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Ajustement saisonnier des flux et des stocks dans les comptes
financiers et du patrimoine : vers une approche intégrée

Introduction

Les comptes financiers et du patrimoine (CFP) décrivent avec précision le patrimoine financier et non financier du
Canada. Les comptes financiers et du patrimoine se composent du compte du bilan national (CBN), qui mesure
les stocks d’actifs et de passifs financiers; du compte des flux financiers (CFF), qui mesure les opérations nettes
des actifs et des passifs financiers portant sur les mémes instruments, et du compte des autres changements
d’actifs (ACA), qui mesure la réévaluation des stocks existants afin de tenir compte des variations des prix et
d’autres changements de volume. Autrement dit, ces comptes forment une ventilation des flux financiers qui
font croitre et diminuer la richesse d’un secteur institutionnel, c’est-a-dire la valeur marchande des actifs et des
passifs a un moment donné. Ces comptes sont produits sur une base trimestrielle.

Dans les CFP, il y a un lien direct entre les stocks de fermeture de la période précédente et de la période en
cours avec I'accumulation des flux financiers, (c’est-a-dire les opérations financieres nettes, les réévaluations
attribuables aux effets des prix et les autres changements de volume), comptant pour la différence (voir I'encadré
1). De plus, cette identité stock-flux doit étre maintenue tout au long de la série chronologique de sorte que les
trois comptes soient uniformes et cohérents. Pour de plus amples renseignements sur les comptes financiers
et du patrimoine, veuillez consulter le chapitre 7 du Guide de l'utilisateur : Systéme de comptabilité nationale du
Canada.

Encadré 1. Equation illustrant 'identité stock-flux
L =L, +F +ACA,
ou,
L, = position du stock de I'instrument au moment t dans le CBN;
L, , = position du stock de I'instrument au moment t-1 dans le CBN
F, = flux des opérations nettes de I'instrument au moment t dans le CFF

ACA, = autres changements dans les actifs de I'instrument pour la période t dans le ACA

La principale raison de produire des estimations des emprunts du secteur des ménages désaisonnalisés résulte
de I'observation de changements saisonniers dans les estimations de la dette sur le marché du crédit non
désaisonnalisées. Par exemple, les Canadiens ont tendance a emprunter davantage sous forme de crédit a la
consommation au quatrieme trimestre, avec I'arrivée d’'une importante activité de vente au détail liée a la période
des Fétes, puis a emprunter moins au premier trimestre. De plus, les emprunts hypothécaires ont tendance a
ralentir au premier trimestre, puis a reprendre aux deuxiemes et troisiemes trimestres, a mesure que I'hiver se retire
dans de nombreuses régions du Canada, période ou l'activité de revente augmente et ou les familles cherchent
un logement sOr avant le début de la nouvelle année scolaire. Ces tendances cycliques infra-annuelles ne se
limitent pas au secteur des ménages et peuvent étre observées dans d’autres secteurs, comme les emprunts
de I'Etat. Dans ce contexte, I'ajustement saisonnier des données améliore I'interprétation des estimations des
composantes qui présentent des tendances cycliques prononcées en éliminant la variation attribuable aux
événements prévisibles et récurrents. De cette facon, il est possible de fournir aux utilisateurs de données, aux
chercheurs et aux décideurs politiques des données plus exactes sur les mouvements d’un trimestre a I'autre
reflétant les tendances sous-jacentes de ces mouvements. Bien que le domaine d’intérét actuel soit les emprunts
des ménages, cette méthode sera ultérieurement mise en place pour d’autres secteurs pertinents des comptes
financiers et du patrimoine. Cependant, I'intention n’est pas de désaisonnaliser tous les instruments et secteurs
de I'économie.
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Les estimations désaisonnalisées des emprunts actuellement disponibles dans le CFP sont axées sur les
opérations financiéres des ménages. Par conséquent, la saisonnalité contenue dans les stocks de la dette des
ménages n’est pas prise en compte, puisque les stocks de fin de période sont une accumulation des opérations
financiéres non ajustées. Afin de mettre en place un cadre cohérent pour les comptes financiers et du patrimoine,
il est recommandé d’adopter une approche intégrée de d’ajustement saisonnier des flux et des stocks. En effet,
identité stocks-flux doit étre maintenue, que les données soient désaisonnalisées ou non, et le fait d’avoir en
place un cadre unifié pour ces données facilite le maintien de cette identité.

Lune des conséquences de I'absence d’estimations des stocks désaisonnalisées est que le ratio de la dette sur
le marché du crédit des ménages au revenu disponible présente une saisonnalité résultant de sa composante
non ajustée de la saisonnalité (voir le graphique 1). Compte tenu de cette présence saisonniére, il est courant
pour les utilisateurs d’interpréter certains trimestres comme ayant atteints des records élevés du ratio, alors que
ces données illustrent simplement une tendance cyclique prévisible. Les utilisateurs surveillent de pres ce ratio,
puisqu’il s’agit de I'un des nombreux indicateurs de la vulnérabilité du secteur des ménages, ce qui souligne
importance d’évaluer avec précision les tendances trimestrielles de I'’endettement des ménages.

Graphique 1
Ratio de la dette sur le marché du crédit au revenu disponible, données non désaisonnalisées
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Source : Statistique Canada, « Désaisonnalisation des stocks et des flux des comptes financiers et du patrimoine : vers une méthode intégrée », Les nouveautés en matiere de comptes
économiques canadiens (13-605-X), 2018.

Encadré 2. Apercu de ’ajustement saisonnier

L’ajustement saisonnier est une technique qui vise a déceler, a estimer et a éliminer les variations saisonniéres
dans une série chronologique. Ces variations sont attribuables a des facteurs institutionnels et climatiques
et I'on s’attend a ce qu’elles se reproduisent aux mémes moments avec une intensité semblable. Les séries
chronologiques désaisonnalisées ne comprennent que le cycle de tendance et les composantes irrégulieres.
Cela donne une idée approximative des changements sous-jacents dans les tendances et facilite 'analyse de
la dynamique a court terme.

Pour obtenir plus de renseignements sur I'ajustement saisonnier, voir le document intitulé Données
désaisonnalisées — Foire aux questions.
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Pour ces raisons, Statistique Canada a lancé un projet visant a étudier différentes méthodes pour produire un
ensemble intégré de données sur les flux financiers, les stocks et les autres changements d’actifs désaisonnalisées
qui pourraient étre utilisées de fagon générale dans les CFP, et de fagcon plus précise pour produire un ensemble
d’estimations cohérentes de la dette des ménages sur le marché du crédit. Ce dernier pourrait a son tour étre
utilisé pour établir des indicateurs financiers utiles.

Méthode de d’ajustement saisonnier des flux et des stocks

En général, les séries chronologiques peuvent étre classées en deux catégories : les stocks et les flux. Une série
de stocks est une mesure de I'ampleur des attributs a un moment précis dans le temps, tandis qu’une série de
flux renvoie a la valeur accumulée sur une période donnée. Dans les CFP, le CBN enregistre les stocks ou la valeur
des actifs et des passifs a la fin du trimestre, tandis que le CFF et ’'ACA enregistrent les flux au cours du trimestre.

Statistique Canada a étudié une multitude de méthodes qui produiraient les résultats souhaités. Aprés avoir testé
différents modeles et hypotheses et mené des auprés d’experts et d'utilisateurs, Statistique Canada a déterminé
que la méthode la plus pratique et la plus valide sur le plan conceptuel était la suivante : 1) désaisonnaliser de
fagon directe une version du stock obtenue en utilisant les flux et ACA non désaisonnalisés, 2) désaisonnaliser
de facon directe les stocks du CBN non désaisonnalisés aprés soustraction du ACA non désaisonnalisés et 3)
dériver de facon indirecte des flux du CFF désaisonnalisés a partir des stocks du CBN. Les étapes précises sont
détaillées dans I'annexe.

Cette méthode a été adoptée pour chaque composante de la dette des ménages sur le marché du crédit, y compris
les préts hypothécaires, les préts non hypothécaires et le crédit a la consommation. Les séries désaisonnalisées
ainsi obtenues ont ensuite été agrégées pour produire une estimation de la dette totale des ménages sur le
marché du crédit.

Résultats

Quelques résultats obtenus de la méthode intégrée de désaisonnalisation des flux et des stocks des CFP sont
présentés ci-dessous. Ces données sont accessibles dans le tableau de données 38-10-0238.

Endettement des ménages sur le marché du crédit, flux désaisonnalisés

Le graphique 2 montre que les flux financiers désaisonnalisés de la dette totale sur le marché du crédit et les
estimations non désaisonnalisées se recoupent, préservant le niveau d’estimés moyens sur une base temporelle.
La série non désaisonnalisée indique d’importantes baisses au cours du premier trimestre de chaque année,
suivies d’un sommet aux deuxiéme et troisi€éme trimestres. A titre comparatif, au premier trimestre de 2018, les
flux désaisonnalisés ont diminué de 4,2 milliards de dollars, tandis que les estimations non désaisonnalisées ont
diminué de 15,9 milliards de dollars.
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Graphique 2
Endettement total des ménages sur le marché du crédit, des flux désaisonnalisés et non désaisonnalisés
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Source : Statistique Canada, « Désaisonnalisation des stocks et des flux des comptes financiers et du patrimoine : vers une méthode intégrée », Les nouveautés en matiéere de comptes
économiques canadiens (13-605-X), 2018.

Niveaux d’endettement total des ménages sur le marché du crédit, données
désaisonnalisées

Comme pour les flux financiers, le taux de croissance des stocks non désaisonnalisés de la dette des ménages
affiche une tendance saisonniere semblable au taux de croissance de la série désaisonnalisée, les deux courbes
se recoupant encore une fois. A titre de comparaison, le taux de croissance d’une année a I'autre affiche aussi une
tendance long terme semblable, mais ne fournit pas une indication aussi fiable des mouvements d’un trimestre
a lautre.
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Graphique 3
Niveaux d’endettement total des ménages sur le marché du crédit, données désaisonnalisées et non désaisonnalisées
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Source : Statistique Canada, « Désaisonnalisation des stocks et des flux des comptes financiers et du patrimoine : vers une méthode intégrée », Les nouveautés en matiére de comptes
économiques canadiens (13-605-X), 2018.

Dette sur le marché du crédit en proportion du revenu disponible, données
désaisonnalisées

Jusqu’a présent, la mesure canadienne de la dette sur le marché du crédit en proportion du revenu disponible
a été calculée comme la dette totale des ménages sur le marché du crédit divisée par une somme cumulative
sur quatre trimestres du revenu disponible des ménages (RDM). Cette méthode a été utilisée afin de réduire la
saisonnalité présente dans le RDM non désaisonnalisé et placer le revenu sur la méme base que la dette (C’est-
a-dire une estimation annuelle du revenu équivalente au stock de fin d’année).

Encadré 3. Ratio de la dette totale des ménages sur le marché du crédit au revenu disponible
des ménages

Au Canada, la dette totale sur le marché du crédit pour le secteur des ménages est définie comme la somme
du crédit a la consommation, de la dette hypothécaire et de la dette non hypothécaire. Un indicateur utile de la
santé financiere des ménages est le ratio entre cette dette et le revenu disponible annuel des ménages.

Dette totale sur le marché du crédit pour le secteur des ménages
Revenu disponible des ménages

Ratio de la dette au revenu =

Le graphique 4 illustre le ratio de la dette sur le marché du crédit au revenu disponible en utilisant des données
désaisonnalisées. Ce ratio comprend deux principaux changements : 1) le niveau d’endettement désaisonnalisé
comme numérateur et 2) le revenu disponible des ménages désaisonnalisé aux taux annuels.
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Graphique 4
Ratio de la dette sur le marché du crédit au revenu disponible des ménages, données désaisonnalisées et non
désaisonnalisées
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Source : Statistique Canada, « Désaisonnalisation des stocks et des flux des comptes financiers et du patrimoine : vers une méthode intégrée », Les nouveautés en matiéere de comptes
économiques canadiens (13-605-X), 2018.

Plusieurs raisons justifient I'utilisation de I'estimation du RDM des ménages en données désaisonnalisées aux
taux annuels (RDM DTA). Tout d’abord, il s’agit déja d’une estimation clé publiée dans les comptes des revenus
et dépenses, dans lesquels les séries désaisonnalisées sont utilisées pour analyser les mouvements trimestriels.
De plus, le RDM DTA permet d’illustrer les changements importants plus rapidement, ce qui en fait une meilleure
option pour I'évaluation de la vulnérabilité financiere changeante des ménages.

Une mise en garde évidente concernant I'utilisation du RDM DTA est que le ratio sera plus volatile comparativement
a la simple utilisation d’'une somme mobile. Cependant, I'utilisation du RDM DTA permet de dresser un portrait
plus fidele des tendances d’un trimestre a I'autre du RDM et de tenir compte du poids total de chaque trimestre
dans le ratio, plutét qu’'une moyenne de plusieurs trimestres.

Si nous décomposons les révisions du ratio dues a I'introduction d’'une dette des ménages corrigée des variations
saisonniéres a I'incorporation d’un nouveau dénominateur du RDM (voir graphique 5), les résultats sont évidents.
Premiérement, les révisions résultant de I'utilisation de la dette corrigée des variations saisonnieres refletent la
suppression de la saisonnalité du ratio et leur variabilité est assez minime. Deuxiemement, avec I'introduction
de la RDM DTA, il est clair que les révisions sont relativement plus importantes et variables. Une conclusion
importante est que méme si le ratio est corrigé des variations saisonniéres, il reste soumis a de fortes fluctuations
et a une volatilité non imputable a des facteurs saisonniers, mais plutét a des fluctuations du niveau de revenu
désaisonnalisé.
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Graphique 5
Fragmentation des révisions du ratio de la dette sur le marché du crédit sur le revenu disponible des ménages
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Source : Statistique Canada, « Désaisonnalisation des stocks et des flux des comptes financiers et du patrimoine : vers une méthode intégrée », Les nouveautés en matiére de comptes
économiques canadiens (13-605-X), 2018.

Conclusion

Le présent document avait pour objectif de documenter le processus de détermination d’'une méthode appropriée
pour I'ajustement saisonnier intégré des flux et des stocks dans les comptes financiers et du patrimoine, et de
présenter un apercu des résultats de cette méthode. Cette méthode devrait étre appliquée a I'ensemble des
comptes financiers et du patrimoine afin d’améliorer I'interprétation et la pertinence d’autres séries de données

contenant de la saisonnalité.
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Annexe : Renseignements supplémentaires sur la méthode d’ajustement saisonnier
des flux et des stocks

Statistique Canada utilise la méthodologie X-12 ARIMA pour produire des données désaisonnalisées. Les
séries chronologiques sont analysées chaque année, et les spécifications optimales sont sélectionnées. I
peut arriver qu’une série chronologique ne présente aucune preuve de saisonnalité. Dans ces cas, les données
désaisonnalisées et non désaisonnalisées forment une seule et méme série. Lajustement saisonnier des comptes
financiers et du patrimoine est effectuée en temps réel, en ce sens que I'ajustement saisonnier incorpore les
renseignements les plus récents pour la période en question, contrairement a I'utilisation de facteurs saisonniers
fixes qui ne sont mis a jour que périodiquement.

Dans les cas ou des séries détaillées sont regroupées en une série agrégée (agrégat), par exemple des séries sur les
types d’emprunts granulaires formant une série sur le total des emprunts, il existe deux méthodes principales. La
premiere consiste a désaisonnaliser les séries détaillées et a les regrouper en une série agrégée, puis a les vérifier
pour détecter toute saisonnalité résiduelle. La deuxiéme consiste a désaisonnaliser a la fois les séries détaillées
et la série agrégée et a utiliser une méthode de réconciliation pour s’assurer que I'additivité est respectée. Par
souci de simplicité, on utilise la premiére méthode et on vérifie régulierement toutes les estimations résultantes
de maniére a s’assurer qu’elles sont exemptes de saisonnalité résiduelle.

Une autre contrainte facultative du modele X-12 ARIMA consiste a forcer le total des flux annuels a étre égaux
dans les séries désaisonnalisées et non désaisonnalisés. Cela vise a faire en sorte que I'accumulation des
flux au cours d’une année civile sera identique et utile dans les cas ou il existe des points de repere annuels
pour certaines séries de flux, comme le produit intérieur brut. Une contrainte semblable peut étre imposée aux
estimations des stocks en forgant les niveaux désaisonnalisés a étre identiques aux niveaux non désaisonnalisés
a un moment précis (p. ex. le 31 décembre). En ce qui concerne la méthode utilisée pour les comptes financiers et
du patrimoine, cette contrainte n’est pas rigoureusement appliquée aux totaux annuels, afin de respecter d’autres
contraintes. Le tableau 1 résume les caractéristiques communes des données désaisonnalisées et la fagon dont
elles s’appliquent aux données obtenues au moyen de la méthode d’ajustement saisonnier actuelle des comptes
financiers et du patrimoine.

Tableau 1

Apercu des caractéristiques des données désaisonnalisées au moyen de la méthode actuelle

Caractéristiques Méthode actuelle
Oui, aucune saisonnalité résiduelle n’est présente dans les stocks du CBN ou les flux

La saisonnalité est éliminée du CFF et du ACA.

Le total annuel est maintenu Seulement pour les flux non désaisonnalisés du CFF et du ACA; pour les flux
CFF et ACA désaisonnalisés, ceux sans ajustements et ceux ajustés par la
désaisonnalisation, la somme pour I'année n’est pas exactement égale, mais ne
differe pas outre mesure. Il s’agissait d’'un compromis nécessaire pour respecter
d’autres contraintes.

Les séries désaisonnalisées recoupent les séries non désaisonnalisées Oui, dans tous les cas.

La relation stocks-flux est respectée pour les données désaisonnalisées (c.-a-d.
L =L, +F +ACA) Oui

La méthode pourra étre appliquée ultérieurement a d’autres séries des comptes
financiers et du patrimoine Oui

Source : Statistique Canada, « Désaisonnalisation des stocks et des flux des comptes financiers et du patrimoine : vers une méthode intégrée », Les nouveautés en matiére de comptes
économiques canadiens (13-605-X), 2018.

Enfin, les comparaisons en glissement annuel sont souvent insuffisantes, car le trimestre de I'année précédente
peut contenir un biais saisonnier comparativement au trimestre en cours. Par exemple, la présence d’un jour
férié a date non fixe comme le congé de Paques, peut avoir un impact considérable sur le niveau de chaque
trimestre. Aussi, les comparaisons en glissement annuel ont tendance a manquer de rapidité pour identifier les
points de retournement (récession ou reprise) lorsque comparées a I'analyse trimestrielle des données corrigées
de variations saisonnieres.
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Ajustement saisonnier des flux et des stocks dans les comptes financiers et du patrimoine : vers une approche intégrée

La séquence suivante résume chaque étape de la méthode intégrée actuelle d’ajustement saisonnier des stocks
et des flux des comptes financiers et du patrimoine.

Calcul des stocks, des flux et des autres changements d’actifs désaisonnalisés

Etape 1. Désaisonnalisation d’une version stock d’ACA représentant les flux cumulés
S(ACA), = f 1o amma (U(ACAY))
ou,
U(ACA), = UACA),, + U(ACA),
et,
U(ACA),,=0
Note : Les données ACA sont rarement saisonniéres, donc S(ACA), = U(ACA),
Etape 2. Désaisonnalisation du stock CBN modifié pour exclure le stock ACA
S(CBNY), = f, 1, ama (U(CBN), = U(ACAY))

Note : La version modifiée du stock CBN correspond a une version du stock CFF (des flux cumulés de CFF) avec
le méme niveau de départ que le stock CBN non cumulé.

Etape 3. Calcul des stocks désaisonnalisés du CBN comme la somme des stocks désaisonnalisés et modifiés du
CBN et des stocks désaisonnalisés d’ACA

S(CBN), = S(CBN), + S(ACAY’

Etape 4. Calcul des flux désaisonnalisés du CFF comme la différence entre les stocks désaisonnalisés et modifiés
du CBN de la période actuelle et de la période précédente.

S(flux), = S(CBN), - S(CBN)’,_,
S(ACA), = S(ACA), - S(ACA) ,
ou,
U() dénote les séries désaisonnalisées
S() dénote les séries sans ajustements

fr1oammal) dénote le processus de désaisonnalisation
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