LEVENEMENT

Enquétes aupres des ménages: des
indications conjoncturelles précoces

Le calcul de l'indice suisse du climat de consommation a changé depuis aolit 2019.
La nouvelle composition améliore la corrélation avec I’évolution future du PIB.
Felicitas Kemeny, Andreas Bachmann

Abrégé La Suisse a adapté le calcul de I'indice du climat de consomma-
tion a celui de I’Union européenne. Le nouvel indice donne davantage
de poids a la situation économique des ménages. Sa composition lui
confére désormais une plus grande valeur prédictive et accroit sa qua-
lité d’indicateur avancé de I’évolution du produit intérieur brut. Lindice
nouvellement calculé et ses sous-indices seront désormais corrigés des
variations saisonniéres.
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Commission euro-
péenne (2018).

D epuis 1972, l'enquéte sur le climat de
consommation renseigne de facon fiable
sur l'opinion de la population suisse concernant
la situation économique. Un institut d’étude de
marché mandaté par le Secrétariat a 'économie
(Seco) procede quatre fois par an a une enquéte
téléphonique auprés de la population. Onze
questions permettent détudier comment les
personnes interrogées jugent leur propre situa-
tion économique ainsi que l'évolution macro-
économique. Par exemple: «A votre avis, com-
ment se développera la situation économique
générale au cours des 12 prochains mois ? »

L'enquéte sert notamment a établir I'«indice
du climat de consommation ». Il s’agit de 'un des
plus anciens indicateurs avancés disponibles
dans le pays. Il fournit chaque trimestre des
indications pour analyser la conjoncture, sur la
base de quatre des onze questions posées.

En aofit 2019, cet indice a été adapté au nou-
veau mode de calcul harmonisé de 'Union euro-

péenne (UE). Alors que les questions concernant

I'estimation de la situation économique générale

a venir et de la situation financiére future des

ménages restent inchangées dans l'indice, deux

nouvelles questions sont désormais prises en
compte dans le calcul:

1. «Selon vous, comment s’est développé le bud-
get de votre ménage au cours des 12 derniers
mois?»

2. «Croyez-vous le moment favorable pour faire
de grandes acquisitions (par exemple: des
appareils électroménagers d’importance,
meubles, autos, etc.) ? »

En revanche, les anciennes questions concer-
nant lévolution future du chomage et les
possibilités d’épargner ne sont plus prises en
compte.

Cette adaptation vise tout d’abord a amélio-
rer la valeur prédictive de I'indice et a augmen-
ter ainsi la fiabilité des prévisions du produit
intérieur brut (PIB). Elle permet également
d’assurer la comparabilité avec les indices eu-
ropéens, dont le mode de calcul a également
changé en 2019'. A la suite de I'introduction du
nouveau mode de calcul, l'indice présente un
profil saisonnier marqué (voir encadré). Pour
éluder ce comportement saisonnier lors d’obser-
vations conjoncturelles, I'indice sera désormais

Variations saisonniéres de I'indice

Le nouvel indice du climat de consom-
mation présente un profil saisonnier. Ces
derniéres années, le climat de consom-
mation était typiquement au zénith dans
I’enquéte de janvier, puis se détériorait
en cours d’exercice. Un profil plus ou
moins similaire se retrouve dans toutes
les questions concernant spécifiquement

les ménages. Or, celles-ci prennent

un poids accru dans le nouvel indice:
trois questions sur quatre concernent
désormais la situation ou les intentions
dumeénage, alors qu’une seule porte sur
I’ensemble de I'économie. Les variations
saisonniéres s’expliquent notamment
par les suppléments salariaux versés

typiquement en fin d’année (13¢ salaire,
primes de performance, bonus, etc.). La
situation financiére des ménages tend
donc a étre plus favorable en janvier,

ce qui explique également la plus forte
tendance aux achats.
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I1l. 1. PIB réel et climat de consommation (corrigés des variations
saisonniéres)
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Ill. 2. Corrélations entre le PIB réel et le climat de consommation
(corrigé des variations saisonniéres ; croissance par rapport au
trimestre précédent)

0,8 Corrélation

0,6

04

-0,2

Période actuelle Anticipation d’un trimestre

Ancienindice ® Nouvelindice

Anticipation de deux trimestres

Le graphique représente la corrélation entre I'indice du climat de consommation et
la croissance du PIB respectivement durant le méme trimestre (période actuelle),

au trimestre suivant et deux trimestres plus tard.

lIl. 3. Contributions des sous-indices au climat de consommation
(corrigé des variations saisonniéres, écart par rapport a la moyenne
pluriannuelle)
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publié et commenté en données corrigées des
variations saisonniéres.

Identifier a temps I'évolution de la
conjoncture

L'ancien et le nouvel indices présentent un ta-
bleau analogue de I'évolution conjoncturelle ces
derniéres décennies (voir illustration 1). Ainsire-
fletent-ils tous deux le plongeon dramatique lors
de la crise économique et financiére de 2008—
2009. Le «choc du franc » intervenu début 2015
avec I'abandon du taux plancher liant franc et
euro par la Banque nationale suisse (BNS) ainsi
que la reprise qui suivit ressortent quel que soit
le mode de calcul. Quelques différences de détail
apparaissent néanmoins.

Ainsi, le nouvel indice oscille moins for-
tement que I'ancien. Il tend en outre a afficher
plus tot I’évolution du PIB. On le voit de maniére
particulierement nette au cours de la crise éco-
nomique d’il y a dix ans: au sommet de la crise,
le nouvel indice recule certes fortement, mais
de facon moins marquée que l'ancien. Il indique
plus tot I'effondrement de I'’économie a fin 2008,
puis la reprise en 2009: c’est 1a un premier signe
que le nouveau mode de calcul aboutit a une plus
forte anticipation du PIB.

Le nouvel indice est un meilleur indicateur
avancé du PIB?, comme le montre sa plus forte
corrélation temporelle avec la croissance du PIB
du méme trimestre (voir illustration 2). Cest 1a
un avantage, puisque le climat de consomma-
tion est établi a chaque début de trimestre, alors
que la croissance du PIB n’est publiée qu'environ
deux mois aprés la fin du trimestre. Le climat de
consommation donne donc des renseignements
sur la situation conjoncturelle du trimestre en
cours quatre mois avant la publication des don-
nées officielles concernant le PIB. Par ailleurs, la
corrélation entre I'indice du climat de consom-
mation d’'un trimestre donné et la croissance du
PIB au trimestre suivant augmente. Finalement,
il existe une corrélation positive entre I'indice et
la croissance du PIB deux trimestres plus tard?,
ce qui signifie que le caractére prédictif de I'in-
dice augmente fortement et que sa qualité d’in-
dicateur avancé de I'’évolution du PIB s"améliore.

Des tests formels quant a la valeur prédictive
tendent a confirmer ces constats. Il est possible



de prédire la croissance du PIB par rapport au
trimestre précédent a I'aide d’'un modéele de pré-
vision simple, une fois sans et une fois avec I'in-
dice du climat de consommation®. Les résultats
montrent que tant 'ancien indice général que le
nouveau sont utiles pour prévoir le PIB.

Regard en arriére

Au premier coup d’ceil, il pourrait paraitre sur-
prenant que les deux nouvelles questions prises
en compte dans l'indice éclairent le passé et le
présent. Nous avons en effet tendance a penser
que les prévisions concernent plutét l'avenir.
Mais a y regarder de plus pres, il apparait nette-
ment que les nouvelles questions sélectionnées
présentent les caractéristiques les plus favo-
rables, que ce soit du point de vue théorique ou
empirique.

Premiérement, la question concernant la
situation financiere passée du ménage remplace
celle concernant I’évolution future du chomage
global. Sil'on représente les deux questions sous
forme de sous-indices, il s’avere que la réponse
concernant I'évolution future du chémage n’a
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les consommateurs
en matiére d’achats?
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pratiquement aucune valeur prédictive en ce
qui concerne l'évolution conjoncturelle. Les
ménages sont certes en mesure d’estimer 1’évo-
lution future du chomage de maniére fiable,
mais celui-ci ne suit I’évolution générale de
la conjoncture quavec un certain retard: il
n‘augmente souvent qu'a partir du moment ot
un ralentissement de la conjoncture ou une
récession dure déja depuis plusieurs trimestres,
puis augmente généralement encore légérement
alors que la reprise (mesurée par rapport au PIB)
a déja commencé. La teneur informative de ce
sous-indice est donc limitée en matiere de prévi-
sions du PIB. En revanche, I'évolution de la situa-
tion financiere des ménages au cours des mois
précédents a assurément une certaine valeur
prédictive pour le futur proche: si la situation
financiére s’est améliorée, par exemple grace a
des augmentations de salaire, les dépenses de
consommation augmentent potentiellement
aussi les mois suivants et soutiennent ainsi la
conjoncture.

Le second changement est lié au remplace-
ment de la question sur les futures possibilités
d’épargner par celle concernant les intentions
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actuelles d’achat. Les raisons sont ici d’ordre
conceptuel. Les intentions accrues d’épargner
peuvent en effet résulter d’'une part d’évolutions
positives (comme une augmentation de salaire),
mais elles peuvent également étre dues a des cir-
constances négatives (comme des perspectives
d’emploi assombries). Le lien de ce sous-indice
avec l'évolution de la conjoncture n’est donc
pas univoque du point de vue théorique. En
revanche, la question concernant la propension
aux grandes acquisitions vise plus directe-
ment la consommation des ménages et donc la
conjoncture a court terme.

Pour obtenir une vue plus différenciée de
I'impact des quatre sous-indices sur I'indice gé-
néral, ceux-ci ont été représentés pour les huit
dernieres années (voir illustration 3, p. 16). Il est
frappant de constater que les consommateurs
jugent les événements économiques de facon
parfaitement différenciée, comme Iillustre
nettement 'exemple du franc fort en 2011: les
attentes concernant l'évolution générale de
I'économie se sont assombries, la crise de I'euro
en arriére-plan n’y étant sans doute pas inno-
cente. En revanche, la propension aux grandes
acquisitions a augmenté (du moins temporai-
rement) du fait que la force du franc a soutenu
le pouvoir d’achat des ménages. Une situation
comparable s’observe en 2015, au moment ol
le franc s’est apprécié alors que la conjoncture
mondiale faiblissait temporairement.

ATépreuve du réel

La situation s’inverse en 2017 et 2018: d’'une
part, les prédictions concernant 1'évolution
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de l'économie sont positives; d’autre part, la
propre situation financiére et la propension aux
grandes acquisitions sont estimées de facon
nettement inférieure a la moyenne. Pour cette
période, les données concernant les salaires
réels présentent effectivement un faible déve-
loppement, alors que le PIB croit plus fortement
que la moyenne.

Le nouvel indice du climat de consommation
a pour la premiere fois dii faire ses preuves dans
la pratique en aofit 2019. Sa qualité d’indicateur
avancé semble intacte : une prédiction basée sur
I'enquéte de juillet indiquait une croissance du
PIB de 0,3 % pour le deuxiéme trimestre, ce qui
concorde avec l'estimation officielle publiée en
septembre®. Quant a savoir si I'indice sera tou-
jours aussi fiable, 'avenir nous le dira.
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