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Eine monatliche Datenreihe fur das shweizerische Bruttoinlandprodukt
Konjunkturindikator und Hil fsgr6ss=fr die Forschung

Das Bruttoinlandproduld (BIP) ist as Massfir die Wirtschaftskraft eines Landes trotz
unbestrittener Schwaden nach wie vor eine der wichtigsten Kennzahlen. Dieser
Konjukturindikator dient in verschiedensten Bereichen einer Volkswirtschaft al's Informations-
und Planungsgrund age fur strategische Entscheide. Die Forschung der
Wirtschaftswissenschaften tragt seit jeher diesem Umstand Rechnurg undstellt dasBIP ins
Zentrum zahlreicher 6konanischer Modell e.

Moderne Schétzverfahren in der quantitativen Forschung benétigen fir zuverlédssge Analysen
grose Stichproben. Die nach dem aktuellen Standard (ESVG78)* definierte BIP-Reihe umfass
eine Anzahl von gut 70 Quartalshatzungen, was schin vielen Modellen a's dusserst knapp
erweist. Eine interpali erte Datenreihe mit kirzerem Beobaditungsintervall wirde dreimal mehr
Daten zur Verfugung stellen und én Weg zur Verwendurg monatli cher Modell e 6ff nen.

Um den Nadhteil von verteljahrlichen oder sogar 1angeren Frequenzen zu ungehen, steht als
Alternative zur Interpalation des BIP grunasétzlich auch de Verwendurg einer mit dem BIP
korreli erten, monatli ch erhobenen Grosse zur Verfiigung. In ausléndischen Studien zum Beispidl,
wird de moneatliche industrielle Produkion dt als Ersatzgrosse verwendet. Allgemein l&uft die
indwstriell e Produltion dem Gesamtzyklus aber um einige Monate voraus. Des weitern ist diese
Seriein der Schweiz nicht vorhanden, wodurch eine Desaggregation des BIP in monatli che
Datenpunke unumganglich wird.

In der Literatur werden zwei verschiedene Interpolationsarten vonDatenreihen beschrieben. In
der ersten werden de fehlenden Beobadhtungen durch eine geometrische Kurvenfunktion eruiert,
welche enzig aufgrund der vorhandenen BIP-Datenreihe optimiert wird. Der grosse Nadhtell
dieser Art der Zerlegung ist, dassdie so interpdlierten Reihen keine zusétzli che Information
gegentiber den urspriinglichen Daten enthalten. Damit wird sich de Schétzung von
Okonamischen Zusammenhangen in empirischen Modellen nicht verbessern. Aus diesem Grund
ist ein aternatives VVorgehen, welches Information aus monatli ch erhobenen Gréssen - den
sogenannten Referenzindikatoren - herausfilt ert, eindeutig vorzuziehen. Diese
Referenzindikatoren missen mit dem BIP korreliert sein undgeben de dynamischen
Anhaltspunkie, um die viertelj ahrlichen Daten redit &tsnah zu desaggregieren. Die monatli chen
BIP-Schatzungen werden damit sowohl aufgrund ékonanischer al's auch statistischer
Zusammenhange erednet.
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Method sch das bisher beste VVorgehen, um eine Serie in einer hoheren Frequenz zu schétzen ist
die Anwendurg eines Kalman Filters. Dieser sehr vielseitige Algorithmus gammt aus der Physik
und kennt viele praktische Anwendurgen, zum Beispiel in Navigationss/stemen von
Grosgaumflugzeugen. Vor etwa 15 Jahren fand er auch Eingang in der 6konamischen Literatur.
Generell i st der Kaman Filter eine dynamisch-iterative Methode, um Prognosen zu erstell en,
welche durch nadhtrégli che Berticksichtigung von redi sierten Prognosefehlern laufend verbessert
werden. In urserer Studie wird fUr jeden Monat laufend ein Prognosewert fir das unbeobadtete
BIP erstellt, der aufgrund vonAnnahmen ukber die Entwicklung des Wirschaftswadhstums und
Informationen aus zuvor bestimmten Referenzindikatoren erredhnet wird. Zusétzlich korrigiert
der Algorithmus am Ende jedes Quartals in einem Anpasaungverfahren de Monatsschéatzungen
automatisch nadh, um sicher zu stellen, dassdie Summe dreier monetli chen Werte dem

veroff entli chten Quartal swert entspricht.

Die Evaluation, welche Referenzindikatoren undAnnahmen tlber die dynamische Entwicklung
des Wirtschaftswadhstums die geagnetsten sind, gestaltet sich recht kompliziert, dakeine
Vergleichsgrosse herangezogen werden kann. Nur durch eine Kombination statistischer und
Okonamischer Selektionskriterien kann eine optimale Interpolation erreicht werden.

Die von urs berechnete monatli che Zeitreihe des reden BIP umfasd 204 Beobadhtungen von
1981his 1997.Die Referenzindi katoren entnehmen wir den Komporenten der Verwendurgssite
des BIP. Wahrenddem die Nettoexporte monatli ch erhoben werden, verwenden wir

Detail handel sverkaufe ds monatliche Naherungsgrosse fur den privaten Endkorsum. Bau- und
Ausristungsi nvestiti onen sind mongatli ch nicht vorhanden undwerden entsprechend von en
nicht in Anspruch genommenen Darlehen ersetzt, welche sich gegenlaufig bewegen. Die
Staasausgaben haben wir wegen atypischen Konjunkturschwankungen undaus gatistischen
Griunden ausgeschlosen. Ein Set dternativer Referenzindikatoren, das sch auf den
internationalen Wirtschaftszyklus gitzt, erwies sch aufgrundgrosser Divergenzen zwischen der
schweizerischen und en ausl8ndischen Wirtschaftentwicklungen Mitte der neunziger Jahre ds
zuwenig informativ.

Die resultierende Monatsreihe eweist sich statistisch als volatil er, alswir dies aufgrund cer
Quartalsdaten hétten annehmen dirfen (siehe Grafik). Sie enthdt dagegen keine Saisoneff ekte
undstellt eine adagquate M 6gli chkeit dar, die schwel zerische Wirtschaftsentwicklung detailli ert
zu beschreiben undinskunftig monatlich in der empirischen Forschung zu verwenden.

Une série mensuelle pour le produit intérieur brut dela Suisse
Indicateur conjoncturel et outil de recherche

Malgré ses indéniables laaunes, le produit intérieur brut (PIB) demeure I’ une des principales
mesures de I’ adivité éonamique d' un pays. Cet indicaeur conjoncturel est utili sé dans les
sedeursles plus variés de I’ écnamie comme base d'information et de planification lors de
dédsions dratégiques. Laredherche scientifique, de son coté, en atoujours tenu compte en le
placant au coeur de nombreux modéles éanamiques.
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Les méthodes modernes de recherche quantitative doivent pouvar disposer d’ échantill ons
suffisasmment volumineux. Or, lasé&ie chrondogique du PIB, définie selonles gandards adtuels
(SEC 78)%, ne mmprend quiune septantaine d’ estimations trimestriell es, cequi s avére
insuffisant pour de nombreux modéles. Une série interpaée partant sur des intervall es

d observation dus brefs, fournirait par contre trois fois plus de donrées et ouwrirait lavoie a
I’exploitation de modeles mensuels.

Afin d éviter lesinconvénients de fréquences trimestriell es ou moins élevées, ure dternative a
I"interpolation duPIB est I' utili sation d une valeur mensuelle crrélée aecle PIB. Des études
rédisées al’ étranger utili sent par exemple la production industriell e mensuelle momme série de
remplaceament. Cependant, la production industrielle agénéralement quelques mois d’ avance sur
le gycle conjoncturel. Par aill eurs, cette série n’ existant pas en Suis<, la désagrégation duPIB en
donrées mensuell es devient alors inévitable.

Lalittérature déait deux modes d’interpolation des sries temporelles. Dans le premier, les
observations manquantes nt estimées par une murbe géométrique optimiséesur la seule base
du PIB existant. L’inconvénient majeur de cedte procédure est que les sriesains interpolées ne
fournisent pas d’information suppémentaire par rappat aux donrées d’ origine. Celan’ appate
dorc pas d’améliorationlors de |’ estimation de relations éanamiques dans des modeles
empiriques. Il est dorc nettement préférable de procéder selon le deuxiéme mode en filtrant
I"information de donrées mensuell es appel ées indicaeurs de référence Ces indicaeurs doivent
alors étre mrrélés avecle PIB pou fournir lesimpulsions dynamiques nécessaires permettant de
désagréger les donrées trimestriell es en serrant larédité au plus pres. Les estimations mensuell es
duPIB sont ainsi établies sur des bases tant @onamiques que statistiques.

Du pant de vue méthodd ogique, la meill eure maniére d’ estimer une série temporell e dans une
fréquence plus élevée et sans aucun doue I’ utili sation d un «filtre de Kalman ». Cet algorithme,
aux multi ples facdtes, nows vient de laphysique d se préte ade nombreuses applicaions
pratiques, naamment dans |’ aviation et ses g/stemes de navigation. Ce filtre afait sonentrée
dans lalittérature éonamiqueil y aune quinzaine d’années. De maniére générale, lefiltre de
Kaman est une méthoce itérative permettant I’ établi ssement de prévisions, améliorées sans cese
par laprise en compte des erreurs prévisionrell es antérieures. Notre éude éablit donc pour
chague mois une prévision duPIB non olserve, cdculéesur labase del’ évolution suppcséede la
croissance éonamique d de I’information provenant des indicaeurs de référence. En sus, par un
procédé d’ gjustement, I’ algorithme arrige aitomatiquement alafin de dhague trimestre les
estimations mensuell es asaurant que la somme de trois mois corresponce bien alavaleur
trimestrielle pubiée

Le dhoix des meill eurs indicateurs de référence ansi que les suppasiti ons concernant I’ évolution
dela aoissance éonamique s averent assez compli qués en |’ absence de toutes valeurs de
comparaison. Uneinterpolation ogimale ne peut alors étre obtenue qu en combinant des critéres
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de séledion statistiques et €onamiques.

La série mensuelle du PIB réd qui résulte de nos cdculs comprend 204 olservations réparties
entre 1981et 1997.Les indicateurs de référence sont issus des composantes ,, aff edation” du PIB.
Alors que les exportations nettes ont relevées chague mois, nots utili sonsle diffre d’ affaires du
commercede détail comme goproximation mensuell e de la mnsommetion final e des ménages.
Lesinvestissements de mnstruction et en hiensd' équipement n’ étant pas disporibles

mensuell ement, nows les remplagons par les préts ala construction nonsolli cités, qu fluctuent
dans le sens contraire alaformation ce caital fixe. Nous avons exclu les dépenses publiques du
fait de variations conjoncturell es atypiques et pou des raisons gatistiques. Un choix alternatif
d'indicateurs de référence, basé sur le g/cle éonamique international, s est avéré pauvre en
information pou cause de grandes divergences entre les évolutions des émnamies siise &
étrangéres durant les années norante.

La série mensuell e propcséese révéle ére statistiquement plus volatil e que ceque nous avions
prévu sur la base des donrées trimestriell es (v. graphique). Ell e est en revanche exempte d’ eff ets
saisonriers et permet par conséquent la description cétaill éede la conjoncture en Suisse dnsi que
I utili sation de modeles mensuels en recherche empirique.

A Monthly Time Series of Swiss Gross Domestic Product
Business Cycle Indicator and Research Tool

GrossDomestic Product (GDP) is akey indicaor to measure the e@namic power of a courtry
despiteits undsputed wegknesses. This businesscycleisawidespreal basis for information and
planning of strategic dedsions. Econamic reseach has aways taken this use into acourt,
plaang GDP in the center of numerous ecnamic models.

Modern estimation methods in quantitative research require large samplesin arder to yield
reliable results. The GDP series defined acrding to the aurrent standard (ESA78)% includes
approximately 70 quarterly estimations, which isinsufficient for many models. An interpolated
time series covering a shorter observation interval would supdy more data and open the way to
monthly models.

To avoid the disadvantage of quarterly or longer frequencies, the use of amonthly variable that
correlates with GDP is avail able & an alternative to the interpolation o the GDP. In foreign
studies for example, industrial productionis often used as a proxy variable. But generally,
indwstrial production leads the businesscycle by afew months. Furthermore, this series does not
exist for Switzerland. A disaggregation d GDP into monthly data points thus becomes alogicd
choice

The literature describes two dff erent kinds of interpolation d data series. Within the first, the
misgng observations are found ly ageometric aurve functionthat is optimized by the avail able
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GDP data series only. The disadvantage of this disaggregation methodis that the interpolated
series do nd contain additi onal information compared to the original data. Consequently, it
canna improve the estimation d econamic relationships in empiricad models. For thisreason, an
alternative procedure that filters out information from avail able monthly series — the so-caled
related series—is clealy preferred. These related series must be arrelated with GDP and give
the dynamic impulsesin arder to redisticdly disaggregate the quarterly data. So, monthly GDP
estimations are cdculated based onemnamic and statisticd criteria

The best methodto estimate aseriesin higher frequenciesiswith a Kaman filter. This versatile
algorithm was developed in the field of physics and is used in many pradicd applicaions, e.g. in
navigation systems of airplanes. Approximately 15 yeas ago it entered the eonamic literature,
too. The Kalman filter is a dynamicdly-iterative methodto make forecasts that can be
continuowsly improved by consideration d previous redized forecast errors. In ou study, a
forecast value for the unolserved GDP is computed every month which is based onthe essumed
development of econamic growth and information from predetermined related series.
Additionally, the dgorithm automaticaly correds with an adjusting medianism the monthly
estimations at the end d every quarter to ensure that the sum of threevalues of amonth
corresponds to the pubished quarterly value.

The seledion d related series and assumptions for the dynamic development of econamic
growth are quite difficult sincenotrue referenceis avail able. Only through a cmbination o
statistica and econamic seledion criteria can an optimal interpolation ke adieved.

Using the Kalman filter, we cdculate amonthly data series of red GDP that includes 204
observations from 1981to 1997.The related series are taken from the expenditure side of GDP.
Whil e net exports are raised monthly we use retail sales as a monthly approximate value for
private consumption. Construction and equipment investments are not avail able monthly and are
therefore replacal by "not utili zed constructionloans' that read in the oppdasite diredion. We
exclude government spending because of atypica businesscycle behavior. A set of aternative
related series that rely on the international econamic cycleturned ou to be insufficiently
informative due to large divergences between the Swissand the foreign ecnamic cyclesin the
middl e of the 1990s.

The resulting monthly series turns out to be statisticaly more volatil e than expeded at quarterly
frequency (seegraph). However, the series does not contain any seasonal effeds. It provides an
adequate posshility to describe the Swissbusinesscyclein detail and promises to be very useful
in future empiricd reseach.



