Quel est 1’'impact des publications de
1’USDA sur les marchés financiers ?

17 juin 2019

Un article récent publié dans 1’'American Journal of Agricultural Economics
s’intéresse aux conséquences des rapports du département américain a l’agriculture
(USDA) sur les marchés financiers. En effet, ces publications constituent une
référence incontournable pour le suivi et 1’analyse des marchés agricoles, notamment
pour les céréales et oléagineux. Leur impact sur les marchés financiers dérivés de
ces produits a été régulierement étudié et mis en évidence, mais il pourrait étre
remis en cause par l’évolution des marchés eux-mémes (dans leur ampleur et leur
internationalisation), et surtout par la multiplication des sources d’information.
La plupart des analyses développées jusqu’'a présent révélaient un lien ponctuel
entre la publication d’un rapport et 1'évolution des marchés, ou cherchaient a
identifier, par des approches économétriques, des effets seulement statiques.

Les trois auteurs, chercheurs a 1’université de Géorgie (Etats-Unis), ont testé ces
liens de facon dynamique dans le temps, entre 1995 et 2015, en étudiant les
livraisons des dix principaux types de rapports de 1'USDA. Ils analysent ainsi les
relations entre ces publications et le rendement journalier des marchés a terme du
mais et du soja de Chicago. Leur modéle économétrique permet d’'évaluer 1’impact d'un
document d’'aprés sa date de parution, en le considérant comme une variable
temporelle et en isolant les effets saisonniers. Les rapports publiés pendant les
périodes de culture, des semis jusqu’aux récoltes (avril-octobre), engendrent ainsi
les effets les plus significatifs. Trois séries (Acreage and Prospective Plantings —
APP, Crop Progress et World Agricultural Supply and Demand Estimations — WASDE)
montrent par ailleurs des corrélations significatives avec les évolutions des prix
sur toute la période étudiée.
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Ces analyses confirment qu’en dépit de la multiplicité des sources d'information,
les rapports officiels publiés par les services statistiques fédéraux américains
conservent un role central dans le fonctionnement des marchés. Soulignons enfin qu’a
1’époque du trading algorithmique, cette recherche réalisée sur des données
quotidiennes mériterait d’étre déclinée au niveau infra-journalier.
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