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Exercice 1 : Estimation d�une Courbe de Phillips Hybride par GMM

On considère le modèle suivant de détermination de l�in�ation it :

it = � it�1 + � zt + "t (1)

où zt désigne une variable explicative non précisée (généralement l�output gap) et où le paramètre j�j < 1:
On suppose que les résidus satisfont les deux conditions suivantes :

E ("tzt) = 0 E ("tit�1) = 0 (2)

Partie I : Un peu d�exercice (6 points)

Question 1 ( 1 point) : (i) Ecrivez précisément les deux conditions d�orthogonalité de ce modèle en fonction
des deux paramètres � et �.
(ii) Construisez leur contre partie empirique, notée g (YT ; �) où � = (�; �)

0 et Yt désigne la matrice des
observations de zt et de it�1 sur les T périodes d�observation.

Question 2 (1 point) : Précisez la nature de ce système (sur-identi�é ou juste identi�é) et écrivez le pro-
gramme permettant de dé�nir les estimateurs GMM b� et b� des paramètres � et �: A quoi correspondent
ces estimateurs ?

Question 3 (1 point) : Ecrivez le même programme qu�à la question 2 en utilisant une méthode de continous

updating GMM. Est ce la réalisation des estimateurs b� = �b�; b��0 sera di¤érente de celle obtenue à la
question précédente ?

Question 4 (2 point) : On suppose que les résidus "t sont i:i:d:
�
0; �2"

�
: Montrez que l�expression de la

matrice de variance covariance théorique du biais de l�estimateur GMM est tel que :
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Question 5 (1 point) : En déduire que l�estimateur de la matrice de variance covariance de l�estimateur
GMM correspond à l�estimateur de la matrice de variance covariance des estimateurs MCO :
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Partie II : Estimation d�une Courbe de Phillips Hybride par GMM

On considère à présent un modèle de la forme :

it = �Et ( it+1) + (1� �) it�1 + � zt + "t (5)

avec 0:5 < � � 1 et où Et ( it+1) = E ( it+1j
t) où 
t désigne l�ensemble d�information disponible à la date
t: Cette forme d�équation dans laquelle le niveau d�in�ation dépend de sa valeur passée, d�un ensemble de
variables explicatives mais aussi de son niveau anticipé correspond aux formulations usuelles d�une courbe
de Phillips dite hybride introduite notamment par Fuhrer et Moore (1995), Gali et Gertler (1999) etc. Leur
idée consiste à introduire de la persistance (via le terme retardé) dans des formulations purement forward de
la courbe de Phillips proposées notamment par Taylor (1980). Nous ne commenterons pas ici les di¤érentes
implications de cette spéci�cation de la courbe de Phillips, mais simplement les méthodes d�estimation des
paramètres �, � et �: Deux grandes méthodes d�estimation sont utilisées dans ce cas :

� Maximum de vraisemblance à information complète (FIML

� Des méthodes de moment et en particulier les GMM

C�est cette dernière méthode que nous allons ici étuider.

Question 1 ( 1 point) : (i) Ecrivez précisément les conditions d�orthogonalité de ce modèle en fonction des
deux paramètres � et � en utilisant comme instruments les variables it�1 et zt et zt�1 sous la forme

E [h (�0; wt)] = 0 (6)

(ii) Construisez leur contre partie empirique, notée g (YT ; �) où � = (�; �)
0 et Yt désigne la matrice des

observations de zt et de it�1 sur les T périodes d�observation.

Question 2 (1 point) : Précisez la nature de ce système (sur-identi�é ou juste identi�é) et écrivez le
programme permettant de dé�nir les estimateurs GMM b� et b� des paramètres � et �:

Question 3 (2 points) : Donnez l�expression de la matrice de poids optimale en fonction des paramètres �
et �: On suppose pour cela que le processus h (�0; wt) est stationnaire et que par conséquent la matrice
de variance covariance de long terme des résidus des conditions d�orthogonalité véri�e :
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0� (7)

Que devient cette matrice lorsque les résidus "t ne sont pas auto-corrélés ?

Question 4 (2 points) : On suppose que les résidus "t sont auto-corrélés. On dé�nit b�v comme l�estimateur
de la matrice d�auto-covariance d�ordre v du processus h (�0; wt) :
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avec "t�v = it�v�� it�v+1�(1� �) it�v�1�� zt�v: Donnez l�expression des estimateurs de Newey
West (1987) et de Gallant (1987) de la matrice de poids optimale de l�estimateur GMM pour un
paramètre de troncature q = 3:
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Question 5 (3 points) : Ecrivez le programme SAS permettant d�estimer une courbe de Phillips Hybride :

Par GMM itératifs (Hansen et Singleton, 1992)

En utilisant un estimateur kernel à la Andrews (1991) de la matrice de poids optimale.

En utilisant une correction de petit échantillon (Gallant, 1987) pour l�estimateur de la matrice de
poids optimale

En spéci�ant que la variable zt est exogène

En imposant les contraintes 0:5 < � � 1

Exercice 2 : Hansen et Singleton (1982)

On considère les résultats d�estimation sous SAS du modèle de Hansen- Singleton (1982). Dans le cas
d�une fonction d�utilité de type CRAA, la relation estimée est de la forme :

1� �Et

"
(1 + rt+1)

�
ct+1
ct

��
#
= 0 (9)

où 
 désigne le coe¢ cient d�aversion relative pour le risque et � le facteur d�escompte psychologique. On
considère dans cette application les données de Ferson et Harvey (1992). Les auteurs considèrent des données
trimestrielles pour les Etats Unis allant du deuxième trimestre 1947 (codé 1947.6) au quatrième trimestre
de 1987 (1987.12). Comme mesure de la consommation réelle, les auteurs utilisent la consommation de bien
non durables corrigée des variations saisonnières rapportée à un dé�ateur de la consommation en données
CVS. La croissance de la consommation représentée par le ratio (Ct+1 � Ct) =Ct est désigné par la variable
CONRAT. On considère ici un seul rendement d�actif exprimé sous la forme de rendements, à savoir le
rendement réel sur les obligations émises par le gouvernement. Variable (variable GB).

Commentez ces résultats SAS d�estimation des paramètres � et 
. Est ce que l�utilisateur aurait pu dans
ce cas utiliser une procédure d�estimation plus simple ?
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Exercice 3 : Hansen et Singleton (1982), suite

Commentez les résultats empiriques de l�article original d�Hansen et Singleton. Le début de la section
débute en bas de la page 1280.
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