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1. Exercice 1 (3.5 pts.)
Soit le processus MA(5) suivant:

Xt = εt −
5∑
j=1

θjεt−j , t = 1, ..., T

avec θ1 = θ3 = θ4 = 0, θ2 = 0.6 et θ5 = 0.4. Sachant que εt est un processus bruit blanc
d’espérance nulle et de variance σ2

ε = 2, donnez les expressions de la variance, des covariances
et des autocorrélations du processus Xt ainsi que leurs valeurs numériques.

2. Exercice 2 (9 pts.)
On considère l’indice de volatilité VIX (Volatility IndeX ) du marché financier américain sur
la période 02/janv/1990 - 02/nov/2016. Il est établi quotidiennement par le Chicago Board
Options Exchange. Cet indice est calculé en faisant la moyenne des volatilités sur les options
d’achat (call) et les options de vente (put) sur l’indice Standard & Poor’s 500 (S&P 500).
Cet indice, appelé “indice de la peur”, permet de mesurer le niveau de peur des investisseurs
qui est implicitement contenu dans les prix des options.

(a) Commentez la figure 1 et la table 1 du VIX (variable vix sp500).

(b) On teste la présence de racine unitaire. Commentez les tables 2 à 4. Que concluez-vous?

(c) On estime l’indice VIX à l’aide d’un modèle ARMA(1,1) et on teste la présence d’effets
ARCH. Commentez les tables 5 et 6. Que concluez-vous?

(d) On estime un modèle ARCH non linéaire. Commentez la table 7.

(e) A l’aide des valeurs estimées des paramètres, exprimez la volatilité σ2
t (et non le log de

la volatilité) sous forme d’un modèle GARCH à seuil.

(f) Pour un choc de 2 écarts-types, de 3 écarts-types et de 4 écarts-types, montrez que
l’impact d’un choc négatif n’est pas le même celui d’un choc positif de même amplitude.

3. Exercice 3 (7.5 pts) - On souhaite utiliser un modèle VAR pour le couple {∆ ln yt; ∆πt} où
∆ ln yt (= (1−B) ln yt) est le taux de croissance trimestriel du PIB et ∆πt (= (1−B)πt), la
variation du taux d’inflation. Les données trimestrielles concernent la France et couvrent la
période 1980q1 - 2015q4. La variable PIB (yt) est notée PIB DEFL et la variable d’inflation
(πt) est notée INFLATION. Pour tenir compte de l’impact de la crise de 2008, on introduit
une dummy valant 1 pour 2008q4 - 2009q4 et 0 sinon.

(a) Les séries ∆ ln yt et ∆πt sont I(0). Commentez la table 8 du test de causalité “à la
Granger”. Que concluez-vous?

(b) On estime un processus VAR non cointégré. Commentez les tables 9 et 10 ainsi que les
figures 2 et 3.
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(c) A partir des valeurs de la table 10, donnez les valeurs numériques des fonctions de
réponse impulsionnelles cumulées pour τ = 1, 2, 3, 4 et interprétez les résultats pour
τ = 4.

Aucun document autorisé.

Calculatrices et tables statistiques autorisées.

Table des valeurs critiques du test de Dickey-Fuller pour ρ = 1

T 1% 5% 10%

modèle (1)

100 −2.60 −1.95 −1.61
250 −2.58 −1.95 −1.62
500 −2.58 −1.95 −1.62
∞ −2.58 −1.95 −1.62

modèle (2)

100 −3.51 −2.89 −2.58
250 −3.46 −2.88 −2.57
500 −3.44 −2.87 −2.57
∞ −3.43 −2.86 −2.57

modèle (3)

100 −4.04 −3.45 −3.15
250 −3.99 −3.43 −3.13
500 −3.98 −3.42 −3.13
∞ −3.96 −3.41 −3.12

Table des valeurs critiques de la constante et de la tendance, tests de Dickey-Fuller

Modèle (2) Modèle (3)

Constante Constante Tendance

T 1% 5% 10% 1% 5% 10% 1% 5% 10%

100 3.22 2.54 2.17 3.78 3.11 2.73 3.53 2.79 2.38
250 3.19 2.53 2.16 3.74 3.09 2.73 3.49 2.79 2.38
500 3.18 2.52 2.16 3.72 3.08 2.72 3.48 2.78 2.38
∞ 3.18 2.52 2.16 3.71 3.08 2.72 3.46 2.78 2.38
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Figure 1: Cours de clôture de l’indice de volatilité.

Table 1: Statistiques descriptives du cours de clôture de l’indice de volatilité.
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Table 2: Premier test de racine unitaire du cours de clôture de l’indice de volatilité.

Table 3: Deuxième test de racine unitaire du cours de clôture de l’indice de volatilité.
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Table 4: Troisième test de racine unitaire du cours de clôture de l’indice de volatilité.

Table 5: Estimation ARMA du cours de clôture de l’indice de volatilité.
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Table 6: Test de la présence d’effets ARCH sur le cours de clôture de l’indice de volatilité.

Table 7: Estimation ARCH non linéaire du cours de clôture de l’indice de volatilité.
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Table 8: Test de causalité entre ∆ ln yt et ∆πt.

Table 9: Estimation du VAR.
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Figure 2: Corrélations croisées des résidus.

Table 10: Fonctions de réponses impulsionnelles.
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Figure 3: Fonctions de réponses impulsionnelles cumulées.
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