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Au moment ou |’ activité
francaise semble avoir
dépassé le simple stade de
lareprise, il peut paraitre
intéressant de replacer les
dével oppements
économiques les plus
récents dans une

per spective de moyen
terme. On se proposeici

d’ expliquer I’ utilisation
gue le conjoncturiste peut
faire d’ une estimation de
I”écart existant entrela
situation actuelle et celle
qui prévaudrait si la
France se trouvait sur son
sentier de croissance
potentielle. En particulier,
le fait que cet écart
demeurera, selon toute
vraisemblance, négatif ala
fin de 1995 laisse augurer
la persistance de marges
de croissance au-dela de
cet horizon.

(*) Ceci constitue en partie une
reprise du dossier «Croissance
potentielle, écartsde production et
tensions sur les capacités de
production», du Rapport sur les
comptes de la Nation de 1994.

prés avoir connu un ralentis-

sement apartir de 1990 et une

récession profonde en 1993,
avec un recul del’ activité envolume
de 1,5%, I’ économie francaise s est
engagée dans la voie d'une reprise
vigoureuse, la hausse du PIB ayant
€té, I'an passé, de 2,8%. A présent
gue la période de retournement pro-
prement dite s’ est achevée, lanature
de la croissance constatée depuis six
trimestres mérite d’ &re précisée, en
particulier relativement aux périodes
d expansion que I’ on a pu connaitre
dans le passé. Il n'existe pas de ré
ponse toute faite ni définitive a une
telle question. Néanmoins, le con-
joncturiste peut trouver des € éments
utiles de diagnostic dans la compa-
raison de la situation actuelle aux
diverses estimations du sentier de
croissance de long terme que |’ éco-
nomie frangaise devrait suivre en
I’ absence de chocs exogenes et de
tensions marqueées.

Caractéristique
du sentier de croissance
équilibrée, le PIB poten-
tiel est un agrégat
difficile a estimer
avec précision

Le PIB potentid désigne le produit
intérieur brut qui peut ére durable-
ment réalisé, ¢’ est-a-dire sans géné
rer de déséquilibre sur les marchés
desbiens et du travail. Un td équili-
bre est caractérisé en pratique par la
stahilité alafois del’inflation et de
la croissance des salaires. Il lui est
associ é un certain taux de chémage,
dit taux de chdémage d' équilibre. En
effet, si une économiepassait sousce
taux, en s'approchant du plein em-

ploi, il apparaitrait des tensions, a
fonctionnement du marché du travail
inchangé, qui conduiraient & une ac-
célération des salaires puis des prix.
Cette accélération finirait, en retour,
par déprimer |’ activité®, ce qui ra-
meéneraiten définitivelePIB versson
niveau potentiel et, par conséquent,
le taux de chbmage vers son niveau
d équilibre.

Il convient donc de noter que le PIB
potentiel ne correspond pas au ni-
veau maximal de production réalisa
ble a un instant donné, mais au
niveau soutenable (c’est-a-dire sans
accélération de I'inflation) sur lon-
gue période. L’ écart relatif entre PIB
observé et PIB potentidl, que la ter-
minologie anglo-saxonne désigne
sousle nom de «output gap», permet
ainsi de mesurer la distance qui s&
pare temporairement une économie
de ce niveau de référence. L’ «output
gap» est alternativement positif s'il y
ades tensions sur I’ appareil produc-
tif, ou négatif si les facteurs de pro-
duction sont sous utilisés.

Le PIB potentiel se cacule en éva
[uant les quantités defacteursde pro-
duction qui permettent de maintenir
lastabilitéalafoisdel’inflation et de
la croissance des salaires, et en esti-
mant leur combinaison productive
par lebiaisd’ unefonction deproduc-
tion. Lesfacteurs de production cou-
ramment® retenus sont : la main
d cauvre (facteur travail) et les équi-
pements (facteur capital). Des théo-
riesplusrécentesconduisent aretenir
d’autres facteurs, tels que les capi-
taux d'infrastructure ou ceux de re-
cherche et dével oppement, ou encore
desfacteursliésal’ accroissement du
commerce international. Cependant,
les applications de ces théories a
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Ecart d’activité («Output gap») et diagnostic conjoncturel

I"évauation empirique d'un sentier
de croissance de long terme restent
encore rares® et peu robustes.

Plus concretement, si I'on suppose
par exemple que la fonction de pro-
duction est de type Cobb Douglas,
I’activité potentielle s écrit alors
simplement (en logarithme) :

y* = a.l* + (1-a).k* +11*
ol onanoté

y*, le PIB potentiel,

I*, I’emploi potentid,

k*, le capitd potentiel,

1, laproductivité globale desfac-
teurs potentielle,

a, un parametre lié a la structure
productive de I’ économie considé-
rée.

Enfaisant |’ hypothese habitueleque
T peut Sécrirey.t + B, out est le
temps, I’ estimation du PIB potentid,
puis de I’ «output gap», nécessite de
connditre :

- le rythme de croissance de la pro-
ductivité globale des facteurs (y) et
les autres paramétres de la fonction
de production (a et (),

- les facteurs de production a leur
niveau potentiel (I* et k*).

Lesparamétres a, [ e y peuvent éire
obtenus en estimant économétrique-
ment la fonction de production de
facon directe, mais on peut aussi
identifier, dans certaines conditions,
o alapart dessaaires danslavaleur
ajoutée et y au surplus de productivi-
té

L’emploi potentiel découlede |’ éva
[uation delapopul ation active poten-
tielle et du taux de chémage
d'équilibre de I’ économie. La popu-
lation active potentielle est habituel-
lement déterminée a partir de la
population en &ge de travailler, en
appliquant des taux d activité ten-
danciels par grandes catégories (age,
sexe...). Letaux de chémage d’ équi-
libre, quant alui, traduit I’ existence
d'inadéquationsentrel’ offreet lade-
mande detravail (qudifications, for-
mation, mobilité géographique,
dégqualification due au chdmage de
longuedurée...) et, defacon générale,
I’ existence derigidités sur lemarché
du travail. Il correspond en fait au
taux de chémage susceptible d’ annu-
ler toute tension résultant du jeu de

négociations sdariales : tant que le
taux de chdmage est supérieur aceui
d'équilibre, les entreprises peuvent
obtenir un partage du revenu del’ ac-
tivité qui leur est plus favorable, en
prénant une moindre augmentation
des sdaires comparativement acelle
anticipée sur les prix ; a I'inverse,
lorsque le taux de chdmage est infé-
rieur a celui d équilibre, les sdariés
obtiennent un partage plus favorable
durevenu et lesentreprises sont alors
contraintes derelever leurs prix.

Chercher letaux dechémage d’ équi-
librerevient donc aidentifier lasitua
tion économique qui assurerait la
stabilité deI'inflation et de la crois-
sancedessaairesalong terme (NAI-
RU®). Cette propriété doit en
principe permettre son évaluation.
Toutefois, danslecasdelaFrance, le
taux de chémage d' équilibre semble
avoir crd sensiblement depuis vingt
ans, sans que les causes d'une telle
montée soient toutes véritablement
identifiées. Dans ces conditions, il
est difficile de porter un jugement
assuré sur son niveau actuel et plus
encore sur son évolution future.

L’ estimation du niveau potentiel du
capital renvoie & une autre logique.
En effet, le stock de capital n’ est pas
[ui-méme indépendant du niveau du
PIB. Néanmoains, en régimedecrois-
sanceéquilibrée, lecapita doit, selon
les modéles de croissance les plus
usuels®), croitre au méme rythme
quelePIB potentiel, et étre associé a
une valeur stable des taux d'intéré
rédls. Dans ces conditions, | e coeffi-
cient du capital, ¢’ est-a-dire le rap-
port du stock de capital au PIB, est
[ui-méme constant et peut érefacile-
ment mesuré a partir de son niveau
moyen sur lapériode. Lecapital s'en
d(éguit aors facilement a posterio-
ri®,

Cependant, lestaux d'intérét réelsen
France, loin d’étre stables depuis
vingt ans, ont, au contraire, connu
une hausse sensible, du fait principa
lement de labaisse de I’inflation. Le
niveau de long terme du coefficient
du capita en a par conséquent &é
affecté, dans des proportions qui res-
tent difficilesaestimer, en particulier
parce que, en période de hausse, les
taux d'intérét réds, tels qu'ils sont

anticipés par les investisseurs, ne
peuvent étre connus avec précision
par |’ économiste.

Le PIB tendanciel
peut constituer sous
certaines conditions

une estimation
du PIB potentiel

En définitive, toute méhode d esti-
mation empirique du PIB potentiel
en France parait fragile, du fait dela
multiplicité des incertitudes s'intro-
duisant a chaque éapedu cacul. La
lecture d'un écart de PIB pouvant
s'en trouver gravement affectée, il
peut donc parditre plus simple, aux
yeux du conjoncturiste, deprivil égier
une estimation du PIB potentiel par
des méthodes purement steti stiques,
C' est-a-direnes' appuyant passur des
hypothéses de comportement écono-
mique : on parle alors plut6t de PIB
tendanciel. Ces méhodes consistent
en effet afaire apparaitre latendance
moyenne de I’ activité en lissant
I’évolution du PIB. Latendance ob-
tenue serarigide danslescaslesplus
faciles a mettre en cauvre (méhode
tendance coudée), mai s on peut aussi
tolérer qu'éle connaisse de lentes
fluctuations (méthode Hodrick-Pres-
cott par exemple).

Certes, si I'on cherche a faire des
prévisions a long terme, la simple
prolongation de la tendance peut de-
venir une trés mauvaise approxima-
tion du PIB potentiel en casdefortes
modifications structurel les, suscepti-

(2) via, en particulier, les effets de perte de
compétitivité-prix, ou ceux d' encaisses rée-
les.

(2) Comme c'est le cas, par exemple, dans le
modeéle néoclassique.

(3) On peui citer, atitre d exemple, D.T.
COE, R MOGHADAM, Capital and Trade
as Engines of Growth in France, IMF Saff
Papers, Vol 40 n° 3 sept 1993.

(4) Non Accelerating Inflation Rate of Unem-
ployment.

(5) Ces moddes développés ala fin des an-
nées 50 n’ ont commencé & étre réelement
remis en cause qu' a lafin des années 80; ils
constituent encore aujourd’ hui un cadre de
référence utile.

(6) Plus précisément, le coefficient du capi-
tal se substitue dans le détail du calcul au
capital potentiel. Ce dernier n'est donc éva-
Iué qu' une foisle PIB potentiel connu.

Juillet 1995

>

19



Ecart d’activité («Output gap») et diagnostic conjoncturel

France : écart au PIB tendanciel France : PIB et PIB tendanciel
par différentes méthodes* (en %) 6 000 (En Mds de F. 1980)
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L es différentes méthodes donnent
des profils similaires d’ évolution
del’«output gap», maisdes
niveaux différentsa un moment
donné.

Exempled’estimation
delatendance:
méthode dela
tendance coudée.

(*) Pour les méhodes Hodrick-Prescott, tendances successives et Beveridge-Nelson, voir le document de travail Insee a paraitre de Frédéric BOCCARA, Benoit
COEURE et Didier EY SSARTIER et lacommunication au collogue de I’ AFSE du 21-22 septembre 1995 ; pour la méthode de Harvey, voir I’ article : Catherine
DOZ et Guillaume RABAULT, "Estimations de tendance/cycle par des méthodes univariées', a paraitre dans Economie et Prévision.

bles d'infléchir le sentier de crois-
sance équilibrée de I’ économield,
Cependant, si les forces de rappd
ramenant le PIB vers son niveau
d' équilibreont par lepasséjoué ple-
nement et rapidement, |I’activité
réelle doit s'étre «enroulée» autour
de ce sentier. Dans le cas du PIB
tendanciel, cette propriéédécoulede
sa construction. Par_conséguent, a
condition gque |I’on se contente de
porter un regard rétrospectif sur
I’ économie, ou quel’ on cherche seu-
lement a anticiper son évolution a

(1) On peut penser par exemple a de fortes
variations de croissance démographique
jouant sur |’ évolution a venir dela popula-
tion active, ou a des inflexions futures des
taux d'activité (en France, par exemple, le
taux d’ activité des jeunes est tres faible com-
paré a celui d’ autres pays européens: un re-
tour ala moyenne européenne engendrerait
aussi une hausse de la population active po-
tentielle et, par suite, du PIB potentiel), ou
encore a des chocs importants sur les ni-
veaux de taux d’intérét réels (largement tri-
butaires des taux étrangers et donc difficiles
a prévoir) affectant du méme coup la combi-
naison optimal e des facteurs de production.

court terme, la référence a un PIB
tendanciel peut constituer une ap-
proximation suffisantedu PIB poten-
tiel.

De plus, méme si la mesure précise
des écarts de PIB peut, a une date
donnée, différer sensiblement selon
letype d' évaluation retenue (parti cu-
liérement en fin de période d’ estima
tion: jusgu' a2 ou 3 points), il s'avére
néanmoins, comme |’ atteste le gra-
phique ci-dessus, que des méthodes
d'inspiration fortement différentes
fournissent en pratique, en ce qui
concerne le profil d évolution de
I’ «output gap» francai's, des résultats
analogues.

La mesure de |I'«output

gap» est indispensable

pour évaluer les déficits
structurels...

L’ estimation d’ un «output gap» ren-
voieaplusieurstypes d usages assez
différents. Lorsgu’ unegrandeur éco-

nomique est sensible a la conjonc-
ture, la mesure de I’ «output gap»
peut permettre de distinguer ce qui,
dans I’ évolution de cette grandeur,
revét un caractére permanent ou
structurel decequi est purement tran-
sitoire.

C'est le cas en particulier des finan-
ces publiques, en raison de la
présence de «stabilisateurs automati-
ques» : lamajorité des recettes aen
effet un caractére procyclique pro-
noncé, tandis que certaines catégo-
ries de dépenses (les dépenses
d’indemnisation du chémage en par-
ticulier) sont contracycliques. Ainsi,
quand I’ activité est faible, les dépen-
ses publiques ont tendance a s accé-
Iérer, lesrecettes publiques aralentir
et donc le déficit ase creuser sponta
nément. A I'inverse évidemment,
quand I’ activité est trés dynamique,
le déficit public a tendance a se ré
duire automatiquement.

La mesure de I'«output gap» ainsi
guelaconnaissance del’impact dela
conjoncture sur les dépenses et les
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Ecart d’activité («Output gap») et diagnostic conjoncturel

recettes permettent alors de mesurer
la partie conjoncturelle des déficits
publics, appelés a disparaitre a long
terme avec le retour de I'activité a
son niveau potentid. La partie res-
tante du déficit, dite structurelle
puisqu’ élle nes'annule pas nécessai-
rement sur le sentier de long terme,
constitue une mesure plus exacte de
I’ orientation de la politique budgé
taire. C'est aussi a partir du seul dé
ficit structurel que peut étre
appréciée la soutenabilité a long
terme des finances publiques.

.. et constitue un indica-
teur utile des pressions
inflationnistes

Par alleurs, I’«output gap» est un
indicateur théoriquement pertinent
desrisques d’ évolution acourt terme
de I'inflation dans I’ économie. En
effet, tout écart du PIB & son niveau
potentiel constitue par définition le
signed’ undéséquilibre sur lemarché
du travail ou sur celui des biens, se
traduisant par des pressions désinfla
tionnistes s'il est négatif ou des ten-
sionsinflationnistes s'il est positif.

Ce lien entre «output gap» et infla-
tion est assez net empiriquement aux
Etats-Unis. 1l est en revanche plus
difficile & mettre en évidence en
France, sans doute parce que l'infla
tion, en raison du plus grand degré
d ouverture de I'économie, y a éé
plus largement déterminée par les
chocsinflationnistes ou désinflation-
nistes d' origine externe qui ont mar-
qué les vingt derniéres années (en
particulier chocs et contre-choc pé
troliers). En I'absence de nouveaux
phénomenes de ce type, on peut pen-
ser que I'«output gap» constitue a
I"heure actuelle un indicateur plus
fiable des tensions inflationnistes
dansle pays. Par conséquent, malgré
lareprise sensible de I' activité enre-
gistrée depuis presque deux ans, la
persistance, encoreaujourd hui, d’un
«output gap» négatif en France li-
mite | es risques infl ationni stes.

Ainsi, le lien théorique entre «output
gap» et déficits publics d une part,
«output gap» etinflation d’ autre part,
peut aider aapprécier, au moinsd un
point devue quditatif, les marges de
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Lareation entre «output gap» et
variation del’inflation est assez nette
aux Etats-Unis, maisdifficile a mettre

en évidence en France.
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manoauvre existantes en mati ére bud-
gétaire et les risques immédiats de
tensions sur les prix. Encore faut-il
rappeler que, pour mettre en applica
tion des résultats provenant de la
théorie économique, I’ utilisation
d un PIB tendancid, et nond un PIB
potentiel, doit &re considérée avec

une certaine précaution, dans la me-
sure ou elle n'est 1égitime que si les
deux approches sont, dans les faits,
interchangeables.
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L’'«output gap» permet
de décrire la position de
I’économie dans le cycle

L e conjoncturiste peut faire d’ autres
usages, plus immédiats, du PIB ten-
dancid. En effet, une fois retranché
au PIB effectif son évolution tendan-
cielle, nesubsistent plus que lesfluc-
tuations de court terme, ¢'est-a-dire
ce que I'on appelle les cycles de
croissance de I’ économie). Cette
approche cyclique de la conjoncture,
développée a I'origine aux Etats-
Unis, consisteadécouper I évolution
€conomique que connait un pays en
uneaternance de phasesascendantes
et descendantes, puis a étudier le
comportement des agrégats et varia-
bles économiques en fonction du ca-
lendrier ainsi établi, en cherchant, en
particulier, a mettre en évidence en-
tre eux des enchainementstemporels
stables. Ceci conduit en outre a
mieux apprécier laqualitédesindica-
teursdisponiblespar rapport au cycle
de référence et aidentifier leur con-
tenu prédictif, qui peut étre avancé,
coincident ou retardé. L’ estimation
de !’ écart au PIB tendanciel est cou-
ramment utilisée pour déterminer les
dates de retournement de ces cycles,
puisque les pics et creux d activité
correspondent dans ce schéma aux
maxima et aux minimasuccessifs at-
teints par I’ «output gap».

Cruciale dans le cadre de cette ana-
lyse, la datation ne sera crédible que
si elle ne dépend pas (ou peu) de la
méthode retenue pour |’ éablir. Or,
comme cela a déja été signaé plus
haut, les différentes techniques d' es-
timation présentées ici, plus ou
moins éaborées maistoutes couram-
ment utilisées, fournissent claire-
ment le méme profil d évolution de
I" activité économique francaise de-
puis 25 ans : certes, dles different
sensiblement en ce qui concerne la
mesure précise de |I'«output gap»,
mais - et ¢'est ce qui importeici en

France : écart de PIB et taux d'utilisation

50 des capacités dans I'industrie
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premier lieu - dles convergent lors-
qgu'il sagit de dater les retourne-
ments d'activité. L’examen de ce
profil cyclique permet doncdedispo-
ser d'un outil pratique et robuste
pour, d'une part, décrire a grands
traits, en les visudisant de facon ré
trospective, les phases successives
de I histoire conjoncturelle et, d'au-
tre part, replacer lasituation présente
dans une perspective de moyen
terme, ou dans son contexte interna:
tiona (voir encadré).

L’économie frangaise aurait ainsi
connu trois cycles principaux depuis
1970, facilement identifiablessur les
graphiques. Defagon plusprécise, on
peut distinguer cing points bas de
I’ «output gap», plus ou moins pro-
noncés, situés en 1971-1, 1975-3,
1981-1, 1985-1, 1987-1 et 1993-4.
On constate également quelarégula
rité et I’amplitude du dernier cycle
semblent plusimportantes que celles
des cycles précédents. L’ économie
francaise serait devenue plus cycli-
que, serapprochant ainsi de I’ évolu-
tion des économi es de ses principaux
partenaires.

Initiée au cours du deuxiéme trimes-
tre de 1987, la phase de forte expan-
sion s'est éendue sur trois années,

795
industrielle.

95
avant delaisser laplaceaunepériode
de raentissement de prés de quatre
ans, laguelle s'est achevée par une
récession sévére. Lecreux atteintala
fin de 1993, comparable dans son
ampleur & celui enregistré en 1975 a
la suite du premier choc pétrolier,
appardit en effet plus prononcé que
celui du milieu des années 80. De
plus, on peut constater que ni lafran-
che reprise de 1994, ni la croissance
gue le pays connditrait en 1995, ne
suffiront aeffacer totalement cet épi-
soderécessif ; en effet, al’ horizon de
décembre prochain, I'écart au PIB
tendancidl, bien que réduit, devrait
demeurer négatif.

On peut déduire de ce constat
qu’ apréslerythme rel ativement sou-
tenu anticipé pour 1995 (3,1%),
I”économie francaise disposera
encore en 1996 de réserves de crois-
sance?, || reste cependant extréme-
ment délicat dechiffrer cesderniéres,
comptetenudufait que, deslorsqu’il
ne s agit plus simplement de quali-
fier I «output gap» actud (positif ou
négaif), mais de le quantifier, les
différentes méthodes utilisées four-
nissent des résultats relativement
éloignés.

(1) Ce terme, couramment employé dans la littérature, ne doit pas abuser le lecteur en lui faisant croire que ceux qui I’ utilisent font nécessai-
rement référence a une conception déterministe du fonctionnement économique. Un cycle n’a pas la régularité d’ une sinusoide, dont la pé-
riode et I’allure serait connue al’avance; il est smplement I’ expression d’ une tendance de I’ économie a revenir, a terme, sur un sentier de
croissance dit «équilibré», voire méme juste un moyen approprié de résumer les alternances d' accél ération et de ralentissement quel’on
constate concomitamment dans de nombreux secteurs.
(2) Mémesi, il faut le répéter, I’ observation de la position précise qu’ occupe I’ économie au sein du cycle actuel ne peut en aucun cas fournir
une prévision a proprement parler : lefait quel’ écart au PIB tendanciel soit actuellement négatif ne signifie pas que |’ activité ne peut que
croitretant gu' elle n’ a pas rattrapé ce retard, mais que, sauf a supposer qu’ une rupture dans la croissance de long terme intervienne (hypo-
thése pour le moins difficile a éayer en I’ état actuel des choses), elle doit étre capable, en définitive, de rejoindre ce niveau moyen.
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Enfin, I’ écart au PIB tendancid peut
étre rapproché utilement de I évolu-
tion destaux d’ utilisation des capaci-
tés, qui sont des indicateurs
traditionnels de tensions dans I'in-
dustrie. Certes, cette comparaison
doit &re effectuée avec prudence :
I’ «output gap» ne peut pas directe-
ment &re assimilé a un taux d'utili-
sation, puisqu’il tient compte,

théoriquement, des effets dus a la
sous ou sur-utilisation del’ ensemble
des facteurs de production (capita
mais aussi travail, avec en particulier
la prise en compte d'un chémage
d équilibre de long terme). Néan-
moins, que les taux d'utilisation
soient d'ores et déjaremontésaleurs
niveaux moyens de longue période,
aors que I'activité prise dans son

ensemble accuse encore un certain
retard, illustre lefait quelareprisede
I’ an passé a é&étirée avant tout par le
secteur industriel®.

(1) La situation actuelle contraste de ce
point de vue avec la reprise précédante,
celle de 1987, ou la poussée des TU avait
été moins mar quée, dans un premier temps,
que lerattrapage enregistré en terme de
croissance globale.

L’output gap, outil de comparaison des conjonctures francaise et étrangeres

Le diagnostic conjoncturel de la situation francaise ne peut
aujourd’ hui faire |’ économie d’ une analyse des conjonctures
des autres grands pays ; acetitre, il est utile, afin de mettre
en perspectivel’ écart de PIB frangais, d’ évauer laproduction
potentielle de nos principaux partenaires.

En effet, I ouverture croissante de I’ économie nationde ren-
force I'impact sur la France des fluctuations cycliques des
autres économies. C' est aing, par exemple, quel’ appréciation
delaposition relative des principaux pays industrialisésdans
leur cycle respectif, fournie par la comparaison des écarts de
PIB, peut mettre en évidence des décalages conjoncturel s qui
déterminent en partie les évolutions de la balance commer-
cide. Enfin, lediagnostic qualitatif sur les pressionsinflation-
nistes, fourni par I examen del’ écart de PI B francais, peut étre
affiné et nuancé selon I'écart a la production potentielle
existant chez les autres grands pays : un écart de PIB positif
en France entrainera a priori des tensons sur les prix plus
fortes si nos principaux partenaires sont également dans une
situation d’exces de demande (écart de PIB positif) ques'ils
connaissent un exces d’ offre (écart de PIB négatif). Dans ce
dernier cas en effet, I’ excés de le demande intérieure pourra
éresatifait par un surcroit d’' importationset, deplus, I'infla-
tion importée sera a priori plus faible.

Comme pour la France, la mise en cawre de différentes
méthodes pour évaluer |a producti on potentiel le conduit ades
fourchettes assez larges pour une année donnée, mais fait
apparditre des évolutions globales relativement similaires.
Les graphiques ci-contre présentent |’écart a la production
potentielle pour les paysdu G7 (avec Espagne, sans Canada),
évalué a I'aide du filtre Hodrick-Prescott!?). Dans tous les
pays, on retrouve bien les trois retournements ala baisse des
vingt dernieresannées: 1973-1975, 1979-1980 et 1989-1993.

Lescyclesains mis en évidence depuis 1970 conduisent en
outre a distinguer trois groupes parmi les paysdu G7, au sein
desquels les économies peuvent étre considérées comme re-
lativement synchrones. On peut notamment distinguer les
paysanglo-saxons (Etats-Uniset Grande-Bretagne), lespays
d’ Europe continentale (particulierement proches depuis les
vingt derniéres années) e, enfin, le Japon. La distinction
observée sur |e passé demeure en 1994. Les Etais-Unis et le
Royaume Uni pourraient, dés a présent, avoir dépassé leur
activité potentielle. L’Europe continentale a franchi dans
I’année 1993 le creux de la récesson pour amorcer une

(1) Le paramétre A estici pris égal a 1600 pour tous les pays, ce
qui conduit a une variance de la tendance différente selon les pays.

Ecart au PIB tendanciel,
filtre de Hodrick-Prescott (en %)

Etats-Unis

Royaume-Uni

Allemagne

France

Italie

Espagne

] S
70 75 80 85 90 94

Source : Rapport sur les comptes de la Nation de 1994.

reprise. Enfin, le Japon est |e pays le plus en retard dans le
cycle et celui pour lequel I’ écart est e plus prononcé, ce qui
est aypique au vu de son évolution passte. En comparaison
avec les cycles précédents, |aderniére récession sembleavoir
été moins profonde et plus longue aux Etats-Unis et en
Grande-Bretagne, mais également en Allemagne. En revan-
che, le creux est nettement plusmarqué en France et au Japon.
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