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RESUME Bien que le concept d’écart de
production soit assez explicite, et que son
importance dans la compréhension des ten-
sions inflationnistes soit claire, il est diffi-
cile 2 mesurer précisément dans la pratique.
La présente analyse explique quelques-unes
des évaluations empiriques réalisées pour le
Royaume-Uni. Nous soutenons que, face a
la large dispersion des évaluations, il est
préférable d’adopter une procédure avec un
contenu économique théorique. Nous rete-
nons donc une approche en terme de fonc-
tion de production, ce qui nous permet d’en
tirer une mesure statistique de 1’incertitude
autour de notre évaluation. Tandis que le
concept d’écart de production est extréme-
ment utile pour décrire le mécanisme de

transmission de 1’inflation, sa pertinence
pratique dépend de la robustesse et de la
bonne définition de la relation empirique
entre 1’inflation et les mesures de 1’écart de
production. Nous montrons que notre
mesure préférée de 1’écart de production
n’est pas un bon indicateur de 1’inflation,
méme lorsque 1’on prend explicitement en
compte les. anticipations d’inflation.
L’absence d’une relation empirique robuste
refléte probablement 1’ouverture de 1’éco-
nomie du Royaume-Uni et la fréquence des
chocs d’offre plutdt que de demande. Quoi
qu’il en soit, des relations sous forme
réduite simple fournissent un apport utile
aux autres approches dans le processus de
prévision.

1. Paul G. Fisher est chef de la division « prévisions et analyse conjoncturelles » & la Banque d’Angleterre ; Lavan Mahadeva est cher-
cheur 2 la division « prévisions et analyse conjoncturelles » & la Banque d’Angleterre ; John D. Whitley est responsable de la prévision

et de la modélisation 2 la Banque d’ Angleterre.
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ECART DE PRODUCTION : L’EXPERIENCE

La modélisation de 1’économie du Royaume-Uni par la Banque d’ Angleterre est
basée sur le préalable qu’aucune approche méthodologique et empirique ne peut
répondre de fagon adéquate aux nombreux problémes économiques auxquels nous
sommes habituellement confrontés. Par conséquent, une palette de modeles a été
développée, qui s’étend de modeles 2 agents représentatifs, trés théoriques et
basés sur des données calibrées, aux modéles de type VAR ot la théorie écono-
mique joue un role moins bien défini et ol les considérations statistiques sont
plus dominantes. Cette palette de modeles est décrite par Fisher et Whitley
(1996). Dans le cadre de cette palette, nous avons développé des modeles de
forme réduite simplifiée qui résument une approche macro-économique plus
structurée. Un exemple de ’approche par la forme réduite est I’utilisation d’une
mesure de I’écart de production pour résumer les tensions inflationnistes, comme
dans la courbe de Phillips. Cette relation de forme réduite peut alors étre utile-
ment confrontée avec des prévisions d’inflation émanant de modeles plus
détaillés. Cette utilité dépend, cependant, de la fagon dont les variations de 1’écart
de production anticipent bien les variations de I’inflation. Dans cet article nous
décrivons notre expérience de cette approche.

La premiére partie propose quelques considérations méthodologiques. La
deuxime partie décrit différents indicateurs de 1’écart de production puis retient
'un d’entre eux et fournit une estimation de son incertitude. La troisi¢me partie
décrit alors comment des mesures des anticipations d’inflation peuvent en &tre
déduites, ceci étant suivi d’un travail économétrique mettant en rapport 1’écart de
production et les anticipations d’inflation avec 1'inflation observée. Enfin, la cin-
quiéme partie expose les conclusions.

Considérations méthodologiques

L’écart de production sert généralement 2 évaluer le niveau de production au
dela duquel 1’économie fonctionne 2 un niveau insoutenable d’utilisation des res-
sources — souvent exprimé empiriquement comme 1’écart entre la production
observée et sa tendance. Sur la période récente, il a été couramment utilisé pour
représenter la distance séparant le niveau observé de la production et le niveau
d’équilibre, parfois appelé production potentielle ou de pleine capacité.
Différentes définitions implicites de 1’équilibre expliquent en partie les diffé-

‘entes évaluations. Dans certaines analyses ad hoc, 1’écart de production est sou-

vent considéré comme positif alors méme que la production est sous sa tendance.
A partir de modgles analytiques, il parait plus cohérent de supposer une valeur
positive lorsque la production est supérieure 2 sa tendance. Par la suite nous uti-
lisons toujours la convention d’un écart positif pour indiquer que la production est
au-dessus de sa tendance.

Dans d’autres approches — non retenues ici — 1'écart de production est défini
en terme de proximité de 1’économie d’un plafond maximum de capacité; en
conséquence il est logiquement plafonné 4 zéro et toujours positif.
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L’écart de production est utilisé pour deux usages principaux : pour 1’analyse

des tensions inflationnistes et pour la description de 1’évolution cyclique d’autres

variables, notamment le déficit du secteur public. Nous nous concentrons ici sur
le lien avec I’inflation.

DE LA BANQUE D’ANGLETERRE

Une approche théorique de I’écart de PIB

Dans le cas d’un écart de production positif causé par un choc positif
de demande, les entreprises emploieront plus & court terme, pour un stock de capi-
tal donné, afin de produire plus pour satisfaire la demande. Pour élever I’offre de
travail, les entreprises doivent augmenter le salaire réel (ceci est conforme avec
de nombreux modeles du marché du travail). Utiliser le capital installé au-dela de
son optimum peut aussi élever les cofits unitaires de production. Dans les deux
cas, les cofits augmentent ainsi que les prix, si le taux de mark-up est inchangé.
Les salaires réels sont de ce fait diminués et 1’indexation des salaires réels amene
de plus grandes hausses de cofits et de prix (en supposant que les variations du
stock de monnaie s’adaptent a la plus grande demande). L’inflation se poursuit
jusqu’a ce que les pouvoirs publics réagissent pour compenser le choc de
demande et réduire I’inflation si nécessaire. A long terme, le stock de capital est
inchangé, en conséquence la production doit retrouver son niveau initial (ou sa
tendance).

Dans le cas d’un écart de production négatif induit par une amélioration per-
manente lié & un choc d’offre positif, I’amélioration de la productivité augmente
le rendement du capital, et devrait finalement conduire les entreprises 2 accroitre
la production. Le niveau supplémentaire de production génére un revenu suffisant
pour induire un niveau de demande équivalent. Cependant, du fait de 1’absence
initiale d’une plus forte demande, les entreprises n’accroitront pas la production
immédiatement. Elles ont ainsi besoin de moins de travail, ce qui amene une pres-
sion désinflationniste dans un cycle opposé 2 celui décrit pour un choc de
demande. La désinflation ne disparait que si la demande s’accroit et la politique
économique doit en fait initier, ou au moins faciliter une telle hausse. A long
terme, le plus fort rendement du capital devrait conduire 2 une expansion sponta-
née de la production et de la demande du fait d’un niveau d’investissement plus
élevé. Dans le cas d’un choc d’offte, il y a donc une définition a court terme et &
long terme du potentiel, le premier étant déterminé par le stock de capital installé.
En conséquence, il existe différentes mesures de 1’écart de production. Avec la
focalisation sur les tensions inflationnistes, nous nous intéressons ici & une
approche de court terme.

Un écart de production peut donc &tre induit par des chocs de demande ou
d’offre. Dans les deux cas, ’écart de production est cohérent avec le déséquilibre
du marché du travail — caractérisé par une spirale (dés-)inflationniste — et avec
une utilisation sous-optimale des capacités de production. Bien que la consé-
quence immédiate d’un écart de production soit vraisemblablement similaire
quelle que soit sa source, les implications a long terme sont complétement
différentes, car un choc du c6té de 1’offre peut avoir un effet permanent sur
les niveaux de production non inflationnistes (ou méme la croissance). Pour cal-
culer 1’écart de production, il est nécessaire d’expliciter ce qu’il advient de la
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production tant potenticlle qu’effective. Une grande part du débat sur ces ques-
tions porte donc sur la mesure du potentiel, mais les évaluations les plus simpli-
fiées supposent que la tendance de la production potentielle est constante ou trés
faiblement variable.

ECART DE PRODUCTION : L’EXPERIENCE

Bien que communément utilisé dans les modeles empiriques simples et analy-
tiques, 1’écart de production apparait rarement de fagon explicite dans les modeles
macro-économétriques structurels utilisés pour la prévision et ’analyse par simu-
lation. De tels modeles s’intéressent directement aux tensions sur le marché du
travail et introduisent de plus les tensions exercées par la demande sur le marché
des biens. Par exemple, dans le modele de prévision & moyen terme de la Banque
d’Angleterre, les tensions sur le marché des biens sont appréhendées par les varia-
tions du ratio capital-production. Pour le marché du travail, il y a un modgle de
négociation de la rémunération réelle avec un taux naturel d’inactivité (variable
par hypothése). Les déviations par rapport au taux d’inactivité d’équilibre et au
ratio capital-production indiquent simultanément le degré total des tensions infla-
tionnistes et par conséquent 1’écart de production global.

La raison de s’intéresser a 1’écart de production est plus simplement illustrée
par la courbe de Phillips. II est observé que les fluctuations de 1’activité sont cor-
rélées positivement avec les tensions inflationnistes. Par la suite, nous illustrons
cette relation en utilisant une généralisation de la courbe de Phillips augmentée
des anticipations, qui peut largement expliquer pourquoi la relation observée entre
I'inflation et I’activité peut changer. Notons que dans ce modele général, le
niveau d’inflation n’est pas déterminé, 3 moins d’étre complété par une ancre
nominale  travers la politique monétaire. Ainsi, la courbe de Phillips nous ren-
seigne seulement sur la dynamique de I’inflation.

Une plus forte limite de 1’analyse est que la courbe de Phillips ne distingue
pas si ’écart de production survient 2 la suite d’un choc de demande ou d’offre
— la relation semble étre plus robuste pour des chocs de demande.

Les termes « écart de production » et « NAIRU » (taux de chomage n’accélé-
rant pas l'inflation) sont souvent utilisés au méme titre mais ne sont pas iden-
tiques. Le NAIRU se réfere a ’équilibre sur le marché du travail tandis que
Iécart de production se rapporte 2 1’économie entidre. Par exemple, un choc de
progres technique modifie la production potentielle, et en conséquence 1’écart de
production, mais ne modifie pas le NAIRU. Dans notre discussion, nous nous
intéressons & 1’écart de production.

De fagon générale, on peut écrire la relation entre 1’écart de production et
I’inflation de la fagon suivante :

Ap=9Ap;+(-¢), +7(y-y*) )

ol Ap est le taux d’inflation, Ap;; I'inflation future anticipée et y-y* I’écart de
production. Comme la détermination dynamique des prix et des salaires n’est pas
synchronisée pour tous les différents groupes d’agents économiques, la rémunéra-
tion moyenne dépend en partie de I’inflation future anticipée et en partie de sa
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valeur passée. Le paramétre ¢ mesure ainsi la viscosité de I’inflation. L’inflation
future anticipée est supposée étre donnée par :

g, = pdp, +(1- p)AP*; @)

oll Il est compris entre zéro et un, et Ap* est I’objectif d’inflation du gouver-
nement. Cela signific que les agents anticipent que l’inflation de la prochaine
période est une moyenne pondérée de 1’objectif d’inflation du gouvernement et de
V’inflation passée. Le parametre |l mesure la crédibilité de 1’objectif du gouver-
nement : nous avons supposé que si L est égal 2 un, les individus croient que
I’inflation restera inchangée par rapport a la valeur de la dernitre période, indé-
pendamment de 1’ objectif du gouvernement. La courbe de Phillips devient alors :

Ap=a+Bap,+y(-y*) (3)
o a=¢(-pu)p*et B=ou+(1-9).

En général o est non nul,  est compris entre zéro et un, et la courbe de
Phillips de court terme est inclinée. I faut garder  I’esprit que ceci suppose
I’existence d’une régle de politique monétaire qui fixe un taux d’inflation moyen
de Ap*=a/(1- /3) Une modification — implicite ou explicite — de 1’objectif
de la politique sera prlse en compte dans les anticipations des agents (la cr1t1que
de Lucas s apphque a cette équation) et le paramétre Ot changera. A I’extréme, si
1a politique n’est pas crédible, alors 1 tend vers un, B tend vers un et @ vers zéro
de telle sorte que I'inflation devient indéterminée. Ceci implique qu’un écart de
production positif (ou négatif) devrait rendre I’inflation indéfiniment croissante
(ou décroissante). Si, & Iinverse, la politique est crédible, alors I'inflation tendra
vers son nouvel objectif 4 une vitesse dépendant du degré de viscosité dans 1’ajus-
tement des salaires et des prix.

Selon les valeurs des paramétres et la formation des anticipations, on a des
scénarios alternatifs de pohthue lorsqu’un choc positif réel frappe 1’économie
(pour un choc négatif les signes sont simplement inversés — en fait le premier scé-
nario suppose que les chocs négatifs et positifs sont susceptlbles de maintenir de
fagon équivalente un taux d’inflation moyen). Dans le premier scénario, nous sup-
posons que la politique est crédible dans son objectif d’inflation (1=0), que cet
objectif soit explicite ou implicite (par exemple a travers des régles de croissance
monétaire), mais 1’inflation est visqueuse ( @ <1). L’existence d’un écart de pro-
duction accentue la pression sur I’inflation mais la régle d’intervention politique
permet la résorption de cet écart grice au resserrement temporaire de la politique,
afin de ramener I’inflation a sa cible.

Dans le second scénario, nous supposons que la politique n’est pas crédible
pour contrdler 1’inflation :

#:L a:O’ ﬂ:la

ce qui implique que la croissance de la monnaie est entierement endogéne de telle
sorte qu’il n’y a pas d’ancre nominale, et le taux d’inflation est visqueux. En
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conséquence, I’inflation croftra, 4 moins que I’écart de production ne disparaisse.
Réduire I'inflation jusqu’a son niveau initial requiert alors une variation égale et
opposée de I’écart de production — induite peut-&tre par une intervention de poli-
tique économique.

Un troisiéme scénario se présente si ’inflation est parfaitement flexible
(¢=1) , avec des anticipations de politiques anti-inflationnistes (=0 . L'infla-
tion retourne alors spontanément 2 son niveau initial et I’écart de production est
immédiatement résorbé.

Les faits stylisés concernant le Royaume-Uni avant 1992 peuvent étre résumés
comme suggérant un certain degré de viscosité des prix et une crédibilité in-
complete. Ceci correspond plutdt au second scénario. La faible crédibilité peut
étre le résultat d’une politique insuffisamment anti-inflationniste. L’inflation
répond & un choc de demande, augmentant rapidement une fois que les agents réa-
lisent qu’aucune politique n’est envisagée. Une intervention est finalement adop-
tée. Elle ne requiert alors plus seulement une compensation par la politique du
choc initial, mais un choc équivalent et opposé pour ramener 1’inflation 2 son
niveau inférieur précédent. Plus le niveau des prix est visqueux, plus le processus
prendra de temps.

Les nouveaux aménagements monétaires depuis septembre 1992 peuvent étre
assimilés au premier scénario : établir la crédibilité pour aider le retour de 1’infla-
tion 2 sa cible, quoique lentement. Réaliser le troisiéme scénario, inflation stable
a moindre cofit de production, soutenu par une politique anti-inflationniste antici-
pée et crédible, nécessite des modifications dans la détermination des salaires et
des prix qui peuvent étre facilités par la plus grande crédibilité.

L'intérét de 1’écart de production pour le contrdle des tensions inflationnistes
(et de ce fait pour élaborer la politique) vient de 1’idée qu’une variation de 1’écart
de production précéde généralement la variation des tensions inflationnistes. Une
intervention précoce pour contrer les chocs réels peut ainsi minimiser les fluctua-
tions de I'inflation. Cet effet retardé nécessite un degré de viscosité des prix, qu’il
s0it ou non accompagné par une crédibilité incompléte.

La présence d’un ajustement retardé rend le processus dynamique beaucoup
plus complexe et introduit la possibilité d’effets de speed limit. L'inflation peut
dépendre aussi bien de la variation que du niveau de I’écart de production. Dans
ce cas, la résorption de I’écart de production peut avoir un impact variable sur les
tensions selon la vitesse méme de cette résorption. Il est alors possible, pour un
niveau donné de I’écart de production, de calculer la vitesse de résorption la plus
rapide qui laisse 1’inflation inchangée.

L’ouverture de I’économie ouverte affecte Ianalyse d’au moins trois fagons :
— par les prix d’importation, il peut y avoir des chocs externes temporaires sur
Iinflation des prix de détail domestiques ; ceci peut &tre pris en compte en ajou-
tant a la courbe de Phillips un terme de déviation du taux de change réel de
1’équilibre ;
— du fait du commerce extérieur, les tensions sur les capacités peuvent étre ini-
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tialement compensées par des variations dans les importations/exportations,
cependant, ceci tend a n’étre qu’un effet de court terme ;
— le secteur externe est une source supplémentaire de chocs de demande.

La mesure de 1’écart de production

Pour mesurer 1’écart de production, il est nécessaire d’estimer le niveau non
observable de la production potentielle. En résumé, les approches peuvent étre les
suivantes :

— méthodes de lissage ou d’ajustement & une tendance ;

— estimations économétriques (comprenant des estimations de la fonction de
production) ;

— enquétes sur 1’utilisation des capacités.

Méthodes de lissage ou d’ajustement a une
tendance

On peut dire de cette premiére catégorie qu’elle est essentiellement sta-
tistique car les méthodes concernées supposent seulement que la production
potentielle suit une tendance temporelle. Elles se focalisent donc sur la détermi-
nation de cette tendance correspondant a la production potentielle. Ces méthodes
peuvent supposer que la production potentielle croit & un taux exponentiel
constant (tendance linéaire logarithmique), ou que ce taux est modifié par
quelques ruptures soudaines (tendance segmentée), ou encore que la production
potentielle varie dans le temps mais sans a-coups (la tendance peut se modifier).
Un exemple de méthode de lissage est un filtre de moyenne mobile calculant la
production potentielle & chaque instant comme une moyenne pondérée des valeurs
présentes, futures et passées de la production, en écartant ainsi les effets cycliques
(le filtre doit avoir la longueur du cycle). Un autre exemple de méthode de lissage
est le filtre de Hodrick-Prescott (filtre HP) qui arbitre entre le degré de lissage de
la production potentielle et 1’écart entre ce lissage et la production effective. Cet
arbitrage est déterminé par un paramétre lambda (le degré de lissage) qui peut étre
fixé a une valeur comprise entre les extrémes zéro (la production potentielle est
toujours égale 2 la production effective et 1’écart de production est nul) et 1’infini
(la production potentielle correspond 2 la tendance linéaire logarithmique). Bien
que toutes les méthodes de lissage soient biaisées lorsque survient une rupture
structurelle, la méthode Hodrick-Prescott souffre d’un inconvénient supplé-
mentaire car elle nécessite des extrapolations de données au-deld de la fin de la
période considérée.

Le GRAPHIQUE 1 présente cinq mesures de 1’écart de production, correspondant
a différentes méthodes de lissage. Le filtre HP est calculé pour deux degrés de
lissage, 1’un des deux (lambda = 1 600) étant celui usuellement retenu dans la
littérature.
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GRAPHIQUE 1

Ecarts de production selon différentes méthodes de lissage et d'ajustement tendanciel
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Comme le montre le GRAPHIQUE 1, bien qu’il y ait des similitudes dans 1’orien-
tation, sur la période, des différentes mesures de 1’écart de production, il y a des
écarts considérables entre les estimations les plus utilisées : la valeur de I’écart de
production au point le plus récent. L'incertitude des mesures concerne chaque
méthode, qui peut en effet aboutir & diverses estimations, selon les hypothéses
particulidres retenues, et qui sera toujours plus incertaine pour la situation la plus
récente. Pour illustrer cela, le GRAPHIQUE 2 présente la mesure de 1’écart de pro-
duction de 1996T1 qui est obtenue par 1’ajustement sur différentes périodes d’une
tendance linéaire logarithmique sur la production observée, ce qui revient & sup-
poser que la production potentielle connait un taux de croissance constant. La
prise en compte des années soixante donne un écart de production positif signifi-
catif pour 1996T1, mais si I’on réduit la période d’estimation a un échantillon
commengant 2 la fin des années soixante-dix, nous trouvons qu’en 1996T1 la pro-
duction observée est inférieure d’un peu moins de 2 % 2 la tendance. Une investi-
gation plus poussée, utilisant des échantillons de méme taille, sur différentes
périodes, confirme la sensibilité de I’estimation pour 1996T1. Ceci suggere que la
plupart des désaccords sur les estimations de 1’écart de production actuel au
Royaume-Uni devraient étre analysés en termes d’arguments économiques
concernant la pertinence de la période historique retenue pour 1’estimation.
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GRAPHIQUE 2

Sensibilité de 1'écart de production 96T1 a la date de démarrage de I’estimation
de la tendance linéaire logarithmique
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Des problémes similaires sont rencontrés avec la méthode du filtre HP, la
mesure de 1’écart de production étant sensible au degré de lissage. Le GRAPHIQUE 3
présente les projections faites avec différentes valeurs de lambda avec des résultats
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également dramatiques. L’'OCDE a calculé 1’écart de production du Royaume-Uni
en utilisant une valeur de 100 pour lambda, ce qui impliquerait un écart de produc-
tion légerement négatif pour 1996T1. Il est intéressant de remarquer que la valeur
de 1 600 usuellement retenue dans la littérature aboutit & un écart de production
positif d’a peu pres 1 %. Lorsque lambda tend vers I’infini, la méthode du filtre HP
aboutit, sur un méme échantillon, au méme résultat que 1’hypothése d’une produc-
tion potentielle évoluant sur une tendance linéaire logarithmique.

ECART DE PRODUCTION : L’EXPERIENCE

% de la production potenticlle 96T1

Sensibilité de 1'écart de production 96T1 au degré de lissage
dans la méthode du filtre HP
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Une explication plausible du fait que les méthodes de lissage et d’ajustement
d’une tendance ne fournissent pas de résultats robustes est que la production
potentielle qui connait une composante de marche aléatoire n’est pas une simple
fonction exponentielle ou linéaire du temps. Si tel est le cas, alors nous devons
nous attendre 2 une instabilité propre a ces méthodes d’ajustement tendanciel qui
n’arrivent pas a prendre ceci en compte (Nelson & Plosser, 1992 et Canova, 1986).
Cette instabilité peut aboutir & 1’évaluation de faux écarts de production (Nelson &
Kang, 1981). Il y a des mesures de 1’écart de production qui supposent en amont
que la production potentielle suit un tel processus stochastique (par exemple la
décomposition Beveridge-Nelson). Cependant, ces méthodes posent probléme car
il y a un nombre infini de fagons de décomposer une série temporelle univariée en
tendance et en cycle (Quah, 1992). Il en résulte que, bien que chaque mesure tende
a donner des estimations plus stables, il y a une grande divergence entre les diffé-
rentes méthodes et encore, lorsqu’une série temporelle de PIB est considérée isolé-
ment, il est difficile de mobiliser la théorie économique pour faire un choix entre
différents approches de cette classe d’estimations. La conclusion principale a faire
est qu’il n'y a pas de faits stylisés concernant les écarts de production.
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Méthodes économétriques

Une réponse naturelle a ces difficultés est de recourir 2 une deuxiéme
catégorie de méthodes, faisant appel 2 la théorie économique, pour aider a identi-
fier les différences dans les évaluations de la production potentielle. Dans
’exemple suivant, on utilise une fonction de production simple de type Cobb-
Douglas. Réécrivons 1’équation (3) sous forme linéaire logarithmique (avec les
logarithmes en minuscules) :

y=on+(1-o) +mt +c, (4)

oil Y est la production, N la population active, K le stock de capital et ¢ une ten-
dance temporelle, le paramétre o correspondant a la part du travail dans le
revenu. Les valeurs des inputs N et K peuvent étre mesurées aux niveaux d’utili-
sation d’équilibre. Etant donné une estimation de la part du travail dans le revenu
(o), nous pouvons estimer le progres technologique tendanciel (m) en régressant
la différence entre le logarithme de la production et la contribution des facteurs a
leur niveau d’équilibre sur une tendance temporelle constante. Dans nos calculs,
nous avons simplement supposé que le niveau d’équilibre du facteur travail
correspond & la population active occupée et que le niveau d’équilibre du capital
correspond 2 I’investissement brut cumulé net des dépréciations.

Alternativement, les estimations économétriques du niveau d’équilibre de la
production peuvent étre tirées de combinaisons d’estimations théoriques et empi-
riques, comme le NAIRU. Cela implique I'utilisation d’équations de salaires et de
prix pour déterminer directement les niveaux d’équilibre de I'utilisation du travail
et du capital, puis de les comparer avec les taux observés pour déterminer une
mesure de I’écart de production. En principe, les incertitudes sur la mesure de
I’écart de production peuvent alors étre plus facilement reliées aux différences
théoriques. L’inconvénient est que ces mesures tendent a &tre instables dans le
temps. L’approche Layard et Nickell (1991) est un exemple de la fagon dont
le NAIRU peut étre déduit du comportement des prix et des salaires. Comme indi-
qué précédemment, le NAIRU et 1’écart de production ne sont pas des concepts
identiques et n’ont donc pas le méme usage. Nous ne pouvons donc pas utiliser
les estimations empiriques d’un indicateur dans le calcul d’un autre.

L’enseignement des enquétes

L’enquéte Tendances dans I'industrie (Industrial Trends Survey) du
CBI demande aux entreprises si elles fonctionnent & pleine capacité et donne une
indication directe, bien que qualitative, de ’utilisation des capacités. Bien que
cette étude, ainsi que d’autres, ne couvre que le secteur manufacturier, si une
information fiable est obtenue sur 1’utilisation des capacités dans ce secteur
manufacturier comparée au reste de I’économie, une évaluation de I’écart de pro-
duction peut étre réalisée avec ces approches (GRAPHIQUE 4). Des problémes peu-
vent survenir si I’hypotheése concernant le niveau de capacité normale varie 4
travers le temps dans les réponses a ’enquéte. Par ailleurs, il n’est pas clair que
les entreprises prennent en compte simultanément le travail et le capital pour
calculer le niveau d’utilisation de leurs capacités.
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GRAPHIQUE 4
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Ecart de production mesuré par ’enquéte CBI sur I'utilisation des capacités
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Intervalle de confiance de I’estimation de
I’écart de production

Chaque méthode d’évaluation de 1’écart de production fournit habituel-
lement une grande diversité d’estimations selon les hypothéses particuliéres rete-
nues. Il n’est pas possible de faire un choix entre ces mesures en 1’absence d’une
approche théorique sous-jacente. En conséquence, nous avons une plus grande foi
dans les méthodes qui s’appuient sur la théorie, comme 1I’approche par une fonc-
tion de production. Elles incorporent des hypoth&ses sur la fagon dont le travail et
le capital sont agrégés pour assurer la production. Par ailleurs, les estimations de
Pécart de production & un moment donné ne peuvent étre précises. Il est important
d’attirer I’attention sur 1’intervalle de confiance statistique de toute estimation,
dans les cas ol nous pouvons avoir la distribution en probabilité de I’estimation
de I’écart de production. Le fait qu’aucune évaluation de I’intervalle de confiance
ne puisse Etre faite constitue un argument pour ne pas fournir les calculs de 1’écart
moyen puisqu’il apparait comme faussement précis. Dans 1’approche avec une
fonction de production, on peut fournir un intervalle de confiance 2 partir de la
procédure économétrique utilisée.

Le GRAPHIQUE 5 présente 1’intervalle de confiance A 75 % pour une estimation
de I’écart de production du Royaume-Uni, calculé avec une approche mobilisant
une fonction de production et en supposant un changement dans le progrés tech-
nique aprés 1979. L’incertitude de ’estimation vient de 1'incertitude sur 1’estima-
tion de la constante et du coefficient de la tendance temporelle de 1’équation
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GRAPHIQUE 5

Ecart de production par la méthode de la fonction de production
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décrite supra. La précision de cette estimation repose sur I’hypothése que nous
connaissons avec certitude les niveaux de pleine capacité du travail et du capital,
le PIB réel, la part du travail dans le revenu et la forme de la fonction de produc-
tion. Assouplir cette hypothése élargirait davantage 1'intervalle.

Les résultats obtenus sont que la valeur moyenne de 1’écart de production est
de -1,8 % en 1995T4 avec un intervalle de confiance 2 75 % de -3 % & -0,5 %.

Notre analyse a montré que le choix de la période est également délicat pour
obtenir des estimations 2 partir de cette méthode. En appliquant trois hypothéses
différentes A des données trimestrielles de PIB réel pour le Royaume-Uni, nous
obtenons des estimations de 1’écart de production fin 1995 de respectivement
-0,5%, -1,8 % ou -2,4 %. La premidre estimation provient de 1’hypothése que le
progrés technique croft & un taux constant sur les 30 derni¢res années (1963-93);
la deuxidme que le processus global de progrés technique a changé depuis 1979,
et la troisi¢éme qu’il y a eu un changement (augmentation) dans le taux d’accrois-
sement du progrés technique aprés 1979, combiné avec une perte de capacité lors
de la récession de 1980-81. La raison d’un changement autour de 1980-81 est
cohérente avec 1’impact du bouleversement du secteur manufacturier sur la crois-
sance de la productivité globale.
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La mesure des anticipations d’inflation

La relation entre inflation et écart de production précédemment décrite
incorpore  la fois les anticipations d’inflation des agents économiques et les
valeurs passées de I'inflation. Ces derniéres prennent en compte la viscosité due
a 'inertie dynamique dans les contrats nominaux. L’hypothése d’anticipations
adaptatives donne une formulation en terme d’inflation seulement retardée, mais
de telles relations peuvent ne pas étre structurellement stables. Nous avons pro-
posé une mesure de I'inflation anticipée afin d’estimer la spécification augmen-
tée des anticipations, pour d’éviter ’instabilité potentielle des changements
d’anticipation.

L'inflation anticipée est construite 2 partir des enquétes Gallup et GFK sur
I’opinion des consommateurs. Ces enquétes demandent A un échantillon de
consommateurs de classer le niveau auquel ils pensent que sera I’inflation sur les
douze prochains mois. Leurs réponses sont alors pondérées pour en déduire une
estimation quantitative des anticipations moyennes d’inflation de la population.
Ceci est une extension naturelle de la procédure mise en ceuvre par Carlson et
Parkin (1975). La procédure impose que les séries d’inflation anticipée soient non
biaisées, et en conséquence les tests de rationalité ne sont pas possibles (voir
Batchelor & Orr, 1988 pour une discussion sur les hypothéses retenues), Dans les

GRAPHIQUE 6
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enquétes, la question de I’inflation anticipée a changé deux fois sur la période, et
nous quantifions donc les anticipations d’inflation sur trois sous-échantillons. La
série obtenue est fournie dans le GRAPHIQUE 6 avec 1’inflation observée (RPIX).

Un aspect intéressant est le retard, depuis 1987, des anticipations par rapport a
Iinflation observée. De plus, il n’apparait pas y avoir eu de changement dans les
anticipations d’inflation aprés 1993 avec I’introduction de nouveaux aména-
gements monétaires pour le Royaume-Uni, ce qui pourrait refléter la crédibilité
croissante de la politique économique. En particulier, les anticipations d’inflation
ont augmenté en 1994 et 1995. Ce résultat est cohérent avec les mesures des anti-
cipations d’inflation tirées d’une comparaison d’obligations avec coupons 4 taux
fixe ou indexées. L'échec des anticipations a s’ajuster au nouveau régime moné-
taire peut refléter le fait qu’il faut du temps pour établir une crédibilité au
moment ol I'impact de la dépréciation de la livre se manifeste (a la fois apres la
sortic du SME en 1992 et en 1995).

E stimations empiriques de la relation
entre I’écart de production et ’inflation

Nous avons utilisé notre mesure préférée de 1’écart de production, calculée
avec I’approche par la fonction de production, ainsi que notre mesure des antici-
pations d’inflation, pour estimer une relation de courbe de Phillips. La relation est
estimée en utilisant des données annuelles pour le Royaume-Uni de 1977 a 1994,
et une mesure de 1’écart de production calculée avec I’approche par la fonction de
production en permettant un changement dans le progrés technologique a partir de
1979. Le choix de données annuelles a été dicté par la nature des données
d’enquéte bien que nous soyons aussi actuellement en train d’étudier des modeles
trimestriels.

Le modgle retenu s’écrit :

Ap=947 +(-0Wp,_,+1(-y") 6)

(4
ol Ap représente ’inflation annuelle (RPIX) (en logarithmes), APH.] les
anticipations d’inflation pour la période t+1 faite au début de la période t, et
¥ =¥ * I’écart de production.

Le fondement théorique de ce modtle est néo-keynésien. Les variables nomi-
nales sont visqueuses et 1’écart de production n’est pas résorbé a court terme. De
plus, la présence de contrats de salaires implique que 1’inflation courante dépend
des valeurs précédentes de I'inflation. Des perceptions différentes de la politique,
si elle est crédible, seraient prises en compte dans la mesure des anticipations
observées de I'inflation. La réforme du marché du travail qui le flexibilise se
traduirait par des changements dans le paramétre ¥ (et peut-Etre bien ¢ ). Nous



150

fcoNOMIE

(ONALE
N" 63, 1° TRIvESTRE 1097
nous attendrions a une flexibilité augmentée pour révéler une plus grande valeur de
Y . Une progression des comportements d’anticipation serait comprise dans ¢ .

ECART DE PRODUCTION : L’EXPERIENCE

Les résultats empiriques de 1’estimation de cette relation sur la période 1977-
94 sont fournis dans le TABLEAU 1. Le parametre du terme de 1’écart de production
est statistiquement significatif au seuil de 10 % et apparait avec un décalage de un
an. L’inflation n’est pas particuli¢rement sensible au niveau de I’écart de produc-
tion, un écart de 1% générant seulement une différence d’inflation de 0,14 %
aprés 1 an (0,22 aprés 2 ans si 1’écart est maintenu). Il y a un haut degré de visco-
sité avec le coefficient sur 1’inflation décalée d’environ 0,64. Nous pouvons
accepter la restriction selon laquelle la somme des coefficients d’inflation anti-
cipée et décalée est égale 4 un. Une variable muette est introduite en 1980 pour
prendre en compte la hausse de ’inflation liée au relévement de la TVA. Les esti-
mations du coefficient de ’écart de production ne sont pas particuliérement
robustes aux modifications de la période de référence. En particulier, la prise en
compte des années soixante-dix pour inclure le choc sur les prix pétroliers affai-
blit considérablement le pouvoir prédictif de 1’équation et Ia significativité du
coefficient de 1'écart de production. Avec des degrés de liberté limités, il n’est pas
possible de tester la significativité d’éventuelles ruptures des coefficients mais
des modifications de la longueur de 1’échantillon retenu ne suggérent.aucun chan-
gement dans les paramétres d’inflation anticipée ou d’écart de production au
cours des années quatre-vingt-dix, ce qui ne confirme pas I’hypothése d’une flexi-
bilité plus importante du marché du travail. Il n’est pas possible de trouver une
relation statistique significative entre les mesures de 1’écart de production basées
sur la mesure de ’enquéte CBI et I'inflation, et d’autres mesures de 1’écart de
production n’aboutissent pas & de meilleurs résultats que notre mesure préférée.

Nous arrétons la période d’estimation avant 1995 afin de procéder a un test de
prévision hors de 1’échantillon. L’équation prévoit une chute de I’inflation de
2,2% en 1994 2 1,8 % en 1995. Au contraire, 1’inflation réelle augmente de 2,4 %
a 2,8 %. Cette erreur n’est pas particulidrement surprenante puisque 1’écart de
production s’est élargi légtrement en 1995 et la relation ne saisit aucun des effets
de la dépréciation du taux de change cette année-1a sauf 3 travers 1’inflation anti-
cipée (qui chute).

Le manque d’effet statistiquement robuste et économiquement significatif de
I’écart de production sur I’inflation peut étre expliqué par de nombreux facteurs.
Premigrement, nous avons noté 1’imprécision de la mesure de 1’écart de produc-
tion lui-méme. Deuxi¢mement, les chocs d’offre sont difficiles & prendre en
compte. Bien que les chocs permanents doivent en principe étre pris en compte
dans la mesure de 1’écart de production, les chocs temporaires ne le sont pas.
Troisiemement, la spécification ne saisit pas de fagon évidente les chocs externes
(& moins que ceux-ci affectent aussi les anticipations). Les essais pour inclure les
chocs de prix d’importation se sont avérés infructueux. Ceci est en partie expliqué
par le fait que toutes les variations de prix d’importation n’ont pas les mémes
conséquences sur 1’inflation, et ne dépendent pas de la nature du choc. Les esti-
mations des courbes de Phillips pour les Etats-Unis, qui est une économie plus
fermée et peut-étre moins sujette aux chocs d’offre, aboutissent 3 des relations de
forme réduite plus robustes (voir par exemple Clark & al., 1995) od des asymé-
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TABLEAU 1

Constante

Inflation retardée

R 2
DW

SE
Corrélation (F)

Normalité

(a) t de Student entre parenthéses.

Une équation estimée de la courbe de Phillips au Royaume-Uni

Inflation annuelle (RPIX)
période 1977-1994

VARIABLE DEPENDANTE

Ecart de production ,.,

Inflation anticipée ..

CARACTERISTIQUES DE L’EQUATION

Hétéroscédasticité (F)
Forme fonctionnelle (F)

Restriction : 1a somme des coefficients de
I'inflation anticipée et retardée est égale a 1

* . indique une significativité statistique au seuil de 10 %.
*%: indique une significativité statistique au seuil de 5 %.

a

-0,00639
(1,2)

0,1404*
(1.8)

0,3696**
(7.3)

0,6362+*
(12,0)

0,961
2,33
0,00898
LM(1)=1,17
0,85
0,002
9,0 **

F=0,01

Source : Estimation de 'OCDE.

tries sont également trouvées). Des approches économétriques plus structurelles
pour le Royaume-Uni trouvent que 1’omission des aspects de cointégration de
long terme de la courbe de Phillips est un manque. Néanmoins, nous pensons que
cette approche de forme réduite simple est un additif utile & notre palette de
modeles, et qu’elle fournit une vérification simple d’analyses plus développées

des perspectives d’inflation.

Conclusions

Nous avons analysé 1’utilisation des mesures de 1’écart de production et
illustré la diversité des évaluations qui peut étre obtenue. Nous avons montré
comment des estimations plus axées sur la théorie peuvent &tre faites et qu’elles
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peuvent &tre associées & un intervalle de confiance pour 1’écart de production.
L'estimation empirique de la courbe de Phillips augmentée par des anticipations
accorde une influence & 1'écart de production dans la prédiction de I'inflation,
mais la relation n’est pas particuliérement robuste. Ceci n’est pas particulitrement
surprenant puisque 1’approche ne semble pas étre pertinente face a des chocs
externes ou d’offre. Néanmoins, le modele nous donne une méthode simple pour
apprécier les pressions inflationnistes a cté d’autres types de modélisation.

P.G.F,L.M.et].D. W.
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