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Intentions
• Réaliser l’importance du problème 

d’estimation –de cycle, de tendance- en 
temps réel
– D’en apprécier la magnitude et de le 

`quantifier’
– Les formules semblent contre-indiquées

• Invités à poser des questions durant ma 
présentation!

• Atelier: comprendre l’origine du problème, 
développer des outils simples (Excel), 
présenter des critères d’optimisation 
abstraits



Pourquoi les ÉU?

• La raison hypocrite: le pays d’ Obama
• La raison pragmatique: Referee “took the 

viewpoint of an applied economic
researcher who ... is not very interested in 
the Swiss economy”.
– Shame on you!

• La raison économique: les États-Unis sont 
à l’origine de la crise `financière’.
– Suffisamment importants pour influer sur le 

cours des chose



ProblProblèèmeme

CIRETCIRET--confconf. 2008. 2008
(Centre for International (Centre for International ResearchResearch on on EconomicEconomic

TendencyTendency SurveysSurveys))



Datation NBER
http://www.nber.org/cycles.html

• History
– December 2007-

• Peak announced in December 2008
– March 2001-November 2001

• Trough ann. in July 2003
– July 1990-March 1991
– July 1981-November 1982
– January 1980-July 1980
– November 1973-March 1975
– December 1969-November 1970
– April 1960-February 1961

• Les décisions se prennent en comité restreint, en 
`délibéré’, on vote (il ne s’agit pas d’une `méthode’)!

• Datation en `temps réel’ est fortement retardée (~1 year)
– Datation accélérée?
– Prédiction?



Exemple



http://blog.zhaw.ch/idp/sefblog

• Discute chaque mois (`en temps réel’)
– MS

• Chauvet
• Piger

– ADS
– CFNAI
– Conference board (CEI/LEI)
– OECD-CLI
– USRI



USRIUSRI

DonnDonnéées/informationes/information



Priorité USRI: Accordance avec 
opinion exprimée par BCDC

• Lntc - total civilian employment 
– Publication lag : 1 month

• Lnip - industrial production
– Lag : 1 month

• Lnm - manufacturing (fabrication) and trade 
sales
– Lag: 2 months (series is delayed by one month in our 

filter design)
• Lnpa – empl. on non-agric. Payroll (effectifs)

– Lag: 1 month
• Lnpi – pers. income (revenu) less trans. paym. 

– Lag : 1 month
• Transformation: log-returns



ProblProblèème(sme(s) ) RealReal--TimeTime

RRéévisionsvisions

DDéélaislais

BruitBruit



1. Datation selon J. Piger
Données Septembre 2008

http://www.uoregon.edu/~jpiger/us_recession_probs.htm

13.0%July 2008

14.0%June 2008

15.3%May 2008

15.6%April 2008

16.0%March 2008

15.4%February 2008

Probability of RecessionMonth

•Retard de publication (2 mois)
•Lissage historique vs. filtre en temps réel



Révisions (Piger): Données
Sep. 2008, Nov. 2008, Feb.2009

99.2% 99.4%September 2008

90.1%October

98.5%November

98.2%December

August 2008

July 2008

June 2008

May 2008

April 2008

March 2008

February 2008

Month

96.2% 98.9%

13.0% 66.0% 92.8%

14.0% 54.9%

15.3% 47.7%

15.6% 42.7%

16.0%

15.4%

Probability of 

Recession

http://www.uoregon.edu/~jpiger/us_recession_probs.htm



Révisions (Chauvet) 
http://faculty.ucr.edu/~chauvet/prob0409.pdf

Smoothed Filtered
2007

October 0.301 0.089
November 0.371 0.043
December 0.591 0.108

2008
January 0.717 0.171
February 0.804 0.298
March 0.846 0.336
April 0.883 0.331
May 0.926 0.38
June 0.964 0.587
July 0.979 0.642
August 0.992 0.81
September 0.998 0.996
October 0.915 0.249
November 0.989 0.736
December 0.998 0.98

2009
January 0.989 0.989



ADS-Index : révisions



Revisions (ADS)



Après cinq jours



Encore cinq jours



Révisions

• Méthodes traditionnelles: WYSINWYG
– L’intention est bonne…

• USRI: WYSIWYG
– Le seul indicateur publié qui ne soit jamais 

révisé!!!

– Filtres en temps réel
– Données historiques (ALFRED)
– Réplication en Excel (Atelier)

– http://www.idp.zhaw.ch/usri



ÉÉpisode: pisode: 
`fin de r`fin de réécession 2009cession 2009’’

USRI USRI 
MS (Chauvet/Piger)MS (Chauvet/Piger)

DFM (CFNAI)DFM (CFNAI)
SS (ADS)SS (ADS)

ConferenceConference BoardBoard (CEI/LEI)(CEI/LEI)
HP (OCDEHP (OCDE--CLI)CLI)



USRI (Octobre 2009)



USRI (18. Juin 2009)
Indicateurs: avancé et synchrone 



USRI (Octobre 2009)



USRI (Octobre 2009)



MS-Switching (Chauvet, Octobre 
2009)

2007 30.8 -0.05
November 36.4 0.77
Decembe 60.2 0.13

2008 75.2 -0.12
February 86 -0.79
March 88.3 -0.5
April 90.1 -0.01
May 94.7 -0.35
June 97.3 -0.74
July 98.3 -0.46
August 99.4 -1
September 99.9 -4.39
October 95.5 -0.33
November 98.8 -0.85
December 99.9 -2.94
2009 100 -5.43
February 99.5 -2.16
March 98.8 -2.26
April 93 -0.74
May 76.9 -0.51
June 56.9 -0.28
July 38.5 0.69

•Les mêmes 
données que USRI

•La série `cycle’ est
retardée (5 mois)



MS-Switching (Piger, Octobre 
2009)

Month Probability 

February 

2009
98.20%

March 98.10%
Apr 09 97.00%

May 2009 95.40%

June 2009 86.50%

July 2009 53.30%



ADS Septembre 2009



ADS Octobre 2009



CFNAI (Octobre 2009)



Conference Board



Détection en temps réel
• LEI-Conference board

– Turning-point apparaît en avril
– Délai de publication: TP apparaît en mai09 (Mars09 diff.)

• USRI `rapide’
– TP niveau apparaît en avril09 (TP diff. en Déc09)

• Avantage Différences!

– Délai de publication: TP apparaît en mai09 (en diff.: Jan09)
• Effet Obama

– USRI: séries standard (pas d’indicateurs avancés, mais des  
statistiques avancées…)

• MS 
– Chauvet: TP apparaît en Octobre
– Piger: TP pas confirmé
– Mêmes données que USRI!

• CFNAI: TP pas confirmé
• ADS: peu fiable en fin de série



USRIUSRI

1.Transformations1.Transformations
2. 2. CoCo--mouvementsmouvements

3. 3. FiltresFiltres en en tempstemps rrééelel ((RRéévisionsvisions, , 
rapiditrapiditéé ddéétectiontection))

4. 4. ModModèèlesles MS (MS (univariunivariééss))
5. 5. DDééclencheurclencheur



1. Transformation1. Transformation



Règle de récession
Passbande 2-10 années



Règle: 
Passbande 2-10 années



Croissance adaptive



Fixer non-stationarité

• Niveau des log-returns est changeant
– La transformation fixe ce

problème
– Une récession est déclarée dès que

• Variance du cycle est mouvante
– La transformation fixe ce

problème

– Une récession est déclarée dès que

0
t

Z <

t t tZ Y G
+

= +

1t
t

t

Y
I

G
+

= +

0
t

I <



Indicateur prototypique
Règle fixe



2. 2. CoCo--MouvementsMouvements

NonNon--LinLinééaritaritéé



B-Indicateur: 2-10 années
Rapide départ-R, lent fin-R



E-Indicateur: 1.5-3.5 années
Rapide fin-R, fausses alarmes



3. 3. FiltresFiltres en en tempstemps rrééelel

`̀PersonnalisationPersonnalisation‘‘ ((customizationcustomization))

AtelierAtelier



MDFA

• Personnalisation `moindres carrés´
– Minimiser révisions

– USRI `fiable‘

• Personnalisation `détection avancée‘:
– TP apparaissent plus tôt
– USRI `avancé‘



USRI (Octobre 2009)
•`Personnalisations’: moindres carrés et détection avancée



MDFA-B, MDFA-E:



4. 4. ModModèèlesles MSMS

CommoditCommoditéé graphiquegraphique



Espérances conditionnelles + bruit
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MS-B et MS-E (Filtres fiables)
Real-time vs. Final Vintage



5. 5. DDééclencheurclencheur

Index simpleIndex simple



Index simple: Déclencheur
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MS-Ct vs. MS-Bt et MS-Et



USRI `fiable‘: 
Real-Time vs. Final Vintage



USRI `avancé‘: 
Real-Time vs. Final Vintage



Avancé vs. fiable (Real-Time)



Avancé vs. fiable

Recession episodesFast Filter Reliable Filter Fast Filter Reliable Filter
2008 -1 1 ? ?
2001 -15 -7 -1 0
1990 -16 -12 2 3
1982 5 4 -4 -2
1980 -10 -3 -5 2
1974 -1 7 3 4
1970 -5 2 -2 1

Mean lead/lag -6 -1.1 -1.2 1.3
False alarms One None None None

Begin of Recessions Begin of Expansions

•Il est possible de faire des prévisions! 
•En temps réel s’entend…



Information Information additionnelleadditionnelle
transmisetransmise par MDFApar MDFA

Cause/origineCause/origine des des alarmesalarmes



MDFA-B,-E 22.06.2009



Séries individuelles  
22.06.2009



RRéésumsuméé



Spécificitiés Méthodologiques

• Dimensions
– Intention/but de l‘analyse

• Deux designs: avancé et fiable

– Structure du problème: asymétrie
• récession/expansion

• Impact:
– Pondération transversale
– Pondération longitudinale



Web-Links

• NBER: http://www.nber.org/cycles.html
• Chauvet/Hamilton: 

http://faculty.ucr.edu/~chauvet/prob0509.pdf
• Piger: http://www.uoregon.edu/~jpiger/
• Stock and Watson (CFNAI): 

http://www.chicagofed.org/economic_research_and_data/cfnai.cfm

• Aruoba, Diebold, Scotti
– http://www.philadelphiafed.org/research-and-data/real-

time-center/business-conditions-index/

• Wildi: 
– USRI: http://www.idp.zhaw.ch/usri
– Blog: http://blog.zhaw.ch/idp/sefblog



TheThe EndEnd


