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Le marché mondial des huiles végétales a connu, au cours des années
80, un développement extrémement rapide concernant notamment la
production et plus encore les échanges. En 1989, ceux-ci représentaient
environ 8 milliards de dollars.

Une douzaine de produits constituent ce marché. Ils proviennent de
la trituration de graines oléagineuses issues de cultures annuelles comme
le soja, le colza ou le tournesol ou de fruits et noyaux provenant de cer-
taines cultures pérennes comme le palmier, le cocotier ou l'olivier. A
I'exception du palme et de l'olive, 'extraction de I'huile fournit égale-
ment un tourteau utilisé en alimentation animale, mais exception faite
pour le soja, celui-ci n'intervient que faiblement dans la valorisation du
produit.

La CEE occupe une position particuliére sur le marché mondial des
corps gras et constitue une zone privilégiée d’observation et d’analyse des
cours. Elle est, en effet, le premier consommateur mondial de matieres
grasses et joue, 2 ce titre, un véritable rle de plaque tournante. Ayant
considérablement développé sa production de graines oléagineuses (es-
sentiellement colza et tournesol) au cours des quinze derniéres années et
possédant une puissante industrie de trituration, elle intervient de plus
en plus dans les importations et les exportations de certains de ces pro-
duits (cf. le bilan communautaire des principales huiles en annexe 1).
Par ailleurs, le réglement communautaire “matiéres grasses” prévoyant
une libre circulation de ces produits et un droit de douane faible a I'im-
portation, les prix intérieurs de la CEE, enregistrés au niveau de Rotter-
dam, interagissent directement avec les cours mondiaux. C'est le cas des
produits importés (palme, coprah, palmiste, arachide), des produits prin-
cipalement obtenus et consommés dans la CEE (tournesol) et des pro-
duits provenant de graines communautaires ou de pays-tiers destinés a
I'exportation, en concurrence avec les autres grands exportateurs mon-
diaux (Etats-Unis, Argentine, Brésil, Canada).

Le volume des importations et des activités de transformation indus-
trielle dans les pays du nord de la CEE, le role de référence tenu par les
prix enregistrés 4 ce niveau pour la quasi-totalité des transactions effec-
tuées dans la Communauté entre les divers agents de la filiere oléagi-
neuse (triturateurs, huiliers, fabricants d’aliments composés, négociants,
chargeurs) sont autant de facteurs expliquant I'importance et I'influence
de la place de Rotterdam pour ces différents marchés.

La connaissance des mécanismes de détermination des prix des huiles
de colza et de tournesol présente donc un grand intérét dans le cadre de
la politique agricole commune (PAC). En effet, les dépenses du FEOGA
pour le soutien des oléagineux ont au cours de la derniére décennie
considérablement augmenté, pour atteindre 2,70 milliards d’écus en
1989, soit plus que les restitutions 2 l'exportation pour les céréales (2,66
milliards d’écus). Ce soutien seffectue par le biais d'une aide, actualisée,
en général, chaque semaine et versée au triturateur, afin de combler
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I'écart entre le prix indicatif communautaire de chaque graine et la
somme, pondérée par les rendements physiques, des prix de 'huile et du
tourteau correspondants!). Ces deux derniers prix sont pratiquement
alignés sur les cours de Rotterdam, eux-mémes trés fortement liés aux
prix en vigueur dans les différents pays exportateurs. Compte tenu de la
teneur élevée des graines de colza et de tournesol en huile et du prix net-
tement plus élevé de ce produit, comparé a celui du tourteau, le montant
total des dépenses dépend plus fortement de la conjoncture mondiale du
marché des huiles que de celui des tourteaux. Si l'on considére par
ailleurs la relation qui existe entre les prix des différentes huiles sur le
marché mondial, il s'avere important de connaitre plus précisément |'im-
pact, sur ce secteur, des prix du palme et du soja, et donc le rdle des
conditions climatiques et des politiques agricoles et commerciales mises
en ceuvre dans les pays producteurs, notamment la Malaisie et les Etats-
Unis. Réciproquement, on peut s’interroger — a travers la fixation des
aides hebdomadaires pour les graines de colza et de tournesol — sur I'in-
fluence de la réglementation communautaire sur le marché mondial des
autres produits.

De fagon classique, le fonctionnement de ces marchés a été principa-
lement analysé a partir de modéles de fonctions de demande, permettant
de calculer un certain nombre d’élasticités-prix directes et croisées
(Labys, 1977 ; Goddatd et Glance, 1989). Ces modeles économétriques
reposent généralement sur des données annuelles et nécessitent |'utilisa-
tion de séries longues. Ils supposent donc, pour I'ensemble de la période
retenue, une certaine stabilité de la structure du marché mondial et des
habitudes de consommation. Or, il apparait clairement que ces condi-
tions de bon fonctionnement sont relativement contradictoires avec la
rapidité des évolutions observées au cours des quinze derniéres années
sur les marchés de produits tels que le palme ou 'arachide, et I'instabi-
lité de la demande dans de nombreux pays en voie de développement.
De plus, ces élasticités varient assez fortement d’une région a l'autre et
sont donc difficilement extrapolables a I'ensemble du marché mondial.

D'ou I'intérét d'une approche complémentaire, basée sur I'estimation
d’'un modele VAR appliqué aux prix internationaux hebdomadaires des
sept principales huiles végétales. Ces prix ont été enregistrés entre le 1€
janvier 1987 et le 25 octobre 1990 (cf. annexe 2). En supposant une cer-
taine constance des habitudes de consommation sur la période considé-
rée, cette approche permet d'analyser les relations dynamiques de court
terme entre les prix des différentes huiles. Elle met en évidence, plus
précisément, le réle primordial joué par les huiles de soja et de palme, 2
partir de l'analyse de la transmission des variations de cours de ces pro-
duits aux autres marchés. Compte tenu de I'importance de la CEE sur

1) Dans la pratique, ce n'est pas le prix indicatif mais le prix d’achat des
graines (94 % du prix d’intervention), majoré d’une certaine marge fixée en débur
de campagne, qui est pris en compte.

gne, q p
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ces marchés en tant que consommateur, Importateur et exportateuf, et
compte tenu des enjeux au niveau de la PAC, cette analyse a été effec-
tuée en utilisant les prix internationaux enregistrés a Rotterdam.

STRUCTURE DU MARCHE MONDIAL ET PLACE DE LA CEE

Sur le marché mondial, les sept huiles retenues — soja, palme, colza,
tournesol, arachide, coprah, palmiste — représentent environ 90% de la
production et 95% des échanges totaux. Avec pres de 16 millions de
tonnes obtenues au cours de la campagne 1989/90, I'huile de soja est la
matiére grasse la plus produite et la plus consommée dans le monde.
Elle était également, jusqu’au début des années 1980, le produit le plus
exporté. Méme si, aujourd’hui, I'huile de palme occupe la premiére place
dans les échanges grice a I'explosion des ventes de la Malaisie, et plus ré-
cemment de I'Indonésie, la production mondiale de ce produit (environ
11 millions de tonnes) reste inférieure a celle du soja.

Les huiles végétales sont principalement utilisées en alimentation hu-
maine, soit directement (huiles de friture et d’assaisonnement), soit pat
le biais d’industries alimentaires (en particulier de la margarinerie). Ce-
pendant, des tonnages de plus en plus importants sont destinés aux
usages techniques (savonnerie, détergents, peintures, etc.) ainsi qua
l'alimentation des animaux (incorporation dans les aliments composés).
On distingue en fait deux grandes famiiles de produits. Les huiles
fluides, qui comprennent principalement le soja, le colza, le tournesol,
l'arachide et l'olive, sont largement utilisées en alimentation humaine
directe et se caractérisent par des teneurs assez faibles en acides gras sa-
turés qui les rendent liquides dans les conditions normales de tempéra-
ture des pays tempérés. Les huiles concrétes (principalement le coprah ou
coco et le palmiste) sont au contraire trés riches en ces mémes acides et
solides aux mémes températures. Elles sont principalement utilisées dans
les industries alimentaires (margarinerie notamment) et dans les usages
techniques. Lhuile de palme, bien que de composition intermédiaire, est
généralement classée parmi les concretes et utilisée en tant que telle dans
les pays occidentaux.

Malgré leurs différences de composition et la spécificité des compor-
tements alimentaires conduisant tel pays a privilégier tel produit, toutes
ces huiles sont partiellement ou totalement substituables entre elles dans
les différents créneaux de consommation, soit directement, soit apres
certaines transformations industrielles comme I'hydrogénation. Sur un
plan économique, cette substituabilité se traduit par des relations
étroites plus ou moins fortes entre les prix des différents produits car le
consommateur, comme 'industriel, modifie sa demande en fonction des
prix relatifs des différentes huiles. Les mécanismes d’ajustement sont
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d’autant plus rapides que, trés souvent, les arbitrages ne sont pas effec-
tués par les consommateurs mais directement par les sociétés multina-
tionales de négoce ou les centrales d’achat de pays en voie de développe-
ment, en fonction des variations des cours mondiaux.

Par rapport a une demande qui se révele tres flexible, I'offre d’huile
apparait nettement plus rigide dans une optique de court terme. Plu-
steurs raisons peuvent étre avancées. D'une part, les programmes de
transformation des triturateurs sont généralement établis plusieurs mois
a l'avance; d'autre part, le critére pris en compte pour passer d'une
graine a une autre intégre, non seulement le prix de chaque huile, mais
€galement la marge de trituration pour chaque graine, celle-ci faisant in-
tervenir le prix de la graine et le prix du tourteau correspondant. Dans
le cas du soja, compre tenu de la teneur en protéine de cette graine, cest
le tourteau plus que l'huile qui “pilote” la production. Par ailleurs, la
qualité des huiles pouvant se dégrader au cours du stockage, les indus-
triels s'efforcent de fonctionner avec des stocks faibles. Enfin, en ce qui
concerne les produits d'importation provenant notamment d’Amérique
du Nord et du Sud, il faut prendre en compte les délais de chargement,
de transport maritime et de mise 2 disposition sur le marché commu-
nautaire.

Contrairement au cas des graines oléagineuses et des tourteaux, I'ex-
pansion de la demande en huile au cours des dix derniéres années
(USDA) a été surtout le fait des pays trés peuplés du tiers monde (Chine,
Inde, Pakistan, Bangladesh, Egypte, Afrique du Nord) et de I'URSS,
alors que les exportations étaient de plus en plus le fait de quelques
pays: Malaisie, Argentine, Brésil, Indonésie, Philippines. Les Etats-Unis,
bien que conservant une place non négligeable sur le marché mondial,
ont en fait di recourir a différentes formes d'aides 4 'exportation telles
que la Public Law 480 et le programme EEP pour freiner le recul de
leurs ventes a I'étranger notamment de soja. Ils sont par atlleurs des im-
portateurs tres importants d'huiles concrétes et plus récemment d’huile
de colza.

Limportance des flux mondiaux des différentes huiles et 'absence
dans la plupart des pays de barriéres douaniéres ou de contingents a
conduit 2 une situation ol les prix internationaux d’'une méme huile (par
exemple le soja) sur les différents lieux de cotation (par exemple Chi-
cago, FOB Decatur/USA, FOB Brésil, FOB Argentine, Dutch FOB ex.
Mill) sont trés corrélés. De méme I'utilisation systématique des possibi-
lités de substitution des huiles entre elles, 2 la fois par les consomma-
teurs et les industriels, a conduit a des liaisons étroites entre les prix des
différentes huiles sur une méme place. Les variations de PIiX se trans-
mettent donc tres vite d’'un marché a un autre. Deux exemples illustrent
I'ampleur de ces interactions: I'été 1988 durant lequel la sécheresse, res-
ponsable de la destruction de prés du quart de la récolte de s0ja aux
Etats-Unis, entraina une flambée des prix de presque toutes les huiles et,
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inversement, I'été 1989 qui vit la production et les exportations record
d’huile de palme de Malaisie peser sur I'ensemble des cours.

Cet article s’intéressera plus particulierement aux modes et aux délais
de transmission des variations des cours mondiaux des principaux pro-
duits (en particulier du soja et du palme) sur les différentes huiles pro-
duites et consommées dans la CEE.

CADRE THEORIQUE ET METHODOLOGIE EMPIRIQUE

Les relations dynamiques entre les prix des huiles sont analysées a
I'aide d’'un modele vectoriel autorégressif. Traditionnellement, ce type de
modélisation ne laisse qu'une place trés limitée a I'information fournie
par la théorie économique (sauf peut-étre en ce qui concerne le choix des
variables). Nous commengons cependant par présenter un modele sim-
plifié du marché des huiles qui nous permettra ensuite de justifier ['uti-
lisation d’un modéle de type séries temporelles et d'interpréter les résul-
tats obtenus.

Le modele théorique “sous-jacent”

Les relations entre les prix des marchés des différentes huiles 7, 7 = 1,
.., n, peuvent étre étudiées a partir du modele de court terme suivant:

D, = (P s Py dy)  i=Lom (1)
Sil = Sl 1 = ]., ery n (2)
D,=S, i=l.,n (3)

avec D,,: demande du produit  a la date ¢,
AP offre du produit 7 a la date # (supposée exogéne a court terme);
P, prix du produit 7 a la date #
et d;,: déplaceur de demande représentant I'effet des autres facteurs
exogenes sur la demande du bien 7 2 la date 7.

Pour chaque produit 7, la demande — équation (1) — varie en fonction du
prix du bien 7 et des prix des produits substituts ainsi que de variables
exogeénes dont les effets sont capturés par le déplaceur de demande 4;.
Loffre — équation (2) — supposée exogeéne a court terme est constante €t
égale au niveau §,. Léquation (3) postule enfin que le marché est équili-
bré a chaque instant.
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Le prix d’équilibre (P,,) sur le marché ; est obtenu comme la forme ré-
duite du modéle en reportant (1) et (2) dans (3):

P - g46,) i=1,..,n 4)
avec 6, = (dlt, ey dnt,’ S_l o :S:n)'. Les équations (4) permettent alors
d’analyser les effets des chocs exogénes sur les prix d’équilibre dans le
cadre d’un modele statique.

Cependant, si les marchés ne s'ajustent pas instantanément 2 la suite
d’'une perturbation exogéne, une situation de déséquilibre va apparaitre
et le processus d'ajustement des prix ne sera plus statique mais dyna-
mique.

Dans ce cas, les équations statiques (4) peuvent étre rendues dyna-
miques en y incorporant les effets présents et passés des chocs exogenes
(Boyd et Brorsen, 1986; Zellner et Palm, 1974) selon:

P, =g46,0,,..) 1=1,..,n (5)

Les prix répondent alors 4 I'information fournie par les chocs présents
et passés. L'analyse de ce processus d’ajustement permet en fait de clari-
fier le mécanisme de formation des prix ainsi que certaines des caracté-
ristiques des marchés telles que la rapidité avec laquelle ils incorporent
et révelent I'information contenue dans les perturbations qui les affec-
tent.

Cependant, les équations (5) incluent de nombreux déplaceurs de de-
mande (effet d’anticipation, rumeurs, ...) qui sont parfois difficiles 2 me-
surer sur des périodes aussi bréves que la semaine. Par conséquent, nous
préférons adopter une méthodologie alternative consistant 2 supposer
que les déplaceurs de demande sont générés par des processus stochas-
tiques qu'il est possible d’identifier et d’estimer. Nous reformulons alors
le systeme d’équation (5) selon le modele de type séries temporelles sui-
vant (Brorsen et 2/.):

Pt:Tt+Ct+Ut (6)

avec P, = (P}, ..., P,)". Dans ce cas, les séries de prix sont décomposées
en une composante déterministe 7, une composante transitoire C incor-
porant la mémoire de court terme du systeme (supposée faiblement sta-
tionnaire) et un terme d'erreur U, suivant un processus bruit blanc de
moyenne nulle. Pour chaque série de prix, la composante T représente la
tendance de la série et fait dépendre la moyenne de la série de prix du
temps. Cependant, cette composante n’apporte rien i la connaissance de
la fagon dont le marché répond aux chocs exogenes. De plus, les mé-
thodes d'analyse des séries temporelles utilisant des séries stationnaires,
cette composante doit étre Gtée de la série. Le processus stochastique
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(C, + U,) qui représente la fagon dont le marché répond a de nouvelles
informations peut alors écre identifié et estimé a 'aide des méthodes de
séries temporelles.

La méthodologie empirique

La technique de modélisation retenue est conforme a I'approche “des-
cendante” standard des séries temporelles: les séries sont tout d’'abord
purgées de leur composante déterministe afin d'étre rendue stationnaires.
Les composantes transitoires des séries sont ensuite représentées a l'aide
d’un modele vectoriel autorégressif (VAR) selon :

A(L).PT=U, @

N * % , ) . ,
ouP; = (Py,, ..., Ptz)' représente le vecteur des séries de prix purgées de
leur tendance (P¥ = P, - T)),
A(L) est une matrice carrée (n x n) dont les éléments sont des poly-
ndmes en l'opérateur retard L (LX, = X, ;),

U, = (Ui o U, est le vecteur (z x 1) des innovations.

Le systéme (7) représente alors I'évolution prévisible des prix des #
corps gras ainsi que les écarts pouvant se produire par rapport a cette
évolution 2 la suite de chocs non anticipés. Ces chocs sont capturés dans
le modele VAR par les termes d’innovation des équations autorégres-
sives.

Dans la plupart des modélisations de type VAR, les polynomes élé-
ments de la matrice A(L) sont tous du méme ordre. Cependant, dés que
le modele inclut de nombreuses variables, cela peut rapidement aboutir
3 un épuisement du nombre de degrés de liberté et les estimateurs des
coefficients sont alors sensibles a la longueur des retards et a la période
de I'échantillon. Dans ce travail, nous préférons donc utiliser la procé-
dure CKS (Caines, Keng et Sethi, 1981) qui permet d’identifier les coef-
ficients de la matrice A(L) sans imposer I'égalité de l'ordre des poly-
ndmes retard et sans utiliser d'a priori fourni par la théorie économique.
Cette méthode est une procédure séquentielle basée sur I'utilisation du
concept de causalité? au sens de Granger et du critére d’'information
(Final Predictor Error) d’ Akaike (Akaike, 1970). Elle permet a chaque va-
riable d’entrer dans le modele avec un ordre d'autorégressivité spécifique
et d’étre expliquée par un sous-ensemble de I'ensemble des variables dis-
ponibles. Cette procédure revient par conséquent a €laborer un modele
dans lequel chaque variable est expliquée par sa propre histoire et par

(2) La variable P, “cause” la variable P, au sens de Granger, si la prise en
compte de 'histoire de la variable P, permet d’améliorer la prévision de la variable
P, réalisée a partir du seul passé de P, (voir Granger, 1986).
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I'histoire de ses variables causales. Cette approche est donc purement
statistique puisqu’aucun « priori tité de la théorie économique n'est im-
posé au modele (voir par exemple Tavéra et Dronne, 1991, pour le détail
de cette méthode).

Notons également que la plupart des produits retenus étant de
proches substituts, on peut sattendre a ce que les comportements d'ar-
bitrage sur les marchés mondiaux aboutissent i établir une relation
d’équilibre assez stable entre les prix de ces produits. Par conséquent, si
la non stationnarité des séries de prix est due a la présence de racines
unité, certaines séries de prix peuvent apparaitre cointégrées du fait de la
substituabilité des produits et des comportements d’arbitrage. Si tel est
le cas, il existe alors un ou plusieurs vecteurs 4; # 0 tel que «,P, = Z ;7 €St
stationnaire (Engle et Granger, 1987). La relation a;P, = 0 est dans ce
cas interprétable comme une relation d'équilibre moyenne de long terme
alors que les (Z;,) représentent les écarts par rapport a cet équilibre de
long terme. La présence de relations de cointégration implique cepen-
dant des restrictions sur les coefficients de la forme moyenne mobile des
différences premiéres des séries de prix et sur les coefficients de la forme
autorégressive des niveaux des prix. Or, Engle et Granger montrent qu'il
est possible d’'imposer ces restrictions 4 I'aide d’une modélisation vecto-
rielle autorégressive a correction d’erreur du type:

A(L)PY = —pZ, | + U, ®)

avec A = I,
— !
Z = (th’ vy Lyl
U,: vecteur des innovations,
j: matrice (# X r) de paramétres (i # 0).

Dans un tel modele, les dynamiques de court terme sont flexibles
mais convergent a long terme vers les relations imposées par les relations
de cointégration.

Il est ici nécessaire de préciser que la procédure de détection des re-
lations de cointégration proposée par Engle et Granger est une approche
bivariée qui ne permet pas de prendre en compte simultanément ['en-
semble des relations éventuelles a l'intérieur d’un sous-ensemble de
taille quelconque du vecteur des prix. Cette approche peut donc mas-
quer certaines relations de cointégration faisant intervenir plus de deux
variables.

Cependant, elle semble ici justifiée car I'existence d’éventuelles rela-
tions de cointégration entre plusieurs séries de prix nous parait délicate
a justifier et & commenter. Nous nous limitons donc dans ce travail 4 la
recherche de liaisons de cointégration bivariées.
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PROPRIETIEIS D’INTEGRATION ET
DE COINTEGRATION DES SERIES DE PRIX

Les données utilisées sont les prix hebdomadaires de I'huile de soja
(S0p), de l'huile de palme (Pal), de I'huile de colza (Col), de T'huile de
tournesol (Tour), de I'huile d’arachide (Arach), de 'huile de coprah (Cop)
et de I'huile de palmiste (Pa/mi) (cf. annexe 2). Ces données portent sut
la période 17 janvier 1987 — 25 octobre 1990 et sont exprimées en dol-
lars par tonne. Toutes les séries ont subi une transformation logarith-
mique.

Lexamen du tracé et du corréllogramme des séries révele quaucune
n'incorpore de composante saisonniére. Les propriétés de stationnarité
des séries sont donc examinées a I'aide des tests de Dickey-Fuller aug-
mentés standard (Dickey et Fuller, 1981). Ces tests sont appliqués a la
fois aux niveaux et aux différences premiéres des séries de prix. La pro-
cédure de test retenue est conforme  celle proposée par Dolado (Dolado
et al., 1990). Les résultats obtenus sont présentés en annexe 3.

Pour toutes les séries prises en niveau, I'hypothese nulle d'une racine
unité n'est jamais rejetée au seuil de 5%. De plus, la constante et le
trend ne sont jamais apparus significatifs. Par contre lorsque les tests
sont effectués sur les séries prises en différence premiere, I'hypothese
nulle d’une racine unité est toujours fortement rejetée par les données.
Toutes les séries de prix retenus sont donc considérées comme intégrées
dordre 1 (I(1)) et subissent une différence premiere afin d’étre rendues
stationnaires.

Toutes les séries étant I(1), deux quelconques d'entre elles, P;, et
P, seront dites cointégrées s'il existe une combinaison linéaire
=Py - S, B # 0 qui soit stationnaire (I(0)).

Suivant la procédure proposée par Engle-Granger (1987), la présence
d’éventuelles relations de cointégration a été testée en estimant par
MCO® un ensemble de relations du type:

P,=a+pP, +w, if=1l.,ni#j (11)

Un premier test de cointégration est basé sur la statistique de Dur-
bin-Watson (test noté CRDW) appliqué a I'équation (11) qui sous I'hy-
pothese nulle de non-cointégration doit tendre asymptotiquement Vers
zéro. Ce test rejette donc I'hypothése nulle de non cointégration lorsque

(3) Stock (1987) montre que I'application des MCO 2 des régressions bivariées
statiques sur les niveaux actuels des séries, et incorporant éventuellement une
constante pour corriger les différences dans les marges des séries, fournit des esti-
mateurs consistants des paramétres de cointégration.
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Tableau 1.
Tests de
cointégration®

la statistique de Durbin-Watson est supérieure a une valeur critique. Les
valeurs critiques adéquates sont fournies par Sargan et Bhargara (1983).

Un second test de cointégration consiste a tester la présence d’une ra-
cine unité dans la série des résidus estimés w, de I'équation (11). Pour
cela, nous estimons tout d’abord par MCO ['équation suivante:

q
Dw, =6 w1+ 3 &§Dw,+n, (12)
/=1

puis la présence d’une racine unité est testée a I'aide du test 7 de Dickey-
Fuller qui est ici basé sur la statistique de Student associée a |'estimateur
de g, et qui doit étre comparée aux valeurs critiques adéquates fournies

par Engle et Yoo (1987).

Pour chacun de ces tests, 'hypothése nulle est I'absence de cointé-
gration (et la présence d’une racine unité dans les résidus) alors que 'hy-
pothese alternative est que les séries P,, et P;, sont cointégrées (et que les
résidus de 1'équation (11) sont stationnaires).

Ces tests ont été appliqués a chaque paire de série de prix et le
nombre de retards 4 dans I'équation (12) a été déterminé par le critére
du FPE d'Akaike. Les résultats obtenus sont présentés dans le tableau 1
ci-dessous.

) Variable Pi R
Variable B - So;-_ Pal Col Towr  Arach (.'ap_ Palmi
Sof - 007  040% 027%* 0,11 0,08 007
—213 —395% _264 -222 -213 216
Pal 0,04 - 0,04 004 007 009 0,11
~132 142 157 -230 -196 —19
Col 0,38%* 005 - 0,19* 0,10 006 006
—3,75%% _195 ~3,12% —228 —198 2,00
Tour 0,24** 0,04 0,18%  — 0,09 005 005
-256 -2,18 -3,18* ~248 -2]13 -218
Arach 0,05 003 005 005 - 002 0,03
-046 -156 -090 -081 -1,53  -1,60
Cop 0,03 007 002 003 004 - 0,33%*
-0,10 -116 -021 -032 -—147 — 3,33%x
Palmi 0,03 0,10 0,03 004 005  034% _

- 0,58 -1,43 -0,67 -080 -181 -344%x _

@ Pour chaque régression de cointégration du type P, = a+ P, + u, les nombres
indiqués correspondent respectivement aux valeurs du test CRIS\W et du test Tde
Dickey-Fuller.

*(**): rejet de I'hypothése nulle de non cointégration au seuil 10 % (5 %).
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Lhypothése nulle de non cointégration n'est rejetée que pour les
paires (Sof, Col) et (Cop, Palmi). Dans le cas de I'huile de soja et de I'huile
de tournesol, les deux tests fournissent des résultats incompatibles (I’hy-
pothése nulle est rejetée avec CRDW mais ne I'est pas avec 7). Cepen-
dant, nous ne retenons pas |'hypothése de cointégration entre Soj et Tour
car la cointégration étant transitive si 'hypothése nulle de non cointé-
gration n'est pas rejetée pour (Soj, Col) ainsi que pour (So, Tour), elle
doit également étre non rejetée pour (Co/, Tour). Or, 'hypothese nulle de
non cointégration n'est rejetée par aucun des tests pour la paire (Col,

Tour).

Enfin, le paramétre de cointégration £ estimé est toujours trés proche
de I'unité. Nous avons donc testé I'hypothése selon laquelle ce parametre
est égal 2 un pour les deux paires de séries de prix cointégrées en testant
a partir d’un test de Dickey-Fuller la présence d'une racine unité dans les
résidus de la régression de cointégration contrainte (f# = 1). Les valeurs
obtenues pour ces tests sont respectivement: — 3,66 pour (S0, Col) et —
1,89 pour (Cop, Palmi). Avec une valeur critique au seuil 10% (5 %)
égale 3 — 2,98 (- 3,25), 'hypothese d’un parametre de cointégration uni-
taire n'est donc retenue que pour la relation entre le prix de I'huile de
soja et le prix de I'huile de colza.

Les résultats de I'analyse de cointégration font donc apparaitre une
structure de marché A trois niveaux: les marchés de I'huile de soja et de
I'huile de colza d’une part, les marchés de I'huile de coprah et de 'huile
de palmiste d'autre part; puis un groupe de trois produits, huile de
tournesol, 'huile d’arachide et I'huile de palme pour lesquels les prix
n'apparaissent pas linéairement reliés a long terme aux prix des autres
produits.

Cette structure s'explique bien en fonction des caractéristiques des
différents produits et de leurs conditions d'utilisation.

Le soja et le colza sont deux produits trés voisins du secteur des
huiles fluides dont ils constituent toujours les produits les moins chers.
Sur le marché mondial, les pays en voie de développement (Chine, Inde,
Afrique du Nord) n'effectuent pas réellement de différenciation entre ces
deux produits en fonction de gofits ou d’habitudes alimentaires (ils sont
dailleurs erés souvent utilisés mélangés 2 d’autres huiles). Chacun d’eux
constitue une source de matiéres grasses équivalente a l'autre et la de-
mande peut facilement se reporter d’un produit sur l'autre dés quune
différence notable de prix apparait. Dans la CEE, les producteurs de
margarine et les populations 2 faible revenu utilisant ces deux huiles
adoptent le méme comportement.

Les huiles de coprah et de palmiste sont deux huiles concretes, prin-
cipalement importées dans les pays développés (CEE, Etats-Unis, Japon)
pour les besoins de la margarinerie et des industries techniques. La aussi,
la proximité des compositions et des propriétés technologiques permet
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des substitutions aisées entre les deux. Les trois autres produits sont plus
indépendants. Larachide et, dans une moindre mesure, le tournesol, qui
sont pour une bonne part importés ou consommés dans des pays déve-
loppés ou des pays utilisateurs traditionnels (URSS et CEE pour le tour-
nesol, CEE pour I'arachide), font I'objet d’'une demande spécifique liée 2
des gofits et a des comportements alimentaires. Ils sont donc plus diffi-
cilement substituables par les autres huiles et ne peuvent que partielle-
ment se substituer entre eux. L'indépendance du palme par rapport aux
autres huiles fluides et concrétes s’explique par la nature mixte de ce
produit. Dans les pays développés, il est essentiellement importé sous
forme brute pour les besoins de la margarinerie et des industries tech-
niques. A ce titre, il présente une certaine possibilité de substitution par
le coprah et le palmiste. Par contre, dans les pays en voie de développe-
ment, il est pour une bonne part importé sous forme de produits trans-
formés (stéarine et oléine). Le second produit s'apparente principalement
aux huiles fluides a bas prix comme le colza et le soja. Globalement le
palme est donc un produit mixte qui n’est que partiellement influencé
par les couples: soja/colza et coprah/palmiste.

RELATIONS DYNAMIQUES ENTRE
LES PRIX MONDIAUX DES HUILES

Dans cette partie, nous examinons la fagon dont les chocs exogénes
sur les prix des différentes huiles se répercutent sur I'ensemble des mar-
chés. Pour cela, nous estimons tout d’abord le modéle VAR 3 correction
d’erreur (8) en identifiant la matrice A(L) par la mécthode CKS. La struc-
ture de la matrice A(L) obtenue, ainsi que les tests de spécification
usuels effectués sur le modele final ¥ | sont présentés en annexe 4.

Lhypothese nulle de non autocorrélation des résidus n'est jamais re-
jetée par les tests de Ljung-Box effectués respectivement sur les 20 et les
30 premieres autocorrélations. De méme, aucune autocorrélation dordre
1 des résidus n'est détectée par le test du Multiplicateur de Lagrange.
Seul un léger effert ARCH d'ordre 1 (la statistique calculée vaut 2,76
alors que la valeur de la ){2 (1) est 2,71 au seuil 10 %) est décelée dans
le cas du prix du soja.

Les tests d’hétéroscédasticité de Goldfeld-Quandt et de stabilité des
coefficients de Chow sont effectués pour les sous-périodes antérieures
(1987/1/1-1989/5/25) et simultanées (1989/6/1-1990/10/25) i la mise
en place du programme américain EEP d'aide aux exportations. Li en-

(4) La forme de la matrice A(L), déterminée par la procédure CKS, fournit une
représentation de la structure causale entre les prix des corps gras, identifiable en
information multivariée (Caines, keng et Sethi, 1981).
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core les hypothéses nulles d’homoscédasticité et de stabilité des coeffi-
cients ne sont jamais rejetées au seuil 5 %. Enfin, le test du U de Theil
indique que la capacité prédictive est systématiquement supérieure a
celle de modeles “naifs” de type marches aléatoires.

Afin d’étudier la facon dont les prix des différentes huiles réagissent
a des chocs exogenes sur chacun des marchés, le modele VAR a correc-
tion d’erreur (8) est ensuite réécrit sous la forme d’'un modeéle VAR ne
faisant intervenir que les niveaux des variables :

B(L).P, = U,

ot les termes du mécanisme correcteur d’erreur sont incorporés dans les
coefficients des niveaux des variables pour la période (# — 1). Le modele
(9) peut alors étre mis sous sa forme moyenne mobile:

P, = BNL.U, = C(L).U,

avec C(L) = (I + C,L + C2L2 + ...), ce qui permet de calculer les fonc-
tions de réponse de chaque variable 2 la suite d'un choc unitaire sur
chaque terme d’erreur. De plus, afin de prendre en compte les corréla-
tions instantanées entre les innovations individuelles du modele, le vec-
teur des innovations U, a été orthogonalisé de fagon a ce que la matrice
de variance-covariance du vecteur des innovations transformées soit une
matrice identité. Pour cela la matrice Y. de variance-covariance de U, a
d'abord subi une décomposition de Choleski (X = K'K ol K est une ma-
rice triangulaire inférieure) puis la forme moyenne mobile du modele a
été réécrite de la fagon suivante:

P, - C(L)K.V, (13)

ouV, = K'_l.{)"r est un vecteur d’innovations de variance unité. L'utilisa-
tion d’une décomposition de Choleski nécessite cependant que les élé-
ments de P, soient organisés selon un ordre séquentiel déterminé. Géné-
ralement, les variables étant censées contenir peu d'information sur les
autres variables sont alors placées en derniére position, et les variables les
plus “autoprédictives” sont par contre situées en premiere position. Ici
les différentes variables ont été ordonnées comme indiqué dans le ta-
bleau 2 dans 'ordre décroissant de leur importance dans la production
mondiale, soit: Soja, Palme, Colza, Tournesol, Arachide, Coprah et Pal-
miste. A l'exception du tournesol qui est la seconde huile consommeée
dans la CEE et de I'arachide qui est la derniére, cet ordre correspond en
fait également 2 la hiérarchie des consommations intra-communautaires.

Multiplicateurs totaux du modéle

Les multiplicateurs totaux du modele sont tout d’abord calculés
comme la somme des multiplicateurs décalés 2 la suite d'un choc uni-
taire ponctuel sur une composante particuliere du vecteur des innova-
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Multiplicateurs totaux
calculés a partir d’'un
choc unitaire ponctuel
sur chaque innovation
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tions. Ces multiplicateurs sont interprétables comme l'effet total d’une
hausse non anticipée du prix du produit 7 (due par exemple a un effet de
demande) sur le prix du produit 7, une fois tous les ajustements réalisés
(Boyd et Brorsen, 1986). Notons ici que, méme si une série de prix n’est
expliquée dans le modele présenté en annexe 4 que par un sous-ensemble
du vecteur des prix, les interactions des différentes équations font qu'un
choc sur une série de prix affecte 'ensemble des autres séries.

Les multiplicateurs totaux obtenus sont regroupés dans le tableau 2
ci-dessous.

Effec multiplicateur total d'un choc unitaire ponctuel sur

Sof Pal Col Tour  Arach Cop Palmi

Réponse de -
Sos 0,86 0,44 0,75 0,22 0,01 0,01 0,03
Pal 0,59 0,98 0,00 0,00 0,00 0,09 0,15
Col 0,86 0,44 0,75 0,22 0,01 0,01 0,03
Tour 0,67 0,33 0,30 0,97 0,13 0,01 0,02
Arach 053 030 011 068 111 000 002
Cop 053 080 000 000 000 078 111

Palmi 0,47 0,70 0,00 0,00 0,00 0,70 0,97

Si ces effets multiplicateurs sont principalement diis aux ajustements
de la demande 4 la suite d’une variation exogéne d’un prix, leur signe
positif semble révéler que tous ces produits se comportent entre eux a
court terme comme des substituts. Une augmentation exogéne du prix
P; d'un produit 7 provoque en effet une réduction de la demande de ce
produit et une plus grande demande du produit ;7 qui conduit — en I'ab-
sence de tout ajustement de I'offre — 4 une hausse du prix P]

On s’apergoit de plus que sur les cinq produits retenus, deux ont des
effets beaucoup plus importants sur les autres marchés. Linfluence du
soja est particulierement forte sur le colza et, dans une moindre mesure,
le tournesol qui sont les deux huiles fluides les plus voisines au niveau
de la composition. Elle est également élevée sur le palme et, dans une
plus faible proportion, le coprah et le palmiste. Cela s'explique par la
possibilité d’hydrogéner le soja et de l'utiliser en concurrence avec les
huiles concrétes dans la margarinerie. On note par ailleurs que I'in-
fluence des prix du soja sur ceux de l'arachide est sensiblement plus
faible que sur les autres huiles fluides. Cela confirme la relative autono-
mie du marché de I'arachide dans la CEE.

En ce qui concerne le palme, on obtient, comme on pouvait s’y at-
tendre, des multiplicateurs trés élevés pour les deux autres huiles
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concrétes, mais aussi des multiplicateurs relativement élevés pour toutes
les huiles fluides. On doit noter que la dispersion de ceux-ci (0,44 pour
le soja a 0,30 pour l'arachide) est plus faible que pour le cas du soja
(0,86 pour le colza a 0,53 pour l'arachide). Cela montre que le palme
joue globalement sur la conjoncture du marché des huiles fluides, méme
si les effets sont plus prononcés pour les deux huiles les moins chéres, a
savoir le soja et le colza.

Dans I'ensemble, le soja apparait comme le produit leader a I'inté-
rieur de la CEE, dans la mesure ou la somme pondérée de ses multipli-
cateurs est nettement plus importante que celle du palme. Cela tient a la
fois a la valeur des multiplicateurs et au fait que, dans la CEE, la
consommation de l'ensemble des huiles écudiées est constituée pour

67 % d’huiles fluides.

En ce qui concerne les trois autres huiles figurant sur le tableau, on
constate que le prix du tournesol n’influence pas du tout ceux des huiles
concreétes, et influence légérement ceux du soja et du colza (0,22). Clest
au contraire le produit qui détermine le plus I'évolution a court terme
des prix de I'arachide en raison des possibilités de substitution entre ces
deux produits dans les utilisations alimentaires directes.

Le prix de I'huile de coprah qui correspond a un tonnage relative-
ment faible dans la CEE et au niveau mondial n'agit fortement que sur
les prix du palmiste. Son action est par contre faible sur le palme et
presque nulle sur 'ensemble des huiles fluides. Enfin, I'arachide qui est
un produit de moins en moins important dans la consommation com-
munautaire et dans les échanges mondiaux n’influence pratiquement que
le tournesol et encore de fagon faible.

L’ajustement dynamique des multiplicateurs

Les graphiques suivants montrent la dynamique des différents prix en
cas d’un choc initial égal & un écart-type sur le prix de I'huile de soja (fi-
gure 1) et sur celui de I'huile de palme (figure 2).

Dans la presque totalité des cas, les multiplicateurs dynamiques ré-
velent des ajustements trés rapides des marchés. Une variation exogene
du prix du soja se transmet rapidement aux marchés de I'huile de colza
et de I'huile de tournesol. Si l'effet sur le marché du tournesol est assez
régulier (le prix de ce produit atteint sa nouvelle valeur d'équilibre au
bout de 2 4 3 semaines), I'effet sur le prix de I'huile de colza semble suf-
fisamment fort pour provoquer un léger surajustement de court terme
qui disparait en 9 a 10 semaines. Cest le marché de I'huile de palme qui
est en fait le plus long (& peu prés 15 semaines) a incorporer l'effet du
choc sur le prix de I'huile de soja.
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Figure 1. Fonctions de réponses consécutives 4 un choc sur le prix de I'huile de soja
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Dans le cas d'un choc exogene sur le prix de I'huile de palme, les prix
de I'huile de soja et de I'huile de colza augmentent dans les mémes pro-
portions conformément 4 la relation de cointégration qu'exhibent ces
deux séries de prix (avec un coefficient de cointégration unitaire). Ce-
pendant, le prix de I'huile de soja est plus lent que le colza 2 répondre &
la variation du prix de I'huile de palme. Cela s'explique par le fait que le
soja constitue un marché beaucoup plus important au niveau mondial,
qui correspond 4 un tonnage de production et d’échanges internationaux
pres de deux fois plus élevé. Les prix de I'huile de palmiste et de coprah
mettent tous deux pres de 10 semaines pour totalement incorporer la va-
riation du prix de I'huile de palme, mais la plus grande partie de I'ajus-
tement est réalisée dans les 4 ou S premiéres semaines. Enfin, le prix de
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I'huile de tournesol est trés rapidement affecté par le choc sur le prix du
palme (3 2 4 semaines) et sa fonction de réponse est trés réguliere. Dans
ce cas, compte tenu de la non substituabilité directe entre les deux pro-
duits, on peut penser qu'il s'agit d'un effet qui transite par les autres
huiles fluides et en particulier le soja.

Lanalyse des effets multiplicateurs instantanés () révele 2 nouveau les

relations privilégiées entre, d'une part les prix du soja, du colza et, dans
une certaine mesure, du tournesol, et d'autre part le prix du palme, du
coprah et du palmiste. Les graphiques 1 et 2 font en effet apparaitre qua
I'intérieur de la semaine ol les chocs exogénes sur les prix ont lieu:

— les prix du colza et du tournesol réagissent beaucoup plus fortement
3 un choc sur le prix du soja qu’a un choc sur le prix du palme;

— les prix du coprah et du palmiste sont par contre nettement plus sen-
sibles 4 une variation du prix du palme;

— enfin, les effets instantanés sur le prix de l'arachide sont plus forts
dans le cas d’une variation exogeéne du prix du soja.

CONCLUSION

Lanalyse des relations dynamiques entre les prix mondiaux des huiles
végérales permet de clarifier la nature des interactions de ces marchés.
Les résultats des tests de cointégration effectués, ainsi que les valeurs des
multiplicateurs totaux, font apparaitre une structure de marché compo-
sée de trois groupes de produits.

Tout d'abord, le groupe soja, colza, tournesol a l'intérieur duquel
les variations de prix sont trés vite et trés fortement répercutées d'un
marché 2 un autre, et ol le prix du soja joue un réle leader. C'est I'in-
teraction du prix du soja et du prix du colza qui est la plus marquée
puisque ces deux séries apparaissent cointégrées avec un coefficient de
cointégration unitaire. Le tournesol semble par contre écre le produit le
plus “passif” de ce groupe, puisqu'il subit assez fortement I'influence des
deux autres produits — et principalement du soja — alors que son in-
fluence reste trés limitée.

Les prix du palme, du coprah et du palmiste constituent le second
groupe a l'intérieur duquel le palme est le marché leader. Les chocs sur
ce marché sont en effet fortement répercutés sur les deux autres marchés.
Les prix du palmiste et du coprah sont de plus cointégrés et leur diffé-
rentiel est donc relativement constant a long terme. Enfin, le prix du
palme sert d'interface entre ce groupe de produits et le précédent

(5) Les effets mulciplicateurs instantanés associés a un choc initial d’'un écart-
type sont donnés par P, = C, K.V, dans I'équation (13).
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puisque ses variations ne sont pas sans effet sur les prix du soja, du colza
et du tournesol.

Quant au dernier groupe, il n'inclut en fait que I'arachide. En effet,
bien que subissant les effets de variation des chocs de prix supportés par
les autres marchés (principalement en provenance du soja et du tourne-
sol), le prix de ce produit semble avoir une dynamique propre, n'ayant
aucune influence sur les prix des autres.

Deux autres soutces d’information viennent confirmer ces résultats:

— D’une part, les analyses conjoncturelles réalisées sur les marchés des
huiles, ainsi le rapport Cyclope (1991, p. 165) dont les auteurs
concluent: “qu’en dehors de |'arachide, traditionnellement plus cheére
et ayant sa propre dynamique, et bien sir de I'huile d’olive, les prix
internationaux des autres huiles ont tendance a s’aligner sur les cota-
tions de référence de l'huile de soja. Clest aussi le cas en Europe
puisque le systéme communautaire fonctionne avec des deficiency pay-
ments”.

— D’autre part, I'examen des cours enregistrés durant les deux dernieres
campagnes 1989/90 et 1990/91, dont les évolutions sont compatibles
avec nos résultats (%,

Toutes les relations dynamiques observées entre les prix mondiaux de
ces produits sont caractérisées par des effets multiplicateurs positifs et
des délais de réaction assez brefs (4 2 5 semaines dans la plupart des cas).
Pour peu que les interactions des prix mises en évidence par un tel mo-
dele révelent principalement des effets de demande, les produits retenus
semblent donc se comporter comme des substitucs relativement proches
dans certains cas. La rapidité avec laquelle les informations transitent
d'un marché a l'autre parait alors indiquer que les fonctions de demande
de ces produits sont trés sensibles aux variations de prix. Ce résultat est
totalement compatible avec le fait que ces produits se substituent facile-
ment l'un 2 l'autre et qu'une légeére variation des différentiels de prix
provoquera des ajustements de la demande. Cela est particulierement
vrai dans le cas de ['huile de colza et de 'huile de soja ol la relation de
cointégration estimée avec un coefficient unitaire est révélatrice du fait
que ces deux produits se substituent I'un a l'autre dans un rapport de
une tonne pour une tonne.

(6) En effet, sur cette période, les prix des trois principales huiles fluides (soja,
colza, tournesol) fluctuent dans une fourchette assez écroite (entre 400 er SO0 $/
tonne) sans tendance apparente, tandis que ceux de l'arachide se maintiennent & un
niveau toujours tres élevé et ceux des trois huiles concrétes, aprés un début d'ef-
fondrement di a 'augmentation de la production d’huile de palme et 2 la consti-
tution de stocks en Malaisie, se rejoignent en aofit 90 pour mieux se relever,
conjointement, dés le mois de novembre. Plus qua la modification des structures
de production, cette hausse est la conséquence de U'effet d’entrainement de I'huile
de soja et de la volonté de réduire un différentiel devenu trop important (+ 45 %
en aolit 1990).
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Dans le cas des tourteaux, une analyse similaire appliquée aux prix
communautaires avait permis de montrer (Tavéra et Dronne, 1991) que
les délais d’ajustement étaient sensiblement plus longs. Cette différence
s'explique a la fois par le fait que les tourteaux de colza et de tournesol
n'ont pas la méme composition, en terme de protéines et d'énergie, que
ceux de soja, et par le fait que la concentration du marché au niveau de
la demande (constituée d'un grand nombre de fabricants d’aliments
composés) est nettement plus faible.

En ce qui concerne la PAC, une conclusion importante est I'influence
des cours mondiaux des huiles de soja et de palme sur les prix de vente,
sur le marché intérieur et a I'exportation, des huiles de colza et de tour-
nesol obtenues a partir de graines communautaires et, par voie de consé-
quence, sur les aides versées aux triturateurs de la CEE. En effet, compte
tenu de la composition de ces deux graines, on peut calculer qu’une
baisse de 10 % de chacune de ces huiles se traduit par une augmentation
d’environ 5,5 % de l'aide dans le contexte du début de I'année 1991,
alors qu'une baisse équivalente du prix mondial de ces tourteaux ne se
traduit que par des augmentations de 1,3 % ou 2,7 % de l'aide. La poli-
tique oléagineuse de la CEE est donc beaucoup plus une politique “ma-
tiere grasse” qu'une politique “protéine”.

Inversement, on doit s'interroger sur 'influence exercée par les cours
des huiles communautaires (colza et tournesol) sur les cours mondiaux
des autres huiles. Dans le cas du colza, la relation de cointégration avec
I'huile de soja ne permet pas de connaitre le sens de la relation entre ces
deux prix. Par contre dans le cas du tournesol, il apparait bien que l'in-
fluence est trés faible sur tous les autres prix, & 'exception de l'huile
d'arachide. Globalement, il semble bien que si I'application du regle-
ment communautaire “matiéres grasses” a permis au cours des dix der-
nieres années de développer la production et la trituration de ces graines
a I'intérieur de la CEE, il n’a pas, 2 court terme, compte tenu des modes
de calcul de l'aide, d'influence significative sur les autres cours mon-
diaux. Dans la mesure ol nous avions obtenu une conclusion identique
en ce qui concerne les tourteaux de colza et de tournesol, on peut
conclure 3 une certaine neutralité de la réglementation communautaire
au niveau des prix. Le seul produit directement affecté est l'arachide en
provenance d’Afrique et d’Amérique du Sud.

Sans attendre la réforme globale de la PAC, une nouvelle réglemen-
tation doit s'appliquer au secteur oléagineux, des la campagne 1992-93.
Elle prévoit notamment la suppression des prix d'intervention et indica-
tif ainsi que de l'aide versée aux triturateurs. Dans la mesure ou l'in-
fluence du marché mondial se fera directement sentir a tous les niveaux
de la filiere, il est particulierement important de bien comprendre l'arti-
culation entre les marchés de ces diverses matieres premiéres ainsi
qu'entre les marchés internes et externes de ces mémes produits.
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ANNEXE 1

BILAN COMMUNAUTAIRE DES PRINCIPALES HUILES VEGETALES
(CAMPAGNE 1989-1990)

Productions  Importations Consommations %
nettes
Soin 2428 _ 742 1610 23,5
Colza 2302 - 1076 1219 17,8
Tournesol 1582 -39 1540 22,5
Arachide 15 198 226 3,3
Palme - 1310 1292 18,9
Coprah 59 484 529 7,7
Palmiste 12 423 432 6,3
Total é 398 558 6848 100,0

Source : Oil World
Unité : milliers de tonnes
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ANNEXE 2

EVOLUTION DES PRIX DES HUILES FLUIDES
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ANNEXE 3

PROPRIETES D'INTEGRATION DES SERIES

TESTS DE STATIONNARITE DE DICKEY-FULLER

Les tests de Dickey-Fuller sont basés pour la série de prix P, sur Ies-
timation par MCO de I'équation:

b4
DP, =a+ bt +cP, | + [Zd/ DP, ,+ v, (10)
=1

ou ¢ est un trend temporel linéaire,
D est l'opérateur différence (DX, = X, - X, )),

p est choisi de fagon a rendre la série des résidus (v;,) bruit blanc.

Lhypothese nulle testée est que la représentation autorégressive de P;,
incorpore une racine unité. Les tests utilisés sont la statistique du ¢ de
Student associée & 'estimateur de ¢ (test noté 7,) et les tests de Fisher
(respectivement notés g, et ¢5) associés aux hypotheses nulles composées

(@, b,¢) =00 1) et (4 0) = (o, 1).

Dans le cas ot 4 = 0 dans I'équation (10), les tests effectués sont fon-
dés sur la statistique du ¢ de Student associée a l'estimateur de ¢ (test
noté 1, siz# 0 ou 7si 2 = 0) et sur la statistique de Fisher (test noté ¢,)
associée a I’hypothese nulle composée (4, ¢) = (0,1). Dans tous les cas, ces
statistiques ne suivent pas des lois standard et les valeurs critiques adé-
quates sont données dans Fuller (1976, pour 7, T et 7) et Dickey-Ful-
ler (1981, pour 4, 45, ”3)'

Ces tests sont effectués selon la stratégie en trois étapes proposée par
Dolado e a/. (1991): (i) 'hypotheése nulle est d’abord testée a l'aide de
T,, 0, et g3 dans le modele non restreint (10). S1 celle-ci n’est pas rejetée,
la significativité du trend est testée sous I'hypothese nulle a I'aide d'un
test du 7 de Seudent usuel ; (ii) si le trend n’est pas significatif, I'équation
(10) est ensuite réestimée sans le trend (4 = 0), puis I'hypothese nulle est
a nouveau testée a l'aide de 7, et g;. Si celle-ci n'est pas rejetée, la si-
gnificativité de la constante est testée sous I'hypothese nulle a I'aide d’'un
test du ¢ de Student; (iii) enfin si la constante n’est pas significative,
I’équation (10) est réestimée sans trend ni constante (# = 4 = o) et I'hy-
potheése nulle est a nouveau testée a l'aide de ©

Cette stratégie est appliquée a la fois aux niveaux et aux différences
premiéres des séries de prix. Le nombre de retard maximal p est chaque
fois déterminé a l'aide du critere du Final Predictor Error d’ Akaike. Le ta-
bleau suivant regroupe les résultats obtenus.
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TEST DE RACINE UNITFE

Tests statistiques

23 ) #3 £ (n 1 2, T
Séries de prix (p)@
Sof (1) - 2,69 2,44 3,50 -0,61 —-225 2,64 0,55 0,49
DSof (1) — 14,23%%  (7,53%*  40,50%* - 0,12 52,3%* 0,08 0,08 — 14,20%*
Pal (4) -2,40 2,26 3,38 -0,97 -1,79 1,62 0,10 0,04
DPal (4) —7,62%%  1935%% 2901%¥% _ 0,01 —7,56%F 2856%* 0,14 - 7,06%*
Col (6) - 2,80 2,75 3,99 -033 -217 2,49 -0,11 0,44
DCol (6) —12,87%%  55,19%* 8278** _ 0,06 - 12,89%* 83,06%* -0,01 - 5,29%*
Tour (1) -2,76 2,75 3,88 -0,39 -2721 2,58 0,68 0,63
DTour (1) —11,80%*%  46,44*%* 69,67*% —0,04 - 11,82%* 69,89*%% _0,01 - 8_80%*
Arach (2) -1,13 1,19 8,61 0,68 -0,61 0,90 1,21 1,18
DArach (2) —9,67%%  3121%k 4681%x 0,00 - 9,66%% 46,72%* 0,06 - 6,50**
Cop (1) -1,54 1,77 2,55 -1,83 -0,79 0,38 -0,58 -0,59
DCop (1) —8,51%F 24 19%% 3620%x  _ 0,05 - 8,04%¥* 32,20%* 0,06 - 6,50%*
Palmi (1) -2,03 1,91 2,81 -1,42 -145 0,70 -0,31 -0,35
DPalmi (1) —12,77%%  53,67*%% 20,49%% — 0,12 - 1258** 79,08%* 0,10 - 8,68**

(1) ¢, (z,) est la valeur estimée du ¢ de Studenc associé 4 I'estimateur de 4 (2) lorsque I'équation (10) est esti-
mée sous 'hypothese nulle.

(2) p indique le nombre de retards maximal déterminé par le critere du FPE d'Akaike
*(**): rejet de I'hypothese nulle du seuil de 10% (5 %).
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ANNEXE 4

STRUCTURE DE LA MATRICE DE RETARDS
ET TESTS DE SPECIFICATION DU MODELE VAR

NOMBRE DE RETARDS RETENU POUR CHAQUE VARIABLE DANS CHAQUE EQUATION A L’ISSUE DE
LA METHODE CKS ET TESTS DE SPECIFICATION

Nombre de retards associés aux variables Tests de spécification
Soj Pal Col Tour Arach Cop Palmi o LM®@ ARCH® HET® CHOW® y©
Qe0) 250

Sog 1 1 0 1 0 0 0 863 21,27 1,79 276%* 0,62 1,31 047
Pal 0 4 0 0 0 0 1 11,27 2351 032 083 0,78 043 045
Col 0 1 6 0 4 0 0 837 17,51 1,05 094 027 1,73 084
Tour 0 1 0 1 0 0 0 18,59 36,62 246 080 0,19 1,07 0,56
Arach 0 1 0 1 2 0 0 15,53 29,10 040 559 032 1,14 0,77
Cp 0 0O 0 0 1 5 1 I 1634 2376 133 001 083 052 059
Palmi 0 1 0o o0 0 0 1

1230 2691 0,23 0,02 09 089 001

(1) Q: valeur de la statisu ue de Ljung-Box calculée respectivement pour les 20 et 30 premieres autocorréla-
tions des résidus: Q(n) = y°,_, (avec £: nombre de retards retenu pour la variable expliquée) sous I'hypothese
nulle d’indépendance des r651dus

(2) LM : valeur du test du multiplicateur de Lagrange d’autocorrélation des résidus 2 I'ordre 1: LM = 7 sous
I'hypothése nulle d'indépendance des résidus.

(3) ARCH : valeur du test de Engle de variance conditionnelle autorégressive d’ordre 1: ARCH = 121 sous I'hy-
pothese nulle d’homoscédasticité.

(4) HET: valeur du test d’hétéroscédasticité de Goldfeld-Quande effectué sur les sous-périodes 1987/1/1 —
1989/5/25 et 1989/6/1 — 1990/10/25: HET = F ) 4, (avec d : nombre de degrés de liberté associé a |'équa-
tion estimée sur la premiere sous-période et 4, nombre de degrés de liberté associé & cette équation pour la
seconde sous-période) sous I'hypothese nulle d’homoscédasticité.

(5) CHOW : valeur du test de Chow de stabilité des coefficients effectué pour les périodes 1987/1/1 —
1989/5/25 et 1989/6/1 - 1990/10/25: CHOW = F .2 (avec dl nombre de variables explicatives retenu dans
I'équation estimée et &,: nombre de degrés de libereé associé a cette équation lorsqu’elle est estimée sur I'en-
semble de la période) sous 'hypothése nulle de stabilité des coefficients.

(6) U valeur de la statistique de U de Theil égale au rapport du RMSE (root mean square error) de 'équation
considérée et du RMSE correspondant aux prévisions d'un modele “naif” de type marche aléatoire. Une valeur
du U de Theil inférieure (supérieure) 2 l'unité indique que les prévisions fournies par le modéle sont
meilleures (moins bonnes) que des prévisions naives. La valeur du U de Theil est ici calculée pour des prévi-
sions & 18 semaines.

*(**): rejet de Ihypothese nulle testée a 10% (5 %).
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