndest ¢
probl ®mati que pour | 6ann®e budg®taire dont | e p
traignant. Deuxiemement,j ust ement parce quobelles sont tr s i
effectif du plan financier offrent un moyen aisé pour manipuler le plafond des dépenses, ce qui

risque de générerdes soupconsque | 6 Admini stration f ®d®rcal e (01l

culs. Troisitmement, dans la mesure ou la méthode n ést pas completement définie (par

exemple quand des avis dbéexpert préavisiens)veleem@anent d
peut pas étre simulée rétrospectivement ou sur des données artificielles, ce qui rend difficile

déen ®t udi er.Ohpowraitcertesamm® da@sda présente étude supposer une

prévision parfaite. Cet irréalisme deviendrait toutefois beaucoup étendu (nous ne le faisons

gue pour | 6ann®e de bueddebt®t eanldorres aquuptys tlampewdf ai gni ar nac
(il bénéficierait davantage aux méthodes utilisant davantage de prévisions, alors que dans

notre étude toutes les méthodes bénéficient des prévisions parfaites dans la méme mesure).
Quatriemement, la récursivité gelée sur le plan financier pourrait se manifester par des révi-

sions importantes entre deux plans financiers consécutifs.

Au | ieu doéutiliser un filtre univari® sur une s
est certes possible avec une fonction de production de générer directement des prévisions du

PIB potentiel sans utiliser de prévision du PIB effectif (seulement des inputs et de la producti-
vit®). M°me dans ce cas, il nodoest tout edioos s pas
ult®rieures ° | 6ann®e pour UdegupstienlcdneexelegdeRd-B t r en
voir si les prévisions de PIB trend du SECO devraient étre simplement utilisées pour calculer

le coefficient k. Nous avons toutefois vu que la fonction de production de la Commission euro-
p®enne utilis®e par | e SECO pour cel®eSECO®vVi si ons
di gque doai DidMitelfristprognose bagiert momentan auf dem Produktionsfunktion-

sansatz gemass EK-Methode », ce qui Is pogrigaient changeud® méthode et pose

donc un probléeme de continuit¢t: pour | e calcul de doéun plafond
contraignant, |l es exigences de continuit® sont
Conclusion

Parmi le large éventail de méthodes analysées dans ce papier, les deux meilleures pistes

sont & notre avis : i) 0 "O&} U O € ii) augmenter | en modifiant éventuellement aussi la taille

de la fenétre. Ces deux pistes peuvent étre suivies simultanément en choisissant un

0 "0ty U & &ec un | >100 et une taille de fenétre plus petite que les 24 années de la mé-

thode actuelle. Notre analyse démontrequele MHPe st | 6une dméthodesen!| | eur es
temps ordinaires, ajouter le Kurzarbeit permet de le rendre plus résistant face a des crises ex-
traordinaires.

Pui sque nous nous orientons vers | dajout du Kur
s 0 as s ur er estgjeunmillei HifPe univarié. Son score est certes bon comparé a celui
déaut r es goedbus avdne &udiées. Il reste toutefois possible que nous ayons omis
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do®t udier un filtre univari ® encoavanschaechédlee ment m
meilleur filtre dans la tres large classe des filtres univariés linéaires (la quasi-totalité des filtres
univariés que nous avons étudiés dans ce papier sont linéaires) : celui qui minimise une fonc-

tion de co%t tenant compte © | a fois de [ 6outopu
trend. Nos résultats seront prochainement disponibles. Pour des résultats préliminaires, con-
sul ter | 6addd nbdAunnm .carsaressiiats prélirminaires sont tres prometteurs. Si
une ®tude plus approfondie confirme |l a sup®rior

zarbeitacefiltreplutt t qudé”™ MHP.

Unepisteque nous noav o ndansgeits étudesetquisiaus paraitemeriter un ap-
profondissement e s t xtehsidbrede 0 "O&H L O [@ur y intégrer pleinement le marché du tra-

vail.L| | conviendrait dbéexamaintablsé iW& eERudgietsi bl e

grer davantage | e mar c hfotredlruF tSianvpaliel, dmaaniss |dbdeusnper

ni re qubéen utilisant |l a sp®cification actuell e

NAWRU( une opti on plsarunrc&truttural UnenmgloythéntRaie at Equili-

brium»l i ® © | a courbe de Beveridge au | )eu doun N/
Addendum : Filtre linéaire univarié optimal (OLUFHP)

Un filtre linéaire univarié optimal appliqué sur les données historiques domine toutes les mé-
thodes que nous avons ®tsuw kb cride se |lg volailgéuwdd PIB ma i

trend comme celui de | 6output gap moyen.

Notre calcul du filtre linéaire univarié optimal arrive trop tard pour que nous puissions vrai-

ment | 6int®grer dans | e pr®sent papier. D ¢
Nous avons calculé le filtre linéaire univarié qui minimise récursivement une fonction de co(t
analogue acelede HP quand on | 6applique " une s®
avec | despoir que | e filtre optimal sur ufi
pligqgue “ une s®rie quelconque qui peut °tn
(siun filtre est |in®aire, alors le trend d

somme des trends sur chaque marche dbéescal

En appliquant le filtre optimal sur les données historigques, nous constatons que les meil-
leurs parmi les filtres optimaux sont nettement meilleurs que les meilleurs MHP. En particu-
lier, le filtre optimal pour un fenétre de 15 ans (N=14) et1 Hdomine toutes les méthodes

®t udi ®es jusqud”™ maintenant. Ceci simultart
moyen.
Nous devrons dobéabord v®rifier que ce filtr

serait possible de proposer une méthode encore meilleure). Nous examinerons son score
sur des données artificielles pour nous assurer de la robustesse de sa supériorité : dans
quelle mesure notre filtre avec un fenétre de 15 ans (N=14) et1  Hboreste-t-il le meilleur
face a un changement des valeurs et du nombre des données de PIB effectif, est-ce au
moins toujours un filtre de cette famille qui est le meilleur ?Nous exami ner on g
tion temporelle de son PIB trend sur des données historiques. Nous présenterons avant la
fin de | 6ann®e un papier r®pondant ~ ces (
sup®riorit® de ce fidthre,Kudzaoheitendr ae dff
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1 Contexte

Sui t augnmentdtiandeladettedur ant | es ann®es nonante, un fr
veau fédéral a été adopté en votation populaire en 2001 (85% de votes favorables). Ce frein

mis en Tuvre pour | a premi re fois en 2003 fixe
budget et pour informationsurl e pl an financier. 16 e entratles slé- | 6 a n n ¢

penses effectives et le plafond des dépenses recalculé avec les données du compte est

comptabilisé dans un compte de compensation. Les recettes et dépenses extraordinaires sont

soumi ses au frein ° | 06endettement via un compte
temps pour compenser les déficits.

S e | o niclellZ6 ae la Constitution : « La Confédération équilibre a terme ses dépenses et

ses recettes. Le plafond des dépenses totales devant étre approuvées dans le budget est fixé

en fonction des recettes estimées, compte tenu de la situation conjoncturelle » L dar t i cl e 12
la loi sur les finances précise que « Le facteur conjoncturel correspond au quotient de la va-

leur tendancielle du produit intérieur brut réel, déterminée selon un lissage du produit intérieur

brut sur le long terme, etde lavaleurprobabl e du produit int®rieur bru
budgétaire considéré ». Mathématiquement :

0 a 0Bl Qti QRzZYQOLQo 0 Qi
ou le facteur conjoncturel 'Q est donné par (Le PIB utilisé dans ces formules est le PIB réel) :
.. 00601 Q& Q
Q 8 e~
0 00

Si les recettes sont proportionnelles au PIB, le plafond des dépenses est alors égal aux re-
cettes st r ueaidireaw fetettes cofrigeésales fluctuations conjoncturelles) et di-
rectement proportionnel au PIB trend. Le coefficient k vise donc a stabiliser le plafond des dé-
penses malgré les fluctuations conjoncturelles. Il autorise des déficits en situation de basse
conjoncture (quand le PIB effectif est plus bas que le PIB trend) et exige des surplus en haute
conjoncture (quand le PIB effectif est plus élevé que le PIB trend).

Lors de | dintroduction du frein ° | 6endettement
nuelle de PIB réel par le filtre HP de Hodrick-Prescott avec « smoothing parameter » | =100.

HP souffre toutefois du « end-point bias » : le PIB trend ainsi calculé est exagérément in-

fluencé par la derniere valeur du PIB effectif. Ceci est particulierement pénalisant dans le

cadre du frein ° | 6dendettementrdu®®trendoeisnporte.ust e me
En effet, Il e f i | t-postcomimedars lepéudes marpdcingmiq@es elon

peut omettre les valeurs des bords de la période considérée. Il est appliqué récursivement sur

une fenétre qui se déplace chaque année dé u n e alacal®kduPIBtrendenl d6tanndest

pas basé sur les mémes données que le calcul du PIB trend en t-1, non seulement parce que

l es donn®es sont r®vi s®es, mai s teenmplusdalsiellpar ce (¢
est mobile, une année de moins dans la fenétre temporelle utilisée pour le calcul du PIB

trend). Depuis 2004, le PIB trend est calculé en lissant la série de PIB réel avec le filtre

MHP (100) qui est une version du filtre HP modifiée pour réduire le « end-point bias ». Dans la

présente étude, tous les calculs sont récursifs (sauf indication contraire).

L En allemand : «Der Bund halt seine Ausgaben und Einnahmen auf Dauer im Gleichgewicht. Der Héchstbetrag der
im Voranschlag zu bewilligenden Gesamtausgaben richtet sich unter Berticksichtigung der Wirtschaftslage nach
den geschéatzten Einnahmen».
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Box 1 : Récursivité

Dans la présente étude, nous calculons récursivement selon la procédure actuellement en

vigueur: seul es | es donnbRensn Rel Ita nsto njtu sugtuidl™i s ® ¢
tentiel de | 6ann®e t. Utiliser |l es pr®visi
permettre doéobtenir un PIB trend plus | i s:

nées du plan financier.?2 Ceci comporterait toutefois plusieurs risques :

1 Impact des erreurs de prévision des PIB effectifs du plan financier
Le calcul du PIB trend du budget (actuellement 2021) serait entaché par les erreurs de
prévision du PIB effectifsurleplanf i nanci er (all ant a c,woirede |
PI B effectifs plus ®l oign®s si on d®ci de
(j usqgu 6 eOnil eBtdAolre que les prévisions du PIB effectif & une échéance aussi

lointaine sonttréshas ar deuses. Cette incertitude no
des d®penses des ann®es du plan financie
mai s devient probl ®matique pour | 6ann®e
juridiguement contraignant.

Au |lieu doéutiliser un filtre univari ® su

sions, il est certes possible avec une fonction de production de générer directement des
prévisions du PIB potentiel sans utiliser de prévision du PIB effectif : il est uniguement

n®cessaire de pr®voir | 6®vol uti on de(tfauf a
toutefois sbébassurer que |l es pr®visions d
potentiel). S | e st ock detravaiképolue de facoe relatidetent sfalvleg
de méme que le trend de la productivité totale des facteurs, alors le PIB trend peut évo-
luerausside f a-on relativement stabl e. M°® me (
guodébhvi euntiiseedesdpp®vi si ons ult®rieures ~ | 6al
est calculé.

1 Manipulation
Just ement parce quodelles sont tr s incert
nancier offrent un moyen aisé pour manipuler le plafond des dépenses, ce qui risque de
générer des soupgons de manipulation. Ces prévisions ne seraient certes pas manipu-
| ables par | 6AFF si elles sont effectu®e
elles resteraient manipul ables par | éhargém
de ces prévisions). La seule option pour véritablement contrer ce second risque consiste
a effectuer des prévisions automatiques ( ¢ 6-a&edérd des prévisions sans degrés de li-
berté discrétionnaire).?

T Difficult® doéo®t udi er deinesnplggemenpdéfini@®t ®s dodun
La m®t hode nbéest pas compl tement d®&f i ni ¢
On ne sait alors pas exact e@mneapgeutdoacggeteen |
étudier quantitativement les propriétés. On pourrait certes comme dans la présente
étude supposer une prévision parfaite. Cet irréalisme deviendrait toutefois beaucoup
plus trompeur car il bénéficierait davantage aux méthodes utilisant davantage de prévi-
sions, alors que dans la présente étude le méme horizon prévisionnel est supposé pour
toutes les méthodes. La comparaison de méthodes ayant des horizons prévisionnels dif-
férents doit absolument intégrer les erreurs de prévisions. Pourrions-nous nous conten-

ter dbébune ®t Uldsssurgrisea dué rnows orit apportées nos études quantita-

2Etendre |l a s®rie par des pr®visions effectu®es par
gérer la problématique duend-poi nt bi as, mais nous y avons renonc®
MHP g re ce probl me ddédune autre fa-on.

3 Pour un filtre donné, il est vraisemblablement possible de générer automatiquement des prévisions telles que ce

u

n

filtre appliguéex-post ~ un horizon temporel situ® ° la fin des

de budget que ce méme filtre appliqué récursivement sans prévisions. Dans ce cas, cela relativiserait quelle que
peu la différence entre les filtres appliqués récursivement sans prévisions et avec prévisions automatiques.

11/120

mo d
cau:

pr ®\



tives (par exemple la relativement haute volatilité de la croissance du PIB trend engen-
dr ®e par | es m®t hodes complexes) sugg re
pas suffisante.

1 Réuvisions entre plans financiers successifs
La récursivité gelée sur le plan financier pourrait se manifester par des révisions impor-
tantes entre deux plans financiers consécutifs (qui pourraient méme se renforcer plu-
sieurs années de suite). Cela signifierait que le coefficient k de 2024 annoncé pour infor-
mation en 2020 serait grandement r®vi s®

En cas de prise en compte de prévisions ultérieures a la date pour laquelle le PIB trend est
calculé, il serait important que ces prévisions soient automatiques, a la fois pour limiter le
risque de soupgons de manipulation et pour pouvoir étudier les propriétés de la méthode
sur des données historiques et artificielles.

Depuis 2004, | 6 ex(plRxd)e ncet apreesci tMHWPe . LatarkaF a t oL
tives. En effet, le PIB trend calculé par MHP (100) était percu comme insuffisamment lisse. Si

les recettes sont proportionnelles au PIB, cette volatilité du PIB trend se traduit par une volati-

lité du plafond des dépenses. Il est toutefois apparu que cette volatilité du PIB trend était en

large partie due alarécursiviieet nous verrons quodelle est plut?
cell e d®coul ant .UuWnéauuetcritigus form®ée hootck®MEP ( 1 00) est qu O e
cas de crise durable, ce filtre considére assez rapidement que la situation de crise est la nou-

vell e normale et cesse doautoriser des d®ficits
d 6 a u g mle(antpeemant par exemple | =500 plut6t que 100). Ceci rendrait le PIB trend

moins volatile et accorderait davantage de répit aprés un choc négatif. Le filtre prendrait da-
vantage de temps avant de consi d®rer gquodune sit
cette plus grande inertie conduirait aussi a exiger plus longtemps des surplus pour compenser

l es d®ficits plus ® ev®s qudi l a autori s®. Nous
déune augmdmtuatnidors udei nt en 2029 | 6®pi d®mi e du

Selon les prévisions du SECO utilisées dans ce rapport (celles de 16 juin 2020 ; nos calculs
ont été effectués avant la publication des prévisions d dctobre),*| 6 ® pi d ®mi -49cdnu  Co v i d

duit ° une r®duction doébenviron 6% du PI B en 202
ni veau dbéavant | 6®pi d® miiran 5% pal rappadt a OGO maistseutea q u e
menten2022( " cette dat e, i restera toutefois inf®r

démie). Le PIB trend calculé par MHP (100) cesse presque de croitre en 2020. Le PIB effectif

de 2020 ayant fortement baissé, le coefficient k autorise de larges déficits. Il autorise encore

des déficits en 2021. En se rétablissant en 2022, le PIB effectif passe au-dessus du PIB po-

tenti el plus inerte, ce qui conduit | eragpasef fi ci
encore retrouvé son équilibre en 2022. La formule suivante peut toutefois étre utilisée pour dé-

crire la situation : « this is not a bug, thisisafeature ». Exi ger des surplus quan
est encore en basse conjoncture est inapproprié du point de vue de la politique conjoncturelle.

Ceci peut par contre étre approprié du point de vue de la politique budgétaire compte tenu de

| 6exigence constitutionnelle de compensation
chocs sont asymétriques (lacriseduCovid-1 9 ne sembl e pas avoir doé®qu
compensation des déficits doit commencer dés que le PIB effectif est supérieur au PIB trend,

4 prévisions de PIB réel du SECO pour 2020 et 2021 (compte tenu du Covid-19)

Taux de croissance du PIB réel Prévisions du SECO
(Sportevent-bereinigt) 16 juin 12 octobre
2020 -6.2% -3.8%
2021 +4.9% +3.8%

Lien sur les prévisions du 16 juin : https://www.seco.admin.ch/seco/fr’home/seco/nsb-news.msg-id-79457.html
Lien sur les prévisions du 12 octobre : https://www.seco.admin.ch/seco/fr/home/seco/nsb-news.msg-id-80656.html
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m® me soi l reste encore inf®rieur au v®ritable P
PIB trend (tel que celui calculé par MHP) qui est un lissage du PIB effectif et un PIB potentiel
utilis® dans | 6analyse de |l a conjoncture dont o
une compensation 7 ter me des ldl®doeffcientksCettedis-l ®t ai
tinction doit toutefois étre relativisée par le fait que les méthodes de calcul du PIB potentiel ne

retrouvent pas le véritable PIB potentiel (des méthodes différentes donnent des résultats diffé-

rents) et utilisent généralement des filtres (par exemple pour calculer la valeur moyenne de

certains facteursd 6une foncti onPade aprlddewcrtsi,om°.me si | 6as
implique que des surplus doivent commencer a compenserl es d®f i cits d®] " qua
esten-dessous de | 6®quilibre, l a question subsiste ¢

grand répit comme le ferait par exemple MHP (500).

Léobjectif du pr®sent rapport est dbdexaminer de

trend (ou le PIB potentie). Nous nous centrons donc sur | e coef
du calcul du pl af o rdireteepévisioRpdesrecaitss, sortcdd @adrd de

ce rapport. Ceci domaedegalcd desmévisioRs/de sertaines recettes

pourrait avoir un impact encore plus important sur le plafond des dépenses.

La m®t hode de cal cul du PI B trend nbéest pas fix
l a modifier. Les modifications doi vetétSiuneout ef oi

nouvelle méthode est choaisie, elle doit pouvoir étre conservée durablement. Elle doit conduire

a un coefficient k (égal a ) qui satisfait | es exigences col

gétaire a terme et de prise en compte de la conjoncture. La validité de la nouvelle méthode
doit étre scientifiquement démontrée. Les réflexions méthodologiques présentées dans les
messages antérieurs du Conseil fédéral doivent étre pris en compte.
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2 Ciriteres de choix de la méthode de calcul du PIB
trend

Les critéres de choix des méthodes de calculduPIBs ont d®f i ni s par | ®gi sl a

a aussi montré quelles caractéristiques sont particulierement importantes. Les principaux cri-
teres sont les suivants :

1. Equilibre budgétaire a terme (symétrie)

Loexigence constitutionnelle doé®quilibrer
métrie : les déficits autorisés par le coefficient k doivent a terme étre compensés par les

surplus quéil exige. On pelasymdri sitaiquelpaintle t r o

solde budgétaire moyen est proche de zéro, ii) a quelle vitesse il converge vers zéro (com-
bien de temps faut-il pour le solde budgétaire moyen soit proche de zéro), iii) la méthode
conduit-elle a un solde budgétaire moyen nul quelques soient les chocs ou seulement si les
chocs sont symétriques. Sauf exceptions, nous nous concentrons dans cette étude sur le
point i) en calculant le solde budgétaire moyen sur une période donnée.

. Prise en compte de la conjoncture

L6 e x p r e anstifutomnelle « compte tenu de la situation conjoncturelle » est floue. Elle
signifie clairement que le plafond des dépenses ne doit pas chaque année étre égal aux re-
cettes (ce qui serait une politique procyclique). Le plafond des dépenses doit au contraire
autoriser des déficits en période de crise et exiger des surplus en période de boom. Pour le
coefficient k, cela implique une certaine volatilité (il ne doit pas rester constamment égal a
1). Mais cherche-t-on & automatiser une politique conjoncturelle anticyclique extrémement
volontariste ? Dans la pratique, | eRigence de prise en compte de la conjoncture a toujours
été interprétée comme une volonté de simplement! i sser | 6 ®vol uti on
penses et laisser ainsi pleinement fonctionner les stabilisateurs automatiques.® Pour le cal-
cul du coefficient k, ceci implique un PIB trend lisse (si les recettes sont proportionnelles au
PIB. Cbdest pour quoi nlecritre dep@e entcampte de & lcanjenctures
essentiellement en visant un PIB trend lisse. Un PIB trend plus lisse signifie aussi davan-

tage de r®pit pour | 6dassainissemennavoldnégle f i
limiter le « end-pointhiasé est ®troitement | i®e ° |l a vol

s 6 a t ¢neffetth ce que les méthodes qui limitent le « end-point bias » conduisent & un
PIB trend plus lisse (nous montrons au 86.1 que tel est effectivement le cas). Un PIB trend
lisse est-il égal au véritable PIB potentiel ? On imagine que le véritable PIB potentiel est re-
lativement lisse puisque les facteurs de production disponibles ne changent pas brutale-

t

S

p |

nandc
ont «

ment. Mais le véritable PIB potentieln 6 e st pas di rable.tPeunmeieule cerb s e

ner, on utilise des indicateurs observables, liés par exemple au marché du travail (cho-
mage). Ces indicateurs peuvent étre intégrés formellement au calcul du PIB trend avec les
filtres multivariés et les méthodes fondées sur une fonction de production. A priori, ces mé-
thodes sont donc susceptibles de mieux refléter le véritable PIB potentiel.

. Randwert-Instabilitat
On parle de « Randwert-Instabilitat » quand la perception de la situation conjoncturelle en
une année donnée parait sous un autre jour quelques années plus tard (on juge par

exemple diff®remment | a conjoncture dawec015

méme méthode).La pertinence de ce crit re d®pe

en

nd doh

sairement vérifiées. En effet, il est [égitime que le PIB trend en une année donnée change

guand de nouvelles informations sur | 6®v

leuridéales ur ce cr it r e arit@re gourraipdevenir pllisgertinents 6 i |

ol utii
(pour juger par exemple dans quelle mesure une crise est transitoire ou persistante). La va-

®t ai

SLdassurance cht?! ma ge nodest ettpneest, mais suitrsa prapre acgle budg&airequiexige 6 e n d

aussi un équilibre sur le long terme, mais permet de laisser fonctionner plus librement ce stabilisateur automa-
tique.

14/120

(0]

t



corrélé avec la capacité de trouver le véritable PIB potentiel. Selon nos calculs, une telle
corr® ation noexiste pas. Ce r®sel tgat anottcut @f
robuste (85.2.3).

4. Praticabilité
Disponibilité des données au moment ou les calculs doivent étre effectués. Maitrise des ou-
tils de calcul. Ressources et temps nécessaire pour effectuer les calculs (a quatre yeux
pour éviter les erreurs).

5. Transparence et faible manipulabilité
Le calcul doit étre transparent. Les informations publiées doivent permettre de répliquer les
résultats a partir des données. Le calcul doit aussi peu que possible préter flanc aux soup-
cons de manipulation. Ceci suppose de limiter autant que possible les choix discrétion-
naires pouvant étre modifiés chaque année.

6. Continuité
Changerdem®t hode pr ®sente | 6i ncontinuité®éthodolodiqued e r o mp r «

7. Faible ampleur des modifications Iégales
Le cadre juridique | aisse une marge de maniuvr
ci-dessus sont respectés. Les réflexions méthodologiques présentées dans les messages
antérieurs du Conseil fédéral doivent étre pris en compte.

Par ailleurs, il peut y avoir un int®r°t ° ce (¢
vaillent avec des données et prévisions de PIB potentiel communes. Des objectifs différents
peuvent toutefois j usti fier | 6utilisation de variables d

sentée ci-dessus entre PIB trend et PIB potentiel.

Comme des conflits peuvent surgir entre différents critéres, il faut décider dans quelle mesure

un critére peut étre moins bien satisfait pour mieux en satisfaire un autre. Ne disposant pas

déune fonction doéutilit® int®grant explicitemen
appréciation intuitive. Cette appréciation intuitive peut bien sar étre contestée. Ce rapport

donne les éléments pour que chacun puisse apprécier par soi-méme.

Les calculs présentés dans ce rapport sont essentiellement liés aux criteres 1 et 2.
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3 Meéthodes étudiées pour le calcul du PIB trend

Nous étudions des filtres univariés et multivariés, ainsi que des méthodes fondées sur une

fonction de production. Le Tableau 1 décrit ces méthodes. Nous avons repris toutes les mé-
thodes utilis®es par | e SE C Usauf deuxrilrds bnvariésl: &xds e d e
vanced Beveridge-Nelson et Unobserved Components). Nous avons toutefois ajouté certaines
spécifications de leurs paramétres. De plus, nous avons ajouté trois méthodes que nous

avons développées spécifiquement pour cette étude : « Extrapolation », « 0 "O&# U 6 sOet

« PF Simple».® Pour certaines méthodes, nous avons étudié davantage de parametres tout en

ne présentant que ceuxquinous ont parus | es meill eurs. Nous

N

t ®mati guement | 6espace des param tr eddppesr aucu

gue nous ayons constaté que MHP (100) et MHP (500) sont de bons candidats.

L 6 e x a me Rigutkd a $oalevé des interrogations qui nous ont conduit & ajouter encore
deux méthodes présentées en grisé dans le Tableau 1 : un filtre HP appliqué sur des données
trimestrielles (plut®t quéannuelles) et un fil

via un indicateur de « Rekrutierungsschwierigkeitené pl ut 't qudél LO. Ces m®t

nelles sont représentées dans la Figure 1bis du §4.1.7.

Bien que nous ayons ®t udi ®s,lisepeuigaerngusaygnsaamme d 6 a |

la meilleure alternative ou mal choisi les paramétres des alternatives étudiées.’

Toutes ces méthodes sont étudiées en application récursive. Nous avons dd nous contenter
d 6dune apndursie adnivittage, c-a-dirs lhasée sur les données telles que nous les

connai ssons actuell ement, m°me si pour <calculer
néutilisons que | es donn®es | us g uWdrtagecaaraittper- ann ®e
mis doéoint®grerpd ®si iroruets Ide fait que | es donn

récursive non-vintage pour les filtres univariés suppose par exemple que les données défini-

tives pour les valeurs passées du PIB était connues (alors que les données les plus récentes

sontt ypi guement r ®vi s®es) et que |l es pr®visions
budget étaient parfaites. Cette hypotheése de prévisions parfaites serait encore plus contes-

d

tabl e si nous utilisions des donnBéendasticalcBlé.i eur e

Pour les filtres multivariés, ce probléme est démultiplié par le nombre de séries de données.
Pour les fonctions de production, la récursivité peut étre particulierement incompléte quand
ces méthodes nécessitent certaines hypothéses relativement discrétionnaires (exemple: time
trend de la productivité pour la méthode classique). En somme, moins une méthode est auto-

mati sable (plus elle garde une mar g)epluslieestdifani uvr
ficile doéi maginer comment elle aurait ®t® appli

Toutes ces méthodes sont appliquées sur le log du PIB (plutét que sur le PIB lui-méme). A

deux exceptions pres toutefois: i) | 6i nterpol ati on pliquéedimecet r i que

ment sur le PIB, ii) dans le cas des données artificielles stylisée, les méthodes sont appliquées
directement sur | es s®ries athgidtcosn@ersPIBpue | 60n
comme un log de PIB (avec toutefois des implications différentes, par exemple concernant la

val eur moyenne .de | 6output gap)

6 La méthode « Extrapolation » est discutée plus en détail au §5.1.2. « PF Simple » et « 0 "O&® 0 6 sOsont décrits
en annexe lll et IV.

4 peut exister des liens entre différentes méthodes. Ainsi la méthode Detrend est exactement la méme que

HP(H) . Nous ndavons pas cherch® ° explorer ces |liens, ni
proches | une de | 6autre (dans | e sens 0%, pour tout jeu
metres de la méthode B qui donne un PIB trend proche).

16/120

p



Tableau 1 : Description des méthodes
Les méthodes en grisé ont été rajoutées dans un second temps. Elles ne sont pas représentées dans la Figure
1, mais dans la Figure 1bis au §4.1.7.

Univarié MHP La méthode actuelle avec | =100, ainsi ¢ u & ¥600e ¢
Etude syst®matiqgue de | d6%lslpace des pa

HP Hodrick-Prescott sur des données annuellesavecl=1 00, ai nk=b00qg u

SSHP HP calculé sur des données trimestrielles pour différents | :

i) SSHP :1=1600 qui est généralement considéré comme le | trimestriel corres-
pondant a | =100 en annuel.

i) SSHP_25600 : | =2 500 qui est le | trimestriel correspondant a | =100 en an-
nuel en utilisant la formule spectrale de Ravn et Uhlig.

iii) SSHP_128000 : | =128'000.

Hamilton Le filtre de Hamilton est bas® sur |0
dans deux ans. Le PIB prédit h=2 ans plus tard par régression sur le PIB courant
et éventuellement des PIB passés (p régresseurs) est donc le PIB potentiel.

Extrapola- | Le taux de croissance moyen des dix derniéres années (moyenne géométrique)

tion est accroché a un point situé entre le dernier PIB effectif (pondération 10%) et le

(géom.) dernier PIB trend (pondération 90%). Le nom
« Geom_Mean_Rev_ ww 0.9 10 yearseé sert ~ |l a distingl
gue nous avons rejetées.

CFF Le Christiano-Fitzgerald-Filter (CFF) décompose le PIB effectif en une somme de
sinus et élimine les sinus de période plus basse qud u n e  \pldd period low »)
et plus ®I ev ®m («peribdwp. val eur

LOESS Le Locally Estimated Scatterplot Smoothing (LOESS) cherche au temps t le poly-
ndéme de degré d qui constitue le meilleur fit (moindres carrés) pour le PIB effectif
sur un intervalle de x années. Dans le rapport nous utilisons : « LOESS_1 » pour
d=1 avec | 6int er«t@HESE & algha 2% Poura nlsaveelt 6 i nt
valle de 15 ans.

Detrend Nous ne considérons que le cas linéaire : PIB trend calculé selon une droite des
moindres carrés.

SSA Singular Spectrum Analysis gebraucht die Kovarianzen einer Zeitreihe mit ihren
eigenen vergangenen Werten (Lags) um die Kovarianzen zu finden, welche am
besten die Varianz der Zeitreihe erklaren kdnnen. Mit diesen werden dann Ge-
wichte errechnet, welche in einem Moving-Average-Prozess zur Rekonstruktion
der Zeitreihe verwendet werden L={5,8,10} (={SSA_1, SSA 2, SSA_3}) geben
dabei an, wie viele Lags einbezogen werden.

Multivarié | SSD Prend en compte | e degr® dout i Kapagititsai-o
(State- slastung »)
Space- SSuU Prend en compte le chémage (ILO)
Modelle) (Frxxx) SSU : | =1600
* SSU 25600 : | =2 560
(***) SSP Prend en compte | 06inflati onrDeflatdre)rj ahr e
(***) SSDUP Prend en compte simultanément les trois éléments précédents
(*****)
SSMod Modification de SSU prenant en compte un indicateur « Rekrutierungsschwie-

rigkeiten » plutdt que ILO.
SSMod a | =1600, alors gue SSMod 25600 et SSMod_128000 ont les | indiqués.
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Fonction Classique | Méthode classique. Données trimestrielles. Le progrés technique est supposé étre

de (***) ®quivalent 7 une aug me n(t)Bi¢ Arbeitseffdienz wird mim
production Time-Trends approximiert. Die NAWRU wird mit einem kleinen State-Space-Mo-
(**) dels modelliert.

(Frrr) EK Méthode de la Commission européenne. Données annuelles. Le progrés tech-

nigue augmente la productivité totale des facteurs. Calculé avec et sans Kurzar-
beit (KAE). Die totale Faktorproduktivitat und die NAWRU werden beide mit gros-
seren State-Space-Models berechnet, wobei verschiedenste Modellparameter be-
zuglich der Phillips-Kurve bestimmt werden missen.

PF Simple | Nouvelle approche que nous avons développée pour le calcul du coefficient k. In-
tegrele NAWRU. ( *) Donn®es tri mest Kiraibditestte apE
proche redonne HP dans la mesure ou le NAWRU est proche du trend du ché-
mage calculé avec HP (on pourrait le faire avec MHP). Calculé aussi avec un de-
meande | 6inflation des sal ai r(eSymWNAWRUM®]
Parado x al ement, cett e @asnédcessaitemennla syniedien® | i
Cette méthode pourrait encore étre étudiée de facon plus approfondie. Sie ist als
richtungsweisende Idee eines hybriden Verfahrens zwischen Filter und Produkti-
onsfunktion zu verstehen, welches den Arbeitsmarkt explizit berticksichtigten soll.
Dabei sollte jedoch auf ein anderes Konzept als jenes der NAWRU zurilickgegrif-
fen werden, wie wir ausfiihren werden.

"o U 6| O O U O ét MHP écrit sous forme de fonction de production avec ajout du
"Oip) Kurzarbeit. Il ne differe de MHP (100) que par le Kurzarbeit qui est négligeable
dans la période considérée dans la Figure 1. Nous nommons 0 "O&® ce

0 "O& 0 6 dhand le Kurzarbeit est nul. Ce 0 "O&® est simplement égal & MHP :
cbest MHP ®crit sous forme de fonctio
noms0 'Ol et MHP, parce qudinitialement n
Kurzarbeit beziehende Erwerbstéatige werden in exakt gleicher Weise zu alle an-
deren hier untersuchten Produktionsfunktionen berlcksichtigt.

CaC

* Calculé pour différents choix de window : i) moving window de 20 (« 20_years ») ou 24 ans (« 24_years »), ii) growing window (le début de la
window est toujours 1980, la fin commence respectivement 20 ans ou 24 ans apres et augmente au court du temps). « 20_years_growing » et
« 24_years_growing » doivent donc en principe donner le méme résultat. Die Resultate von 20 und 24 Jahren Moving-Window sind aus ver-
schiedenen Grunden mit Vorsicht anzuschauen, da State-Space-Modelle mit den kurzen Zeitreihen nicht immer gut performen.

** Le Kurzarbeit peut étre intégré de la méme fagon dans toutes les fonctions de production, mais il est négligeable entre 2004 et 2019. Nous
pourrons tenir compte des prévisions annuelles de Kurzarbeit de 2020 pour EK (pas de différence toutefois dans la Figure 1 qui porte sur la
période 2004-2019), contrairement a Classique et PF Simple basés sur des données trimestrielles dont nous ne disposons pas de prévisions
pour 2020.

(***)  Basé sur Stalder (2020).

(****)  Le calcul pour les filtres multivariés utilise le programme original de Stalder (ne pose pas de probléme de convergence) qui résout un State-
Space-Model sur des données trimestrielles.

(*****) Pour ces méthodes, il est possibled 6 i nt ®g r e r . Reter Stdlder Zpaopobéede e faire pour SSU. Rappelons que le Kurzarbeit est nul
durant la période considérée dans la Figure 1.

18/120



4 Resultats sur les données historiques
(toutes les méthodes)
Toutes les méthodes peuvent étre appliqguées sur les données historiques. Nous limitons la

présentation des moyennes et volatilités sur la Figure 1 & la période de 2004 a 2019 pour la
raison suivante. Nous nhous basons sur des données disponibles depuis 1980. Le MHP (100)

actuell ement wutilis® so6appliquant sur une fen°t
ter |l es r®sultats d s 2003 (ann®e doéintroductio
thodes bas®es sur des donn®es tr iestemsestresde!l | es, n

2003 si nous conservons une fenétre temporelle de durée identique a celle de la méthode ac-

tuelle (ajouter 24 ans au début 1980 nous permet de calculer le premier PIB potentiel au 4°m¢

trimestre de 2003, ce qui ne suffit pas pour calculerle PI1 B potent i el pour | 6a
nous oblige ™ commencer en 2004. Les donn®es so
pris. A partir de 2020 compris, nous ne disposons pas des prévisions pour certaines données
nécessaires a certaines méthodes (pour les données trimestrielles nous avons que le 1° tri-

mestre). La période de comparabilité est donc [2004;2019].

4.1 Volatilité du PIB trend et symétrie

Basé sur les données historiques de 2004 a 2019, la Figure 1 présente pour chaque méthode
une mesure de |l a volatil i tn@sutaparfelgBtientdelanrdcines ur | 6
de la somme des carrés des variations de croissance annuelle du PIB trend et du PIB effec-
tive :
B QQ@MAQI | 00
B Q Q@M DD 00
0 bezeichnet dabei die Anwendung einer Methode zum Zeitpunkt t Gber die Jahre t-N+1 bis t,
wobei N die je nach Methode unterschiedliche Fensterlange bezeichnet (im Falle eines wach-
senden Fensters steigt N jedes Jahr um 1). Die Achse zeigt die Volatilitat des BIP-Trends im
Verhaltnis der Volatilitat des BIPs an. Ein Wert von 0.5 besagt demnach, dass die Volatilitét
des BIP-Trends halb so hoch liegt wie jene des BIPs. En axe horizontal se trouve la moyenne
des output gap (comme les recettes de la Confédération correspondent approximativement au
dixieme du PIB, le solde budgétaire moyen correspondaudixi me de | 6out ples gap
val eurs sur | daxe horizontal sont donc approxim
mulés sur 10 ans). Die beiden Achsen reprasentieren also Masse fiir die beiden Beurteilungs-
kriterien: Symmetrie (horizontale Achse) und Beriicksichtigung der Konjunktur durch ein tiefe
Volatilitat des BIP-Trends (vertikale Achse). L6 i d ®al est de SAgremiguver er
vue, les filtres univariés, incluant notamment MHP (100), semblent les plus proches de <0;0>.

wé a widha Qo

<0;0> est-il vraiment le point idéal ?

Les critéres de symétrie et de PIB trend lisse implique que la méthode idéale se trouverait en

<0; 0>. Mai s si nous connaissions | 6®vol ution du
observable) durant cette période, nous constaterionspeut-°t r e que | 6out putl gap
pas nul et que | e PIB potenti el n6®t ait pas par

°tre pas en <0; 0>.| ®it-dd@zd trawver @&n G0 duau point véritable ?

Concer nant | 6axe horizontal (1l édoutput gap moyen),

gue nous avons distingué le PIB trend du PIB potentiel :i)pour | 6anal yse de| |l a ¢
cbest |l e PI B potentietpguigampmoy &masmdansle spas 60
cadre du frein ° I éendettement, un output gap n
imaginer que les PIB trends calculés tendent a étre plus volatiles que le PIB potentiel véri-

table. Viser une volatilité aussi basse que possible est donc vraisemblablement une bonne
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stratégie. Au cas ou la volatilité du PIB trend calculé est plus basse que celle du véritable PIB
potentiel, cela serait n®f aste pour | danalyse ¢
| 6endetlepafecanrd des d®penses ®voluerait de fjla-on
calculé avec le véritable PIB potentiel. En conclusion, <0;0> est bien le point visé (sous ré-

serve qguodédon souhaite gque | a compeHBnséalitéjilesntous ¢ f as
tefois impossible qubébune m®thode atteighkie «0; 0>
gure 1).

Comment choisir la méthode la plus « proche » de <0;0>? S une m®t hode | 6emp
autre simultanément selon les deux axes, alors la derniére méthode peut étre éliminée (en ce

qgui concerne | dexamen de ces deux crit res). Ap
tefois des méthodes qui ne sont pas directement comparables entre elles, car pour toute paire

de m®t hodes | 6une | 6emporte sur un axe et Il daut
t hode, i conviendrait alors de disposedesdoune
deux axes. Ne di sposant pas de cette fonction d

Pour un premier examen de la Figure 1 regardons uniquement les trois types de méthodes :
en vert les filtres univariés (vert foncé sur des données annuelles et vert clair sur des données
trimestrielles), en orange les filtres multivariés et en bleu les fonctions de production. Les
filtres univariés tendent a se trouver plus proches de <0;0> que les filtres multivariés et les
fonctions de production.

Lorsquébéun point a une valeur plus proche de z®r
strictement supérieur sur les deux critéres représentés dans cette figure. La méthode actuelle,

MHP (100) est strictement supérieure a de nombreuses méthodes. Certaines méthodes ne

sont toutefois pas strictement inférieures a MHP (100). Ainsi, LOESS_1_alpha_2 24 years

présente une plus grande volatilité du PIB trend que MHP (100), mais un output gap moyen

plus faible. Geom_Mean_Rev_ww_0.9 10 _years a par contre une volatilité du PIB trend infé-

rieur au prix doéun out p u500)a ane volatiitg durPIB rdndiencor®| e v ®.
plus basse, mais une output gap encore plus élevé.

20/120



Addendum : importante mise en garde sur la mesure de la volatilité

Aprés avoir rédigé ce papier, nous avons effectué des calculs en utilisant une autre mesure
de la volatilité : | Gtype des variations annuelles du log du PIB (« St. Dev. of Diff »), ce
gui est appr oxi mat-iypedutaxde cr@dsgamde du PIBI(deRrésaltats
guantitatifs sont disponibles en Annexe XII). Cette mesure de volatilité est bien corrélée

avec « RSS Diff-in-Diff » utilisé dans le corps du texte. Les filtres univariés tendent encore a
donner des PIB trend moins volat i |l e sneqondui- (
sent toutefois pas toujours au méme ranking des méthodes. En particulier, MHP (100) est
nettement moins bon quand la volatilité est mesurée avec « St. Dev. of Diff » plutétq u 6 a \
« RSS Diff-in-Diff ». Compte tenu des délais que nous devons respecter, nous n o4
pu réécrire ce papier pour tenir compte de ce résultat dans le corps du texte : toute la dis-
cussion y est basée sur « RSS Diff-in-Diff » comme mesure de la volatilité. Le lecteur doit
donc étre conscient que les conclusions concernant la volatilité ne subsisteraient pas né-
cessairement avec dé a ustmesaires.

Intuitivement, les principales différences entre ces deux mesures sont les suivantes. « St.
Dev. of Diff » ne tient pas compte du timing des variations annuelles. Ceci signifie par
exemple que si 20 données de variations annuelles consistent en 10 données nulles et 10
données de valeur 1, alors leur déviation standard sera indépendante de la répartition tem-
porelle decesdonnées: ce sera | a m° me si les 0 alte
une série de dix 0 suivies de dix 1. Pour « RSS Diff-in-Diff » par contre, ce sont les coudes
qui importent (modification de variation annuelle entre deux dates consécutives). « RSS
Diff-in-Diff »c onsi d®r era donc que dix 0 suivis de

moins volatil e qgu6uréouihylatcamstammentcdes caldes)Darste
cadre du frein ~© | 6endett ement, cett eun®l®n (
trend qui oscille conduit a un plafond des dépenses oscillant (le plafond des dépenses est
proportionnelauPIBtrend si | 0®l asticit® des recettes
pl us probl ®mati que du point de vue de | a |
qui connait un changement structurel. Par ailleurs, « RSS Diff-in-Diff » est la mesure de la
volatl it ® constituant | 6une des deux composa
MHP) en applicationex-post (ceci e xpl -éte poarqudi@maapplidatomré-s
cursive MHP a un meilleur score surcetteme sur e de | a v oluastandardtll®

faut toutefois noter que comme « RSS Diff-in-Diff » additionne le carré des coudes, le signe
deces coudes nbéest pas pris eh comgt ¢. dO®VIi
une direction annule un coude de méme ampleur dans la direction opposée, ce qui condui-
rait a considérerquecettec our be est aussi |l i sse que si
Mais ce carré implique aussi que deux séries présentant les mémes coudes en valeur abso-
lue auront le méme score « RSS Diff-in-Diff », méme si dans un cas plusieurs coudes suc-
cessifs vont souvent dans le méme sens (conduisant a une grande variabilité des variations
annuelles), al ors que dans | 6autre cas un couede
direction opposé (ce qui limite la variabilité des variations annuelles). On peut ainsi cons-
truire des exemples ou la mesure selon « St. Dev. of Diff » donne effectivement un meilleur
score a la courbe qui est visuellement la plus lisse, alors que « RSS Diff-in-Diff » donne des
scores identiques aux deux courbes (notons toutefois que ces deux courbes ne finissent
pas nécessairement au méme point, méme si elles commencent au méme point).

Compte tenu de ces considérations, la question de savoir laquelle de ces deux mesures de

volatilit® est | a pl us p eendettementmierde udeadilexion e
plus approfondie (un élément préliminaire est mentionné en Annexe Xll). Ce qui €
et d® " clair, cbest que | e esdorlusionsdwe la wlatiité. ¢
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Figure 1: Output gap moyen versus volatilité du PIB trend
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Um die Robustheit der Aussage der Grafik innerhalb der beiden Achsen zu Uberprifen, haben
wir das historische Fenster fur die Anwendung der Methoden auf 8 Datenpunkte verkirzt, und
dann schrittweise Uber den gegebenen Zeitraum (2004-2019) gelegt. Jede Methode wird
demnach 9 Mal ausgewertet (2004-2011; 2005-2012; 2006-2013 etc.). Il y a donc 9 points
pour chaque méthode. Wir stellen fest, dass die grobe Einteilung der Methoden bestehen
bleibt: Die univariaten Filter (UVF) verteilen sich am unteren Rand und weisen damit eine tiefe,
die Produktionsfunktionen (PF) eine mittlere und die multivariaten Filter eine eher hohe Volati-
litat aus.

Figure 1 b: analyse de sensibilité de la Figure 1

Different hist. Windows: Mean Gap and RSS Diff-in—Diff: All (without Hamilton)
Historical Window Size = 8
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respondent & 0 "O&® U 6 @i pour ces données est égal & MHP.

4.1.1 Haute volatilité du PIB trend calculé par filtres multivariés et fonctions de pro-
duction

La principale surprise est que les méthodes basées sur une fonction de production et surtout

les filtres multivariés tendent & conduire a des PIB trend plus volatiles que selon les filtres uni-

variés (nous avions initialement considéré que | =1600). On peut espérer que les méthodes

gui prennent en compte dbéautr es chommagd peimktters que |

mi eux doébestimer | e v®ritable PIB potentiel. Sup
ment stable, on pouvait sbdbattendre = ce que ces
stable. Tel nbest pas Inmencas ,6eéxipdn qgauercontraire

Le v®ritabl e Pl B-étepas stable.iCecisemblé ®gefois pea waisemblable
puisque les facteurs de production disponibles sont relativement stables. Une hypothése plus
vriai sembl abl e est quee |tiinlffiog@eatd pmo ratdad i d @ waamted ¢

formation. Tel pourrait °tre | e cas pour | 6®car

libre: s l a valeur dé®quilibre (1l e NAWRU) est cal

l'ien enparetddo®meart entre | e taux de ch!l!mage ef
O i

variation déinflation des salaires) et que cett
gue la courbe de Phillips soit devenue moins significative. La Figure 2 illustrel 6 apl at i s s e me
et la perte de sa validité au cours du temps de la courbe de Phillips utilisée dans FP Simple et

FP classique (voir les nuages de points sur le graphique de gauche ; le graphique de droite
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indique les estimations des pentes et la validité de ces estimations). Die hier verwendete Phi-
lips-Kurve wird in Annex IV (PF Simple) genauer vorgestellt. Le probléme touche potentielle-
ment aussi la fonction de production de la Commission européenne. Eine formale Auseinan-
dersetzung mit der klassischen Produktionsfunktion und der EK-Methode (Commission euro-

péenne) ist in Annexe VIII gegeben.

Figure 2 : Courbe de Phillips de FP Simple et FP classique (calcul ex -post 2020 Q1)

diff(log(wage(-1)/wage(-5)))

Abflachende Phillips—Kurve: Vier Subsets (NAWRU ex-post 2020 Q1)
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Abflachende Phillips—Kurve: Estimates Slope, P-Values & R-Squared
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ELQ est le taux de chdmage observé.

Cet aplatissement sbac

compagne dbébune perte de s

du’Y (rechte Grafik unten). Il était particulierement élevé dans les années 90 ou la crise sé-
vissait, et est particulierement bas aprés 2010. Das Bestimmtheitsmass 'Y fallt in der letzten
Schétzung (40 Observationen) auf praktischnulL,L 6i nf or mati on qudapporte

|l aires sur | 6®cart ¢hQ@)
du temps et informe do

etée NAVERU pdrd dmsayadiditéddo soars v ®
nc de moins en moins sur

effet soit plus transparent sur un moving window que sur un growing window qui garde en mé-
moire un passé lointain et peut-étre plus trés pertinent. Plus généralement, cela illustre le fait

gudune relation telle

gue |l a courbe de Phillips

temps. Une méthode de calcul du PIB trend qui utilise de tels informations peut devoir étre ré-
visée si ces informations deviennent moins pertinentes. De telles adaptations nuisent a la con-
tinuité. Elles peuvent paraitre arbitraires et sont susceptibles de générer le soupgon de mani-

pul ations. Si | dapport
S i une autre informati
davantage cette question dans le présent rapport.

La courbe de Phillips

i nf o reMasguestibn se seldasavoio ur b e
on tir®e du march® du tr a

ndéest t outdudtianile failbqueldsi s ®e

filtres multivariés présentent une volatilité du PIB trend encore plus élevée que les fonctions
de production suggére donc que le probleme ne résulte pas uniquement de la courbe de Phil-
lips. Une hypothése est que les données trimestrielles utilisées par les filtres multivariés pré-
sentent une volatilité (peut-étre liée a la saisonnalité) qui se répercute dans le PIB trend. Les
fonctions de productions classique et Simple qui utilisent aussi des données trimestrielles pré-
sentent toutefois un PIB trend moins volatile que celui des autres fonctions de productions et
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des filtres multivariés. Le probléme peut toutefois résider dans le choix du « smoothing para-
meter » utilisé pour les données trimestrielles qui est fixé a | =1600 pour les filtres multivariés
et qui est moins utilisé par la fonction de production classique.

En utilisant laformuledeRavn et Uhl i g d®r i v ®Rkvattw | 429680paur y s e s
des données trimestrielles correspondrait a la valeur | =100 pour les données annuelles.® Pour

savoir quelle est la meilleure formule dans notre contexte, nous avons placé sur la Figure 1

HP (100) appliqué a des données annuelles et HP pour divers | appliqué sur des données tri-

mestrielles (les SSHP). Nous constatons que HP (100) est trés proche de SSHP (25'600),

beaucoup plus que de SSHP (1600), ce qui suggere que la formule de Ravn et Uhlig (basée

sur | 6 pecwaleypsue calsuler comment | varie avec la fréquence des données est plus
appropriée que la formule plus habituellement utilisée selon laquelle | =1600 trimestrielle cor-

respond a | =100 annuel.

La Figure 3indiqguel d out put moyen et | a volatilit® wi-u Pl B
lisées dans SSU pour deux types de fenétres : moving (20_years) et growing

(20_years_growing). Prendre | =25'600 au lieu de | =1600 réduirait la volatilité du PIB trend

dbéenvi r(cemuilh ldrait comparable a celle de nombreux filtres univariés), au prix

déune augmentati on daeu glmeonuttaptuito ng adpd emmovyierno n( 4 0 %
courbe). La différence entre la courbe bleu et la courberouges 6 e x pl i que vr ai sembl
par le poids de la crise des années 90. Avec une fenétre growing, les années 90 restent tou-

jours dans la fenétre, alors que ces années disparaissent peu a peu de la fenétre mobile a

mesure que le temps passe (en 2020, les années 90 sont entierement hors de la fenétre mo-

bile). La prise en compte du chédmage élevé des années 90 tend a faire paraitre la conjoncture

des années suivantes meilleure que si les années 90 ne contribuaient pas a la référence. Le

chémage des années 90 conduit donc a un PIB trend des années ultérieurs plus bas (le PIB

effectif étantper - u comme plus haut relativement au PI B
compte. Ceci conduit a un output gap qui tend a étre systématiquement positif, et plus positif

pour la fenétre growing (en bleu)quepour | a fen°tre mobile (en roug:
nissent par disparaitre. Eine formale Auseinandersetzung mit den in diesem Bericht verwen-

deten multivariaten Filter (SSU, SSP, SSD, SSDUP) ist in Annexe IX zu finden.

8 Comme Hodrick et Prescott, on considére souvent que | dépend de la périodicité de la fagon suivante :
a( U) =& cégldfortdyle implique que | =1600 pour les données trimestrielles correspond & | =100 pour les
données annuelles. Se basant sur | &avnetUhlig(E973% grgeimentenapareontre que
o(U) =%* DlanB) ce cas, coHest unel=2 &b adcorrdsrdat=d@p pl us ®| ev®e
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Figure 3: Output gap moyen et volatilité du PIB trend pour différents | de SSU
SSU: RSS Diff-in-Diff and Mean for different Lambdas
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25600
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412 Grande di spersion doéboutput gap moyen =~ | 6int
types
Laquasi-st rati fication que | 6on obser vededaFigureel | es t
ndexiste pas sur | 6axe horizontal. Certes |l es m

proches de zéro sont univariées. Les filtres univariés tendent aussi a présenter des résultats
plus regroupés (si on ignore Hamilton et CFF). Mais certaines fonctions de production obtien-

nent sur | 6axe horizontal des valeurs proches d
fonction de production simple et dans une moindre mesure de la fonction de production clas-
sique. La fonction de production 0 "O&}) 0 0Ost wun cas particulier, pui

durant cette période sans Kurzarbeit. Certains filtres multivariés sont aussi relativement symé-
triques.

4.1.3 Importance relative des deux axes

Revenons a la Figure 1. Selon cette figureFigure 1, la symétrie discrimine moins que nous

nous attendions. Unevaleurde 1000 sur | 6axe horizont al signi f
gendr ®e par | 6asym®tri e s er allsdmbleacceptablelde pardrel CHF
1000 ou 2000 sur | 6axe horizontal si cela per me

Mais la question ne se pose gueére, car la méthode actuelle est déja relativement bonne sur

| 6axe vertical étrefaii de ¢thengec de méthodedp@unréduire la volatilité du

PIB potentiel, la meilleure alternative parmi celles présentées dans la Figure 1 serait MHP

(500) qui a |la valeur |l a plus basse sur | 6axe v
tal.®

9 Nous considérons la période de 2004 & 2019, donc 16 années. Certains résultats peuvent dépendre de la taille de
cette fenétre. Considérons par exemple deux méthodes qui sont également symétriques sur une treés longue pé-
riode, mais | dune e sdlepphddavantageele téngs ayéagr, condme MHR (800) comparé
aMHP(100). Sur une p®riode suffisamment courte, | a m®t hode
|l e sera en effet dans | e sens qudelle ®quilibre plus |l ent
terme, elle équilibrera aussi bien que la méthode moins inerte.
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Bi en saqtpdiuls i mp o rxe lkonzontagluGa A & av e r tmanfesiementgas gtee u t
le seul critére. Choisir comme trend une certaine droite sans aucun rapport avec les données

permettraiteneffetd 6 o bt eni r un Pl B t toet anctan farfelu. dl fadt donceynt | i s
ajouter un autre critere qui fait intervenir le lien entre le trend et les données. Ce peut étre jus-
tement | daxe hor iEaAnnexeaXl no(sldiscuteny levfa@ittqueiles flltres univa-

ri ®s | in®aires dont | e trend doéune droite est ¢
parfaitement symétriques sur une sérieenfor me de mar che dbéescalier. Ci
mations utiles pour | 6i nt e Figure®poartunecénieqde> | 6 axe h
conque. Par ailleurs, 16 Annexdé s¥ute un module de sym®trisati
porte quelle m®t hode ~ terme aussi sym®triqgue (¢
MHP (100).

4.1.4 Examen détaillé de MHP
Le fait que MHP (100) et MHP (500) soient parmilesmeile ur s candi dats justi fi

MHP aussi pour do.dpeutres ev®galrsneche i nt ®ressant
parameétre de MHP : la taille de la fenétre temporelle sur laquelle il est appliqué (24 années

dans la version actuelle, dont de t-23 at).Cd e s t aussi une occasion doey
param tres doébune fa-on plus compl te gque nous n

m®t hodes, mai s qui est s usneneeptspertnents akdpoprpor t er d
débautre®s. m®t hod

LaFiguredmontre | 6output gap moyen et | a vollati l it
en appliquant MHP sur des fenétres de différentes tailles. Certaines non-monotonies peuvent
paraitre a premiére vue surprenantes.

Pourl =0, l e PIB trend est ®gal au PI B effectif. L
trend est égale a celle du PIB effectif. Pour _ Hb, le PIB trend en application ex-post est une

droite. La volatilité du PIB trend est donc entierement due a la récursivité. Cette récursivité a

un i mpact ddébautant plus i mportant que | a fen°tr
ment entre deux fenétres successives (en proportion de la fenétre). Nous nous attendions

donc a ce que quelle que soit la taille de lafenétrel out put gap soietlavo-dent i c
latilité du PIB trend égale a celle du PIB effectif quand | =0 et que la volatilité du PIB trend soit

une fonction décroissante de la taille de la fenétre quand lambda=infini. Pour des valeurs |

entre 0 et Hb, nous nous attentions a des courbes pouvant étre concaves ou convexes, mais

toujours monotones (pas croissantes sur un intervalle et décroissantes sur un autre).

Nos anticipations sont-elles correctes? Consi d®r ons dbéabor d Poumlavol at |
valeur de | la plus élevée visible sur le graphique (Figure 4, 1°" graphique), la volatilité du PIB

trend décroit effectivement quand la taille de la fenétre augmente. Pour | =0, la volatilité du

PIB trend est effectivement égale a celle du PIB effectif quelle que soit la taille de la fenétre.

La fagon de converger vers cette valeur est toutefois surprenante : les différentes courbes

sembl ent se r appr oc h enmssutednvergeraensemble veps daivaleur png-o u r

vue. De plus, les courbes ne sont pas nécessairement monotones : on observe en particulier

gue la volatilité du PIB potentiel atteint un minimum pour un certain | quand la fenétre est de

taille 6 ou 8. Aussipar ad o x a | gue cela puisse para’tre, il e
sive le PIB trend devienne plus volatile pour un | plus élevé. Ce phénoméne semble toutefois

lié a des fenétres de petite taille (fenétre de 6 ans). En application ex-post le PIB trend est tou-

jours moins volatile pour un | plus élevé. Pour des fenétres plus grandes, par exemple la taille

24 utilisée actuellement, la volatilité du PIB potentiel diminue par contre comme attendu quand

| augmente.L 6 exc s de v olldanné parirapp®rt gpcella de _ u H peut alors en-

tierement étre attribuée a la récursivité. Notons que la moitié environ de la volatilité du PIB

trend selon MHP (100) appliqué & une fenétre de 24 ans peut étre attribuée a la récursivité.

Soulignons que ce ratio dépend de la taille de la fenétre (comme indiqué précédemment, le

PIB trend peut pour de petites tailles de fenétre étre parfois méme moins volatile pour un cer-

tain | fini que pour _ H . MHP (100) und MHP (500) werden durch die roten und griinen
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vertikalen Linien angezeigt.

Des remarques analogues soOoapplli=uentdéoutlpludu tgmupt
est comme prévu nul quelle que soit la taille de la fenétre. La fagon de converger vers zéro est

toutefois surprenante.Par ai |l | eur s, | uounk ®lue v & arpb endty ema P ou n ¢
monotone de la taille de la fenétre. Surtout, les courbes pour une fenétre de 20 ou 24 ans ne

sont pas du tout monotones (Figure 4, 2°™ graphique). Au point que | 6output
pour certains| pl us bas pour ces fen°tres qubavec des f
plus ®| ev® ppour doéautres
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Figure 4: Output gap moyen et volatilité du PIB trend pour MHP avec différentes va-
leurs de | et de taille de window

MHP: RSS Diff-in—Diff for different Windows and Lambdas
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MHP: RSS-Diff-in-Diff and Mean Gap for different Windows and Lambdas
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La droite verticale rouge correspond a /=100 et verte & / =500 (losanges rouges et verts dans
le 3*™ graph). Die Werte von / wachsen von 0 auf (iber 109.

Le dernier graphique de la Figure 4 indique le trade-off entre obtenir une bas output gap

moyen et une basse volatilité du PIB trend. Toutes les parties croissantes de courbes indi-

guent des zones o0 %offi: bn peubbgpisser la potaslité duePIBttrend tduk en

bai ssantgapdonotypeunt. Si | on consid re uniquement
leur des MHP a_ Hb et une fenétre de taille intermédiaire (12 ou 15 ans par exemple).°

g _ Hb, on peut se demander si la modification de HP fait encore du sens. En dessinant la figure correspon-
dante pour HP on constate toutefois que, pour _ H,, MHP conduit & des volatilités du PIB trend plus basses et a
des output gaps moyens plus bas (en tous cas quand on considére des tailles de fenétres ou la volatilité est
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La figure ci-dessous explore plus en détail les fenétres autour de 15 ans (graphique complet a
gauche, zoom a droite). MHP (_ Hp, fenétre=14) et MHP (_ Hp, fenétre=15) semblent parti-

culierement attractifs. MHP (_ H, fen°tre=24) est encore meill eu
vertical, au prix doéun out p &trlaglapartdescquedes, lenet t e me
point correspondant a _ v Tt est en fait déja proche de celuide _ H. MHP (_ v T, Tfe-

nétre=24) donne aussi de bons résultats : il est verticalement approximativement au méme ni-

veau que MHP (_ Hb fenétre=15), avec toutefoisun plusgrando ut pu't
symétrise plus lentement que MHP avec un | plus faible. O n

gap
observe par ail

entre 15 et 16 ans que se situe la limite entre les courbes qui convergent vers la droite et

celles qui convergent vers la gauche.

RSS Diff-in-Diff

MHP: RSS-Diff-in-Diff and Mean Gap for different Windows and Lambdas
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Figure 5: Output gap moyen e t volatilité du PIB trend pour
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HP: RSS-Diff-in—Diff and Mean Gap for different Windows and Lambdas: Zoom
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Nous avons Vérifié que les points pour | =H> sont identiques a ceux obtenus avec Detrend ap-

pliqué & une fenétre de taille correspondante : OO0 '0'Q06 | Qe &t que O 'O0H

"O0 b implique que 0 'O0b  '0QO 1 . BB VOH est toutefois nécessairement une droite

en application ex-post (tout « coude » apporterait une contribution infinie a la fonction de codt).

Vu son bon score, il s elr@liH estégata@nedstieradpdndédd ex pl o
(en application ex-post, Detrend est simplement la droite des moindres carrés ordinaires ; un

Detrend pondéré serait ex-post une droite des moindres carrés pondérées). Plus générale-

ment, cela sugg r e cxpbrerlles Petrandspandétés. °t re util e doé

4.1.5 Comparaison plus détaillée entre  MHP, SSU et les autres méthodes

Léexploration approfondie des param tres de MHP
déautres m®t hodes de f a-Bgurepp aismetx hchalsda o mpar éiri nl
gap moyen et la volatilité du PIB trend de MHP et SSU, mais uniqguement pour quelques va-

leurs de leurs parametres (nous pourrions effectuer ces calculs aussi pour les autres filtres

multivariés, mais nous nous centronssurSSUpar ce que cdest un candi dat
pui squdi l int gre |l e ch!'!mage, facteur .Orlaci al p
Figure3a mont r ® qu 6 au glmélisée par SSU permetirdit deuéduire la volatilité

de son PIB trend. Peut-étre que pour un | bien choisi SSU parvient & un meilleur résultat que

ce qui pourrait étre obtenuparn 6 i mp o rMH®. Lagkiggre6 mont r e ogestpaskel nod
cas (comme ce graphigue présente seulement | et deux types de fenétres, la possibilité sub-
siste qudoun meill eur choix de fen°tre ou dbéune
leur).

La Figure 6 suggere que pour tout SSU avec fenétre 20 years growing, il existe un SSU avec
fenétre 20 year moving qui est strictement meilleur (sauf pour un SSU_20_years_growing
avecun| tresélevé,sion accorde beaucoup plus doéi mportance

trend qud” | imiter | 6output gap moyen), et il e
1sous r®serve quodi l ndy ait pas de -dgssusdomtcalmeés avecaeinewatearv er g e n ¢
| maximale de 10°. Vers cette valeur, un accroissementdel ndapporte quoéune modification
axes du graphique. De pl us, | 6®galit® obtenue avec Detren
Comme nous ndavonwvapasnddd@ri DE@tlIr@®@guipour MHP, nous sommes

la limite sur MHP. Mais cela semble extrémement probable, vu que pour MHP aussi les modificationsde | n 6 a p -
portent que des changements minimes vers | =10°.
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Figure 6 : Comparaison entre MHP et SSU pour différents | et différentes fenétres

SSU: RSS Diff-in-Diff and Mean for different Lambdas
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Wir kénnen nun wiederum den MHP-Filter mit den restlichen Methoden vergleichen, indem wir
zu Figure 1 zurickkehren und die untersuchten Spezifikationen des MHP-Filters einsetzen.
Wir stellen fest, dass in dieser Grafik verniinftige Spezifikationen des MHP-Filters zu den bes-
ten Methoden Gberhaupt gehoren.

Mean Gap and RSS Diff-in—Diff: All Methods
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Ces figures illustrent une direction dans laquelle la présente étude pourrait étre approfondie en
explorant mieux | 6espace des param tres |l ors de
do®viter doéoattribuer ° une m®t hode un avantage
de parametres.

416 Utilisation pour SSU d o6 uuatioasutlenarchédudtravailat eur d
que ILO

Dans SSU, nous av on s taux tde chomag®aulsens du BIT dlOt(letarna- d u

tional Labor Organisation). 'l est vraisembl abl

(« Rekrutierungsschwierigkeiten » lié a la courbe de Beveridge) soit plus pertinent comme le
propose Stalder (2020b). Plus exactement, nous utilisons URMod de Stalder ainsi défini :

YD £ ,pii QOND 1 WL wam a € Q
PEXTT I OO0@ 1 wo b
gui peptrimée en f onc tRekmtierdrgssdhwiarigkeitencsaldé BESTA et

débun param tre structurel qui doit °tre estim®.
Lesfiguresdug84.1.7montrent que | e remplacement de | LO pe
l'iorer | e score de SSU © la fois sur | a volatil

4.1.7 Résumé intermédiaire et graphiques con solidés

Nous étions partis grosso modo des méthodes utilisées par le SECO. Le fait que les méthodes
complexes (filtres multivariés et fonctions de production) conduisent a un PIB trend générale-
ment beaucoup moins lisse que les filtres univariés nous a surpris. Nous avons cherché des
explications. Notre premiére idée était que peut-étre les informations additionnelles utilisées
par les méthodes complexes apportent du bruit. Nous avons constaté que tel est le cas pour le

NAWRU basé sur la courbe de Phillips. Mai s | a courbe de Phillips nod
fonctions de producti on, nous avons d3% chercher
riés. Nous avons alors examiné le role de la taille des fenétreset tr ouv ® qgnuiee!l | e |
important , not amment par | 06i mpact du ch?! magePa®l ev ®
ailleurs, les filtres multivariés étant appliqués sur des données trimestrielles (pour avoir suffi-
samment de donn®es), | e p rnmbvhischoix del oNbusavions pr oven

pris la valeur | =1600 pour les données trimestrielles considéré généralement comme la valeur
correspondant a | =100 sur des données annuelles. Selon la formule de Ravn et Uhlig fondée

surl 6anal yse spectral e, | a v &l E25'600 pouor tes domnéepto-n d ant e
mestrielles. Nous const at lodinsnuapiedlavolgtiitkedu PIBr | a v a
trend des filtres multivari ®s (plus exactement,

filtre qui nous paraissait le plus prometteur : SSU). En comparant HP (100) sur des données
artificielles et HP (1600) et HP (25'600) sur des données trimestrielles, nous constatons que
HP (25'600) trimestriel se trouve tres proche de HP (100) annuel (contrairement & HP (1600)
trimestriel), ce qui suggére fortement que pour notre problématique | =25'600 est la valeur tri-
mestrielle correspondant a | =100 annuel. Malgré ces | plus élevés, SSU restait moins bon

gue les filtres univariés et notammentMHP ( 1 0 0 ) . Nous avons pens® qubu
propriée que ILO pourrait refléter la situation sur le marché dutravail: | 6 i ndi cat eur de
Stalder fondé sur la difficulté arecruter. 11 sdéav re que | e score de S
ment avec ce nouvel indicateur . Maliesle cmthgme en cu
ment doéindicateur, SSU reste final ement moins b

Les figures ci-dessous sont des versions de figures que nous avons déja discutées ci-dessus,
mais complétées par les nouvelles méthodes étudiées :

i) Figure 1 bis
La nette stratificati on §&igurel ksbgaetqae peueriséeipar el obse
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Figure 1 bis : Output gap moyen versus volatilité du PIB trend

Volatilité du PIB trend
RSS des diff. de diff du In de PIB trend normalisé

Données historiques (2004-2019)
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(données historiques, tous types de méthodes)
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fait que les filtres multivariés avec | =25'600 ont une volatilité du PIB trend plus basse que

quandl=1600. Surtout, | e rempl adesStaden(méthde SEMod) par |
r®duit encore |l a volatilit® du pPbyBndezémisdr- t out e
compensant ainsi | 6augment at i 0plusdleé).llLésdilmesynit g ap

variés tendent toutefois encore a rester meilleurs que les méthodes complexes. En particulier,
les méthodes ajoutées restent strictement inférieures a MHP (100).
i) Figure 1b bis

La figure 1b bis présente les résultats sur une période mobile contenant 8 années (les résul-
tats pour 9 de ces petites fenétres sont représentés : chague méthode donne 9 points). La
stratification verticale est moins nette que dans la Figure 1 bis parce que les fenétres sont plus
courtes et les résultats donc plus aléatoires. Les conclusions globales tirées de la Figure 1 bis
sont toutefois confirmées par cette analyse de sensibilité.

Figure 1 b bis : analyse de sensibilité de la Figure 1 bis

Different hist. Windows: Mean Gap and RSS Diff-in—Diff: All (without Hamilton)
Historical Window Size = 8

20- .
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Lespointsb|l eus qui ont de basses valeurs sur | 6axe
respondent a U "O&R O O @i pour ces données est égal a MHP.

iii) Figure 3 bis

Sur la Figure 3 bis, SSmod et HP trimestriel (SSHP) sont ajoutés a la Figure 3. On constate
gue SSmod est strictement meilleur que les autres SSU.
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Figure 3 bis : Output gap moyen et volatilité du PIB trend pour différents | de SSU

SSU, HP—Quartal and SSMod
RSS Diff-in-Diff and Mean for different Lambdas
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iv) Figure 6 bis

La Figure 6 bis ajoute tous les MHP annuel & la Figure 3 bis. MHP annuel est aussi meilleur
gue SSmod (et les autres SSU). MHP annuel est comparable a HP trimestriel, voire meilleur si

on sbéint®resse ° une faible volatilit® du PIB t
pour une |l arge gamme de param tres, alors que H
de | et une seule taille de fenétre).

Figure 6 bis : Comparaison entre MHP et SSU pour différents | et différentes fenétres

SSU, HP-Quartal, SSMod and MHP
RSS Diff-in—-Diff and Mean for different Lambdas
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4.2 Evolution temporelle du PIB trend et du coefficient k

Léexamen de | 6output gap moyen €td ®veollua ivoonl atteinp
les périodes de basse et de hautes conjonctures sont-elles pergues au bon moment ?

LaFigure7pr ®s ente | 60®volution temporelle du PIB tre
thodes univariées peuvent °t re pr oj et &epsr §vu ssg wdnesn d2u0 294 oup e
2020 et 2021, prévisions réalisées par le SECO pour les années 2022, 2023 et 2024). La mé-

thode de la Commission européenne est basée sur davantage de données annuelles, cer-

taines dodébentre elles ne pouvant °tre projet®es
déexsmeer tsont di sponi bl es q mé&hodesmspesdlurdesdonnées dat e.
trimestrielles vont jusquobau premier trimestre

jusquden 2019) car nous naeauddla.sposons pas de pr®

Dans tous les cas, le coefficient k a un minimum (local) en 2007, un maximum en 2009 et un

autre maximum en 2020 (pour les graphs qui indiquent cette date). Les allures générales sont

donc similaires. Léampl eur des fluctuations du
ment de | 6ordre de -9 s0rke.coefficient knge202@ démknd pa contie d

plus fortement des modeles. Ainsi, la méthode de la Commission européenne sans prise en

compte du Kurzarbeit ne conduit qud”™ une faible
prise en compte engendre une augmentation massive. 0"O4T) O O @i ne differe de MHP que
par |l a prise en compte du Kurzarbeit néengendre

MHP en 2020 (et pas différent avant), mais cet écart se creuse a partir de 2021, la prise en

compte du Kurzarbeit conduisant & un coefficientk plus élevé quin 6 e xi ge pas encor e
plus (In Annexe lll ist eine formale Herleitung des Verfahrens zu finden). Le niveau des

courbes de coefficient k varie avec les méthodes. SSU se distingue en donnant un coefficient

k quasiment toujours négatif. PF Simple ressemble a SSU, avec une courbe de coefficient k
toutefois d®cal ®e vers |l e haut, ce qui I ui per m

Compte tenu de la relative similitude entre les différentes figures, et parce que le PIB potentiel

vérit abl e ndédest pas observabl e, il est difficile ¢
coefficient k pour discriminer entre les méthodes, sauf en cas de crise massive telles que celle

de 2020.

En exigeant des surplus dés 2022, MHP (100) semble trop restrictif. La symétrie peut certes

exiger que des surplus soient d®gag®s pour comp
mie ait pleinement retrouvé son équilibre, mais 2022 semble prématuré. MHP (500) laisse da-
vantage de répit, et0 'O V 6@ cor e davantage. 019esiude®iua-e du C.
tion particulierement extraordinaire. Il pourrait donc étre justifié de traiter les baisses de re-

cettes engendr ®es par | a baisse du PI B dans | e
semble toutefoispl us sain doéutiliser une m®t hode qui soi
part pour ®viter | e recours ° des d®cisions dis
du frein ° | 6endettement. DOéautre paevantipdélur ®vi

cate question de la frontiere a partir de laquelle de telles mesures discrétionnaires sont justi-

fiées. Finalement, le probleme rencontré parMHP ( 1 00) en 2022 rmeb@gatdume cfa s
particuli rement extr®°me etti wiits® bdlue PdléBu nter etnrdo pq u
manifeste de facon moins intense. A cet égard, MHP (500) et 0 "O& U O @@rent le probléme
différemment. 0 "O&® 0 6 differe de MHP uniquement dans la mesure ou il existe du Kurzar-

beit. Or le Kurzarbeit est généralement faible, sauf en cas de crise importante. MHP (500) par

contre a constamment une plus grande inertie que MHP (100).Ces deux options ne
pas mutuellement. Ce que nous nommons 0 "0} 0 0 &t en fait 0 "O&® O 6 (DO0) avec 24

années. On peut aussi envisager 0 "O&¥ 0 6 (©00) ou un autre _. Zusatzlich kann auch die

Fensterlange justiert werden.

Déautres alternat i wreasalyseeschDansson feediback daunesvearsion pre-
liminaire du présent papier, Peter Stalder a étudié un filtre multivarié intégrant le marché du
travail (SSU) et prenant en compte le Kurzarbeit. Dans cette approche le Kurzarbeit est traité
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comme le chémage ordinaire. Ceci est correct dans le sens que comme les personnes au

chémage, les personnes en Kurzarbeit ne produisent pas (ou moins). Par contre, ils retrouve-

ront vraisembl abl ement plus rapidement | e plein
Leur ®cart du march® du travail ndest donc pas di
pas | e m°me impact que | e ch®mage sur | es sal ai
La Figure 7 b indique | 6®volution du colefdei ci en
taille de fenétres. Sur les figures, les | petits correspondent a des coefficients k plus proches

de 1. On peut suivien | Saiugareintlae s ono wWlesur s dont
de 1 (ceci est plus visible sur le graphique de gauche). L6 al | ure g®n®r al e est s
|l es param tres, mais | 6ampleur des variations d
Figure 7 b : Coefficient k pour MHP avec différents | et différentes tailles de fenétre

K-Faktor

K-Faktor mit MHP
Verschiedene Lambda, Window = 15

2010
Jahr

2000 2005

1.04-
1.02-
1.00-
0.98-
0.96-

0.94-

1.04=

K-Faktor

1.02-
1.00-
098=
0.96-

0.94-,
2000

K-Faktor mit MHP
Verschiedene Windows (10,11,12,15,20,24) und Lambdas

N~

15 20 24

2010 2015 2000 2005 2010

Jahr

2005 2010 2015 2000 2005

2015

39/120



Figure 7 : Evolution du PIB trend et du coefficient k pour quelques méthodes
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5 Reésultats sur les données artificielles
(méthodes univariées)

Les donn®es historiqgues offrent des information
en tire doit toutefois °tre relativis®e. La p®r
ment repr ®sent at i-°vter ed em?®l| ndlle pasdeprésentatiPeedea d¢e qui aurait
pu arriver : le méme processus aléatoire qui a engendré ce passé aurait pu en engendrer un
autre. Finalement, la complexité des données rend difficile d 6 a | tdela desarésultats obte-

nus pour étudier les propriétés des difféerente s m®t hodes. Cbéest pourquoi
| 6anal yse sur des donn®es artificielles. Pour d
treignons toutefois aux m®t hodes wunivari ®es | 6®

plique que nous disposeronsd 6 une connai ssance nhettement pl us
thodes que des filtres multivariés et des fonctions de production. Jedoch basieren alle in die-

sem Bericht untersuchten Multivariaten Filter und Produktionsfunktionen im Konzept oder di-

rekt auf den univariaten MHP- oder HP-Filter. Somit sind Erkenntnisse Uber Letztere auch in

der Analyse der Ersteren nutzlich.

5.1 Données stylisées

Les données artificielles stylisées sont des données trés simples qui permettent plus facile-
ment doéint er pr ®esdifférentessnétippdes. Nous @®nsi@ésonstpbar exemple

une marche doéescal i er wmicersasaanidntes de baisst dustaaeded ant e,
croissance, des sinus, une fonction périodique asymétrique de période 24 ans, un zigzag de
période 24 ans,uneparabo |l e, ainsi qudédune additi ®Pourset une m

centrer sur leurs propriétés, les méthodes sont appliquées directement sur ces séries sans en
prendr e do @lematicemdnteceslsarigs peuvent étre interprétées comme étant des
logs de PIB). Nous nous contentons ici de présenter en Figure 8 et discuter quelques
exemples illustratifs (des informations complémentaires sont disponibles en annexe ll).

511 MHP sur marche dobébescalier descendant e

Le PIB trend suit la baisse du PIB effectif avec une certaine inertie. Au lieu de converger vers

le nouvel équilibre du PIB effectif, il « overshooté en devenant plus bas. Cb6
sutequdil converge vers | e nouveau PI B effectif.
les surplus qui compensent les déficits autorisés dans un premier temps. MHP est toujours

parfaitement symétrique en application ex-post. Sur cet t e malestaussipafdi-e scal i
tement symétrique en application récursive dans le sens que le cumul des gaps, une fois que

|l e choc sbest suffisamment ®I estmyured®relaséiesurthi spar a
quelle le filtre est appliqué et son trend. On peut montrer que tel est le cas pour tous les filtres

' in®aires univari ®s tels que | e (Anexe XIJ Sitbdtaioirse dr o
le filtre est appliqué sur le log du PIB (comme cela est fait actuellement) plutét que sur le PIB,
alors | doutput gap cumul ® ne sera pas nul, m° me

L6out put gap est engnncifeasitf, cal cuinngpligeeaine pditgjue budgé-
taire restrictive. Appliquer récursivement le filtre sur le log du PIB conduit a un output gap cu-
muléqui Qqdéapproxi maguivegmehitl est en principe pos

On pourrait en d®duire quodil serait pr®f ®rabl e

ZLosout put gap cnuamucl h® pdoduers cuanlei e rl paurati€intire uh thaxiomonr pihur anvcertain
| et ensuite décroitre vers une valeur asymptotique pour des | encore plus élevés. Le fait que la non-monotonie
discutéteau§4.14se mani feste d® " dans |l e cas simple doéune mar che
pour en dégager une compréhension intuitive.
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plutét que sursonlog. Maison peut vo

ir que dans

c e

cas aussi

tif. En effet, si le PIB effectif suit une exponentielle (ce qui est le cas si son taux de croissance
est constant), alors le trend calculé en appliquant directement le filtre sur le PIB effectif sera
constamment en-dessous du PIB effectif, ce qui conduirait & exiger constamment des surplus
budgétaires. Le log du PIB effectif serait par contre une droite et son trend serait égal a cette

droite. Appliguer le filtre sur le log du PIB effecti f

pr ®sent e

donc

|l 6avant ag

égal au PIB effectif si celui-ci suit une exponentielle. Le fait que le filtre appliqué directement a
une série exponentielle ne soit pas symétrique reflete une deuxieme cause de déviation par

rapportalasymétrie: | es out put gaps engendr ®s par un cho
tain temps (égal a la taille de la fenétre du filtre). Sur une période donnée, il y a toujours des
innovations (en particulier les derniéres) qui he sont pas encore « digérées ». Cet effet est
renforc® dans | e cas do6uncesinaovgiiansaagmeriteatlad ceursp ar | e
du temps. Les innovations en fin de période étant toujours plus grandes que durant le reste de
la période,| eur s i mpacts sbdbadditionnent
Figure 8: Quel ques exemples doutilisation des donnga@
lld - MHP Filter 2006-01-01/2050-01-01 sin6 — Hamilton Filter 2006-01-01/2050-01-01
— ld — sin6
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Si le PIB effectif suit une droite a laquelle se rajoutent des chocs aléatoires, alors il est préfé-

rable doéappliquer | e fi

l tre

de cunaulcdeseouyritrgaps enu r |

gendrés par un choc devienne nul aprés un temps fini. Si par contre, comme cela est plus
vraisemblable, le PIB effectif suit une exponentielle & laquelle se rajoute des chocs aléatoires,

peuvent
toutefois
exponent
ement

alors il est pr ®flt®sunldlbgalu RIE) mémp $i cela implique ue ledf dé-
viations par rapport © | 0exponentielle
z®r o. Cet output gap moyen resterait

rait zérosilePI B ef fectif suivait une parfaite
vingtaine ddébann®es (comme utilis®e actuell
sembl abl ement pas trop mauvaise, ce

le PIB effectif et sur son log.

g ufiitre sluri mi t e
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Concernant le choix de | : quand | est plus élevé, un plus grand répit est accordé apres un
choc négatif : de plus grands déficits sont autorisés plus longtemps. Mais en compensation,
un | plus élevé exige davantage de surplus ultérieurement pour compenser ces déficits. De
plus, si le choc est positif, un | plus élevé conduit & exiger plus longtemps des surplus aprés
le choc.

512 Extrapolation (g®om) sur ma retcshransidus despé-al i er d
riode 6 ans

LOid®e de | 6extrapolation (qui nodoest pas une m®

sant le taux de croissance moyen passé. Ceci suppose de préciser sur quelle fenétre tempo-

relle la moyenne est calculée,d e quel | e mo fasthmétEuejgbométrigaegeic, et

ou exactement cette croissance moyenne est accrochée (sur le PIB effectif ou le PIB trend de
| 6ann®e p, ouRnl® kedaux)e

On voit sur | 6exempl e de tremdreste decfdten patndasestea | i er q
| 6 @duaPIB effectif aprés le choc si la moyenne est calculée autrement que géométrique-

ment. Accrochée au PIB trend (courbe rouge), la moyenne géométrique conduit toutefois a un

output gap asymétrique pour ce choc asymétrique (c e q U i ndédexcl utplugsgs une |
m®t ri gue © un une marche descendante sui)vkhe dobéu
courbe orange est le cas ou le taux de croissance est accroché entre le dernier PIB trend et le

dernier PIB effectif, avec un poids de 90% pour le PIB potentiel et 10% pour le PIB effectif. Il

est pr ®f ®r abl e dbébaccrocher | e taux de croissanc
leP1 B trend pl wesettémiga S on atcahear PIB effectif, le PIB trend hérite

de la volatilité du PIB effectif et devient trop volatile (la Figure 8 ne présente pas cette courbe).

Si on | 6accroclhee PauB RIrB ntdr ennds,gue de sb66®carter d
fectif (ce qui se répercutera sur les output gaps moyens). Ceci concerne aussi la moyenne

géométrigue comme on le voit sur le sinus ou elle évolue loin de la moyenne des PIB effectifs

(méme si elle se comporte mieux que les trends calculés selon des moyennes autres que géo-

métriques qui divergent complétement). Cbéest seul ement en accrochan
trique entre le PIB trend et le PIB effectif que la moyenne du PIB trend se rapproche de la

moyenne du PIB effectif. Quelle pondération choisir pour situer le point entre ces deux extré-

mités?Pl us | 6accrochage se fait “ un point proche
trend moyen se rapproche du Pl B Pé&Bftrénd plus volatieno y e n
Si on accorde beaucoup dobéi mportance ~ ce que |e
est disposé a laisser du temps pour que le PIB trend moyen se rapproche du PIB effectif

moyen (initialement ou aprés un choc), alorsonchoi si ra dbéaccrocher ° un p
prés du PIB potentiel que du PIB effectif.

Le fait que les données stylisées soient si simples facilite la compréhension des propriétés des
méthodes. lllustrons ceci sur le sinus. Pourquoi les courbes vertes et jaunes divergent-elles ?

Pour développer une intuition, considérons le cas ou la moyenne du taux de croissance est

prise sur une fenétre temporelle dont la largeur est un multiple de la période du sinus. Dans ce

cas, la valeur du sinus est la méme aux deux extrémités de la fenétre. Le taux de croissance

moyen sur cette fen°tre noestUnetaogmenatioodedapas n®c
est en effet une augmentation de 100%, alors qu
50%, la moyenne arithmétique des deux étant une augmentation de (100%-50%)/2=25%.

Continuons de considérer le cas ou la largeur de la fenétre temporelle est un multiple de la pé-

riode du sinus pour comprendre pourquoi la courbe rouge oscille a un niveau si élevé. La

moyenne geométrique des taux de croissance ne dépend que des valeurs de PIB aux extrémi-

t®s de |l a fen°tre (Il es aut alessmémes vamessauxdéugaexn ul e nt
trémités, alors la moyenne géométrique du taux de croissance est constamment nulle. Le PIB

potentiel est alors une droite horizontale dont la hauteur est entierement déterminée par le

point dbéaccrochage initial. L6i mpact per manent
visible. Dans le cas présenté en Figure 8, la Ilargeur de |l a fen°tre nbo
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multiple de | a p®riode du sinus, cbest pourquoi
cille. L e p o iintidl gadié tauteiois aussilua im@act permanent.

Une autre fagon de résoudre le probleme de divergence des courbes vertes et jaunes consis-
terait & extrapoler la croissance annuelle moyenne passée plutdt que le taux de croissance
annuel passeé (le taux de croissance est la croissance annuelle divisée par le PIB initial). Voir
quelques ®|1 ®ment s dansnnexel. sens dans | 6A

5.1.3 Hamilton sur un sinus de période 6 ans

Rappel ons que | 06i d®e de Hamilton e dh+2) aptisteuctd-e P11 B
reb,car il nbest pas possible de pr®dire | a conjor
cette estimation, | e PIB en t+2 est r ®urégess® s U

seurs en tout).®® La Figure 8 montre que Hamilton donne un PIB trend exactement égal au PIB

effectif quand celui-ci est un sinus (sauf lorsque p=1). Le PIB trend est alors bien sdr aussi vo-

latile que le PIB effectif. Ceci éclaire peut-étre la haute volatilité du PIB trend calculé par Ha-

mi |l ton que | 6on Bidueé De@us, il esth@iteinentsproblémbtigue que ce

qui est par excellence un cycle purement conjoncturel soit considéré par le filtre de Hamilton

comme purement structurel. Hamilton ne donne pas toujours un PIB trend égal au PIB effec-

tif : le sinus est un cas patrticulier (la parabole en estun autre).* D®j © dans | e cas d¢
somme de deux sinus de périodes différentes,| e PI B trend nbest plus ®g:
(parce que les deux sinus conduisent a des coefficients de régression différents).

5.2 Données randomisées

Une difficulté des données historiques est que | e PI B potenti el noe
donc difficile de juger quelle méthode calcule le PIB potentiel le plus proche du véritable PIB
potentiel. On peut par contre construire des do

PIB potentiel donné en lui rajoutant des output gaps qui suivent une certaine loi (avec une cer-

taine espérance, variance et autocorrélation). Ensuite on applique les différentes méthodes

sur cette série de PIB effectif pour voir laquelle permet le mieux de retrouver le PIB potentiel

gudon avait utilis® pour c o rgudnousnomemonsassi«®IBnn ®e s
potentiel véritableé, pui sque cbdest | e v®ritable PIB poten

Pour que cet univers ressemble autant que possible au nbétre, nous choisissons un processus
générateur aussi réaliste que possible. Comme PIB potentiel, nous prenons le PIB potentiel
officiel du SECO qui est une moyenne pondérée de différentes méthodes.*®> Nous avons en-
suite calculé la loi que suivent les coefficients k. Nous avons trouvé que ces coefficients sui-
vent approximativement un AR(2).*® Connaissant cette loi et le PIB potentiel, nous avons gé-
néré une série artificielle de PIB effectif. Les différentes méthodes sont ensuite appliquées sur
ce PIB effectif pour calculer le PIB trend, avec bien s(r la question de savoir dans quelle me-
sure ce PIB trend calculé est proche du PIB potentiel véritable connu par construction. Nous

B08 & ©008E & 008
Cette régression est effectuée sur une fenétre de 24 ans comme pour MHP (de t-23 a t).
¥ pour f(x)=sin(x) on obtient f(x+a)=A*f(x)+B*f(x-a) ou A=2cos(a) et B=-1
Pour f(x)=x2 on obtient f(x+a)=A*f(x)+B*f(x-a)+C ou A=2, B=-1 et C=2a?
Dans les deux cas, la valeur de la fonction dans le futur (en x+a) peut étre parfaitement prévue connaissant sa

valeur courante (en x) et une valeurpassée (x-a) . Cette propri ® ® ndest pas d®term
r®p te, puisqudell e se v®rif ientpaspausdesfqnaians pérodiqugsalusadme | e et
pl exes qudun sinus. Il serait int®ressant de caract®riser
exactement.

15 Un tiers du poids est donné a chacune des trois catégories (univarié, multivarié et fonction de production).
Chaque variante a |l e m°me poids ° | 6int®rieur ddune cat ®g
B560000 @HRZ0 060760 0GR 6O/ OGO OGN
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avons ainsi produit 500 séries de PIB effectif artificiel générés par un processus aléatoire sus-
ceptible de générer le PIB effectif historique. Les données randomisées permettent donc non
seul ement doé®t udi patentid gésitabte @t comizpal censtidtidd, mais
aussi de multiplier le nombre de cas.

Ces 500 séries sont toutefois générées par le méme processus. Les résultats ne sont pas né-
cessairement robustes face a une modification de ce processus. Une analyse de sensibilité
permettrait doé®val uetats. Poar dasguestians de emps, naus rousti-® s u |
mitons a étudier comme processus alternatif celui ou le PIB potentiel véritable de départ est

une droite (la droite des moindres carrés passant par le PIB potentiel officiel du SECO), les

output gaps restant générés par le méme AR(2).

Nous utilisons les données randomisées surtout pour examiner quelles méthodes parviennent
le mieux a retrouver le véritable PIB potentiel (85.2.2). Auparavant, nous profitons de ces 500

cas pour tracer un graphique similaire alaFigurelqui donne pour chaque m®
gap moyen et la volatilité du PIB trend (85.2.1). Au 85.2.3, nous utilisons les données rando-
mi s®es pour tester | dhypoth se que | esnstabtPt hodes

litat permettent aussi le mieux de retrouver le véritable PIB potentiel. Si tel était le cas, cela

constituerait une justification importante du critére de Randwert-Instabilitdt, méme si retrouver

le véritable PIB potentiel reste moins important dans le contextedufrei n ° | dendett e me
conduire & un PIB trend lisse.

5.2.1 Output gap moyen et volatilité du PIB trend

La Figure 9 confirme les résultats obtenus avec les données historiques. MHP (100) estl 6 u n e
des méthodes les plus proches de <0 ;0>, MHP (500) présente le PIB trend le moins volatile

au pri x dgapumoyeo quitest plus élevé que MHP (100) dans une mesure qui differe
selon que les simulations sont basées sur le PIB potentiel moyen du SECO ou sur la droite

des moindres carrés passant par ce potentiel moyen.

45/120



Figure 9 : Output gap moyen versus volatilité du PIB trend (données randomisées, méthodes univariées)

Données Moyenne output gap RSS output gap
randomi- La moyenne des output gap est prise pour chaque simulation et ensuite la moyenne de ces La moyenne des output gap est prise pour chaque simulation et ensuite RSS (racine de la somme
A moyennes est prise sur les 500 simulations (des output gaps de signes différents dans différentes | des carrés) de ces moyennes est prise sur les 500 simulations (des output gaps de signes diffé-
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5.2.2 Capacité a retrouver le véritable potentiel

La Figure 10 montre quelle méthode permet le mieux de retrouver le véritable PIB potentiel

(plus wun point est pr oc [Debaden AchSen reigeniden@grmalre i | | e u
sierten MSE, d.h. das Verhdltnis der Summe quadrierter Abweichung zwischen BIP-Trend und

veritablem BIP-Potential zur Summe quadrierter Abweichung zwischen dem BIP (simuliert)

und veritablem BIP-Potentia. L6 axe hori zontal se r®f re aux sim
| Geavertical aux simulations autour de la moyenne du PIB trend du SECO.

Figure 10: Ecart entre le PIB trend calculé et le véritable PIB potentiel (moyenne)

Normalisierte MSEs: Artifizielle Daten: 500 Simulationen
Simulationen um BIP-Potential (SECO) — Ohne Hamilton
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Léindicateur utilis® pour mesurer ~ qpoeehtelpoi nt
véritable doit étre interprété ainsi : une valeur de 0.4 par exempl e
PIB trend calculé et le PIB potentiel véritable représente 40% de | 6 ®cart entre | e
| e PI B v ®r-a-dreado Véatable oufpet gaip).l’ Le filtre de Hamilton a une valeur plus

grande que 1 pour cetindicateur ( t el | ement pl us gr an d,eeqguisigni- | sort
fie que dire simplement que le PIB trend est égal au PIB effectif aurait constitué une meilleure

estimation du PIB potentiel véritable que ne le fait le filtre de Hamilton. Méme en oubliant le

filtre de Hamilton, ce graphique montre que différentes méthodes peuventa v o i r tdnfes mp o r
différences de capacité a retrouver le véritable trend.

Le ranking (de la meilleure méthode a lamoinsbonne)n 6 est pas | e m°me sel on
lations sont faites autour du PIB potentiel moyen du SECO ou autour de la droite des

moindres carrés passant au milieu de cette moyenne (le méme ranking impliquerait en effet

gue les points forment une courbe croissante). Ce manque de robustesse limite la généralité

des concl usi ons sulaeapdcitéa retropverletvéritablerPH potentiel. Co e s t
toutefoisen soi un r®sul tat | mp danariénetde retpuveéraugriedxi | i mp
le véritable PIB potentiel dépend fortement du processus aléatoire générant le PIB effectif

(méme quand AR2)n 6 e st p a .sCeairend difficile@¢ trouver la meilleure méthode (sur

ce critere) et signifie que cette meilleure méthode change quand ce processus aléatoire

l7Lc3e't;;arté entre deux courbes est cal cuxdo®mes echaquye datenneettant | 6 ®c ar t
chacun de ces chiffres au carré et en en prenant la moyenne (MSE).
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change.

Certains résultats sont toutefois robustes sur ces deux types de simulations. Ainsi, HP re-
trouve mieux le potentiel véritable que MHP dans les deux scénarios.L 6 e x pl i cat i on
suivante : Der angenommene AR(2) ist stationar, d.h. das BIP kehrt jeweils wieder zum BIP
Potential zurtick. Angenommen ein einziger negativer Schock entfernt das BIP vom veritablen
BIP Potential, welches sogleich wieder zu diesem zurtickkehrt. Figure 11 zeigt die Anwendung
der beiden Filter auf dieses Szenario (das veritable BIP Potential ist somit eine gerade Linie
ohne Schock, das effektive BIP ist schwarz eingezeichnet und die Filter liegen dartber). Die
Abbildung veranschaulicht, dass der MHP-Filter dem Schock im Jahr 2020 weniger Gewicht
beimisst (aufgrund seines tiefen Endpoint-Bias) als der HP-Filter. Jedoch braucht der MHP-
Filter langer, bis er wieder zum langfristigen Trend zurtickkehrt. Des Weiteren sind die Kurven
des MHP-Filters etwas glatter als die des HP-Filters, die Volatilitat (RSS der Differenz der Dif-
ferenz) des MHP-Filters ist niedriger als jene des HP-Filters. Beide Filter ergeben einen durch-
schnittlichen Output Gap von Null. Wenn nun in den dem Schock folgenden Jahren ein weite-
rer Schock anféllt, ist der HP-Filter bereits wieder naher am langfristigen Trend, wéahrend der
MHP-Filter aufgrund seiner Tréagheit sich weiter und langer vom langfristigen Trend entfernt
aufhalt.

Figure 11 : lllustration sur des données stylisées

HP und MHP Filter mit Lambda = 100 2018-01-01/2036-01-01 HP und MHP Filter mit Lambda = 500 2018-01-01/2036-01-01

Veritables BIP Potential 4 Veritables BIP Potential
—— BIP Effektive ‘ —— BIP Effektive
— HP(100) — HP(500)
— MHP(100) —— MHP(500)

2018

2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036

En plus de la moyenne (indiquée dans la Figure 10), la Figure 12 donne des informations sur
le médian et la fonction de densité de cet indicateur. Le ranking du médian peut légérement
différer de celui de la moyenne. Ceci refléte les différences de forme des fonctions de densité.
Par ailleurs, les fonctions de densité se chevauchent largement, sauf les moins bonnes.
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Figure 12: Ecart entre le PIB trend calculé et le PIB

potentiel véritable (moyenne, médiane, fonction de densité

) - Normalisé
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i |ée (SS) pour chaque simulation. Pour chaque méthode, la moyenne et le médian de ces valeurs |ée (SS) pour chaque simulation. Cette valeur est normalisée par la somme des carrés des écarts
sees tirées des 500 simulations est représentée. entre le PIB effectif simulé et le PIB potentiel véritable. Pour chaque méthode, la fonction de den-
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5.2.3 Lien entre Randwert -Instabilitat et capacité a retrouver le véritable potentiel

Rappel ons g u éRamdwept-tnstdbitat ol quang la perception de la situation con-

joncturelle en une année donnée parait sous un autre jour quelques années plus tard (on juge

par exemple diff®remment | a conjoncturelade 2015
pertinence du critére de Randwert-Instabilititn 6 e st pas ® 6.8).cEderséradtacerveo i r A
si la Randwert-Instabilitat constituait un proxy pour un autre critere manifestement important,

mai s quobéon ne peut pas ®valuer. On polostabiliggsi t not
soit corrélé avec la capacité a trouver le véritable PIB potentiel. Si tel était le cas, on pourrait

utiliser la Randwert-Instabilitdét comme proxy pour la capacité a retrouver le véritable PIB po-

tentiel qui est inobservable dans la réalité. Sur les données randomisées, nous pouvons étu-

dier si un tel lien existe. La Figure 13 ne montre toutefois pas un tel lien.

Figure 13: Lien entre Randwert -Instabilitat et capacité a retrouver le véritable PIB po-
tentiel

Randwert-Instabilitat und MSE: Artifizielle Daten: 500 Sim. & Letzte 10 Jahre
Simulationen um BIP-Potential (SECO) — Ohne Hamilton
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Hamilton est hors graphique (il est verticalement beaucoup plus haut)

HP accorde davantage de poids ° la derni re val
HPaunplusgrandend-poi nt bias et qudil a ®t ® remplac® p
k. Mais dans la mesure ou les PIB sont auto-corrélés, la surpondération du dernier PIB peut

se justifier si on considére que ce dernier PIB joue aussi un role de représentant pour les PIB

qui suivront (et qui lui seront corrélés).'® Le dernier PIB jouant un role de représentant des sui-

vant s, il n 0 e s ta Rgndwert-I@stalolitiinda HR soitgplusefaible que celle de

MHP dans les circonstances réalistes ou les PIB sont auto-corrélés. Bien que le Randwert-Ins-

tabilitat et la capacité a retrouver le véritable PIB potentiel ne soient pas corrélés( | or squ 6 on
considére toutes les méthodes de la Figure 13), HP est aussi nettement meilleur que MHP sur

ce second critére. Ce point a été souligné par Peter Stalder qui a étudié de facon approfondie

la Randwert-Instabilitét.

18 Nous devons cette remarque a une communication de Peter Stalder dans le cadre de son feed-back sur une ver-
sion antérieure du présent papier. Stalder a mentionné ce point pour expliquer pourquoi HP a moins de Randwert-
Instabilitdt que MHP.
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5.2.4 Limites des conclusionst irées des données randomisées

Toutes les conclusions de ce 85.2 tirées des données randomisées doivent étre considérées

avec prudence. Elles ne sont valides que dans la mesure ou le processus générateur des PIB

effectifs est correct. Construire ce processus sur le PIB potentiel moyen du SECO ou la droite

des moindres carrés passant a travers cette moyenne suffit déja a modifier certains résultats,

alors que les output gaps sont générés de la méme maniére. Une analyse de sensibilité plus

|l arge m®riterait dé°tre men®e pour mieux compre
caractéristiqgues du processus générateur.

Malgré ses limites, les données randomisées sont utiles. La question de la robustesse des ré-
sultats se pose en effet aussi avec | es donn®es
cerner.
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6 End-point bias et Randwert -Instabilitat

Nous abordons ici deux critéres souvent évoqueés : réduire i) le end-point-bias et ii) la Rand-
wert-Instabilitat. Nous montrons que réduire le end-point bias est corrélé avec réduire la volati-
lit® du PI B trend. Nous n 6 simiaime pourgeacsteretde Randr ® u n e
wert-Instabilitat.

These T Analyse i Implikation

Endpoint -Bias = These:
Tiefer Endpoint-Bias korreliert mit einer tiefen Volatilitat des rekursiven BIP
Trend.
Analyse:
Eine starke positive Korrelation zwischen Endpoint-Bias und Volatilitat des
rekursiven BIP Trend wird gefunden.
Implikation:
Le End-point bias est un indicateur qui se justifie par sa relation avec la vo-
latilité du PIB trend.

Randwert -In- These:

stabilitat Tiefe Randwert-Instabilitat korreliert mit dem Auffinden des «véritable PIB
potentiel>.
Analyse:

These kann nur mit randomisierten Daten beantwortet werden, da wir nur in
dieser Umgebung den «véritable PIB potentiel» kennen. Die These kann je-
doch auch in dieser Umgebung nicht robust bestatigt werden.

Implikation:

Wir haben keine robuste Evidenz dafiir, dass die Randwert-Instabilitat als
Mass fir das Auffinden des «véritable PIB potentiel» gelten kann.

6.1 Lien entre End -point bias et volatilité du PIB trend

En 2004, l e fait gue |l a derni re donn®e de PI B a t
trend quand celui-ci est calculé avec HP a été considéré comme une raison de passer a MHP.

Cette sensibilité excessive au dernier point (ou aux quelques derniers points) est connue dans

la littérature sous le nom de « end-point bias ».

Comme indicateur du end-point bias, nous prenons « slope » calculé de la fagcon suivante.
Nous modifions le dernier point de PIB effectif et observons la modification du dernier point de

PIB potentiel que cela entraine. Y& € 1-Q . En général, la variation du PIB

trend néest pas n®cessairement proportionnell e
filtres univariés que nous étudions, nous avons trouvé une proportionnalité (probablement que

tous ces filtres sont linéaires). Slope est donc une constante caractéristique de chaque mé-

thode qui résume en un chiffre la mesure dans laquelle une modification du PIB effectif de la

derniére année modifie le PIB potentiel de cette derniere année: plus ce chiffre est élevé, plus

le end-point bias est fort.

LaFigurel4montre quoéil 'y a u-pointbiasehun PIB trendevolaiile. Déror t e n
Geom_Mean_Rev_ww_0.9 ist im strikten Sinne kein Filter und basiert ausschliesslich auf ei-

ner rekursiven Berechnung. Dabei stitzt er sich im Jahr t auf die BIP- und BIP-Trend-Werte

aus dem Jahr t-1 und multipliziert diese mit dem geometrischen Mittel der Wachstumsraten

plus 1 der letzten 10 Jahre. Damit ist sein Trend im Jahr t unabh&ngig von Variationen im BIP

dieses Jahres und deswegen ist sein Endpoint-Bias = 0.
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Figure 14 : Lien entre End -point bias et volatilité du PIB  trend : données historiques

Endpoint-Bias: Slope and RSS Diff-in—-Diff (Without Hamilton Filter)
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Le filtre de Hamilton est hors du graphique (trop haut). Il est également éliminé du calcul de la

droite de régression
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Figure 15 : Vergleich Volatilitat: Historisch und Random
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Cette droite est proche de la diagonale, ce qui signifie que la volatilité du PIB trend avec les
données randomisées est globalement trés similaire a celle avec les données historiques.

6.2 Randwert -Instabilitat

Comme indiqué au 86.3, la pertinence du critére de Randwert-Instabilitatn 6 e st pas ®vi de
Notre tentative de lui trouver un fondement plus solide a échoué (alors que nous avons pu lier

le end-point bias a la volatilité du PIB trend). Nous étudions quand méme ce critére utilisé

dans la littérature. Nous montrons gue les trois versions que nous avons calculées de cet indi-

cateur sont corrélées : i) sur données historiques, ii) sur données randomisées autour de la
moyenne du SECO, iii) sur donn®es r andchamjes ®es a
parcontrel or sque | 6 on mafdnétfe suelaquetie la PAB pbtenkel er-@ost kst

comparé au PIB potentiel récursif. Le résultat que MHP a une plus grande Randwert-Instabi-

litat que HP reste par contre vrai dans tous les cas étudiés ci-dessous, confirmant ainsi des

résultats obtenus par Peter Stalder.

La Figure 16 montre que le ranking sur les données randomisées est robuste quand on passe
du scénario basé sur le PIB potentiel moyen du SECO a sa droite des moindres carrés. La
Randwert-Instabilitdt de HP par exemple est systématiquement plus faible que celle de MHP,
alors que celle de Detrend est systématiquement plus élevée.

Figure 16 : Randwert -Instabilitat sur les donn ées randomisées

Randwert-Instabilitat: Artifizielle Daten: 500 Sim. & Letzte 10 Jahre
Simulationen um lineares Potential und BIP-Potential (SECO)
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Léindicateur est calcul ® en mesur ant -pésaendi f f ®r e
2020) et récursivement (somme des carrés des différences). Comme Detrend a une fenétre

temporelle de 10 ans, cette différence ne peut étre calculée que sur 10 ans pour cette mé-

thode. Pour assurer la comparabilité, cette différence est donc calculée sur 10 ans pour toutes

les méthodes.La moyenne g®om®trigue ndest pas indi qu®e
thode est intrinséquement récursive (contrairement a HP ou MHP par exemple qui est a la

base un filtre ex-post, mais utilisé récursivement).
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Lafiguresuivantemont re qudéil y a aussi C o r r ®dInatdbilitét n
sur les données historiques et les données randomisées pour deux fenétres différentes sur
lesquelles le PIB potentiel ex-post est comparé au PIB potentiel récursif : & gauche la fenétre
est 10 ans, a droite la fenétre est 16 ans.

Figure 17 : Vergleich Randwert -Instabilitat: Hi storisch und Random
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Les valeurs de | énstabiitatcdépéendentitout®asrdel lataille tie la fenétre.
La figure suivante compare cet indicateur pour les deux types de fenétres sur les données
randomisées. La corrélation est plutdt mauvaise. HP (500) score particulierement bien sur les
deux axes et MHP (100) encore particulierement mal. On obtiendrait un résultat similaire sur
les données historiques.

Figure 18 : Randwert -Instabil itat sur les données randomisées (différentes fenétres)

Randwert=-Instabilitat: Artifizielle Daten: Mittel Uber 500 Simulationen
Letzte 10 und 16 Jahre (Ohne Geom. Mean, Detrend linear und SSA_2)
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6.3 Lien entre Randwert -Instabilitdt , end-point bias et récursivité

HP est meilleur que MHP pour la Randwert-Instabilitat, mais est moins bon pour le end-point

bias. Le score sur un critéere est-il de fagon plus généraleant-c or r ® ® avec

tere ? La figure suivante montrequ e t e |

cel ui S

n 6 e(mantramt k& selatiorepowr lessdeux fe-
nétres sur lesquelles le PIB potentiel ex-post est comparé au PIB potentiel récursif).

Figure 19 : End-point bias et Randwert -Instabilitat

Endpoint-Bias (Slope) und Randwert-Instabilitat
Histotische Daten: Letzte 10 Jahre (Ohne Geom. Mean)
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Endpoint-Bias (Slope) und Randwert-Instabilitat
Histotische Daten: Letzte 16 Jahre (Ohne Geom. Mean und Detrend)
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Die Bestimmung des Ausgabenplafonds jedes Jahr ist inharent rekursiv. Die Eigenschaft der
Rekursivitat und die Tatsache, dass ausschliesslich der aktuelle Rand fir die Bestimmung des
Ausgabenplafonds bendtigt wird, fihrt dazu, dass dem letzten Wert des Trends besondere Be-
deutung beigemessen werden muss. Deswegen ist die Analyse, von welchen Reihenwerten
der letzte Trendwert beeinflusst wird, extrem wichtig. Der Endpoint-bias ermaéglicht eine solche
Analyse. Ein hoher Endpoint-bias bedeutet, dass der letzte Trendwert stark vom letzten Rei-
henwert beeinflusst wird; ein tiefer Endpoint-bias, dass der letzte Trendwert stark von vergan-
genen Reihenwerten beeinflusst wird. Die Bezeichnung «Endpoint-bias» beschreibt diese Ver-
schiebung (Bias) der Gewichtung hin zum letzten Wert (Endpoint). | |
qguel impact le dernier point de PIB effectif devrait idéalement avoir sur son PIB trend. Cet effet

ne devrait pas °tre

nul ,

car i

n o e gstpasclarut ef o

A

est normal qubu

on sait que le filtre HP conduit par construction a un impact trop important (parce que les
coudes du PIB trend en fin de période ne pénalisent pas la fonction de colt de HP autant

gudun coude

®l oi gn® des

extr ®mi

t ®s

de | a fen°tr

calcul de PIB potentiel du budget, 16 i mp oerdu aitére du end-point bias résulte surtout de
sa corrélation avec la volatilité du PIB trend (86.1).

Die Randwert-Instabilitat gibt an, wie stark die vergangenen jeweiligen letzten Trendwerte kor-
rigiert werden mussen um auf den Trendwert zu gelangen, der durch die Anwendung dersel-
ben Methode zu einem spéateren Zeitpunkt eruiert wird. Eine tiefe Randwert-Instabilitat bedeu-
tet, dass die Einschatzung am aktuellen Rand bereits relativ nahe an die Einschatzung zu ei-
nem spateren Zeitpunkt herankommt. Unter der Annahme, dass die spéatere Einschétzung des
Trends nah am veritablen Potential liegt, ist eine tiefe Randwert-Instabilitat winschenswert.
Da das veritable Potential jedoch nicht beobachtbar ist, kann diese Annahme nur anhand arti-
fizieller Daten tberprift werden. Dies wird in Kapitel 5.2.2 und 5.2.3 vorgenommen, dabei wird
keine robuste Relation zwischen tiefer Randwert-Instabilitdt und dem Auffinden des veritablen

Potentials (d.h. fir diese Annahme) gefunden.

On peut construire des méthodes qui sont parfaites sur le critére de Randwert-Instabilitat, tout
en étant trés mauvaises. Ainsi une méthode qui fixe le PIB trend a 700 milliards CHF quelle
gue soit la situation aura une Randwert-Instabilitat nulle. Example & peine moins farfelu : une
méthode qui fixerait un PIB trend toujours égal au PIB effectif serait tres bonne sur le critére

Randwert-l nstabi |l it?2at

ment plaidant pour

pui sqguben |
méme parfaite. La raison pour laquelle cette basse Randwert-l nst abi | it 2t
cette

m®t hode

bonne estimation du véritable trend est manifestement irréaliste.

Oabsence

de r®vi si
nbest p

e ostdgnmeeund 6 hy p o
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Il est Iégitime que le PIB trend en une année donnée change quand de nouvelles informations

sur | 6®volution post®rieure " cette ann®e sont
mesure une crise est transitoire ou persistante). Si la connaissance de données ultérieures du
PI' B effectif ne conduit qud”™ wune r®vision part:.i

a une bonne utilisation des données disponibles qui a permis une bonne anticipation de ces
nouvelles données (donc peu de surprises). Mais cela peut aussi étre di a des défauts du
mode de calcul du PIB trend (comme dans les exemples ci-dessus).

Ce probleme subsiste dans des cas moins caricaturaux ou deux méthodes sont comparées.
Loune a une pludsnbasdbe | Rani d-eeqmasgunied ansa faveur ? IE s t

est impossible de conclure tant qgue-postésdbmeill-ne s ai
l eur que cel ui de | 6alternative. Comme il sdbagi
en application r ®cur si wenne us mgilguotera ex-pqstireviemtd6 une doé

guasiment a préjuger la réponse. Fait exception le cas ou les deux alternatives conduisent ex-
post a des trends quasiment identiques (sauf en fin de période) comme cela est le cas entre
HPetMHP.La qual i t ® d e-pdst@etendiesndoncisimitairegour les deux filtres.

La moindre Randwert-l nst abi lit@at de HP est alors un argum
mettre en balance avec | es scores thiaduPIBteeadyit r e s
dont | 6i mportance relative d®pend de |l a raison

Wie Figure 19 zeigt, sind Endpoint-bias und Randwert-Instabilitét nicht korreliert. Eine Aus-
nahme bilden die HP- und MHP-Filter, bei denen der erste uber eine tiefe Randwert-Instabilitat
verfugt, der zweite Uber einen tiefen Endpoint-bias. In der Anwendung von HP- und MHP-Filter
sind also die beiden Masse gut vergleichbar, da die beiden Filter auf der gleichen Methodik
basieren und sich vor allem in der Gewichtung der letzten Reihenwerte flir die Berechnung der
letzten Trendwerte unterscheiden. Der MHP-Filter wurde explizit entwickelt um das Gewicht
des letzten Reihenwertes auf den letzten Trendwert zu reduzieren (tiefer Endpoint-bias). Da-
mit wird der Einfluss eines Ereignisses am aktuellen Rand (bspw. BIP-Einbruch) reduziert. Die
Wegnahme der Gewichtung vom letzten Reihenwert bedeutet jedoch die Zunahme der Ge-
wichtung anderer Reihenwerte fir die Berechnung des letzten Trendwerts (in der Summe
muss die Gewichtung immer jeweils 1 ergeben). Dies erhdht die Tragheit des rekursiven
Trends, da ein Ereignis (BIP-Einbruch) nach der verminderten Gewichtung am aktuellen Rand
dann in den folgenden Jahren langer hoher gewichtet wird. In Figure 19bis ist dies daran zu
erkennen, dass die Gewichte des MHP-Filters zuerst unter jenen des HP-Filters liegen und da-
nach dariiber. Bei einem Ereignis (BIP-Einbruch) folgt der rekursive MHP-Trend am aktuellen
Rand diesem weniger stark als der rekursive HP-Trend. Wenn das Ereignis jedoch zwei Lags
(zwei Jahre) zurickliegt, wird der letzte Wert des MHP-Trends am aktuellen Rand starker von
diesem vergangenen Ereignis beeinflusst als der rekursive HP-Trend. Dies ist die erwahnte
Tragheit. Sie bewirkt, dass das rekursiv gerechnete BIP-Trend mit dem MHP-Filter eine tiefere
Volatilitdt aufweist als der HP-Filter. Figure 14 zeigt, dass diese intuitive Relation zwischen
Endpoint-bias, Tragheit und Volatilitat des rekursiven BIP-Trends uber alle univariaten Filter
ausserst robust ist.
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Figure 19bis : Pondérations des filtres HP et MHP
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Die Tragheit des rekursiven BIP-Trends beim MHP-Filter bewirkt, dass sich die Trendwerte
nach einem Ereignis weniger schnell zurliickorientieren. Anders gesagt, der rekursive BIP-
Trend des HP-Filters entfernt sich schneller weg, jedoch auch schneller wieder zuriick, ist also
weniger trdge und hat deshalb eine hdhere Volatilitat im rekursiven Trend als der rekursive
Trend des MHP-Filters. Gleichzeitig bewirkt die schnelle Riick- oder Neuorientierung auch,
dass der rekursive Trend des HP-Filters eine tiefere Randwert-Instabilitat aufweist als der
MHP-Filter. Dies hat zwei Grinde: (i) Eine tiefe Tragheit bewirkt neben einer héheren Volatili-
tat im rekursiven Trend auch, dass sich dieser Trend weniger weit von den Reihenwerten ent-
fernt. (ii) Der Reihenwert am aktuellen Rand birgt Information Uber die zu folgenden zukunfti-
gen Reihenwerte, wenn die Reihenwerte seriell korreliert sind.'® In Kapitel 5.2.2 werden End-
point-bias und Randwert-Instabilitdt anhand einer stilisierten BIP-Reihe erklart (Figure 11).

Eine stetige Finanzpolitik ist auf eine tiefe Volatilitat des rekursiven BIP-Trends angewiesen
und damit auf einen tiefen Endpoint-bias. Fir die Konjunkturforschung ist jedoch eine tiefe
Volatilitdt des rekursiven BIP-Trends irrelevant, dafiir kann die Randwert-Instabilitat eine ge-
wichtigere Rolle spielen.

19 Wir danken Peter Stalder, der uns auf diesen Punkt (ii) aufmerksam gemacht hat.
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7 Autres criteres

Aprés avoir discuté ci-dessus les critéres quantitatifs, nous en abordons des plus qualitatifs.

7.1 Praticabilité, transparence et faible manipulabilité

La praticabilité est liée a la disponibilité des données au moment ou les calculs doivent étre
effectués, la maitrise des outils de calcul, les ressources et le temps nécessaire pour effectuer
les calculs (a quatre yeux pour éviter les erreurs). Si une méthode est praticable ou pas peut
toutefois dépendre des ressources disponibles pour effectuer les calculs.

Latransparenceest | i ®e “ | a possibilit® pour wune persc
de reproduire les calculs a partir de données de base. Tout changement de méthode (ne se-

rat-ce quodune modification eder eppa®@ra®e tpaer) doeesute xatl eort
nNé®t ait pas communi qu® officiell ement. @anici ren
pulation visant a obtenir un chiffre donné désiré pour des raisons politiques. Ceci est impor-

tant, parce que le calcul doit aussi peu que possible préter flanc aux soupgons de manipula-

tion. La question de la manipulabilité pourrait certes étre gérée en créant un Fiscal Council. Il
esttoutefoispr ®f ®r abl e doéutili ser une m®t hode intrins’
possible, que de compter sur la crédibili t ® d 6 u oundi.i s c al C

Nous traitons ici simultanément les critéres « praticabilité » et « transparence et faible manipu-
labilité », car ils dépendent dans une large mesure des mémes caractéristiques des mé-
thodes, par exemple le nombre de paramétres du modéle et de séries de données. Sur ces
criteres, nous estimons que le ranking des méthodes est le suivant (de la moins problématique
a la plus problématique):

e vyt oy 00 00 RO D1 Quvns o & (o))
YE QUi Q 5D 0b é)‘CDQO(r]O(Q Bami i QR60Q

Globalement, la praticabilité, ainsi que la transparence et la faible manipulabilité plaident pour
utiliser une méthode aussi simple que possible. La maniere dont ces critéres touchent les dif-
férentes méthodes est décrite plus en détail ci-dessous.

Univarié

La simplicité des filtres univariés les rend a la fois trés praticables, transparents et peu sus-
ceptibles doé°tre manipul ®s. Un f il trmesurleni vari ®
In(PIB) versus PIB, la fenétre temporelle sur laquelle il est appliqué, et un ou quelques para-

metres (par exemple le coefficient] deMHP) . | I y a certes une marge
| 6introduction de | a m®t hod ais unefoisfigéeseced nindahitésf i x e
ne sont plus modifiées et ne peuvent donc plus étre manipulées. Comme données, le filtre uti-

l' ise uniquement une s®rie de PIB r®el. Cbest | 6
| 6®vol ution ®coabmeguepdbuhn®papbficiell ement L
pour | 6admi ni sadnageradlas prévisibn®dak ®IB.cElleeest réduite au maximum en

calculant le coefficient k récursivement aussi pour le budget et le plan financier (en utilisant

doncpour | e cal cul du coefficient k de chaque annct
que possible).®®La pr ®vi si on du PI B pour | 6ann®e courant

20 e plafond des dépenses, etdonclecoef fi ci ent k est calmu®e® siwinv sretud e(medan r
budget), mais aussi pour les trois années qui suivent (années du plan financier). Toutefois, seul le plafond des

d®penses de | 6ann®e de budget est juridiquement contraign
née de budget ne dépende pas de prévisions encore plus incertaines du PIB des années ultérieures. De plus, cal-

culer |l e coefficient k de | 6ann®e de budget sans prendre
en limitant les degrés de liberté (une f oi s | es param tres de | a m®t hode fi x®s,

pour le calcul du coefficientk: | a pr ®vi si on de PI B de | 6ann®e de budget).
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l e gr oupe pilédigorsenjorctsirelles » de la Confédération. Le SECO livre les pré-

visions du PIB sur | e plan financier. Ces chiff
f ®d®r ale, | 6Admini strat i em’ nie®da®rcaul nee dmeasr gfei ndaen cnes
sur la série de PIB utilisée (elle est certesreprése nt ®e dans | e groupe dbexp

gement minoritaire). Il est facile de mettre a disposition un outil pour calculer le PIB trend en
fonction du PIB effectif (un add-in Excel calculant le trend par MHP (100) est par exemple dis-
ponible sur le site de la Confédération, on y trouve aussi une présentation détaillée de la mé-
thode).

Multivarié (Annexe IX)

Les filtres multivari ®s sont plus complexes que
séries. Le nombre de séries (données trimestrielles) reste toutefois restreint par rapport aux

méthodes basées sur une fonction de production : 4 variables pour SSDUP, 2 variables pour

SSU (idem pour SSD et SSP). Les calculs peuvent ne pas converger (le maximum de vrai-

semblance ne trouve pas nécessairementle maxi mum ou peuntmaxisnénRlacar er s
plutdt que global). Ceci peut conduire a modifier certains parametres (par exemple les condi-

tions initiales pour la recherche du maximum) de facon discrétionnaire. No u s  n Otautefoin s

pas eu de probléme de convergence avec le programme original de Stalder.

Die verwendeten Datenreihen sind bis zum aktuellen Rand verfugbar. Die Prognosen der Er-
werbslosenguote (SSU) und der Inflation (SSP) kénnten jeweils aus den Eckwerten, welche
quartalsweise aktualisiert werden, entnommen werden. Einzig fur die Kapazitatsauslastung
(SSD, SSDUP) missten eigene Annahmen getroffen werden. Si on veut intégrer le Kurzarbeit
dans SSU ou SSDUP, il faut encore disposer de cette variable.

PFmhpKAE (Annexe IlI)

0 "Odm U 6 &besoin de données du Kurzarbeit, mais aussi de données annuelles pour dé-
composer les contributions au PIB de la productivité totale des facteurs, du travail et du capi-
tal : PIB, stock de capital, autres données sur le marché du travail (chémage, moyenne des
heures travaillées par personne active, proportion de personnes actives dans la population,
population). Ces données restent toutefois nettement moins nombreuses que pour la méthode
classigue ou celle de la Commission européenne.

PF Simple (Annexe IV)

Ent ant qu 6 etCéh s o BMSingle est nécessairement plus complexe. Elle de-

mande davantage de donn®es (trimestrielles). Su
port de PF Simple par rapport 2 0 "O&) 0 6)'Peut engendrer des problémes (liés & une perte

de fiabilité de courbe de Phillips) qui peuvent devoir étre gérés de facon discrétionnaire. Die

PF Simple bendétigt das gleiche Datenset wie die fonction production classique (siehe unten).

EK (Annexe VIII)

EK est un programme complexe avec une interface simple : une feuille Excel dans laquelle on

introduit les parameétres du modéle et les données (annuelles). Tant que tout fonctionne bien,

il est plus facile dout i |Lepragramniektang uneboiteaoiren®@t h o d e
manipulabilité se limite a la feuille Excel. Im Excel werden verschiedenste Parametereinstel-

lungen spezifiziert (in Annexe VIl ist das Excel-Sheet gezeigt), welche einen grossen diskreti-

onaren Spielraum 6ffnen. Die Manipulierbarkeit ist jedoch effektiv begrenzt, wenn die Parame-
tereinstellungen von Beginn weg bestimmt werden. Mais si un probléme survient (par exemple

de convergence), le programme ne peut pas étre modifié et on se voit contraint de jouer sur

k est calcul ® r®cursivemenst apo®es!|l danp®Pandéi badgeerjet ale
ment possible de prendre en compte |l es pr®visions de PIB
pas r®cursif Il 6int®rieur de | a p ®rmaisrdcersifemrengeoxgdriadast | e bu
successives).Cel a i mpliquerait des r®visions plus i mportantes dbé

pourraient aller plusieurs années consécutives dans la méme direction et existeraient méme si les prévisions
sbav®raient parfaitement correctes.
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les parametres. Le programme continuerad 6 °t re d®vel opp® par | a

Comm

Notre choix se |imitera ° accepterEKnéesaitouvel |l e

beaucoup de données (davantage que PF Simple ou la méthode classique).

Bis zum aktuellen Rand sind jedoch auch hier die Daten vorhanden. Die Prognosen fur die In-
putdaten der nachsten zwei Jahre werden grdsstenteils in der Expertengruppe besprochen.
Teilweise kdnnen die Prognosen aber nicht eins zu eins tbernommen werden, z.B. Erwerbsta-
tige und Arbeitslosenquote. Fir die Kapazitatsauslastung sind eigene Annahmen notwendig,
wobei hierfur jedoch nicht zwingend Prognosen notwendig sind.

Plus la méthode est complexe, plus restreint devient le cercle des personnes aptes a repro-

duire les calculs. Sion veut que latransparences oi t t el l e qudun externe ¢
calcusaf i n quédil pui sse s 0taueslasrémpes, cela élimineaguasiineant ¢ o mp r

une méthode aussi complexe que la fonction de production de la Commission européenne. Si
par ¢ ont unquemént de peantetirg a un externe de connaitre la feuille Excel et de

pouvoirper cevoir un changement de | a m®t hode qui n

thode de la Commission européenne considérée comme une boite noire convient.

™

Le modele calcule aussile NAWRU, maisd 6une fa-on diff®rente que d:

méthode classique, en se basant sur un ensemble plus large de variables. Notre analyse de la
perte de validité de la courbe de Phillips décriteau 84.1.1ne s b6appl i que pas
la méthode de la Commission européenne. Le concept de NAWRU est toutefois contesté dans
la littérature de facon plus générale. En cas de probléme avec la courbe de Phillips, sa résolu-
tion peut impliquer des choix discrétionnaires.

Classique (Annexe VIII)

La fonction de production classique nécessite moins de paramétres et de données que celle
de EK (mais des données trimestrielles). Certains paramétres sont toutefois problématiques.
Pour la productivité, il y a notamment des time trends qui subissent des changements structu-
rels difficiles a reconnaitre en temps réel. Leur changement discrétionnaire peut conduire a

n ®c ¢

des contestations ou soupgons de manipulaton.Ceci i mpl i que aussi qudi l
teindre un degr ® ®| ev® dobau Pa ailaursi comnteiaveantoutesr e c ¢ e

les méthodes utilisant le NAWRU, il y a un risque de déplacement de la courbe de Phillips ou
de réduction de sa validité.

Die historischen Inputdaten dazu sind vorhanden. Die Prognosen werden teilweise in der Ex-
pertengruppe besprochen, aber auch hier sind Annahmen zur Kapazitatsauslastung notwen-
dig.

7.2 Continuité et faible ampleur des modifications Iégales

Changer de m®t hode pr®sente | 6i nconyv®n iLzoor-
tinuité plaide certes pour MHP (100), mais avec un poids réduit seize ans aprées son instaura-
tion. La nouvelle méthode devrait toutefois pouvoir elle aussi étre utilisée durablement. Des

changements sont plus faciles soé6ils no6i mpl

[
législation. Le cadre juridiquelai sse toutefois une marge de m

que les criteres mentionnés dans la Constitution, la loi et les messages du Conseil fédéral
sont respectés (symétrie, prise en compte de la conjoncture, etc.). Les réflexions méthodolo-
giques présentées dans les messages antérieurs du Conseil fédéral doivent étre pris en

compt e. La possibilit® doéutiliser une m®t hode b

ment été analysée et rejetée. Les principaux arguments évoqués étaient : le manque de symeé-
trie, le manque de transparence, la complexité et le nombre élevé de variables a estimer. Si

une m®t hode plus complexe qubéun filtre univari ®

tion de production, il faudrait prendre en compte ces arguments, examiner si la nouvelle mé-
thode proposée souffre des mémes défauts qui avaient été jugés rédhibitoire, justifier le nou-

veau choix et montrer qubelle peut fonctionner
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8 Short -list

La méthode actuelle MHP (100) est relativement symétrique et conduit & un PIB trend relative-

ment | isse (en compar ai % 0 nCeavie cselldyiaandttde eelayend®t h o d
ment bien compenser a terme les déficits et que le plafond des dépenses évolue de fagon re-

lativement lisse. Ces résultats obtenus sur les données historiques sont confirmés sur les don-

n®es artificielles randomi s®es. Lébexamen des do
prendre ces bonnes propriétés.

MHP( 100) souffre toutef oi:suitehdawrisedu@avid-IOyil@xige e nt maj
déjades surplus en 2022, alors que | 6®conomie ser
symo®tri e, i peut certes °tre n®cessaire dbéexig
trouve son équilibre. Mais 2022 semble prématuré. Pour résoudre ce probleme, deux ap-

proches peuvent étre suivies.

8.1 PFmhpKAE

La premiére approchepart de | 6i d®e gloestdxaptiannellesetequed u Covi d
MHP (100) doit donc étre corrigé de facon ponctuelle. Une telle approche a été adoptée pour

calculer le coefficient k du budget 2021 :MHP( 1 00) nbéa pas ®t ® appliqu®
mais sur un PIB corrigé par une interpolation linéaire entre 2019 et 2022 qui sautait par-des-

sus la chute de 2020-2021 (le dénominateur du coefficient k restant par contre le PIB effectif

non corrigé). Une telle correction ponctuelle justifiéte parl 6 ur gence ne satisfait
de continuitt. De plus, ell e sé®carte de |l a sym®trie en
pas compensés. Auch kann sie wissenschaftlichen Anforderungen bezuglich Begrindbarkeit

der genauen Ausgestaltung nicht genigen.

Une approche fond®e sur | e Kurzarbeit permet d
part | ors de son introducti on, ndest paEmefdi scr
fet, comme le montre la Figure 20, le Kurzabeit est généralement trés faible (en fait si proche

de z®r o qubéon ne tetecoubedel § e enpapfauite as Gavid-19).

0
®
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Figure 20: Evolution de | 6empl o avec et sans Kur za

Erwerbsbevolkerung in VZA
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0 "0ty U O &t la facon la plus simple de modifier MHP pour tenir compte du Kurzarbeit. Il

néen diff r e e mesark dudetKurzpibat esd reom rauil (dlus exactement : dans

la mesure ou le Kurzarbeit est non nul dans la fenétre temporelle sur laquelle il est appliqué).

Eine genaue Herleitung des Verfahrens befindet sich in Annexe Ill. Das Verfahren bindet die

Kurzarbeit in der exakt gleichen Weise ein wie alle anderen hier untersuchten Produktions-
funktionsansatze. Das generelle Vorgehen zur Beriicksichtigung von Kurzarbeit in Produkti-
onsfunktionsansatze wird in Annexe V erklart. La Figure 21 présente | 6 ® v odu ®PIB tremch

et du coefficient k pour 0 "O&® et 0 "OlH) 0 O @@ 2004 42055( cbest une extensi or
temps de la figure correspondante présentée dans la Figure 7) avec MHP (100) et une fenétre

mobile de 24 ans.??

21 Die variable erwb_vz_y kae_seco bildet die Ausgangsreihe der um Kurzarbeit bereinigten Erwerbsbevélkerung
(erw_vz_y kae_2020). Da weitere Annahmen in die Variable erwb_vz_y kae_seco einflossen, reduzierten wir
den Effekt von Kurzarbeit auf das Jahr 2020 und beliessen den zukunftigen Verlauf der Erwerbsbevélkerung bei
dem Grundszenario erw_vz_y. Somit kdnnen wir den reinen Effekt von Kurzarbeit im Jahr 2020 ergriinden.

22 Um das reale BIP bis 2055 zu erhalten sind wir von den in unserem Datenset vorhandenen Projektionen der Er-
werbstéatigen Bevolkerung und des Kapitals ausgegangen. Unter der Annahme, dass sich die totale Faktorproduk-
tivitat in Zukunft &hnlich wie in den letzten 40 Jahren entwickelt, wurde die durchschnittliche Wachstumsrate der
totalen Faktorproduktivitat bis 2050 verlangert. So konnten wir ein in sich konsistentes Datenset erhalten. Die BIP-
Werte weichen jedoch deshalb von anderen BIP-Langfristprognosen ab.
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Figure 21: Evolution du PIB trend et du coefficientk pour  |f3 O a5 O J==lee

2004 a 2055
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A part sa plus grande complexité, le grand défaut de 0 "O&® U 6 &t son asymétrie. Il dévie en
effet de MHP (qui est grosso modo symétrique) en intégrant le Kurzarbeit qui ne prend que
des valeurs positives ou nulles (mais jamais négatives). Nous discutons en Annexe VI un mo-
dule de symétrisation qui vise a rendre 0 "0} 0 6 dissi symétrique que MHP (pour des rai-
sons expliquées dans cette annexe, le module de symétrisation est toutefois ici appliqué de
fagon incompléte). 0 "O&Y 0 6 'O est la version symétrisée de 0 "O&® U 6. ®ous incluons

0 "0 v & O dans nos figures suivantes, mais ne le discuterons pas dans le corps du texte
(voir | dannexe pour en savoir davantage).
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Figure 22 : Kumulierte Ou tput Gaps seit 2003

Kumulierte Output Gaps seit 2003
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Lédout put gap est exprim® en millions WeeCHF.

| 6out put gap. Le cumul des sol d®slucomutdgs®ttaui r e s

gaps. « 5e+4 » correspond donc a un output gap cumulé de 50 milliards et un solde budgé-
taire cumulé de 5 milliards CHF.

Der kumulierte Output Gap lasst sich anhand der folgenden Uberschlagsrechnung erklaren:

Der durchschnittlicher k-Faktor ab 2020 bis 2055 ist gemass unserem Szenario 1.001515 und
das durchschnittliches BIP 921863.5*10”6 (aufgrund des moderaten Wachstums schnellt das
BIP dennoch markant in die Hohe). Uber 36 Jahren ergibt dies 36*921863.5*10"6 CHF*
(1.001515-1) = 500 2 THF®4 H' 2Mh CHF.Ea stellt sich also die Frage, warum
der durchschnittliche k-Faktor Uiber 1 liegt. Dies ist mit den données stylisées zu beantworten.
Der unterstellte BIP Pfad zeigt in logarithmierter Form eine leicht konkave Krimmung. Grafik
22 stellt eine konvexe Kriimmung dar. Die rekursive Berechnung mit dem MHP Uber diese
konvexe Krimmung ergibt einen BIP-Trend, welcher stets unter dem BIP liegt, also k-Faktoren
unter 1 ergeben wiirde. Umgekehrtes gilt folglich fiir unser Szenario. Der kumulierte Output-
Gap mit dem Verfahren 0 "Od® U 0 i& fast doppelt so hoch im Vergleich zum MHP. Fiir den
Bundeshaushalt wiirde dieses Verfahren Uber die nachsten 36 Jahre also kumuliert 5 Milliar-
den CHF hohere Ausgaben erlauben (also ungeféhr 140 Millionen pro Jahr).
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Figure 23 : lllustration sur une p arabole

Lefaitque0 O&y V6 ®st | a plupart du temps ®gal ~ MHP pi
trisation ne prendra pas un temps indéfini. Consi d®r ons | e cas simplifi®
Kurzarbeit, sauf en 2020. Dans un premier temps, ce Kurzarbeit est présent dans la fenétre
surlaquelle ) 'O&} 0 6®Ost appli qu®. Ensuite elle disparait

férences entre MHP et 0 "O&®) U 6.2

BMais les diff®rence st 0dQiy b b ‘Seyont@ncareupereuastpendant MMHaRs dans le mo-
dule de symétrisation. La symétrisation se poursuivra donc apres le choc pendant une période égale a la largeur
de la fenétre temporelle sur laquelle 0 "O&¥ U 0 &t appliquée + les 20 ans du module de symétrisation.
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