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Motivation : extrémes des séries financieres

S&P 500 returns. IBEX 35 returns

TJangs  JanS2  Jan9  Jan00 Jan04  Jan08 Doc10 8 Jano2 Jin9% Jan00 Jan0d  Jan08 Doc10

DAX 30 returns CAC 40 returns
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Faits stylisés pour les données de rendements des indices financiers :
@ extrémes élevés ~- distributions a queues lourdes.
@ extrémes en cluster ~ dépendance temporelles dans les extrémes.
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Données simulées

@ Modeéles gaussiens inadaptés our rendre compte de ces faits.
@ Exemple : modéle auto-regressif Gaussien AR(1)

Xir1 = pXe + V1= 221, Z S N(0,1).

modele AR(1) - rho=0 modele AR(1) - tho=0.7
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Données simulées

@ Innovations a queues lourdes

@ Exemple : modele auto-regressif AR(1) avec innovations Pareto(«)
symétrisées

Xt+1 = p1/aX[ + (1 — pa)1/aZt+1, Zt ”'\L-/j Sym — Pareto(a).

alpha=3 - tho=0 alpha=3 - tho=0.5
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Données simulées
@ Exemple : modéle GARCH(1,1)

X =0, Z ' N(O1)
0%, =a+bo?+cX? ’

2=1,b=0.5,c=0.25 =0.2,b=0.8,c=0.4
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Index Index

@ Les modeles GARCH ont une loi stationnaire a queue lourde, les
extrémes forment des clusters mais les innovations sont a queues
légéres!
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@ Plus généralement voir les travaux de Leadbetter, Hsing, Mikosch,
Basrak, Segers, Soulier, Wintenberger, Janssen ...
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