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RESUMES
Publications dans la presse

Closing the Publishing Gender Gap in Economics and Political
Science: Does a Critical Mass Matter?

Using novel data on publications and citations by researchers in
economics and political science in top 50 universities globally, we
analyze the relationship between female representation and the
gender gap in research output and impact. Using the concepts of
substantive representation and critical mass, we expect that the
average female researcher in departments with more women
publishes more and receives more citations than the average female
researcher in universities with a lower share of female faculty.
Comparing women'’s publication and citation performance for the top
50 universities across the globe relative to men’s, we find support for
these expectations. We find that female researchers’ performance
matches that of their male counterparts in balanced departments,
which are more common in political science. In contrast, the link
between female performance and representation is weaker in
departments with little gender balance, which are more typical in
economics. These findings highlight the importance of reaching a
critical mass of female representation to close gender gaps in
research output and impact.

Estimation and Inference for Higher-Order Stochastic Volatility
Models with Leverage

Statistical inference—estimation and testing—for stochastic volatility
models is challenging and computationally expensive. This problem is
compounded when leverage effects are allowed. We propose
efficient, simple estimators for higher-order stochastic volatility
models with leverage [SVL], based on a small number of moment
equations derived from ARMA representations associated with SVL
models, along with the possibility of using “winsorization” to improve
stability and efficiency (W-ARMA estimators). The asymptotic
distributional theory of the estimators is derived. The computationally
simple estimators proposed allow one to easily perform simulation-
based (possibly exact) tests, such as Monte Carlo tests (MCTS) or
bootstrap procedures. In simulation experiments, we show that: (1)
the proposed W-ARMA estimators dominate alternative estimators
(including Bayesian estimators) in terms of bias, root-mean-square
error, and computation time; (2) local and maximized Monte Carlo
tests based on W-ARMA estimators yield good control of the size and
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power of LR-type tests; (3) taking into account leverage improves
volatility forecasting. The methods developed are applied to daily
returns for three major stock indices (S&P 500, Dow Jones, Nasdaq),
confirming the superiority of SVL models over competing conditional
volatility models in terms of forecast accuracy.

A Q-Theory of Banks

Bank capital requirements are based on book values, which are slow
to reflect losses. In this article, we develop a dynamic model of banks
to study the interaction of regulation and delayed accounting. Our
model explains four stylized facts: book and market values diverge
during crises, the market-to-book ratio predicts future profitability,
book leverage constraints rarely bind strictly even as market leverage
fans out during crises, and banks delever gradually after net-worth
shocks. We show how delayed accounting can allow the regulator to
achieve better outcomes than immediate (mark-to-market)
accounting. In an estimated version of the model, the optimal
regulation couples faster loan-loss recognition with a modest
relaxation of the book leverage constraint.

Job Applications and Labour Market Flows

Job applications have risen over time, yet job-finding rates remain
unchanged. Meanwhile, separations have declined. We argue that
increased applications raise the probability of a good match rather
than the probability of job-finding. Using a search model with multiple
applications and costly information, we show that when applications
increase, firms invest in identifying good matches, reducing
separations. Concurrently, increased congestion and selectivity over
which offer to accept temper increases in job-finding rates. Our
framework contains testable implications for changes in offers,
acceptances, reservation wages, applicants per vacancy, and tenure,
objects that enable it to generate the trends in unemployment flows.

Navigating Accountability: The Role of Paradata in Al Documentation
and Governance

The increased use of Artificial Intelligence (Al) has prompted
governments internationally to provide guidance and legislation to
maximize the benefits of Al while minimizing the risks to humans and
organizations. This paper explores how published requirements for
documentation in a sampling of authoritative texts address the
challenges of creating, capturing and preserving records of the
design, implementation and use of Al tools for accountability and
transparency, and how the analytical concept of paradata can help to
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meet the recordkeeping challenges presented by the design,
development and implementation of Al systems.

Return Expectations Across the Wealth Distribution

This paper examines how a household’s expectation of asset returns
varies with wealth. In the model, households face idiosyncratic
investment risks and confront Knightian uncertainty about returns on
the risky asset. Their return expectations are formed out of a dynamic
zero-sum game with nature. We characterize the robust consumption-
investment policies using a perturbation method. The model predicts
a U-shaped relationship between expected risky returns and wealth,
as nature is less incentivized to distort the perceptions of both poor
and rich households. We confront this prediction with U.S. survey
data.

Production Networks and the Macroeconomic Impacts of Commaodity
Price Shocks

Réseaux de production et répercussions macroéconomiques des
chocs sur le cours des produits de base. Nous examinons les
macroconséquences des chocs sur le cours des produits de base
dans un modeéle de petite économie ouverte avec des liens intrants-
extrants pour une petite économie ouverte exportatrice de produits de
base. Dans le modéle, les fluctuations du cours des produits de base
ont des répercussions sur la production globale, non seulement par la
réaffectation des ressources, les variations de la valeur des devises
et les réactions a la politique monétaire, mais aussi par les liens
intrants-extrants en amont et en aval (au pays et avec le reste du
monde). Nous démontrons I'importance des liens intrants-extrants
comme mécanisme de transmission des chocs. Nous constatons que
les liens de production avec le reste du monde jouent un réle
important pour amplifier les répercussions globales des chocs.

High-Frequency Effects of Macroprudential Policy Announcements

We investigate high-frequency impacts of macroprudential policy
announcements using novel Canadian daily data. Lender-side
tightening announcements reduce large banks’ perceived systemic
risks but decrease bank stock prices. Borrower-side tightening
announcements increase mortgage rate spreads and real estate
investment stock prices.

Netivreg: Estimation of Peer Effects in Endogenous Social Networks

The command netivreg implements the generalized three-stage least-
squares estimator developed in Estrada (2022, Causal inference in


https://doi.org/10.1016/j.jmateco.2025.103132
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multilayered networks, PhD thesis) and the generalized method of
moments estimator in Chan et al. (2024, Journal of Econometric
Methods 13: 205-224) for the endogenous linear-in-means model.
The two procedures use full observability of a two-layered multiplex
network data structure using Stata’s new multiframes capabilities and
Python integration (version 16 and above). Applications of the
command include simulated data and three years’ worth of data on
peer-reviewed articles published in top general-interest journals in
economics.

Sentiment-Driven Speculation in Financial Markets with
Heterogeneous Beliefs: A Machine Learning Approach

We study an heterogenous asset pricing model in which different
classes of investors coexist and evolve, switching among strategies
over time according to a fitness measure. In the presence of
boundedly rational agents, with biased forecasts and trend following
rules, we study the effect of two types of speculation: one based on
fundamentalist and the other on rational expectations. While the first
is only based on knowledge of the asset underlying dynamics, the
second takes also into account the behavior of other investors. We
bring the model to data by estimating it on the Bitcoin Market with two
contributions, relying on methods from Machine Learning. First, we
construct the Bitcoin Twitter Sentiment Index (BiTSI) to proxy a time
varying bias. Second, we propose a hew method based on a Neural
Network, for the estimation of the resulting heterogeneous agent
model with rational speculators. We show that the switching finds
support in the data and that while fundamentalist speculation
amplifies volatility, rational speculation has a stabilizing effect on the
market.

Sovereign Debt Disclosure

This paper studies debt and default dynamics under alternative
disclosure arrangements in a sovereign default model. The
government can access both observable and hidden debt. We show
that when debt is not fully disclosed, the government does not
internalize the full effects of hidden debt choices on bond prices,
thereby reducing the cost of holding hidden debt. We find that
switching to a full disclosure regime shifts the portfolio from hidden to
observable debt, exacerbating the debt dilution problem. Thus,
contrary to conventional wisdom, this switch generates welfare
losses.


https://doi.org/10.1016/j.jedc.2025.105092
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Assessing the Impact of Demographic Composition on Productivity

Le présent article traite de I'effet des facteurs démographiques sur la
production potentielle et s’attarde sur les conséquences de la
répartition selon I'’adge de la population active et de la dépendance
aux personnes ageées sur la productivité globale. S’inspirant du travail
de James Feyrer, les chercheurs soulignent que I'apport a la
productivité globale varie selon le groupe d’age, les personnes d’age
moyen (agées de 40 a 49 ans) étant les plus productives. Selon leur
analyse, les changements a la composition démographique
pourraient expliquer certaines des tendances a la productivité
observées en Chine, aux Etats-Unis et au Canada, ce qui démontre
importance de tenir compte des effets de la répartition
démographique pour estimer la production potentielle. Notamment,
les facteurs démographiques devraient réduire I'écart des tendances
de croissance de la productivité (TCP) entre la Chine et les Etats-
Unis de prés de un point de pourcentage au cours du reste de la
décennie (de 2024 a 2030). En moyenne, la croissance des TCP en
Chine pourrait diminuer de 0,8 point de pourcentage, tandis que celle
des Etats-Unis pourrait augmenter de 0,1 point de pourcentage. Les
facteurs démographiques canadiens ménent a la méme conclusion
qu'aux Etats-Unis. Aprés avoir calculé une moyenne d’environ un
point de pourcentage par année entre 2010 et 2019, les facteurs
démographiques favorables devraient se dissiper pleinement pendant
les années 2020, une tendance qui pourrait signaler un risque de
hausse des TCP canadiennes.

Aggregate Fluctuations and the Role of Trade Credit

This paper studies the aggregate implications of trade credit in a
dynamic, general equilibrium model where heterogeneous
entrepreneurs choose their lending and borrowing of trade credit in
the presence of financial frictions. Motivated by empirical evidence,
the model shows how trade credit flows from less constrained firms to
more constrained ones, both in the cross-sectional distribution and in
firms’ response to heterogeneous financial shocks. In the face of an
aggregate financial shock, entrepreneurs reduce their trade credit
lending, further tightening their customers’ borrowing constraints,
resulting in an amplification of the initial shock. In contrast, when the
financial shock only affects some, but not all, entrepreneurs, trade
credit facilitates the flow of financing to entrepreneurs in financial
distress, thereby mitigating its negative impacts. This mechanism,
however, is only effective when the shock affects a sufficiently small
number of entrepreneurs.


https://doi.org/10.3138/cpp.2024-043
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The Distributional Origins of the Canada-US GDP and Labour
Productivity Gaps

Entre 1960 et 2020, le produit intérieur brut (PIB) par adulte au
Canada a varié entre 70 % et 90 % de celui des Etats-Unis. Cet écart
persistant masque des différences de revenus relatifs importantes
parmi les distributions des revenus au Canada et aux Etats-Unis.
Nous observons qu’il existe de faibles différences de revenus moyens
dans les centiles inférieurs, mais de forts écarts chez les personnes a
revenu élevé, et que ces écarts sont plus substantiels chez les
propriétaires d’entreprises et les universitaires. En utilisant les
données de la World Inequality Database (base de données sur les
inégalités dans le monde), nous constatons que le décile supérieur
de la distribution des revenus représente les trois quarts de I'écart de
PIB par adulte entre le Canada et les Etats-Unis et jusqu’a deux tiers
de I'écart de productivité du travail mesuré. Nos travaux tendent a
montrer que I'émigration sélective vers les Etats-Unis de travailleurs
hautement qualifiés — phénoméne communément appelé « fuite des
cerveaux » — pourrait expliquer une partie importante des écarts
observés sur les plans du PIB par adulte et de la productivité du
travail.

A Portfolio-Balance Model of Inflation and Yield Curve Determination

We propose a portfolio-balance model of the yield curve in which
inflation is determined through an interest rate rule that satisfies the
Taylor principle. Because arbitrageurs care about their real wealth,
they only absorb an increase in the supply of nominal bonds if they
are compensated with an increase in their real rates of return. Since
the Taylor principle implies that the real return on nominal bonds
positively depends on inflation, inflation increases in equilibrium when
there is an increase in the supply of nominal bonds to compensate
arbitrageurs for the additional supply they have to hold. (JEL E43,
E52, G12, H63)

Publications a paraitre

Finding a Needle in a Haystack: A Machine Learning Framework for
Anomaly Detection in Payment Systems

We propose a flexible machine learning (ML) framework for real-time
transaction monitoring in high-value payment systems (HVPS), which
are central to a country’s financial infrastructure and integral to
financial stability. This framework can be used by system operators
and overseers to detect anomalous transactions, which—if caused by
a cyber attack or an operational outage and left undetected—could


https://doi.org/10.3138/cpp.2024-049
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have serious implications for the HVPS, its participants and the
financial system more broadly. Given the high volume of payments
settled each day and the scarcity of actual anomalous transactions in
HVPS, detecting anomalies resembles finding a needle in a haystack.
Therefore, our framework employs a layered approach to manage the
high volume of payments and isolate potential anomalies. In the first
layer, a supervised ML algorithm is used to identify and separate
‘typical’ payments from ‘unusual’ payments. In the second layer, only
the ‘unusual’ payments are run through an unsupervised ML
algorithm for anomaly detection. We test this framework using
artificially manipulated transactions and payments data from the
Canadian HVPS. The ML algorithm employed in the first layer
achieves a detection rate of 93 %, marking a significant improvement
over commonly-used econometric models. The ML algorithm used in
the second layer marks the artificially manipulated transactions as
nearly twice as suspicious as the original transactions, proving its
effectiveness.

Productive Misallocation and International Transmission of Credit
Shocks

We develop an asymmetric, two-country equilibrium business cycle
model to study the role of international trade in transmitting the real
effects of financial shocks across borders. Our heterogeneous firms
have differing needs for external finance and face occasionally
binding collateral constraints that hinder their investments, while
input-output linkages facilitate trade in both final goods and
intermediate inputs. When confronted with global financial shocks,
our model predicts that a recession in a large economy calibrated to
the U.S. considerably alters a recession in its smaller trade partner
calibrated to Canada, with distinct investment dynamics driving the
transmission. The reverse does not hold.

Securitization and House Price Growth

From 2000-2006 U.S. house prices and mortgage credit grew while
the relative cost of mortgage credit fell — particularly for privately
securitized mortgages — suggesting a credit supply expansion. This
paper compares innovations in the securitization of mortgage credit (a
credit supply shock) to other candidate credit supply shocks. | model
a two-layered mortgage market. This generates a novel balance
sheet effect: changes in aggregate mortgage credit quantity are

linked to changes in mortgage spreads via the interaction of
financially constrained commercial banks and mortgage securitizers.


https://doi.org/10.1016/j.red.2025.101287
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Innovation in securitization (a direct relaxation of the securitizers’
financial constraint) matches mortgage market dynamics.

Decomposing Large Banks’ Systemic Trading Losses

Large banks’ tendency to suffer simultaneous trading losses, which
strengthen systemic risk, is often attributed to portfolio overlap. By
contrast, | show that common macro shocks that cause non-
overlapping assets to move together in crises are at least as
important as portfolio overlap, but are inadequately treated by Basel
[l capital requirements. This highlights an unintended consequence
of portfolio differentiation, whereby reducing portfolio overlap can
increase trading loss comovements from common shocks. | propose
three policy options for improving the Basel Il standard, and
advocate for higher regulatory scrutiny on banks’ internal risk models.

Documents de travail du personnel

A Fresh Look at the Publication and Citation Gap Between Men and
Women: Insights from Economics and Political Science

Au cours des derniéres années, des efforts considérables ont été
déployés pour attirer davantage de femmes dans le milieu
universitaire et pour faire avancer leur carriére, dans le but d’accroitre
leur représentation. Sur les deux disciplines que sont 'économie et la
science politique, trois principaux résultats se dégagent des données
innovantes recueillies par le moissonnage des sites Web des
départements correspondants des 50 plus grandes universités dans
le monde : i) en moyenne, les femmes universitaires publient moins
gue leurs homologues masculins et leurs travaux sont moins cités; ii)
cet écart est plus faible aux échelons inférieurs dans les deux
disciplines; iii) il est moins marqué dans les départements ou il y a
une plus grande proportion de femmes, en particulier en science
politique, discipline ou la représentation des femmes a l'intérieur du
corps enseignant est généralement plus élevée que dans les
départements d’économie. Les écarts ne varient pas sensiblement
d’'un domaine a l'autre de I'’économie, une proportion importante des
femmes étant méme concentrée dans les filieres de la
microéconomie. Dans 'ensemble, nos résultats mettent en évidence
un écart persistant entre les hommes et les femmes dans les deux
disciplines quant au nombre de travaux publiés et cités, surtout parmi
les professeures et professeurs titulaires, tout en donnant a penser
que cet écart tend a se réduire dans les départements ou I'équilibre
entre les sexes est plus élevé au sein du corps professoral.
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Partial Identification of Heteroskedastic Structural Vector
Autoregressions: Theory and Bayesian Inference

Nous étudions des modeles vectoriels autorégressifs structurels qui
comportent une volatilité stochastique. Nous cherchons a déterminer
s’il est possible de repérer un choc structurel particulier a I'aide de
I’hétéroscedasticité sans imposer des contraintes de signe et
d’exclusion. Trois apports ressortent de notre analyse : i) un
ensemble de conditions qui garantissent que la matrice comportant
des parametres structuraux est partiellement ou globalement unique,
i) une mesure de rétrécissement liée a la distribution a priori pour la
variance conditionnelle des chocs structurels, axée sur I'hnypothése
de 'homoscédasticité, et iii) une méthode statistique permettant
d’évaluer la validité des conditions énoncées au point i). Notre
mesure de rétrécissement a priori garantit que les éléments probants
utilisés pour repérer un choc structurel reposent principalement sur
les données et sont moins influencés par la distribution a priori. Nous
démontrons l'utilité de notre cadre au moyen d’'un modéle budgétaire
structurel et d’'une série d’exercices de simulation.

The Optimum Quantity of Central Bank Reserves

Dans la présente étude, janalyse la quantité optimale de réserves
que la banque centrale d’'un pays devrait détenir dans une économie
ou les réserves et les autres actifs financiers offrent des avantages
sur le plan de la liquidité. A I'aide d’un modéle statique, j'obtiens une
régle de Friedman modifiée, a laquelle j’ajoute des contraintes. Ce
modeéle permet de caractériser la quantité socialement optimale des
réserves et de démontrer que cette quantité n’est pas
nécessairement grande ni petite, mais qu’elle dépend des avantages
marginaux des réserves par rapport a d’autres actifs sdrs. Le modele
illustre la fagon dont 'offre d’actifs liquides du secteur public et du
secteur privé influe sur la demande de réserves et sur la taille du
bilan d’'une banque centrale. J'étalonne et estime le modéle afin de
déterminer le montant optimal des avoirs que devrait détenir la
banque centrale des Etats-Unis. J'élargis I'analyse pour tenir compte
du secteur bancaire paralléle, dans lequel des intermédiaires
financiers non bancaires créent des actifs liquides a court terme, mais
génerent des colts de surveillance et des externalités. La présence
du secteur bancaire paralléle modifie I'équilibre optimal entre les
réserves et les autres actifs, ce qui peut constituer une contrainte
pour la conduite d’une politique concernant le bilan optimal. Les
résultats de I'analyse apportent de nouvelles perspectives dans le
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débat sur la taille du bilan des banques centrales et sur I'interaction
entre I'offre de liquidités du secteur public et celle du secteur privé.

Incorporating Trip-Chaining to Measuring Canadians’ Access to Cash

Les données sur la mobilité des ménages peuvent améliorer notre
mesure de I'accés a I'argent comptant. Dans la littérature existante,
on suppose généralement que les ménages se rendent au guichet
automatique ou a la succursale d’institution financiére qui est le plus
prés de leur domicile, sans combiner les retraits d’argent comptant
avec d’autres activités (p. ex., en allant faire des courses).
Cependant, I'approche habituelle néglige deux réalités :
premiérement, en raison de I'agglomération spatiale, les points
d’accés a I'argent comptant pourraient étre situés a proximité de lieux
d’intérét populaires, comme les centres ou sont regroupés des
services de détail; et deuxiemement, les ménages pourraient
combiner plusieurs déplacements dans un méme trajet afin de
réduire les codts de déplacement. Notre étude utilise des données de
téléphones intelligents pour construire une mesure améliorée de
'accés a I'argent comptant en tenant compte a la fois de
I'agglomération spatiale et des habitudes de déplacement des
ménages. Nous constatons que les codts de déplacement pourraient
étre de 15 a 25 % moins élevés si I'on intégre I'enchainement des
déplacements dans les mesures d’acceés a I'argent comptant, et que
la plus grande différence serait observée chez les résidents des
régions rurales.

Correcting Selection Bias in a Non-Probability Two-Phase Payment
Survey

Nous élaborons des inférences statistiques pour un échantillon non
probabiliste a deux phases quand il est possible d’obtenir des
informations auxiliaires pertinentes a partir d’'un échantillon
probabiliste. Afin de réduire le biais de sélection et de faire des gains
d’efficience, nous estimons les probabilités de sélection des
échantillons de la premiére et de la deuxiéme phases, et faisons un
calage a deux phases. Nous examinons deux méthodes d’estimation
de la variance qui tiennent compte des effets découlant de I'utilisation
de probabilités de sélection estimées et de poids calés : la méthode
de substitution analytique ainsi que la méthode d’autoamorgage a
partir de pseudo-populations. Nous évaluons la méthode proposée au
moyen de simulations et I'utilisons pour analyser un échantillon non
probabiliste & deux phases utilisé dans une enquéte sur les
paiements.
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On the Programmability and Uniformity of Digital Currencies

Les banquiers centraux affirment que les monnaies numériques
programmables peuvent compromettre 'uniformité de la monnaie.
Nous étudions cette question dans un modele stylisé ou la monnaie
programmable apparait de maniere endogéne et ou les monnaies
assujetties a différents programmes ont un niveau de liquidité
variable. La programmaubilité atténue les frictions liées a
'engagement et apporte ainsi une valeur privée, mais elle impose
des codts sociaux en raison de frictions informationnelles. En somme,
il "’est pas nécessairement socialement bénéfique de préserver
I'uniformité de la masse monétaire. Interdire la monnaie
programmable réduit le bien-étre lorsque les frictions
informationnelles sont faibles ou que les frictions liées a
'engagement sont fortes, mais 'augmente dans le cas contraire. Ces
observations donnent a penser que la monnaie programmable
pourrait étre plus bénéfique sur les chaines de blocs sans
permission.

Documents d’analyse du personnel

Are Hedge Funds a Hedge for Increasing Government Debt
Issuance?

La présente étude s’intéresse a 'augmentation rapide des émissions
d’obligations du gouvernement du Canada depuis 2019 ainsi qu’a la
participation accrue des fonds de couverture aux adjudications visant
ces titres. Nous constatons qu’il existe une relation systématique
entre I'encours des obligations du gouvernement du Canada et la
proportion des soumissions venant des fonds de couverture aux
adjudications. Nous attribuons ce phénoméne aux modéles d’affaires
de ces fonds, qui sont basés sur le volume et I'effet de levier. Nous
utilisons également des données des soumissions aux adjudications
et constatons que les fonds de couverture sont plus disposés que
d’autres types d’investisseurs a acheter des obligations a des
rendements plus faibles a I'adjudication (prix d’adjudication plus
élevés). Ces deux constats : i) contribuent a expliquer pourquoi les
résultats des adjudications du gouvernement du Canada sont restés
stables malgré 'augmentation des émissions; et ii) confirment
'importance des fonds de couverture dans la distribution économique
des titres de dette du Canada au cours des derniéres années. De
plus, nous effectuons une analyse contrefactuelle de la fin de la
participation des fonds de couverture aux adjudications, qui vient
encore confirmer I'importance de ces fonds dans le succes des
adjudications du gouvernement du Canada. Toutefois, la
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concentration des fonds de couverture représente une vulnérabilité
potentielle, car ceux-ci sont plus a risque de cesser leur participation
aux adjudications que les autres investisseurs institutionnels
nationaux et contribuent donc a rendre le bassin d’investisseurs
potentiellement moins stable.

The Shift in Canadian Immigration Composition and Its Effect on
Wages

Nous documentons les changements récents dans I'immigration
canadienne, marqués par une prévalence croissante de la résidence
temporaire. En utilisant les microdonnées de 'Enquéte sur la
population active de Statistique Canada, nous montrons que les
caractéristiques et les salaires nominaux des travailleurs temporaires
ont divergé de ceux des travailleurs nés au Canada. Entre 2015 et
2024, les travailleurs temporaires sont devenus plus jeunes, moins
expérimentés et plus susceptibles de migrer en provenance de pays
a faible revenu. De plus, la part des travailleurs temporaires occupant
des emplois qualifiés a diminué modérément. Tout au long de cette
période, I'écart salarial nominal moyen entre les travailleurs
temporaires et les travailleurs nés au Canada a plus que doublé,
passant de -9,5 % a -22,6 %. De plus, nous estimons des régressions
de Mincer pour évaluer comment I'évolution de ces caractéristiques a
contribué a I'élargissement de I'écart salarial. Nos résultats montrent
que cette augmentation peut étre expliquée par des caractéristiques
observables. Nos analyses suggérent que les salaires nominaux
agrégés auraient été, en moyenne, supérieurs de 0,7 % en 2023—-
2024 si les caractéristiques des travailleurs temporaires étaient
restées inchangées au cours de la derniere décennie.

A Retail CBDC Design for Basic Payments: Feasibility Study

Nous répertorions le large éventail d’architectures de systéme
possibles pour une monnaie numérique de banque centrale de détail
utilisable en ligne et cernons une architecture prometteuse qui serait
adaptée pour les paiements de base. Nous choisissons le systéeme
OpenCBDC avec validation a deux phases, qui correspond bien a
I'architecture recherchée, et I'analysons en utilisant une série de
criteres pour évaluer la faisabilité d’'un tel systéme. Notre analyse, qui
inclut des expériences en laboratoire, porte principalement sur les
systemes de paiement de détail avec un protocole de validation a
deux phases et comprend une évaluation détaillée de la non-
répudiation, de l'intégrité de I'offre de monnaie, de la confidentialite,
de la conformité, de I'extensibilité et de la résilience du systeme. Il en
ressort que ce genre de systeme peut effectuer des paiements de
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base rapidement et a faible codt et offrir une grande confidentialité.
Toutefois, certains aspects, comme l'intégration avec les systémes
de paiement de détail, la vérification de I'offre de monnaie et la
résilience du systéme de base, doivent faire I'objet d’'un examen plus
poussé. Nous mettons aussi en lumiére d’autres architectures
prometteuses pour une monnaie numérique de banque centrale de
détail, qui devront étre examinées plus a fond.
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