IMPACT DES FONDAMENTAUX MACROECONOMIQUES

SUR LE CAC 40 LA P

Evolution de I'indice du CAC 40 & la fermeture

entre 2000 et janvier 2015 Apreés la crise des subprimes de 2008, de la zone euro entre 2009 et

2012, les premiers signes d’une reprise économique se font enfin sentir :
une compétitivité retrouvée, des investissements et une confiance en
hausse.

Le 11 mars 2015, le CAC 40 a franchi le seuil des 5000 points pour la
premiere fois depuis le 4 février 2008. Depuis janvier 2015 sa
progression est de 25%. Cette récente hausse était-elle prévisible ?
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Evolution de lindice du CAC0

Le CAC 40 est une marche aléatoire: il ne peut donc pas étre prédit par

) Ces effets sont également perceptibles graces aux fondamentaux
son passeé.

macroéconomiques :
PIB, chomage, production industrielle, balance commerciale, indice des
prix a la consommation (IPC), confiance des ménages
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OBJECTIFS

-

Toutes les variables sont mensualisées (y compris le CAC 40 qui est
donné en niveau mensuel moyen).

Source : OCDE-INSEE-Yahoo Finance

Valeurs mensuelles du CAC 40 en 2014 La régression linéaire permet de déterminer les fondamentaux macroéconomiques qui expliquent le CAC 40.
La relation obtenue est une relation d'équilibre car elle ne fait pas intervenir le temps.

CACH0=-18393+0.002PIB - 259.6Chomage +1 BT +119.SConfiance

Cette relation confirme notre intuition économique : une augmentation du PIB, de la production industrielle
et de la confiance dans notre économie entraine une hausse du CAC 40. Tandis qu’une hausse du chomage
entraine une baisse du CAC 40.

Prévisions : L'écart entre nos prévisions et les valeurs réelles est donné par MAPE = =25 SE=2 =350 = 7,49

Plus sa valeur est faible, meilleur est le modele.

...EN TENANT COMPTE DU PASSE ET DES CHOCS...

Le modele multivarié utilisé est un VECM (Vector Error Correction Model) :

ACACA0, =Y _ +@AY _ +¢,
/ AN
ESTIMATION DE LUEVOLUTION DU PRISE EN COMPTE DU PASSE ET PRISE EN COMPTE DES
CACA0ENTRET-1ETT D'UNE RELATION D’EQUILIBRE CHOCS PASSES

(Yz) : vecteur contenant le CAC 40 et tous les fondamentaux macroéconomiques a l'instant t
(‘9;): un bruit blanc

(0 :vecteur contenant les fondamentaux macroéconomiques ayant un impact a court terme.
|l s’agit de la confiance, du PIB et du CAC 40.

...ET DE LA VOLATILITE Du Cac 40.

Valeurs mensuelles du CAC 40 en 2014

Les résidus (81) du modele VECM présentent une variance conditionnelle au passé non constante.

Prédites (M1)
Ceci est d(i a la volatilité des rendements CAC 40. ampitude

Observees

Pour améliorer le modéle, nous modélisons les résidus par un GARCH(1,1) : ()'t2 =a, + a.& t2—1 + 0,0 tz_l

2 : -
O, :Variance des residus

Valeurs du CAC 40 mensuelles

Cette modélisation prend en compte : ® le passé de la série
¢ [a variance passée

Prévisions : L'écart entre nos preévisions et les valeurs réelles est de 2.9%.

CONC LU SION Evolution de I'indice du CAC 40 a la fermeture POUR AL LER PLu S LOIN...
o entre 2000 et janvier 2015
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3 - Qu'en est-il pour les autres pays ?
% - - Le modele est-il affecté par des changements structurels ?
E o L'avant-2008 a-t-il encore un impact aujourd’hui ?
£

Cédric Fraboulet - Camille Freppel - Iriy Fructuy Tubewr : Pierre Hawouimi



