Les prévisions
macroéconomiques des banques
centrales sont-elles
meilleures que celles des
agents privés ?

par Paul Hubert

Les anticipations privées — d’inflation, de croissance ou de
taux d’'intérét — sont un élément crucial de la plupart des
modeles macroéconomiques récents, car elles déterminent les
réalisations courantes et futures de ces mémes variables. La
prise en compte par les banquiers centraux et l’influence
qu’ils peuvent exercer sur les anticipations privées, via les
décisions de taux ou leur communication, a ainsi pris de plus
en plus de poids dans 1’élaboration des politiques monétaires.
La mise en place par les banques centrales de politiques
d’'orientation prospective, dites de « forward guidance »,
renforce d’autant plus 1’importance des prévisions
macroéconomiques de la banque centrale comme outil de la
politique monétaire pour affecter ces prévisions privées.

Un article récent paru dans la Revue de 1’0OFCE (n° 137 — 2014)
évalue la performance de prévision de la Réserve fédérale des
Etats-Unis par rapport a celle des agents privés. Cette revue
empirique de la littérature existante confirme que la Fed
bénéficie d’'une performance de prévision supérieure aux agents
privés en ce qui concerne l’inflation, mais pas sur la
croissance du PIB. En outre, plus 1’'horizon de prévision est
lointain, plus 1'avantage de la Fed est prononcé. Cette
supériorité semble cependant diminuer dans la période la plus
récente, mais reste importante. Cet article met en lumiere les
sources potentielles de cette supériorité et suggere qu’elle
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pourrait provenir d’une meilleure information sur les chocs
affectant 1'économie plutdét que d’'un meilleur modele de
1’économie. La publication de ces prévisions macroéconomiques
participe donc a la diffusion de 1’'information parmi les
agents économiques et a 1’'efficacité de la politique monétaire
en permettant aux agents privés d’en appréhender 1’inclination
et 1’évolution future probable.



