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Résumé

L’objectif de cette recherche est d’améliorer les modeles de prévisions en période
de crise pour ’économie canadienne et québécoise. Nous utilisons les techniques em-
ployées par Kotchoni et Stevanovic (2016) et Guerron-Quintana et Zhong (2017) qui
sont basées sur 1’ajout de la probabilité de récession au modeéle autorégressif et la cor-
rection des prévisions par la méthode des k plus proches voisins respectivement. Les
variables d’intéréts sont le taux de croissance de ’emploi, le taux de choémage et le
taux de croissance du PIB. Un exercice de prévision hors échantillon est réalisé pour
comparer les différents modeles proposés.

Mots clés : Analyse en composantes principales; Cycles économiques; Points de
Retournement ; Probit ; Récessions
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1 Introduction

La prévision de 'activité économique est une étape importante de la prise de décision.
En plus du secteur public, le secteur privé consacre beaucoup de ressources a la préparation
de prévisions. Celles-ci jouent un grand réle dans la formation des anticipations des agents
économiques. Les erreurs de prévisions induisent donc d’importants cotits pour 1’économie
et la société. Autour des points de retournements du cycle, une information plus juste sur
I’activité économique possede une valeur primordiale, car les anticipations doivent s’ajuster
a temps a des changements rapides et brusques de 1’économie.

Les récessions posent un grand défi puisque I'erreur de prévision de I'activité économique
varie avec le cycle. Durant ces périodes, les séries temporelles prennent souvent des valeurs
extrémes et présentent méme des sauts. Il est donc difficile pour un modele macroéconomé-
trique de capter rapidement ce changement et de correctement prédire les variations futures.
La derniére récession en est un exemple ou la plupart des modeles n’ont pas correctement
prévu 'amplitude des changements.

Cependant, les récessions apportent de la nouvelle information qui peut étre utilisée dans
la modélisation. L’ajout de relations non linéaires peut améliorer la prévision des récessions
en période de changements brusques, mais pas nécessairement en période d’expansion. Il y
a donc un avantage considérable a utiliser des modeles différents en période de crise que
ceux utilisés en temps normal. (Chauvet et al., 2013) Par exemple, les prévisions réalisées
par les acteurs privés majeurs de 1’économie américaine présentent des erreurs beaucoup
plus élevées autour des points de retournement du cycle. Or, comme le démontre Kundan
(2010), les prévisions du Greenbook de la Réserve Fédérale américaine font mieux en période
de crise. Par contre, ces prévisions ne peuvent étre utilisées en temps réel, car elles sont
rendues disponibles avec un retard de cinq ans. Si ce genre de modele a été développé pour

I’économie américaine, il existe peu de littérature pour ’économie canadienne.



L’objectif de cette recherche est d’améliorer les modeles de prévisions en période de crise
pour ’économie canadienne et québécoise. Il existe plusieurs fagons d’ajuster un modele de
prévisions pour améliorer sa performance en temps de crise. Kotchoni et Stevanovic (2016)
ajoute la probabilité de récession a une composante autorégressive pour améliorer le pouvoir
prédictif du modele. Ils utilisent un modele probit incluant des variables financieres comme
les écarts de taux pour modéliser le cycle. L’ajout non linéaire de ces variables dans le
modele permet de réduire 'erreur de prévision a un an a ’avance en période de récession
pour ’économie américaine. Au Canada, ’écart entre les taux d’intérét des obligations du
gouvernement canadien de dix ans et plus et les taux de papiers commerciaux a 90 jours est
un bon prédicteur du cycle (Clinton, 1995; Bernard et Gerlach, 1998). Par contre, I'utilisation
de ce genre de modélisation du cycle nécessite d’observer les périodes de récession passées.
Or, au Canada, aucun organisme officiel n’établit les dates de récessions contrairement aux
Etats-Unis ot un comité du National Bureau of Economic Research est responsable de cette
tache. Une fagon de contourner ce probleme est d’utiliser un modele de Markov a changement
de régime (Goodwin, 1993) ou d’utiliser les périodes de récession établies par 1'Institut C.D.
Howe (Cross et Bergevin, 2012).

Dans le méme but, Guerron-Quintana et Zhong (2017) utilisent un modeéle non para-
métrique pour modéliser le cycle. Il s’agit d’'une méthode empruntée a ’apprentissage au-
tomatique, soit la méthode des k£ plus proches voisins. La premiere étape consiste a établir
la séquence temporelle qui minimise la distance avec les données récentes. Ensuite, ’erreur
de prévision du modele sur cette séquence est ajoutée au modele de prévision a h périodes.
Encore une fois, ils trouvent que cette approche améliore les performances de leur modele
de prévision aux horizons situés entre un et douze mois. Taieb et Hyndman (2012) utilisent
également la méthode des k& plus proches voisins pour faire des prévisions sur des séries
temporelles. Ils apportent une correction a la prévision itérative en ajoutant la modélisation

de l'erreur de prévision réalisée de facon directe. La modélisation avec les voisins les plus



proches permet de réduire la variance et le biais.

Dans cette recherche nous tentons d’améliorer la prévision de plusieurs variables macroé-
conomiques canadiennes et québécoises en utilisant les techniques employées par Kotchoni et
Stevanovic (2016) et Guerron-Quintana et Zhong (2017). Les variables d’intéréts sont le taux
de croissance de ’emploi, le taux de chomage et le taux de croissance du PIB. Un exercice
de prévision hors échantillon est réalisé pour comparer les différents modeles proposés.

Les deux prochaines sections montrent les modeles de prévision. La section 4 présente les
données et la section 5 discute des résultats. La section 6 montre les plus récentes prévisions
et la section 7 conclut. L’annexe contient la description des spécifications d’'un modele de

prévision.

2 Modélisation de la probabilité de récession

La modélisation de la probabilité de récession est un instrument clé dans la prévision
de 'activité économique en temps de crise. C’est également 1’étape nécessaire pour un des
modeles de prévision proposé dans la prochaine section. Un modele Probit comme dans
(Estrella et Mishkin, 1996) est utilisé pour modéliser les points de retournements du cycle.
Ici, R; est un indicateur de récession au temps t et X; contient un ensemble de prédicteurs.
L’indicateur de récession prend la valeur de 1 en cas de récession et 0 sinon. Le modele prend

donc la forme :
Rign = ®(Xoyn) tune YV hit, Ryn €40,1}
La prévision de la probabilité de récession est donnée par :

Pr(Re, = 11X,) = ®(Xoy). (1)



Elle devient faisable lorsque le parametre v, est estimé sur I’échantillon observé. La particu-
larité de cette approche est la nécessité d’observer les dates de récession R;, contrairement
a la méthode de changement de régimes markoviens ot la probabilité de récession est modé-
lisée de facon endogene. Nous privilégions ici la premieére approche a cause de sa simplicité,
robustesse et I'inclusion facile des indicateurs avancés dans ’ensemble d’information X;.
Par ailleurs, nous utiliserons ’ensemble d’information de deux fagons. Dans un premier
temps, X; contiendra un seul indicateur communément utilisé dans la littérature, I’écart de
taux de long et de court terme, mesurant ainsi la pente de la courbe de rendement. Dans
un deuxieme temps, X; contiendra des dizaines d’écarts de taux a différentes maturités. En
ce moment, au lieu d’utiliser X;, nous réduirons la dimension du probléme en remplagant
X; par ces K premieres composantes principales. Les détails seront expliqués plus loin dans

I’application.

3 Modélisation de l’activité économique

Plusieurs modeles sont considérés pour prévoir 'activité économique, ;. L’objectif est
de prévoir 'activité économique sur plusieurs horizons, h. Deux modeles de référence sont
considérés, soit le modele autorégressif, AR, et le modele autorégressif a retards échelonnés,
ADL. Ensuite, deux modeles ayant comme objectif de réduire I’erreur de prévision en temps
de crise sont utilisés, soit le modele autorégressif augmenté, AAR, et le modele des k£ plus
proches voisins, kKNN. Dans tous les cas la prévision directe sera considérée, i.e. que la cible

Yern st projetée directement sur I’ensemble d’information X; pour tout horizon de prévision

h.



3.1 Modele autorégressif direct

Le modele de référence, dénoté AR, est un modele autorégressif direct d’ordre h. Il prend

la forme :

Yt+h = Pho T Pr1Yt + Vith

Et la prévision h périodes a ’avance est donnée par :

Yernlt = B(Wsn|ye, Xi) = pro + phale

Afin de produire la prévision, les parametres pp, o et pj1 sont estimés par les moindres carrés

ordinaires.

3.2 Modeéles ADL

La deuxiéme classe de modele considérée est Autoregressive Distibuted Lag (ADL). Ici,
un ensemble de variables explicatives, X;, est ajouté a la composante autorégressive de fagon

linéaire. Le modele s’écrit :

Yirh = Pho + PraYe + XeBn + Vpn (2)

et la prévision est donnée par :

Yernlt = B(Wgnlye, Xi) = pro + praye + Xiefn.



Comme dans le modele AR, les parametres sont estimés par les moindres carrés ordinaires.
Notons que des spécifications plus riches des modeles AR et ADL peuvent étre utilisées, en
particulier en permettant une structure de retards plus compliquée. Nous optons ici pour les

modeles les plus parcimonieux et faisons varier considérablement les horizons de prévision.

3.3 Modeles AAR

Le troisieme modele fait partie de la classe des modeles autorégressifs augmentés tels que
considérés par Kotchoni et Stevanovic (2016). En plus d’une composante autorégressive, il
incorpore la prévision du point de retournement du modele probit. Le modele prédictif prend

la forme suivante :

Yirh = Pho + Prale + OnRiyn + Vg, (3)

pour t = 1,...,T — h, ot vy, ~ N(0,0%). Cette innovation peut étre corrélée avec Ry,
mais non corrélée avec les valeurs retardées de 1;. Ce modele n’est pas faisable en temps réel
puisque Ry, n’est pas connu en .

En prenant l’espérance conditionnelle a 'information observée en temps ¢ de I’équation

3, nous obtenons

E (yesnlye, Xt) = pro + prays + 0n Pr(Repn = 1y, X3) .

Nous supposons que la probabilité de récession en t+ h dépend seulement de X;. Ceci a pour
but de diminuer le risque de surajustement si les valeurs historiques de y; ont été utilisée
pour inférer les dates de récession R;. La probabilité de récession est d’ailleurs modélisée par

un Probit comme dans la section 2. Dans ce cas, la valeur espérée de y;,, devient

E (Yen|ye, Xt) = pno + praye + 0@ (Xeyn) -



Par conséquent, le modele prédictif AAR peut s’écrire

Yirh = Pho + PraYe + 0P (Xivn) + Ueyn, (4)

ol Vyyp = Vyrp + Op (Rewn — P (Xyyn)) est un terme d’erreur. Notons que ce modele exploite
I'information X; d’une fagcon nonlinéaire comparée au modele ADL dans 2 qui fait intervenir
les prédicteurs de maniere linéaire. De plus, lorsque la probabilité de récession ® (X;vy) est
proche de zéro, ces prédicteurs n’ont pas d’effet sur la prévision de y;,,. Dans le cas du
modele ADL, l'effet marginal de X; est constant (donné par 35). La comparaison entre ce
modele et le modele AAR avec le méme ensemble de prédicteurs permet de déterminer si le
pouvoir explicatif de I’ensemble est amélioré par la non-linéarité.

La prévision directe du modele s’écrit comme :

Yitrhlt = E(Yitnlye, Xe) = pro + priye + 0 P(Xivn). (5)

Notons qu’il s’agit d’'une procédure a deux étapes : (1) modélisation prédictive de la pro-
babilité de récession; (2) modélisation prédictive de la variable cible y. Nous avons choisi
de procéder avec un modele simple et robuste dans la premiere partie, mais n’importe quel

autre modele de détection de probabilité de récession pourrait convenir.

3.4 Modeles des k plus proches voisins

Le modele des k plus proches voisins peut étre utilisé pour faire la prévision de séries
temporelles. Ici, 'algorithme d’appariement en déviation de la moyenne locale de Guerron-
Quintana et Zhong (2017) est utilisé. L’idée générale de cette méthode est de trouver la
séquence dans une série observée dont les variations sont les plus semblables a celles de la

derniere séquence observée. La série Yr = vy, ys, ..., yr est décomposée en t,, séquences de lon-



gueur k. L’ensemble des séquences prend la forme C; = {[yt,, Yt 415 -+ Ytsth—1)s [Ytos Ytot1s o Ytoth1]s -
[Ytrs Ytnt1s - Ytnth—1] . L'algorithme d’appariement choisira une séquence de 'ensemble C;
et l'assignera a la séquence la plus récente [yr—gi1, Yr—k+2, ..., yr|. Par exemple, si les sé-
quences [Yi11—k, - Y] €t [Y1, Y2, ..., yx] sont comparées, 1'algorithme consiste & minimiser la

fonction de distance W :

W =3 w(i)((Wer1-i — ) — Wrri—i — )2

i=1
ou ¥; représente la moyenne de la séquence :
I Q.
Ye = 7 Z Yt—k+i
k=
=1
et ou les poids décroissent linéairement avec 4, par exemple :

w(i) = 1

L’objectif est d’ajuster la prévision d’un modele avec 'erreur réalisée par ce modele pour la
séquence qui minimise la fonction de distance. Par exemple, avec le modele AR, la prévision

s’exprime comme :

Uerh = (Yor+h+h — U4kt AR) + Jevh AR

OU U, +k+h AR €st la prévision du modele AR a h périodes suivant la derniere observation de la

séquence appariée et y;, 1,4 p, est la valeur observée. ' Il est également possible de sélectionner

1. Nous omettons le conditionnement & ’ensemble d’information ici seulement pour faciliter 1’écriture.



les m séquences qui minimisent la fonction de distance, la prévision devient :

. 1 & . .
Yeth = > Wity +hh — Do) +hinAR) T Gern AR
=1

ou [t(7),t(i)+1,...,t(i) + k] est la séquence 7 la plus rapprochée de la séquence la plus récente.
Les parametres k£ et m sont déterminés en minimisant ’erreur quadratique moyenne parmi

les km combinaisons de parametres possibles :

t

1 .
EQM = -+ >y — )
=1

En exercice hors échantillon, comme les parametres sont sélectionnés a chaque itération,
il faut choisir une fenétre sur laquelle calibrer les parametres. Cette fenétre commence a ¢,
et se termine a 'observation t. Une prévision est produite avec la méthode kNN pour les
observations de t; a t —h avec chacune des combinaisons de parametres. Les parametres sont
ensuite sélectionnés comme :
1 t

- 5N 2
t— tl Z (yT yr,km) .

T=%1

k,mEQMt,km =

4 Données

Deux ensembles de données sont utilisés pour décrire 'activité économique au Québec et
au Canada en fréquence mensuelle et trimestrielle. Les données mensuelles sont ’emploi et
le taux de chémage du Québec et Canada. Les données sur le taux de chomage et ’emploi
(Statistiques Canada, Tableau 282-0087) s’étalent de janvier 1976 a mars 2017. Le taux de
chémage, quoique persistent, est supposé stationnaire, mais le niveau d’emploi est stationna-
risé par une différence premiere des logarithmes. Les données trimestrielles sont le PIB réel

canadien et le PIB réel québécois du premier trimestre 1981 au quatrieme trimestre 2017



et sont tirées de Statistiques Canada. Elles sont stationnarisées en utilisant une différence
premiere des logarithmes.

Deux sources de données sur les récessions canadiennes ont été sélectionnées soit celles
établies par 'OCDE et celles établies par I'organisme C.D. Howe. Comme les deux sources
different sur les périodes de récession, le pouvoir prédictif de chacune est testé. Le comité du
C.D. Howe a identifié seulement deux récessions durant la période de test, soit entre 1990
et 2017, tandis que OCDE en compte sept. La durée des récessions communes aux deux
organismes n’est pas la méme non plus, OCDE étant plus pessimiste. Alors, nous avons
voulu comparer la méthode AAR sur les deux approximations. Notons que nous supposons
que le Canada et le Québec sont en récession en méme temps.

Les données financieres utilisées sont des taux de rendement du marché financier (Sta-
tistiques Canada, Tableau 176-0043). Cette base de données contient 54 différents taux de
courts, moyens et longs termes. Elles sont utilisées en fréquence mensuelle et trimestrielle.
L’échantillon considéré pour les données financieres et les vecteurs de récession s’étale de
janvier 1973 a décembre 2017. Pour calculer les composantes principales de la base de don-
nées financieres, les données manquantes ont été inférées a ’aide de I’algorithme EM utilisé

par Stock et Watson (2002).

5 Analyse en pseudo hors échantillon

L’analyse en pseudo hors échantillon est réalisée pour les fréquences mensuelle et tri-
mestrielle. L’exercice mensuel est fait sur les données du taux de chomage et de 'emploi.
La période de prévision va de janvier 1990 a mars 2017. Les horizons de prévisions sont de
3 a 24 mois. L’exercice trimestriel est produit pour le PIB québécois et le PIB canadien
du premier trimestre de I’année 2000 au premier trimestre de I’année 2017. Les horizons de

prévisions sont de 1 a 8 trimestres. La métrique d’évaluation des modeles est l'erreur qua-

10



dratique moyenne (EQM). Ceci est le standard dans la littérature et suppose une fonction
de colit quadratique. Dans les tableaux de résultats, nous montrons le ratio de EQM d’un
modele par rapport & 'EQM du modele de référence AR. Ainsi, si le ratio prend une valeur
plus petite que 1, cela signifie que ce modele considéré fait mieux que le modele de réfé-
rence. Rappelons que le modele de référence n’utilise aucune information exogene et n’est
pas modifié pour tenir compte du changement d’état de I’économie (probabilité d’étre en
récession).

Les tableaux 1 - 6 rapportent les résultats pour une variable a la fois. Dans chaque
tableau, nous présentons en premier les résultats des trois modeles de base : ADL, AAR-
HOWE et AAR-OCDE. Les deux derniers correspondent au modele AAR ou le modele de
Probit a été entrainé soit sur les dates de récession du C.D. Howe ou de 'OCDE. Pour ces
trois modeles, X; contient seulement I’écart entre le taux d’intérét a long terme (10 ans et
plus) des obligations du gouvernement canadien et le taux du papier commercial a 90 jours
(TR90).

Deux raffinements sont ensuite proposés. En premier, au lieu d’inclure seulement TR90
comme variable exogene, les performances du modele AAR sont testées avec un plus grand
ensemble de données. Les six premieres composantes principales de la base de données de
taux d’intérét sont estimés. Ensuite, la probabilité de récession est calculée pour ’ensemble
des 63 combinaisons possibles des 6 composantes principales avec chacun des deux vecteurs
de récession. Les prévisions sont réalisées pour chacune des combinaisons. La ligne corres-
pondante a AAR-CP montre les ratios d’EQM par rapport au modele AR du modele le plus
performant estimé de cette facon pour chacun des horizons et chacune des variables. Le code
entre parenthése montre la meilleure spécification. Les codes sont expliqués en annexe.

Secundo, la correction par la méthode kNN est exécutée pour les modeles AR et ADL,
ainsi que pour la meilleure spécification AAR-CP. Ces modeéles de prévision sont représentés

dans les tableaux par AR-kNN, ADL-kNN et AAR-kNN respectivement. Le parametre m
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du modele est testé de 2 a 70 alors que le parametre k est testé sur l'intervalle 2 a 25.

5.1 Analyse de la probabilité de récession

La premiere étape de la modélisation AAR est d’estimer un modele de probabilité de
récession. Comme illustré dans la section 2, nous avons opté pour un simple modele Probit
statique afin de modéliser et prévoir les points de retournement du cycle de ’économie
canadienne et québécoise. Ici, nous montrons les prévisions des probabilités de récession dans
le pseudo hors échantillon. Le seul indicateur dans X; est TR90, I'écart entre le taux moyen
des bonds du gouvernement du Canada a 10 ans et plus et le taux du papier commercial
canadien a 3 mois comme utilisé par Clinton (1995). La figure 1 montre les prévisions du
modele probit de 3 mois a 36 mois a ’avance en utilisant le vecteur de récession de C.D.
Howe et en utilisant le vecteur de 'OCDE.? Au lieu de seulement montrer les prévisions
pour un horizon donné, nous présentons la structure a terme des prévisions. Ceci est plus
informatif puisque la forme (convexité) de cette structure a terme peut indiquer l'arrivée
imminente d’'un point de retournement comme proposé dans Kotchoni et Stevanovic (2016).
Les bandes rouges représentent les récessions déterminées par chacun des organismes.

La performance du modele Probit dans la détection des signaux de récession est maximi-
sée pour les horizons de 6 a 8 mois, qui est un standard dans la littérature. Nous remarquons
aussi que la pente de la structure a terme des prévisions s’inverse juste avant la récession
de 2009, c’est-a-dire les courbes de prévision passent de convexes a concaves. Ceci confirme
ce que Kotchoni et Stevanovic (2016) ont trouvé dans le cas américain. Notons également la
présence de plusieurs “faux” signaux. Un faux signal est défini comme une forte probabilité
de récession lorsqu’elle n’a pas été déclarée. Prenons par exemple 2001. Les probabilités sont
relativement élevées et la forme de la structure a terme change. Par contre, C.D. Howe n’a

pas déclaré 2001 comme une année de récession, bien que cette année ait été classée comme

2. Sur la figure, pour une meilleure lecture les horizons sont convertis en trimestres.
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FI1GURE 1 — Prévisions de la probabilité de récession avec ’écart de taux TR90

telle aux Etats-Unis par le comité du NBER. Il est probable que bien que I'économie ca-
nadienne ait subi un ralentissement, celui-ci n’a pas été assez important pour devenir une
récession. Dans le cas des dates de 'OCDE, il y a beaucoup plus de variabilité dans les

prévisions car il y a beaucoup plus de dates de récession lorsque le modele est entrainé. Le

nombre de “faux” signaux est donc pratiquement nul.

La figure 2 montre les prévisions du modele probit en utilisant une combinaison de compo-

santes principales. Le modele est estimé avec la troisieme et la sixiéme composante principale
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ainsi que le vecteur de récession de 'OCDE. Cette spécification a été identifiée comme la
plus précise en terme de prévision de plusieurs variables par la méthode AAR-CP, que nous
présenterons dans la prochaine section. Ce modele envoie plus de faux signaux, mais semble
capter mieux les récessions aux horizons plus faibles. L’annexe B contient les figures standard

des probabilités de récession pour différents horizons.
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FIGURE 2 — Prévisions de la probabilité de récession avec la combinaison PC55-R2
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5.2 Reésultats

Maintenant, nous procédons a l'analyse des résultats de ’exercice de prévision des six
variables d’intérét. Ici, nous rapportons les tableaux contenant les ratios d’EQM par rapport
au modele de référence. Annexe B contient les figures montrant les prévisions durant la
période d’évaluation. Le tableau 1 présente les résultats pour le taux de croissance d’emploi
québécois.

Tableau 1 — Ratio d’erreur quadratique moyenne des modeles de 'emploi québécois sur le
modele autorégressif

Horizons (mois)

Modeles 3 6 9 12 15 18 21 24 36
ADL 1.022 1.033 1.081 1.065 1.056 1.037 1.008 1.025 1.023
AAR-HOWE  1.012 1.012 1.029 0.993 0.984 0.986 0.999 0.995 1.008
AAR-OCDE  1.012 1.014 1.024 0.998 0.998 1.000 1.004 1.004 1.007
AAR-CP 0.970 0.973 0.975 0.949 0.976 1.000 1.001 1.000 1.006
(PC55-R2) (PC56-R1) (PC56-R1) (PC56-R2) (PC56-R2) (PC32-R1) (PC32-R2) (PC32-R2) (PC56-R1)
AR-KNN 1.104 1.002 1.037 1.206 1.076 1.062 1.067 1.063 1.043
AAR-KNN 1.030 0.960 1.015 1.143 1.058 1.050 1.067 1.036 1.050
ADL-kNN 1.028 0.955 1.043 1.171 1.067 1.064 1.070 1.037 1.048

Les valeurs minimales pour chaque horizon sont en gras. Aux horizons 3 a 12 mois, le
meilleur modele est AAR-CP, donc le modele autorégressif augmenté par la probabilité de
récession estimée au préalable par le modele probit avec des composantes principales des 54
écarts de rendement.?® La seule exception est le modeéle ADL-kNN pour ’horizon de 6 mois.
A plus long terme, le meilleur modele s’avere en général AAR utilisant les probabilités de
récession entrainées sur les dates du C.D. Howe. Les améliorations par rapport au modele
de référence AR ne sont pas substantielles. A court terme elles sont au maximum de 5%, et
moins de 2% dans le cas des horizons plus longs. Ceci n’est pas surprenant. Leroux et al.
(2016) avait également trouvé que le taux de croissance d’emploi est une série tres difficile a

prévoir.

3. Les codes des combinaisons de composantes principales et de vecteur de récession sont disponibles en
annexe A.
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Les résultats pour le taux de croissance d’emploi canadien, présentés dans le tableau 2,
sont semblables. Le modele AAR-CP montre une bonne performance a court terme, tandis
que la version AAR-Howe fait le mieux a plus long terme. Les améliorations en terme d’erreur
quadratique sont plus grandes que dans le cas canadien, jusqu’a 11.5% pour ’horizon d’un

an et proche de 10% a court terme.

Tableau 2 — Ratio d’erreur quadratique moyenne des modeles de I'emploi canadien sur le
modele autorégressif

Horizons (mois)

Modeles 3 6 9 12 15 18 21 24 36
ADL 1.029 1.103 1.170 1.219 1.191 1.146 1.063 1.039 1.094
AAR-HOWE  1.012 1.019 1.010 0.980 0.952 0.954 0.983 0.995 1.022
AAR-OCDE 1.015 1.036 1.020 0.992 0.977 0.987 0.997 1.003 1.022
AAR-CP 0.906 0.910 0.905 0.885 0.951 0.989 0.977 0.998 1.010

(PC55-R2) (PC55-R2) (PC55-R2) (PC55-R2) (PC56-R2) (PC62-R1) (PC62-R1) (PC31-R2) (PC40-R2)
AR-KNN 1.126 1.109 1.116 1.142 1.147 1.155 1.132 1.129 1.284
AAR-KNN 0.951 0.952 1.007 0.975 1.012 1.141 1.082 1.135 1.333
ADL-kNN 0.943 0.934 1.007 0.951 1.032 1.187 1.147 1.268 1.365

Les modeles font beaucoup mieux que la référence autorégressive dans le cas des taux de
chomage. Le tableau 3 montre les résultats pour la variable québécoise. Le modele AAR-CP
domine de facon uniforme sur tous les horizons. De plus, la meilleure spécification en terme
de combinaison des composantes principales et des vecteurs des dates de récession est plutot
stable : premiere et cinquieme CPs, ou seulement premiere, avec les dates de 'OCDE. Les
améliorations par rapport au modele de référence sont substantielles.

Le tableau 4 présente les résultats pour le taux de chomage canadien. Pour les horizons
de 3, 6, 9, 12 et 36 mois en avance, c’est encore le modele AAR-CP qui en sort gagnant.
La spécification préférée contient les composantes principales 1, 3 et 6, tandis que le modele
probit est entrainé sur les dates de 'OCDE. Les améliorations par rapport au modele de
référence sont tres grandes, surtout a partir de 'horizon de 12 mois. Par contre, pour les

longs horizons, on remarque que le modele référence produit des prévisions biaisées, voir par
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Tableau 3 — Ratio d’erreur quadratique moyenne des modeles du taux de chomage québécois
sur le modele autorégressif

Horizons (mois)

Modeles 3 6 9 12 15 18 21 24 36
ADL 0.994 0.998 1.073 1.125 1.149 1.139 1.067 0.998 0.844
AAR-HOWE  0.964 0.895 0.810 0.743 0.658 0.592 0.561 0.539 0.463
AAR-OCDE 0.981 0.932 0.876 0.818 0.735 0.662 0.614 0.582 0.464
AAR-CP 0.857 0.703 0.614 0.507 0.438 0.395 0.509 0.396 0.434

(PC30-R2) (PC30-R2) (PC30-R2) (PC30-R2) (PC30-R2) (PC30-R2) (PC32-R2) (PC32-R2) (PC32-R2)
AR-KNN 1.136 1.129 1.191 1.130 1.069 1.076 1.180 1.240 1.022
AAR-KNN 0.997 0.884 0.768 0.689 0.490 0.519 0.614 0.601 0.459
ADL-kNN 1.054 1.096 1.290 1.231 1.119 1.075 0.996 1.006 0.613

exemple la Figure 26 dans I’Annexe B.*

Tableau 4 — Ratio d’erreur quadratique moyenne des modeles du taux de chomage canadien
sur le modele autorégressif

Horizons (mois)

Modeles 3 6 9 12 15 18 21 24 36
ADL 1.052 1.134 1.284 1.403 1.500 1.546 1.483 1.379 1.206
AAR-HOWE  0.950 0.893 0.824 0.746 0.657 0.572 0.512 0.473 0.368
AAR-OCDE  0.965 0.916 0.862 0.780 0.686 0.607 0.544 0.503 0.368
AAR-CP 0.823 0.702 0.719 0.650 0.661 0.641 0.520 0.495 0.232
(PC23-R2) (PC23-R2) (PC23-R2) (PC23-R2) (PC31-R1) (PC31-R1) (PCI8-R1) (PC22-R1) (PC29-R2)
AR-KNN 1.021 1.015 1.013 1.062 1.047 1.072 1.087 1.075 1.069
AAR-KNN 0.922 1.038 1.031 0.888 0.801 0.783 0.618 0.555 0.368
ADL-kNN 1.060 1.370 1.168 1.184 1.154 1.182 1.790 1.746 2.144

Enfin, nous présentons les résultats pour les séries trimestrielles. Le tableau 5 rapporte
les comparaisons de performance prédictive dans le cas du taux de croissance du PIB du
Québec. Le meilleur modele s’avere ADL affichant les plus grandes améliorations, jusqu’a
14.5% par rapport a AR, aux horizons 2 et 3 trimestres en avance. Il se montre trés résilient
5

a travers les horizons.

Dans le cas du PIB canadien, le tableau 6, le modele ADL sort encore souvent gagnant

4. 11 est possible qu'un modele autorégressif standard, ou la prévision est construite de facon itérative,
aurait fait mieux pour les horizons longs dans le cas d’une série temporelle comme le taux de chémage. Par
contre, nous avons choisi la spécification directe pour étre comparable avec les autres modeles de prévision.

5. Sauf pour long terme de 11 et 12 trimestres ou il est battu par AAR-CP et AAR-kNN respectivement.
Comme dans le cas du taux de chdémage québécois, il faut prendre les résultats pour les longs horizons avec
un grain de sel puisque le modele de référence produit des prévisions de plus en plus biaisées avec ’horizon.
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Tableau 5 — Ratio d’erreur quadratique moyenne des modeles du PIB québécois sur le modele
autorégressif

Horizons (trimestre)

Modéles 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
ADL 0.951 0.855 0.871 0.911 0.994 0.970 0.935 0.957 0.907 0.972 0.959 0.987
AAR-HOWE  0.982 0.976 1.098 1.081 1113 1.054 1118 1.013 1.014 1.002 1.012 1.045
AAR-OCDE  1.003 0.994 1.075 1.070 1.183 1.048 1.082 1.022 0.996 0.994 1.013 1.047
AAR-CP 1.057 0.996 1.047 1172 1.232 1.093 1.082 1.118 1.013 1.040 0.951 0.997
(PC3-R2) (PC4-R2) (PC2-R1) (PC4-R2) (PC4-R2) (PC4-R1) (PC4-R1) (PC4-R1) (PC4-R2) (PC2-R2) (PC2-R2) (PC2-R2)
AR-kNN 1.133 1.064 1.105 1.320 1.216 1.246 1.321 1.224 0.922 1.431 1.174 1.366
AAR-KNN 1.082 1.143 1117 1.458 1.334 1.321 1.472 1.357 1.074 1.501 1.232 0.978
ADL-KNN 1.297 1.392 1.631 1.680 1.401 1.804 1.123 1.888 1.269 1.556 1.449 1.888

mais il est suivi de prés par deux spécifications du modéle AAR. A I'horizon d’un trimestre,
équivalent a la prévision de la période courante (nowcasting) puisque le PIB est observé
avec un trimestre de retard, I’ajout de la probabilité de récession entrainée sur les dates de
I’OCDE améliore la prévision du modele autorégressif de 15.5%. Le raffinement du modele
AAR avec les composantes principales gagne la course aux horizons de 5, 11 et 12 trimestres,

avec les diminutions de l'erreur quadratique moyenne d’au maximum 8%.

Tableau 6 — Ratio d’erreur quadratique moyenne des modeles du PIB canadien sur le modele
autorégressif

Horizons (trimestre)

Modéle 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
ADL 0.896 0.826 0.812 0.897 0.958 0.962 0.935 0.968  0.950  0.947 0.963 0.996
AAR-HOWE  0.854 0.879 0.943 0.954 0.966 1.033 1.020 1.009 1.004 0.990 1.008 1.007
AAR-OCDE  0.845 0.840 0.877 0.937 1.018 1.029 0.992 1.001 0.983 0.976 1.008 1.010
AAR-CP 1.102 1.038 0.887 1.083 0.955 1.075 1115 1.155 1.073 1.032 0.939 0.921

(PC3-R2) (PC3-R1) (PC2-R1) (PCI-R1) (PCG6-R1) (PCL-R1) (PCL-R1) (PC4R1) (PC4R2) (PC2-R2) (PC2-R2) (PC3-Ri)
AR-KNN 1.240 1.831 1.469 1.334 1174 1.316 1.170 1.319 1.633 1.005 1.182 1172
AAR-KNN 1.263 1.645 1.335 1.305 1.237 1.396 1.254 1.341 1.641 1.316 1.245 1.243
ADL-KNN 1.301 1.880 1.858 1.939 1.341 2.860 1.902 1.704 1.288 1.135 1.237 1571

6 Prévisions actuelles

Dans cette section nous présentons les prévisions des six variables pour les trois prochaines
années. Nous utilisons les derniéres observations disponibles et produisons les prévisions avec

le meilleur modele pour chaque horizon. Par exemple, la figure 3 montre le récent historique
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du taux de croissance de I'emploi québécois suivi des prévisions entre juin 2018 et juin 2020.
Ici, nous utilisons les meilleurs modeles de 1’exercice historique précédent pour construire
les prévisions représentées par asterisk dans la figure. Ces fins de trimestre sont simplement
reliées ensuite pour montrer ’évolution de la prévision. La prévision de I'emploi au Québec
tend vers 2% en taux de croissance annualisé. L’ajustement a la hausse depuis mai 2018 prend
environ un an et demi. La figure 4 montre 1’évolution proposée pour le taux de croissance
annualisé canadien. Comme récemment il est proche de la moyenne historique, la prévision
reste tres stable et proche de 2%.

Les figures 5 et 6 montrent les prévisions hors échantillon pour les deux taux de chomage.
Dans les deux cas, a long terme les modeles prévoient un retour a la moyenne. ® Par contre,
les modeles AAR sont optimistes pour la prochaine année et prévoient les taux de chomage

encore tres bas, autour de 5.6% pour le Québec et 6% pour le Canada.
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FIGURE 3 — Prévisions de I'emploi québécois

6. Il faut noter ici que ces modeéles ne sont pas structurels, au sens économique, alors il ne faut pas

interpréter la prévision de long terme autrement que le simple retour a moyenne historique de la variable
cible.
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Finalement, les figures 7 et 8 rapportent la prévision des deux séries de taux de croissance
annualisé du PIB réel. Pour le Québec, on prévoit des petites oscillations autour de 2%, tandis

que la prévision est un peu plus optimiste pour le Canada avec les taux de 3% jusqu’a 2020.
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FIGURE 4 — Prévisions de ’emploi canadien
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7 Conclusion

Le but de cette recherche est d’améliorer les prévisions de ’activité économique en temps
de crise. Les méthodes proposées sont le modele autorégressif augmenté de Kotchoni et
Stevanovic (2016), et la correction par les k plus proches voisins de Guerron-Quintana et
Zhong (2017). La probabilité de récession est modélisée par un probit statique avec comme
indicateurs exogenes les pentes de la courbe de rendements.

Trois variables, canadiennes et québécoises, sont prévues dans cet exercice, soit ’emploi,
le taux de chomage et le PIB réel. Dans le cas du taux de croissance d’emploi, la meilleure
méthodologie s’avere le modele autorégressif augmenté par la probabilité de récession. Les
améliorations par rapport au modele autorégressif vont jusqu’a 11.5% en terme de l’erreur
quadratique moyenne de la prévision en pseudo hors échantillon.

Lors de la prévision du taux de chomage, le meilleur modele a été AAR combinant
les composantes principales extraites de ’ensemble des écarts de taux. Les améliorations
sont substantielles. Finalement, dans le cas du PIB, c¢’est le modele standard, autorégressif
a retards échelonnés qui sort gagnant la plupart du temps, suivi par le modele AAR. La
méthodologie des k plus proches voisins, bien qu’elle améliore souvent la prévision d’un
modele, a été rarement couronnée gagnante dans cette course.

Cette exercice a été réalisée sur les données historiques qui ont subit les révisions. Il serait
intéressant d’évaluer les prévisions dans un exercice en temps réel. Ceci devrait avantager
les méthodes AAR et kNN puisque les révisions sont souvent majeures durant les récessions
et ceci aurait pu profiter aux modeles standards dans notre étude. Par contre, les données
en temps réel commencent a peine a étre disponibles au Canada et il faudra attendre que
les séries temporelles assez longues soient mises a disposition avant de pouvoir effectuer un
tel exercice.

Une option pour parfaire les résultats du modele AAR est d’améliorer la prévision de la
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probabilité de récession par un modele probit dynamique comme celui développé par Hao et

Ng (2011), ou encore par un modele Logit Lasso utilisé dans Fortin-Gagnon et al. (2018).
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A  Annexe I

Codes des différentes combinaisons de compo-
santes principales

Composante principale

Code 1 2 3 4 5 6
PC1 1 1 1 11 1
PC2 1 1 1 11

PC3 1 1 1 1 1
PC4 1 1 1 1

PCs5 1 1 1 1 1
PC6 1 1 1 1

PCT7 1 1 1 1
PC8 1 1 1

PC9 1 1 1 1 1
PC10 1 1 11
PC11 1 1 1 1
PC12 1 1 1

PC13 1 1 1 1
PC14 1 1 1
PC15 1 1 1
PC16 1 1

PC17 1 111 1
PC18 1 11 1
PC19 1 1 1 1
PC20 1 1 1

PC21 1 1 1 1
PC22 1 1 1
PC23 1 1 1
PC24 1 1

PC25 1 1 1 1
PC26 1 1 1
PC27 1 1 1 Codes des différents vecteurs de récession
PC28 1 1

PC29 1 1 1 Code  Vecteur
PC30 1 1 R1 C.D. Howe
P31 1 1 R2 OCDE
PC32 1

PC33 1 1 11 1
PC34 1 1 11
PC35 1 11 1
PC36 1 1 1

PC37 1 1 1 1
PC38 1 1 1
PC39 1 1 1
PC40 11

PC41 1 11 1
PC42 1 11
PC43 1 1 1
PC44 1 1

PC45 1 1 1
PC46 1 1
PC47 1 1
PC48 1

PC49 11 1 1
PC50 1 1 1
PC51 1 1 1
PC52 1 1

PC53 1 1 1
PC54 1 1
PC55 1 1
PC56 1

PC57 1 1 1
PC58 11 26
PC59 1 1
PC60 1

PC61 1 1
PC62 1

PC63 1




B Annexe II : Prévision en pseudo hors échantillon

B.1 Prévision des points de retournement
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FIGURE 9 — Probabilité de récession 1 trimestre en avance avec dates CD Howe
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FIGURE 10 — Probabilité de récession 1 an en avance avec dates CD Howe
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FIGURE 12 — Probabilité de récession 3 ans en avance avec dates CD Howe
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FIGURE 13 — Probabilité de récession 1 trimestre en avance avec dates OCDE
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FIGURE 14 — Probabilité de récession 1 an en avance avec dates OCDE
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FIGURE 15 — Probabilité de récession 2 ans en avance avec dates OCDE
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FIGURE 16 — Probabilité de récession 3 ans en avance avec dates OCDE
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FIGURE 17 — Probabilité de récession avec composantes principales 1 trimestre en avance
avec dates OCDE
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FIGURE 18 — Probabilité de récession avec composantes principales 1 an en avance avec dates
OCDE
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FIGURE 19 — Probabilité de récession avec composantes principales 2 ans en avance avec
dates OCDE
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FIGURE 20 — Probabilité de récession avec composantes principales 3 ans en avance avec
dates OCDE
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B.2 Prévision des variables macroéconomiques
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FIGURE 22 - Prev151ons de 1’emp101 quebecms 12 mois & I'avance
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FIGURE 24 — Prévisions de ’emploi canadien 12 mois a ’avance
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FIGURE 26 — Prévisions du taux de chomage québécois 12 mois a ’avance
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FIGURE 27 — Prévisions du taux de chémage canadien 3 mois a I'avance
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FIGURE 28 — Prévisions du taux de chomage canadien 12 mois a 1’avance
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FIGURE 29 — Prévisions du PIB québécois un trimestre a ’avance
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FIGURE 31 — Prévisions du PIB canadien un trimestre a ’avance
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FIGURE 32 — Prévisions du PIB canadien quatre trimestre a ’avance
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