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abstract

A very common procedure to convert fiscal year data into calendar year values consists
of setting the calendar year estimate equal to a fraction (e.g. 1/4) of one fiscal year value plus a
complementary fraction (e.g. 3/4) of the next fiscal value. For instance if the fiscal year ends in
March, the 1987 estimate (say) is equal to 1/4 of the 1986-87 fiscal value plus 3/4 of the 1987-
88 value. According the this paper, this procedure is satisfactory only for fiscal data which display
uninterrupted growth. Indeed if the fiscal data change direction or even level-off, the procedure
implies a very unlikely behaviour of the underlying trend-cycle component. This in tumn
complicates business cycle analysis, decision making and macro-economic management. The
paper compares the procedure to a method recently developed by Cholette and Baldwin (1989).
The method is essentially an adaptation of the methods used for benchmarking, that is for
adjusting sub-annual series to yearly benchmarks (Denton, 1871; Bournay and Laroque, 1879); and
an adaption of the methods used for interpolating between annual values (Boot, Feibes and
Lisman, 1967).

résumeé

Une fagon répandue de transformer des chiffres d'exercices financiers en estimations
d'année civile consiste a poser l'estimation civile égale a une fraction (ex. 1/4) d'un chiffre
financier plus une fraction compiémentaire (3/4) du chiffre financier suivant. Si par exemple
'année financiere se termine en mars, I'estimation de 1987 (disons) est égale 1/4 du chiffre de
1986-87 plus 3/4 du chiffre de 1987-88. Selon le présent article, ce procédé est acceptable
seulement si les chiffres financiers sont en hausse ininterrompue. En effet, en cas de changement
de direction - et méme de plafonnement - des chiffres financiers, le procédé implique un
comportement invraisemblable de la composante conjoncturelle sous-jacente. Ceci complique
I'analyse conjoncturelie, la prise de décision, et la gestion macro-économique. L'article compare
le procédé a une méthode recemment mise au point par Cholette et Baldwin (1989). Cette derniere
est essentiellement une adaptation des méthodes utilisées pour I'étalonnage, c'est-a-dire pour
l'ajustement de séries infra-annuelles a des jalons annuels (Denton, 1971; Bournay et Laroque,
1979); de méme qu'une adaptation des méthodes utilisées pour !interpolation entre valeurs
annuelles (Boot, Feibes et Lisman, 1967).




INTRODUCTION

Un grand nombre d'agents économiques ont des années financiéres dfférentes de
'année civile, qui porte sur les mois de janvier & décembre. Les gouvernements fedéral et
provinciaux canadiens, par exemple, terminent leur année financiere en mars; le gouvernement
américain termine désormais la sienne en septembre. De méme, chaque compagnie est
susceptible d'avoir sa propre année financiere. Dans les années 1980, 20 pourcent du commerce
de détail canadien était fait par des firmes dont I'année financiére se terminait en janvier; 12
pourcent, par des firmes dont 'année financiére se terminait en mars; et seulement 30 pourcent,
par des firmes dont I'année financiére coincidait avec I'année civile. En fait la situation se répéte
pour les chiffres trimestriels et méme pour les chiffres mensuels, acheminés aux instituts de
statistique, qui couvrent souvent des trimestres financiers et des périodes de quatre ou cing
semaines.

Tous ces chiffres doivent alors subir une transformation afin de refléter la période cible, soit
année, le trimestre ou le mois. Le présent article porte sur l'annualisation, c'est-a-dire sur
'estimation de valeurs d'année civile a partir de chiffres d'exercices financiers. Plus
spécifiquement, l'article examine une méthode utilisée pour opérer cette transformation. Cette
méthode, dite ici traditionnelle, consiste a prendre des fractions complémentaires (ex. 1/4 et 3/4)
des deux chiffres financiers voisins. L'article compare la méthode traditionnelle a la méthode
proposée récémennent par Cholette 2t Baldwin (1989).

La section 1 illustre la solution traditionnelle au probléeme de I'annualisation ainsi que la
solution proposée (par Cholette et Baldwin). Cette derniére est brievement ré-exposée dans la
section 2. La section 3 montre que la méthode proposée débouche sur des poids a utiliser comme
substituts a ceux de la méthode traditionneile (ex. 1/4 et 3/4). Elle apparaitra en outre comme
une généralisation de la méthode traditionnelle qui prendrait en compte plus de deux années
financieres voisines. La section 4 présente une variante logarithmique, inédite, de la méthode
proposee, qui s'avere beaucoup plus commode dans certaines circonstances.

1. ILLUSTRATION DU PROBLEME DE L'ANNUALISATION

Les chiffres d'annees financiéres de la figure 1 portent sur la période qui commence en
avril de chaque année pour se terminer en mars de I'année suivante. Ces chiffres, 6,500, 7,000,
8,000 et 7950, sont représentés par leurs moyennes sur chaque période de référence (6500/12,
etc.), ce qui a pour avantage d'indiquer leurs périodes de référence en plus de leur valeur. Le
probleme consiste a modifier ces chiffres financiers afin de réfléter I'année civile. Le défaut de ce
faire se traduirait par une sur-estimation systématique du niveau annuel en période de hausse
conjoncturelle; et par une sous-estimation, en période de baisse.

Une pratique trés répandue dans le cas de l'annualisation consiste a poser la valeur civile
de 1986 (disons) égale a 1/4 du chiffre de I'exercice 1985-86, plus 3/4 du chiffre de I'exercice
1986-87. Les valeurs civiles résultantes, 6,875, 7,750 et 7,962.5, pour 1985, 1986 et 1987, sont
également représentées dans la figure 1 par leur moyenne sur I'année civile. Un probleme avec
cette méthode traditionneile, c'est que la composante conjoncturelle, c'est-a-dire la tendance-
cycle, infra-annuelle sous-jacente est souvent invraisemblable. La figure 1 trace en effet la
tendance-cycle la plus simple possible qui soit compatible en sommes financiéres avec les chiffres
financiers et en sommes annuelles avec les estimations civiles. Cette tendance-cycle affiche deux
points de retournement en fin de séri2, un a la baisse et un a la hausse. Ces contortions
découlent du fait que la tendance-cycle doive couvrir les mémes surfaces que chacune des
valeurs financieres et annuelles sur leurs périodes de référence respectives. Une tendance-cycle
compatible avec les chiffres financiers et les estimations civiles qui n'aurait qu'un retournement
a la baisse en fin de série devrait se recourber sur elle-méme (point de rebroussement) durant
I'année fiscale 1985-86, ce qui est encor2 plus aberrant.



On peut soulever deux objections a une tendance-cycle comme celle de la figure 1, I'une
de nature economique et l'autre de nature statistique. Objection economique, de par sa définition
méme, il se produit tres rarement que la composante conjoncturelle parcourre un cycle complet,
c'est-a-dire un retournement a la baisse, une récession, et un retournement a la hausse et une
reprise, en moins de 18 mois. Objection statistique, les données financiéres indiquent un
retournement a la baisse dans la série mensuelle sous-jacente, mais pas de retournement a la
hausse. Or on peut démontrer que la méthode d'annualisation traditionnelle produit ce résultat a
chaque fois qu'il y a un point de retournement, ou méme un plafonnement, dans les chiffres

financiers. (L'exemple choisi peut en effet se qualifier de plafonnement, étant donnée la treés faible
ampleur du retournement.)

La figure 2 illustre la méthode proposée décrite dans la section 2. Cette méthode consiste
a interpoler une tendance-cycle la plus simple, c'est-a-dire la plus platte, possible entre les chiffres
financiers, qui soit compatible avec ces derniers en sommes financieres. La compatibilité se verifie
par I'égalité des surfaces sous la tendance-cycle et sous chaque chiffre financier. Contrairement
a celle obtenue avec la méthode traditionnelle, la tendance-cycle résultante n’affiche qu'un seul
retournement - a la baisse comme suggére par les données financiéres. Il n'est pas nécessaire
d’'estimer les fluctuations autres que cyclo-tendancielles, dans la mesure ou celles-ci tendent a
s'annuller sur douze mois consécutifs. En d'autres mots, la méthode proposée (de méme que la
méthode traditionnelle) permet [I'existence de n'importe quelles composantes saisonniére,
accidentelle ou de rotation des jours («trading-day», Young, 1965), pourvu que leur sommes sur
12 mois consecutifs soient négligeables, ce qui n'est généralement pas une hypothese forte.

Une fois la tendance-cycle interpolée, les valeurs civiles se définissent alors comme les
sommes proprement civiles des interpolations: 6,464.2, 6,798.0, 7,812.8, 8,014.6 et 7,876.6 pour
les années 1984 a 1988 respectivement. A noter également dans la figure 2, que I'estimation de
1987 est plus élevee que les chiffres de 1986-87 et 1987-88. Ceci est trés plausible dans tous les
cas de hausse recente des chiffres financiers suivie d'un plafonnement (ou d'une trés légere baisse
comme dans la figure). Avec la méthode traditionnelle par contre, les estimations traditionnelles
resident toujours entre les chiffres financiers adjacents, comme dans la figure 1. Ceci tend a sous-
estimer I'amplitude des cycles conjoncturels - surtout ceux de durée relativement courte. Pour
I'année 1987, I'estimation civile s'éleve a 7,962.5 avec la méthode traditionnelle, au lieu de 8,014.6
avec la méthode proposée. La différence n'est pas appréciable ici mais devient plus importante
dans les cas ou l'année financiére se termine plus prés du mois de juin. Un autre avantage de
la methode proposée est de fournir une estimation civile préliminaire pour la derniére année civile,
soit 1888 dans la figure 2, ainsi qu'une estimation pour la premiére année civile, soit 1984.
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Figure 1: Estimations traditionnelles (cccc ...) de l'année civile a partir de chiffres d'années
financieres (ffff ...), couvrant les mois d'avril & mars, et valeurs implicites de la composante cyclo-
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correspondante )
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Figure 2: Interpolation de valeurs cyclo-tendancielles ( A partir des chiffres financiers (fff ...)
et obtention des valeurs civiles (cccc ...) par sommation proprement annuelle des valeurs cyclo-

tendancielles .
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2. LA METHODE PROPOSEE

La presente section expose brievement la variante additive de la méthode proposée par
Cholette et Baldwin (1989) et illustrée dans la figure 2. La méthode peut se décrire comme un
programme de minimisation quadratique sous contrainte. Il s’agit de minimiser la fonction
objective suivante

T
(2.1) Z {(by - byy) - (s - st.-l)}z’
t=2

sujet aux contraintes
'cm
(2.2) p3ge loT=AE Hagal ol Y
t=r

La fonction objective (2.1) spécifie que les mouvements entre mois adjacents des
interpolations recherchées b, est le plus semblable possible au mouvement correspondant d'un
profil saisonnier connu s,. Dans le cas de la figure 2, le profil saisonnier était trivial, c’est-a-dire
égal a zéro. |l n'est en effet pas nécessaire d’avoir un profil saisonnier dans la mesure ou la
saisonnalité et les autres composantes infra-annuelles s'annulent annuellement. Ceci implique que
chaque chiffre financier couvre douze mois, a défaut de quoi un véritable profil saisonnier, incluant
la composante de rotation des jours (Young, 1965), est requis.

Les contraintes (2.2) forcent les interpolations b, & étre compatibles, en sommes annuelles
financieres, avec les M chiffres financiers. Les parametres 7, et «x, désignent les périodes de
références de ceux-ci. Les années financiéres s’étendant d’avril a mars, comme dans la figure 2,
ont r.=4, 16, 28,..., et x,=15, 27, 39,.. (On suppose que t=1 correspond a un janvier; et t=T,
a un décembre.)

Le programme (2.1) et (2.2) spécifie que les interpolations recherchées sont le plus
parallele possible au profil saisonnier, le degré de parallélisme atteint étant déterminé par les
chiffres financiers. La méthode est ainsi une adaptation de la méthode d’ajustement de séries
infra-annuelles aux jalons annuels («b2nchmarking») de Denton (1971); et, dans le cas ou s, =0,
de la méthode d'interpolation entre jelons annuels de Boot, Feibes et Lisman (1967) et Cohen,
Muller et Padberg (1971). L'adaptation consiste essentiellement a prendre en compte le caractere
financier des jalons.

Cholette et Baldwin (1989) présentent en fait leur méthode comme un regression a
variables explicatives dichotomiques, dont les variables expliquées sont le profil saisonnier et les
valeurs financiéres. Cette formulation débouche en fait sur la méme solution finale que le
programme quadratique:

(2.3) B = s+ VIUVII[f-Js] = s + Wr

ou les matrices J et V sont comme suit. La matrice J est I'opérateur de sommes financiéres:

colonnes: Ty Ky T, Ky
4 + 4 i
Oz G RETQN WL0I@... 1010107
(2.4) J = 10) (0} S0 (000 KON AR |5 | SRS 10)(0)
Mpar T

Cette matrice permet toutes sortes de s'tuations, notamment le traitement de séries stock (T n=Kp)s
I'absence de chiffres financiers pour certaines périodes de temps, la superposition des périodes
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de reférence de différents jalons financiers (comme dans la figure 1), etc. La matrice V est la
suivante

r1 o . e
(2.5) V = % | at B o’ ?
2 s

a a 1 a

ou a est un quantité inférieure mais trés voisine de 1 un (ex. @=0.999999). Cette matrice repose
sur I'emploi dans (2.1) de I'opérateur quasi-différentiel, suggéré dans le cadre de I'étalonnage par
Bournay et Laroque (1979), en lieu des premiéres différences strictes.

La solution (2.3) pose les interpolations désirées égales au profil saisonnier s plus une
combinaison linéaire W des écarts financiers, r=f-Js observés entre les chiffres financiers et les
sommes financieres du profil saisonnier. Les valeurs civiles désirées sont égales aux sommes
civiles des interpolations:

(2.6) ¢ = GBb= G[s+Wr]= Gs+ Pr,

ou G est opérateur de sommes d'années civiles analogue & (2.4) (avec 7,=1, 13, 25,..., et Kkp=12,
24, 36,....). En cas d'absence de profil saisonnier (s=0), les écarts financiers r=f-Js se réduisent
aux chiffres financier f, et la solution (2.6) se simplifie a

2.7) &8 = GWf = Pt

3. MISE EN OEUVRE DE LA METHODE SUGGEREE

Les equations (2.3) et (2.6) (et (2.7)) établissent les interpolations et les valeurs civiles
comme des combinaisons linéaires du profil saisonnier s choisi et des chiffres financiers f. On
peut montrer que les poids W de (2.3), de méme que les poids P de (2.6) sont en fait
indépendants des données s et f. Ces poids dépendent uniquement des paramétres T, Tn et k.,
c'est-a-dire de la longueur de la série considérée et des périodes de référence des chiffres
financiers. |l est donc possible de calculer ces poids une seule fois et des les appliquer pour
interpoler et annualiser un grand nombre de séries différentes ayant méme longueur et méme
régime financier, c'est-a-dire des années financieres se terminant aux méme dates.

Cholette et Baldwin recommandent en outre I'application des poids & la fagon de
moyennes mobiles quinquennales se mouvant une année a la fois, c'est-a-dire sur des intervalles
mobiles de cing ans. Ceci se traduit par des économies de calcul supplémentaires substantielles
sans affecter de fagcon notable les estimations.

Cependant, des économies additionnelles trés importantes sont réalisables, si on ne
s'intéresse pas aux valeurs infra-annuelles interpolées en elles-mémes. En effet, il suffit alors
d’emmagaziner et d'appliquer les petites matrices de poids P de (2.7). Cholette (1988) a
effectivement compilé de tels poids pour les douze régimes financiers réguliers, dans lesquels
toutes les années financiéres se terminent en janvier, ou en février, en mars, etc; et pour des
intervalles de série de trois, quatre et cing années civiles. A titre d’exemple, le tableau 1 consigne
les poids du régime d'années financiéres se terminant en mars. Le tableau 1A donne les poids
a utiliser lorsque l'intervalle de série couvre trois années civiles, (c-a-d deux années financieres);
le tableau 1B, lorsque l'intervalle couvre quatre ans; et le tableau 1C, cing ans. Les chiffres entre
parenthéses sont les poids qu'utiliserait la méthode traditionnelle décrite a la section 1. |l appert
que chaque estimation de la méthode proposée repose sur un plus grand nombre de chiffres
financiers (sauf dans le cas du tableau 1A, ce qui devrait se traduire par une plus grand précision.
Avec la méthode traditonnelle par contre, I'estimation ne repose toujours que sur deux chiffres
financiers.
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La suite des tableaux illustre en fait la sequence d'utilisation des poids a mesure que des
données financiéres deviennent disponibles. A supposer qu'on ait pas de chiffres financiers
anterieurs a 1984-85, les poids du tableau 1A produisent les estimations préliminaires pour 1984,
1985 et 1986. Lorsque le chiffre de 1386-87 devient disponible, les poids du tableau 1B produisent
les estimations révisées de 1984, 1985 et 1986 et I'estimation préliminaire de 1987. Lorsque le
chiffre de 1987-88 devient disponible, les poids du tableau 1C produisent les estimations finales
de 1984, 1985 et 1986, révisée de 1987 et préliminaire de 1988. Par la suite, on applique
seulement les poids quinquennaux. Par exemple lorsque le chiffre financier de 1988-89 devient
disponible, le poids du tableau 1C produisent I'estimation finale de 1987, I'estimation révisée de
1988, et I'estimation préliminaire de 1989. Les estimations finales obtenues du tableau 1C sont
ainsi centrales dans un intervalle de quatre chiffres financiers. Dans la figure 2, les poids du
tableau 1C appliqués aux chiffres financiers ont produit les valeurs civiles.

Tableau 1: Poids P & utiliser en régime d’'années financiéres commen¢ant en avril
et se terminant en mars de l'znnée suivante

A: lorsque 1’intervalle de série touche trois années civiles

poids appliqués a 1984-85 1985-86

pour estimer 1984k . IA36 (8 -1l HE -0 14368 (1 =)
pour estimer 1985: 0.2266 (1/4) 0.7734 (3/4)
pour estimer 1986: -0.2439 ( - ) 1.2439 ( - )

B: lorsque 1’intervalle de série touche quatre années civiles

poids appliqués a 1984-85 1985-86 1986-87
Houwr ‘estimer. 1984:  1.1830 (") -0.1908 ( i- Je+#0.0378 ( - 4)
pour estimer 1985: 0.2036 (1,/4) 0.8897 (3/4) -0.0932 ( 0 )
pour estimeg 1986: -0.0560 ( 0:)) 0.2966 (L/4) 1 10.7596 (3/4)
pour jesGimet’ 1987 Qr0643" QRim) =10 .3240 7(. %)W ly, 25088 I( | 15D

C: lorsque 1l'intervalle de série touche cinq années civiles

poids appliqués &  1984-85 1985-86 1986-87 1987-88

pour estimer 1984: 1.1536 ( - ) -0.1941 ( - ) 0.0505 ( - ) -0.0100 ( - )
pour estimer 1985: 0.2020 (1/4) 0.8978 (3/4) -0.1244 ( 0 ) 0.0247 ( 0 )
pour estimer 1986: -0.0502 ( 0 ) 0.2670 (1/4) 0.8732 (3/4) -0.0900 ¢ 0 )
pour estimer 1987: 0.0148 ( 0 ) -0.0748 ( 0 ) 0.3014 (1/4) 0.7585 (3/4)
pour estimer 1988. -0.0170 ( - ) 0.0858 ( - ) -0.3297 ( - ) 1.2610 ( - )

Les estimations dites préliminaires, non disponibles avec la méthode traditionnelle, peuvent
étre qualifiees d’extrapolations, en c2 sens que les interpolations sous-jacentes débordent
lintervalle couvert par les chiffres financiers. Une grande circonspection s'impose donc dans leur
utilisation. Cette circonspection devrait une fonction positive du nombre de mois implicitement
extrapolés (9 mois dans le cas d'années financiers allant d’avril a mars); et. une fonction negative
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du caractere prévisible - plus préciséement monoctonique - des mesures financieres de la variable
socio-économique en question.

La variante additive de la méthode proposée débouche sur des poids a appliquer aux
chiffres d'années financieres (ou aux écarts financiers si s#0). Ces poids sont des substituts aux
poids de la méthode traditionnelle. La parenté entre les deux méthodes ne s'arréte pas 1a. La
méthode traditionnelle appartient en effet a la méme famille que la méthode proposée, si on
minimise les secondes différences dans la fonction objective (2.1) et si on spécifie le programme
quadratique sur deux années financiéres seulement. Les interpolations résultantes résident alors
sur la ligne droite passant par f,/12 et f,/12 positionnés au milieu des années financieres.
L'estimation civile est la somme civile des interpolations, et les poids nets correspondant a P sont
1/4 et 3/4, ou 1/2 et 1/2, ou 2/12 et 10/12 selon le régime financier (régulier) en vigueur, spécifié
par les valeurs de et .

La parenté des deux méthodes dévoile les hypothéses implicites de la méthode
traditionnelle: 1) la tendance-cycle se comporte localement de maniére linéaire sur deux ans; 2)
les autres composantes (saisonalité, etc.) s’annulent sur douze mois consécutifs. L'hypothése 1)
explique que la méthode traditionnelle fonctionne seulement pour les séries a comportement
linéaire prévisible. Le fait que l'estimation porte sur seulement deux ans confére aussi de
I'instabilité aux estimations.

Selon notre expérience, la mise en oeuvre proposée ici permet d'effectuer rapidement
I'annualisation sur micro-ordinateurs, surtout lorsqu'on ne s'intéresse pas aux interpolations infra-
annuelles et lorsque les régimes financiers sont réguliers.

4. LA VARIANTE LOGARITHMIQUE

La variante additive est surtout appropriée dans les situations ou 1) on ne désire pas
d’interpolations infra-annuelles a caractére saisonnier et 2) tous les chiffres financiers couvrent
douze mois consécutifs. 1l n'est alors pas nécessaire de spécifier un profil saisonnier différent de
zero. Quand les conditions 1) ou 2) ne se vérifient pas, on peut utiliser la variante additive, pourvu
qu'on specifie un profil saisonnier (et de rotation des jours, Young, 1965) s, non trivial. Cependant
il est alors beaucoup plus commode d'utiliser la variante proportionnelle de la méthode de
Cholette et Baldwin (1989). Cette variante permet en effet de chaisir un profil saisonnier en
pourcentages - ou de fagon plus générale en unités de mesures différentes de celle des
interpolations désirées - ce qui facilite énormément les choses.

Cette section porpose une variante logarithmique qui constitue une fagon économique
de mettre en ceuvre la variante proportionnelie. Cette variante s’obtient en faisant porter la
fonction objective (2.1) sur les logarithmes. La programme quadratique minimize donc

T
(4.1) i {(log b, - log b,.)) - (log s, - log s,.})}?,
t=
sujet aux contraintes
Km
(4.2) 2 log by = log f(k), m=1,.,M.
t=r

m

ou les f(k), sont définis plus bas.

La fonction objective (4.1) spécifie que les interpolations et le profil saisonnier doivent avoir
des taux de croissance les plus semblables possible. Elle peut en effet s'écrire:



T

{4.1% t_?é{(log (by / by y) - (log (s, / S¢-1)}>

Les contraintes (4.2) sont analogues a (2.2). Pour les séries de stock (r,=«_), il suffit de
poser f(k), égal a f, et d'applicuer la solution (4.4) une seule fois. (Les poids W prennent
également une forme algébrique trés simple.) Pour les séries de flux (r,<k;) cependant, les
quantités f(k), doivent faire I'object d'itération. En effet, avec f(k),=f, les contraintes (4.2)
spécifieraient les égalités de produits des interpolations et les chiffres financiers (sur chaque
année financiére), au lieu des égalités de sommes comme dans (2.2). Des valeurs de depart
presque suffisantes pour réaliser les égalités de sommes sont

K'm K'm
(4.3) log f(1), = Zlog{s, [f./ (Z s, ]} m=1,..M.

t=r, n=rg

ou les facteurs entre crochets [ ] désignent les écarts financiers proproportionnels entre les
chiffres financiers et les sommes financiéres du profil saisonnier. Les premiéres interpolations
B(1), sont données par I'anti-logarithme de

(4.4) log 6(k) = log(s) + W [log f(k) - J log(s)]

ol k=1 pour la premiére itération et ou W est donné par (2.3). Les valeurs de f(k), pour les
itérations k ultérieures (k>1), s’obtiennent en muitipliant les derniéres valeurs f(k-1), par les écarts
financiers proportionnels résiduels entre les derniéres interpolations calculées b(k-1), et les
chiffres financiers f;

K’m
(4.5) log f(k), = log f(k-1), + log [f, / (£ B(k-1),) ], m=1,...M.

n=r_
ou k>1. Les nouvelles interpolations 6(k), (k>1), s'obtiennent toujours a l'aide de (4.4).

Les itérations cessent lorsque chacune des M contraintes (2.2) est réalisée a plus de 0.1 %
(disons), ce qui se produit en deux ou trois itérations (K=2 ou 3). Une réalisation exacte des
contraintes peut s'obtenir en multicliant les derniéres interpolations par les écars financiers
résiduels:

K'm
(4.6) By = B, [fn/ (Z BKL)]L t=rgsy M=1,..., M.

n=r,

Les estimations civiles se définissent ensuite comme les sommes civiles des interpolations
saisonniéres: ¢ = G B.

La variante logarithmique de I'annualisation décrite ici est presqu'aussi économique que
la variante additive (lorsqu'appliquée comme suggeéré dans la section 3). En effet, les poids W
sont ceux de la variante additive, soient ceux de (2.3), qui ne dépendent que de T, To €t k. Avec
la variante proportionnelle d’abord proposée par Cholette et Baldwin, les poids dépendent en plus
des valeurs du profil saisonnier utilisé et doivent par conséquent étre recalculés non seulement
pour chaque série mais aussi pour chaque intervalle d'une série donné.

CONCLUSION
Ce travail a fait état d'une méthode pour effectuer I'annualisation des chiffres d'exercices
financiers. Comme mentionné dans lintroduction, le probléme de la «calendarisation» se pose
aussi pour les données trimestrielles, qui reflétent souvent les trimestres financiers des agents
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socio-économiques fournissant des données aux instituts de statistiques; et méme pour les
données mensuelles, souvent fournies en paquets de chiffres couvrant quatre ou cing semaines.
La stratégie décrite ici dans le cas annuel, est adaptable pour ces autres cas. Dans le cas
trimestriel, il s'agit, grosso modo, d'interpoler des valeurs mensuelles, a partir des chiffres de
trimestres financiers et d'un profil saisonnier mensuel, et de recombiner ces interpolations en
valeurs proprement trimestrielles. Dans le cas mensuel, il s'agit d'interpoler des valeurs
quotidiennes, a partir des chiffres hebdomadaires et d'un profil quotidien (Young, 1965), et de
prendre les sommes mensuelles des interpolations, ce qu'ont fait Cholette et Chhab (1988). Dans
les cas trimestriels et mensuels, les variantes proportionnelle - et surtout logarithmique présentée
a la section 4 -sont les plus indiquées, puisque les interpolations doivent afficher un caractére
saisonnier (s#0).

I va sans dire que la qualité de l'annualisation, de la trimestrialisation et de la
mensualisation affecte la qualité des autres traitements statistiques faits en aval de la
calendarisation ainsi que I'utilité finale des chiffres pour leurs usagers. La qualité de I'étalonnage,
de la de-saisonnalisation, de la modélisation économétrique, de la recherche s'appuyant sur de
telles chiffres, se retrouvent ainsi tributaires de la calendarisation. Par exemple, des chiffres a
cycles conjoncturels sous-estimés ou déphasés, entrant dans la composition des comptes
nationaux ou dans les modeles économétriques, compliqueront I'analyse et la prévision
conjoncturelles, la prise de décision socio-éconcmique, la gestion macro-économique. Malgré
sa portée, la calendarisation est, a notre connaissance, effectuée de maniére treés variable, a l'aide
de procédés empiriques tres peu documentés, reposant sur des hypothéses vagues ou trés
discutables. Nous n'avons dailleurs trouvé aucune référence bibliographique explicite sur le sujet.
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