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SERIES DE COURS ET SERIES DE QUOTIENTS
DANS L'ANALYSE COMPAREE DES MONNAIES

[QUOT. MONN.]

A. HATHOUT*
SAGOMBAYE NODJIRAM**

0 Les données et leur élaboration

Chaque jour sont publiés les cours des principales monnaies du monde
exprimés en l'une de celles-ci: en France, cette monnaie de base sera,
naturellement, le Franc Frangais (FRF). D'aprés ces données, on étudie, sur une
période déterminée, I, les variations relatives de ces monnaies prises deux a
deux. Par exemple, a partir de 5 monnaies {A, B, C, D, E}, on constitue 5.4 =
20 séries quotient, {A/B, B/A, A/C, C/A, ...}; dans le calcul de tels quotients,
le choix de la monnaie de base importe peu (pourvu qu'il soit le méme pour le
numérateur et le dénominateur).

Dans la suite, nous traiterons du cas général d'un ensemble J, quelconque,
de monnaies; mais pour la clarté du discours, nous prendrons parfois comme
exemple le cas card] = 5. Une paire ordonnée de monnaies, (j, j') sera écrite
comme un quotient: j/j"; et I'ensemble des paires ordonnées de monnaies
distinctes sera noté Q: on a cardQ = card].(cardJ-1). L'ensemble des temps, ou
dates, sera noté I, sans préciser s'il s'agit de cours quotidiens successifs, ou de
moyennes hebdomadaires ou mensuelles.

L'analyse multidimensionnelle devrait montrer sur un seul graphique toute
I'histoire monétaire d'une période I; apparaitraient & la fois similitudes et
différences de comportement au sein d'un ensemble de monnaies, avec tout ce
que l'examen d'une série quotient révéle pour chaque couple de monnaies. De ce
point de vue, on envisage d'analyser, d'une part, le tableau IxJ, dont les
colonnes donnent les cours des monnaies exprimés dans une monnaie de base
quelconque X, {A/X, B/X, C/X, D/X, E/X]}; et d'autre part, le tableau IxQ de
tous les quotients.

(*) Ingénieur de recherches au CEREQ.
(**) Etudiant en Doctorat a I'Université Pierre et Marie Curie.
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28 A.HATHOUT, SAGOMBAYE NODJIRAM

Notre but est de prouver qu'entre les résultats issus de ces deux analyses il
n'y a pas de différence essentielle. Plus précisément, 1'équivalence entre les
deux analyses apparait vraie au premier ordre, relativement a un parametre A qui
exprime l'ordre de grandeur des variations relatives des divers quotients sur la
période I; et l'on doit, au préalable, donner, aux colonnes des tableaux, des
pondérations appropriées.

Au §1, on normalise les tableaux & analyser en accordant le méme poids &
toutes les monnaies; au §2, on démontre, dans ce cas, I'équivalence, annoncée
ci-dessus, entre analyse des cours et analyse des quotients; des pondérations
générales sont introduites au §3; le §4 offre un exemple d'analyse de données
réelles.

1 Normalisation du tableau des cours
1.1 Equipondération des monnaies: introduction des coupures

Partons du tableau k(I, J), ou k(i, j) est le cours, a la date i, de la monnaie j,
exprimée dans une monnaie de référence jr: si, comme on peut le supposer sans
inconvénient, jr figure dans J, la colonne jr est constante et égale a 1. Dans le
tableau k, les colonnes peuvent avoir des poids trés différents: par exemple, les
colonnes Franc Frangais, Dollar US et Yen auront pour poids relatifs environ
{1; 5; .04}. Dans la suite (§3) on s'appliquera & donner aux monnaies des poids
relatifs inégaux, pouvant correspondre a leurs roles dans 'économie mondiale;
mais ici, les monnaies recevront chacune le méme poids 1.

A cette fin, on fixe une date de référence i°, et I'on pose:
Viel,Vjel:k°(,j) =k(,j )/ kaEs,j) ;

selon cette formule, chaque colonne est remplacée par une colonne qui lui est
proportionnelle; et, a 1a date i°, on a une ligne constante et égale a 1. On peut dire
que la colonne k°(l, j) donne le cours d'une coupure de la monnaie j égale a
(1/k(°, j)) fois 'unité de cette monnaie; les diverses coupures ont €té choisies
pour avoir exactement la méme valeur ai°.

Du point de vue de l'analyse des correspondances, le choix de cette valeur
commune est irrelevant; en revanche, on ne pourra éliminer l'influence de la date
1° mais si les cours a i° représentent une moyenne sur I et que les variations
relatives des cours sur une colonne sont de l'ordre de A de part et d'autre de la
valeur 2 i°, le choix de la date n'a d'autre effet que d'introduire une fluctuation A
dans la taille de chaque coupure. Finalement, le tableau k° ne contient que des
nombres voisins de 1, les (k°(i,j)-1) étant de l'ordre de A.

Dans la suite, nous ne reviendrons plus (méme au §3) sur le choix de i° ni
donc sur celui des coupures; et nous assimilerons a ces coupures les unités
monétaires (comme si, grosso modo, les unités €taient le $ US, la piece de 5
Francs, le billet de 100 yens...). (On pourrait d'ailleurs définir les coupures par
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des calculs de moyenne, plutdt que par référence a une seule date i°; pourvu qu'il
y ait équivalence approchée des coupures sur D.
1.2 Introduction d'un panier de monnaies

Pour la comparaison avec le tableau des quotients, il est commode d'amener
toutes les lignes du tableau k° & avoir le méme total, cardJ, que la ligne i°. On
posera donc:

Viel VjeJ:knG,j) =cardl . k°G j) /k°@) ;

d'ou:
Viel:kn(@)=X{kn@,j)!jeJ} =card] .

De méme que 1'équipondération approchée des colonnes du tableau k(I, J) a
été interprétée avec le terme usuel de coupure, on parlera de panier monétaire
pour l'équipondération exacte des lignes. Si I'on prend comme unité composée,
ou panier T, la combinaison des card] coupures affectées chacune du coefficient
(1/card)), il vient:

knG, ) = k°G, j/m) = k°(, ) / T((V/card)) kG, i) 15 e I} 5

il s'agit toujours d'un tableau de nombres voisins de 1; l'on peut, de fagon
précise, noter:

kn(i, j) =1+ An(G,j) 5
1a fonction An(, J) a pour ordre de grandeur A; et I'on, a de plus, la relation:
Viel:Y{ArG,)1jel}=0.

Le profil de marge sur I du tableau kr, est constant par construction; le
profil de marge sur J n'est pas constant, a priori; mais il ne différe du profil
constant que par des termes du 1-er ordre en A.

1.3 Normalisation des cours et normalisation des quotients

Lintroduction des coupures joue également un role esentiel pour normaliser
le tableau des cours. Avec les devises usuelles, la colonne $/FRF, pour une
période I située en 1991-92, contient des nombres de l'ordre de 5; pour la
colonne FRF/$, l'ordre de grandeur est (1/5). Si, comme nous le ferons
toujours dans la suite, on calcule les quotients d'aprés les cours des coupures,
tous les nombres sont de I'ordre de 1; et les écarts a 1 sont de l'ordre de A. On
notera:

Q°G, i) =k°G, j) 1 K°G, J)
=kn(i, j) / kn(i, ) = (1 + AnG, ) / (1 + An(i, 19) 5
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pour ce quotient, il est sans effet qu'on introduise un panier de monnaies a la
place d'une monnaie quelconque de référence.

Chaque ligne du tableau q°(I, Q) a un total q°(i, Q) approximativement égal
a cardQ; il résulte du choix des coupures que, pour la ligne i° le total est
exactement cardQ. Les profils de marge sur I et Q du tableau q°(I, Q) ne sont pas
pas constant, a priori; mais ils ne différent du profil constant que par des termes
du 1-er ordre en A.

On peut, pour plus de régularité, amener chacune des lignes du tableau q° a
avoir exactement le total cardQ; d'oli un tableau noté simplement q(I, Q). On
notera toutefois que, d'une part, cette normalisation n'a pas, comme celle du
§1.2, une interprétation naturelle en terme monétaire; et que, d'autre part, elle
n'a pas d'influence sur la comparaison entre analyse des cours et analyse des
quotients; car, a l'approximation des calculs du §2, il est sans effet d'apporter
aux poids des lignes des variations relatives de l'ordre de A.

2 Comparaison entre l'analyse des cours et l'analyse des
quotients

Nous considérerons d'abord les facteurs sur I'ensemble I des temps, qui est
commun aux deux analyses; puis nous comparerons les deux nuages distincts, J
et Q, qui représentent 1'ensemble des colonnes.

2.1 Profils instantanés sur l'ensemble des cours et profils sur
I'ensemble des quotients

Afin de comparer les résultats issus de 1'analyse des deux tableaux kn(I, J)
et q°(1, Q), on considere les deux nuages, Nr(I/J) et Nq(I/Q), de leurs profils de
ligne. Quant aux masses, il n'y a entre les deux nuages que des différences
relative de l'ordre de A: en bref, dans Nrn(I/J), tout i a exactement la masse
1/cardl; et dans Nq(I/Q), la masse peut étre notée (1/cardl) (1+A). Quant aux
distances distributionnelles, elles sont de l'ordre de A; et on montrera que le
rapport dq(i, i )/d1t(1 i') fluctue autour d'une valeur indépendante de i et i', a un
coefficient (11A) prés. On peut donc appliquer les méthodes générales mises en
ceuvre dans l'article intitulé: “Sur la stabilité des sous-espaces principaux
d'inertie dans un changement de metnque” (cf. [STABILITE] in CAD, Vol
XIII, n°2, pp. 197-203, 1988). Nous n'entrerons pas ici dans le détail de
l'appllcanon de ces méthodes; mals, sans calculer de majoration théorique des
écarts entre analyses, nous apprécierons ces écarts sur un exemple, au §4.

2.2 Distance distributionnelle entre profils sur l'ensemble J
des cours

La formule générale est:

dr’(i, i) = T{((kn, jYkn()) - (knd', jHAREN)? / (krGkm) 1j e T) ;
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ici, on a:
kn@i) =kn(i") =card] ; k=n(Q,j)=1+An(G,j);
kn / kn(j) = card] (1£Aj);

ou (1+Aj) désigne une quantité dépendant de j, et dont la différence avec 1 est de
l'ordre de A; on a donc:

dn’(i, i') = (1/card)) . Z{(AnGij) - AnGi' ). (12A) | je T} ;

en se bornant, dans dnz(i, i), aux termes d'ordre 2 en A, a l'exclusion des
termes ultérieurs, de rang 23, il vient:

dn’(i, i) = (1/card)) . Z{(AnG,j) - ArGLi)? | je T} 5

formule ot I'équivalence mise entre les deux membres signifie que le quotient de
ceux-ci est de la forme (1+A); convention qui sera conservée dans la suite.

2.3 Distance distributionnelle entre profils sur l'ensemble Q
des quotients

La formule générale est:
dq?(i,i) =
T{(qG.ia@)-@i4Vad))? / @G/ (cardl.cardQ)) 1/ Q} ;
oul'on a:
q@®) =q(") =cardQ ; q(/j") = cardl ;
(q.iAYa®) - (qG'.i/iNq)) =
(An(i,j)-An(i,j") - (ArG',j)-An(i'j")) =
(An(i,))-An(G')) - (An(i,j)-An@'j"))
ceci permet d'écrire:
dq?(i,i) =
(1/cardQ) . T{((AR(i,j)-An(i')) - (An(iiN-ArG, iM% | ifi'e Q) .

2.4 Comparaison entre les distances entre profils sur J et les
distances entre profils sur Q

Rappelons la relation:

Viel:2{AnG)lje])=0 ;
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on en déduit immédiatement:

Vi i'el: X{(ArG,j)-ArGj)) | jeJ} =0.
Ici, il est commode de noter:
(i,1) =h ; AhQ) = An(i,) - An(i'j) ;
les Ah(j) ayant moyenne nulle (quel que soit h) on a la relation générale:

2.card) T{AhG)? | je I} = Z{(AhG) - AhGNM? | jfj' e Q) .

Cette formule peut étre démontrée directement en ajoutant au second membre
I'expression nulle:

2. (C{AhG) 1je TD? ,

afin d'en faire disparaitre les termes rectangles, en Ah(j).Ah(j"); puis en faisant le

bilan du nombre de fois que s'y trouve chacun des cardJ carrés Ah(j)z. On peut
encore remarquer que chacun des deux membres donne, selon une formule
classique, le produit par 2.cardJ de l'inertie du nuage des cardJ points ayant, sur
une droite, 1'abscisse 2h(j).

On en déduit immédiatement les équivalences:
cardQ . dg%(i,i") = 2.cardJ . card) . dn?G,i) ;
((cardJ-1)/(2card])) . dq?(i,i) = dr?G,i")  ;
dq?(i,i" ~ (2cardJ/(car]-1)) . dn?(i,i) .

Ainsi, les analyses factorielles des tableaux kn(l, J) et q(I, Q) fournissent
approximativement sur I les mémes facteurs normalisés (de variance 1); mais
dans l'analyse des quotients la trace et les valeurs propres sont multipliés par
(2cardJ/(cardJ-1)); soit (5/2), dans le cas particulier ou cardJ=5.

2.5 Nuage des cours et nuage des quotients

Les deux nuages Nn(J/T) et Nq(Q/I) sont des nuages de profils sur le méme
ensemble I; et, puisqu'on a fait en sorte que le profil de marge de chacun des
deux tableaux soit constant sur I, il s'agit de nuages ayant le méme centre de
gravité et situés dans le méme espace euclidien. On peut écrire, en s'arrétant aux
termes du 1-er ordre en A:

profil du CdeG = (1/cardl) . fonction constante 1 sur I;
profil de j = (1/cardl) {1 + An(i,j) lie I};
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profil de ji' = (1/cardl) {1 + An(ij) - An(ij) lie I} .

En plagant l'origine au centre de gravité, on voit que Nq(Q) est (aux termes
négligés pres) le nuage des points ayant pour affixes les vecteurs différence
entre deux points du nuage Nn(J). Pour comparer les formes quadratiques
d'inertie de ces deux nuages, on doit effectuer des calculs en tout analogues a
ceux du §2.4. Compte tenu de ce que pour tout i, An(i,j) est une fonction de
moyenne nulle sur J, on a pour produit d'inertie de deux coordonnées ieti':

pour le nuage J: prodJ(i,i') =
(1/card)) . Z{An(ij).AnG'j) 1je T} ;
pour le nuage Q: prodQ(,i') =

(1/cardQ) . Z{(An(i.j)-An(i,j)).(An(i"j)-An('§) 1§/ € Q) 5
d'ol:

Vi, i'e I:prodQ(,i') = (2cardJ/(carJ-1)) . prodJ(i,i") ;

Les deux nuages Nr(J/I) et Nq(Q/I) ont les mémes axes principaux
d'inertie; et, pour les moments principaux d'inertie, le multiplicateur est celui
déja trouvé au § 2.4. Que l'on analyse le tableau kn(I, J) en lui adjoignant en
supplémentaire (I, J) ou celui-ci en principal avec celui-12 en supplémentaire,
on trouve sur J et sur Q les mémes facteurs (a un coefficient de fluctuation prés
de l'ordre de 1XA).

3 Introduction de poids inégaux pour les monnaies
3.1 Choix des pondérations

On désire donner aux monnaies des poids relatifs inégaux, pouvant
correspondre 2 leurs rdles dans I'économie mondiale. Il n'y a pas de régle hors
de conteste pour guider le choix de ces poids: l'importance d'une monnaie est en
raison directe de son emploi dans les transactions internationales, de la taille du
marché intérieur ou elle régne presque sans partage, et de la solidité des
établissements de crédits qui en sont les garants; pour ne rien dire de la force
politique et militaire du pays émetteur.

Le spectacle de 1'économie mondiale atteste qu'il s'en faut de beaucoup que
les facteurs que nous avons cités soient proportionnels entre eux. Cependant, si
l'on compare deux monnaies également saines comme le Florin Hollandais et le
Deutsch Mark, la différence de poids apparait clairement; et il s'impose que,
dans une analyse globale, les amples fluctuations qui affectent certaines devises
dont le rdle est mineur ne dominent pas dans les contributions apportées aux
premiers axes (ce qu'on pourra vérifier a posteriori sur le listage des résultats).
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Sans préciser de régle de choix conciliant tous les critéres, nous
supposerons désormais qu'on a fixé un vecteur de pondération WJ:

W={ujljel}; Vjel:0<uj; Z{ujljel} =1,

ou ensemble de nombres positifs dont la somme est 1. Aux §§1 & 2, les poids
LLj sont tous égaux a (1/card]).

3.2 Les coupures et le panier
Au §1.1, on a fixé une date de référence i°, et posé:
VielLVjel : k°G,j)=k3,j)/ kG ) ;

la colonne k°(l, j) donnant le cours d'une coupure de la monnaie j égale a
(1/k@°, j)) fois 'unité de cette monnaie. On conserve ici cette définition des
coupures.

Mais, généralisant ce qui a €té€ fait au §1.2, on prend ici comme unité
composée, ou panier U, la combinaison des cardJ coupures affectées chacune du
coefficient Wj; et le tableau des cours, ku(l, J), est défini en affectant du
coefficient pj la colonne des cours de la coupure j rapportée au panier L.

kud, j) = WikoG, j/) = uj. koG, )/ Z{Wjk°G ) 1j'eT};

il s'agit donc non d'un tableau de nombres voisins de 1, mais d'un tableau dont
la colonne j contient des nombres fluctuant autour de pj; on peut, de fagon
précise, noter:

ke@, j/u) = (1 +Apd, j) ;

kp@, =pj. 1 +AuG, ) ;
avec les relations, équivalentes entre elles:

Viel:X{kuG,jljel}=1;

Viel:2X{Wj.AuG,j)ljel}=0;
comme aux §§1 & 2, on désignera par A I'ordre de grandeur des Ap(i,j).

3.3 Le tableau pondéré et normalisé des quotients des cours

Bien que le panier p ait remplacé le panier &, le tableau q° des quotients
subsiste car il est sans effet sur q° qu'on introduise un panier de monnaies ou
une monnaie quelconque de référence; on écrira:

q°@, i) = k°G, j) /k°(, §)
=(1+AuG, )/ (1 +AuG, j)) -
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Pour que l'analyse des quotients concorde avec celle des cours, il convient
d'attribuer au quotient (j/j') le poids pj.uj'; on pose donc:

qu°G, 340 = wiW' (1 +AuG, D) /(1 +AuG, §)) 5

mais il importe de noter qu'a moins d'introduire des colonnes constantes (j/j)
(ou une colonne constante unique qui en serait le cumul) la somme, pQ, des
poids des (j/j') est inférieure a 1; de fagon précise, on a:

HQ =2 1ii'e Q) =1-X{ui?1je I} ;

(par exemple, si les pj sont tous égaux, la somme des poids est uQ =
1-(1/card])); en particulier, le total de la ligne i® du tableau qu°(I,Q) est
strictement égale a pQ.

Afin de normaliser le tableau qu°, on posera:
VieLVijile Q : quljf)=@uQqu°®) . qu°a.ij") ;
ainsi, le total qu(i) de chacune des lignes est strictement égal a Q.
A des fluctuations prés de l'ordre de A on a:

qQu@,jiid = Hjuj' . (ApG,)) - ARG)) .

3.4 Distance distributionnelle entre profils instantanés sur J et
sur Q

Pour la distance entre profils sur I on a une formule toute analogue a celle
du §2.2:

(@i = T (AnGH) - ARE?* 1jeT)
pour la distance entre profils sur Q, la formule générale est:
dqu?i,i’) =

T{((QuaL i/ Y au)-@Qudtiliaui))? / ualh(cardL.uQ)lij' e Q)
d'ou, en fonction des Au(i,j) 1'équivalence:

dqp?(i,i) =
(1/1Q). TAW.Hj".(ARGD-ARAEIN-(ARG)-ARGLIN? 13/ e Q) =

(/RQ). T (WK (ARA.D-ARGID)-(ARGAT)-ARE N 1 e Q) ;
En procédant comme au §2.4, il vient:
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uQ.dqui,i) = 2 du’Gi) ;

dans le cas particulier de 1'équipondération des monnaies, out pQ = 1-(1/cardJ)),
on retrouve la formule du §2.4:

dqu?(i,i'y = 2/pQ) . du’@,i") = (2cardl/(carJ-1)) . dp?(i,i') .

Ainsi, les analyses factorielles des tableaux ku(l, J) et qu(l, Q) fournissent
approximativement sur I les mémes facteurs normalisés (de variance 1); mais
dans l'analyse des quotients la trace et les valeurs propres sont multipliés par

(2/pQ.
3.5 Nuage des cours et nuage des quotients

On proceéde exactement comme au §2.5. Les deux nuages Nu(J/I) et
Nug(Q/I) sont des nuages de profils sur le méme ensemble I; et, puisqu'on a fait
en sorte que le profil de marge de chacun des deux tableaux soit constant sur I, il
s'agit de nuages ayant le méme centre de gravité et situés dans le méme espace
euclidien. On peut écrire, en s'arrétant aux termes du 1-er ordre en A:

profil du CdeG = (1/cardI} . fonction constante 1 sur I;
profil de j = (1/cardl) {1 + ApG,j) lie I} ;
profilde j/i' = (1/cardI) {1 + Ap(i,j) - AuG,j") lie I}.

En plagant l'origine au centre de gravité, on voit que Nuq(Q) est (aux
termes négligés prés) le nuage des points ayant pour affixes les vecteurs
différence entre deux points du nuage Np(J). Pour comparer les formes
quadratiques d'inertie de ces deux nuages, on doit effectuer des calculs en tout
analogues a ceux du §2.4. Compte tenu de ce que, pour tout i, An(i,j) est une
fonction de moyenne nulle sur J, on a pour produit d'inertie de deux
coordonnéesieti”

pour le nuage J: prodJ(i,i') =
24 . ApG.).AuG)) lje T} 5
pour le nuage Q: prodQ(i,i') =
(1/1Q) . Z{pjHj' (ARG)-AUE]D)-(ARG)-ARG) | jf e Q) 5
d'ol:
Vi, i'el:prodQQii) = 2/uQ) . prod](ii");

Les deux nuages Nu(J/I) et Nuq(Q/I) ont les mémes axes principaux
d'inertie; et, pour les moments principaux d'inertie, le multiplicateur est celui
déja trouvé au §3.4. Que l'on analyse le tableau ku(l, J) en lui adjoignant en
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supplémentaire qu(I, J) ou celui-ci en principal avec celui-1a en suppémentaire,
on trouve sur J et sur Q les mémes facteurs (2 un coefficient de fluctuation prés

de l'ordre de 12A).

Cours du $ relativement a un panier
équilibré au 26 juin 1990
46 145
[GSNO 12000300 [23F026F0 171 0]
14NO 11D004D0 17M021M002i 0
06NO 12D0 2000 15M009i0 14 0|
12NO 13D030N0| 19F025M021j 0|
15N023000500] 20F028M028F0
13N02600 1100 22F029M027F0
28N002N0 0800 21F012i019;0
170008N0 1700 02J0 15i025] 0]
07N029N00S00 82 03J030H0 10MO)|
23N0 10D0 1000 55R0 TTS0G0R0 06J023MO0SMO
1900 1600)] 20R0035003A40 99 10i025i 0|
a0 aana 60 | 10SO 16R00 1RO 02A0 19J005J0 lapo2210 j
eNG 19pof 21002 7A00750] 31R004503 1J0| 2402340040 16’,‘0221.0 j
2200 1500 940028R023R0| 05502 1RO 13A0[ 30J026J0 16J0) 23'025"0 i
16N0 14D0 28D027D006S0| 24A0 17A007AR0| 10RO 18J0 17J0 1 4#1024"0 i
27N02400| 05000 10029A0 1250 14R0| 08R025J020J0 27j01\=0 010 18a0
180007D0) 03000200 30RO 06A0 27J0 13J0 29100810 05Sm0 30m0,
¢ 9.10e-1 ¢ 9, 35e-1 ¢ 9.58e-1 < 9.81e-1 ¢ 1.00e+0 ¢ 1.03e+0 |

4 Analyse de cinq séries de cours de monnaies
4.1 Préparation des tableaux analysés

On considére cinq monnaies, Franc Frangais, Livre Sterling, Dollar USA,
Deutsch Mark et Yen; désignées par les caractéres {F, £, $, D, ¥}. Les cours
nous sont connus pour un ensemble I de 205 jours de I'année 1990; chaque jour
i est désigné par un sigle de quatre lettres tel que 27N0: ou 27 est le quantiéme;
N désigne le mois de Novembre (la suite des mois étant codée {i, F, m, a, M, j,
I, A, S, O, N, D}); et le dernier chiffre rappelle qu'il s'agit de I'année 90.

Afin de définir des coupures (cf. §1.1), on prend pour jour i° le centieme
jour de notre série, soit: 26j0, le 26 juin 1990. En ce jour, les cours en Franc

des 5 monnaies sont:
F Y

£ $

5.6315 3.3543 0.03635

D

2630 1.0000 9.7590

Ainsi, la coupure retenue pour la monnaie britannique est (£/9.759); pour la
monnaie des USA ($/5.6315), soit environ 18¢; etc. Relativement au panier
dans lequel chacune des coupures a le poids (1/5), le cours de la coupure USA
varie de .891 (23 Novembre) a 1.03 (28 mars) comme le précise I'histogramme
ci-joint de la colonne $ du tableau kn(I,J) que nous avons construit (cf. §1.2).
Le détail des valeurs approximatives du cours aux 205 jours que compte I, se lit

dans les créneaux de 'histogramme.



38 A. HATHOUT, SAGOMBAYE NODJIRAM

Quotient normalisé des cours [23A0]
de deuy coupures : USA/Japon 220
03i0)
19i0
1710
2 1FQ| 179
15i0 fo| SLEE:
H 2510|193
16 250 22mO[O3HO
160 2601021101 205
24i0 21j0l07Mol 17a0)
11i0 22)0)05a0] 18a0
oFO 13020400240,
10i0 23m0I30m0} 2540
67 125i0 12 0J23a0}30a0|
2600 0910 :éJg ;3"3 2700
28NC10700] 19D0| J m0]04.a0
SNOJ 13N0] 1200|0400 % 3328 ?ggg 27 0] 19a0|264a0
2300}26N0] 13p0]|30N0 60 02i0l08i0 18 0] 10M0}04MO|
3___[>3n0} 15N0loaaal 1700| 0100 055012 1 ol2 70 01195 0]27m0jo3an|
2200] 100] 1s00fasaol 18pof50-570¢ 5013 10]0410[2219| 16ua} | a0 1710]20) Of0oHOl28m0
1800]2°00|27M0f29Nalospol2 B015300 38551 1 150f28R0 23i0 2 1m0|26m0]24a0)
<8.09e-1 < 8.51e-1 < 8.90e-1 ¢ 9.29e-1 < 9.67e—1 < 1 0le+0
< 8.27e-1 ¢ 8.65e-1 ¢ 8.96e—1 < 9.42e-1 < 9.79e~1 < 1 02e+0
< 8.3%e-1 ¢ 8.73e-1 < 9. 14e-1 $ 9.54e-1 € 9.92e-1 €1.03

De méme, dans le tableau q(I,Q) (tableau des quotients entre coupures,
normalisé¢ comme indiqué au §1.3, in fine, afin que toute ligne ait méme total)
on voit que le quotient normalisé, noté $/¥, de la coupure USA a la coupure
japonaise varie de .803 (18 Octobre) & 1.03 (17 avril).

4.2 Comparaison des résultats numériques des analyses

kn(I, J): cours normalisés de 5 monnaies ;
trace : 8.458e-4
rang : 1 2 3 4
lambda : 6 2 0 0 e-4
taux : 7083 2461 434 21 e-4
cumul : 7083 9544 9979 10000 e-4

Commengons par la trace la comparaison des résultats des deux analyses.
q(I,Q) : quotients normalisés des cours de 5 coupures ;
trace 2.158e-3
rang : 1 2 3 4 5 6 7 8 9 18
lambda : 16 5 1 0 0 0 0 0 0 0 e-4
taux : 7186 2354 436 22 1 0 0 0 0 0 e-4
cumul 7186 9540 9976 9998 9999 9999 10000 10000 10000 10000 e-4
Ona:

trace(q(I,Q)) / trace(kn(I,J)) = (2.158e-3) / (8.458e-4) =2,55= 5/2 ;
la valeur 5/2 = (2card]J / (carJ-1)), est celle calculée aux §8§2.4 & 2.5.

Les taux afférents aux 4 premieres valeurs propres different peu d'une
analyse a l'autre. Du tableau kn(I,J) a cinq colonnes, on ne peut extraire que 4
facteurs; pour l'analyse de q(I,Q), le programme donne 18 facteurs non triviaux;
mais dés le facteur 6 le taux est au-dessous de 1.e-4.
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Pour les ensembles J et Q, (respectivement principal ou supplémentaire
selon l'analyse considérée; ainsi qu'on l'a dit au §2.5), nous publions
intégralement les tableaux de facteurs de rang 1 a 4. La concordance est parfaite,
a ceci prés que l'orientation des axes 1 et 2 varie d'une analyse a l'autre. On peut
vérifier a loisir la relation:

FG/j) = FQ) - EG) = - FG)) -

I vaut également la peine de considérer la colonne QLT. Pour l'ensemble J
des cours, la qualité est 1000, avec l'une et l'autre analyse, dans l'espace
engendré par les axes 1 a 4. Pour I'ensemble Q, il y a une seule exception
notable: la qualité de représentation des quotients (F/D) et (D/F) n'est que =995.
En effet, notamment au cours de l'année 1990, les monnaies allemandes et
frangaises sont étroitement solidaires; les quotients (F/D) et (D/F) sont trés
proches du C de G (ainsi, d'ailleurs que les séries D et F elles-mémes); il en
résulte que des fluctuations, méme trés faibles, peuvent altérer quelque peu la
représentation dans l'espace principal engendré par les axes 1 4 4.

La colonne INR corrobore ces remarques: {D, F}, monnaies stables au
cours de la période I, ont une inertie négligeable; la moitié€ de l'inertie vient de $;
les parts respectives de ¥ et £ sont (1/4) et (1/5). Ces contributions,
satisfaisantes, montrent, a posteriori, qu'il n'est pas indispensable, ici,
d'attribuer aux monnaies des poids différents (cf. §3.1).

Pour 'ensemble I des jours, les tableaux de facteurs publiés ici concernent
seulement 26 jours, espacés, a peu pres, de deux en deux semaines.

Les nuages N(I/J) et N(I/Q), afférents aux deux analyses ne sont égaux
qu'a une homothétie prés, dont le rapport n'est autre que la racine carrée de celui
des traces ou des valeurs propres. On doit vérifier 'équivalence:

Vi,Va : (Fqu)/Fry())? = trace(q(,Q)) / trace(kn(L))) :

(ot on a noté Frt et Fq les facteurs issus respectivement de 1'analyse des
tableaux des cours, kn(, J), et des quotients, q(I, Q)).

Considérons, par exemple, les facteurs 1 et 2 pour le premier jour de la
période: 02i0, le 2 Janvier 1990. On a:

(Fq,(02i0) / Fr,(02i0))? = (29/ 18)> = 2,6 ;
(Fq,(02i0) / Frx(02i0))% = (49 /312 =2,5 ;
compte tenu de la précision des coordonnées, I'accord est excellent. (Quant aux

signes des facteurs, on peut vérifier qu'ils concordent; plus précisément, il y a
un changement de signe systématique pour les facteurs 1 et 2).
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|SIGJ| QLT PDS INR| F 1 CO2 CTR| F 2 CO2 CTR{ F 3 CO2 CTR{ F 4 CO2 CTR!
L L L L L L L
| F|1000 200 25] -2 63 21 7 504 521 -6 389 227] 2 44 5191
| £]/1000 199 209| =23 623 184 16 303 258| 8 74 355] 0 0 51
| $11000 194 508]| 47 991 711 -1 1 1] 4 8 94| 0 0 0]
| D|1000 201 19| -1 33 1] 4 225 18] -7 690 306]| -2 53 474
| ¥[11000 207 238| -17 303 102| -26 694 672| 2 3 18] 0 0 21
ci-dessous éléments supplémentaires

| F/£11000 201 1861 22 642 169} -8 87 66| -14 2631129] 2 7 6161
| F/$11000 207 6421 -49 925 B38| 8 26 67| -11 47 6961 2 2 558]
| F/D| 994 199 8] 0 2 0] 4 430 14| 1 54 10) 4 5071842
| F/¥]11000 194 335] 16 167 79| 34 7871069| -7 43 3314 2 3 509]
| £/F|1000 198 165| -19 545 127| 10 136 92} 15 310118114 -2 8 628]|
| £/$11000 2061268| =70 9421686]| 17 56 2901 3 2 51| 0 0 4
| £/D]1000 197 198| -20 503 140] 13 196 1571 16 2971352 2 4 364
| £/¥11000 192 443| -5 15 9] 43 95917251 7 26 262] 0 0 57|
| $/F11000 193 631]| 51 929 829] -8 23 60] 11 45 649]| -2 2 722
| $/£11000 1951258]| 72 94316741 -17 54 276| -3 3 81| 0 o] 11
| $/D11000 192 599] 50 936 7921 -4 9 21| 12 54 751| 2 1 258]|
| $/¥]11000 1871056} 64 86512911\ 25 133 572] 2 1 23] 1 0 92|
| D/F| 995 201 71 2 170 21 -2 191 6] 0 15 21 -4 6192123
| D/£|1000 202 219 23 598 185| -11 142 126| -15 2561288]| -1 4 402
| D/$11000 208 618| -48 927 809] 5 11 28] -12 60 8511 -2 2 512
| D/¥[1000 194 301]| 17 209 89| 31 727 888] -8 61 424} -1 3 398]
| ¥/F}1000 206 323| -13 130 59| -32 8101063]| 9 56 417| -2 4 6071
| ¥/£] 999 208 447| 8 35 22| -41 9481723} -5 17 173] 0 0 261
| ¥/$11000 2141213| -64 8651481| -25 132 651} -3 3 731 1 0 205]
| ¥/D|1000 205 286] -14 172 691 -29 746 867| 10 78 515]| 2 4 482
e 1 e ’ L L L
|SIGI| QLT PDS INR| F 1 CO2 CTR| F 2 CO2 CTR| F 3 CO2 CTRI F 4 CO2 CTR]|
1 L . L L L L
]102i0[1000 5 8| 18 239 3| =31 757 23| 4] 0 (oX] -2 4 13|
112i0[1000 5 4] 15 310 2| =21 675 11| 3 10 11 -1 5 91
1251011000 S S| 15 288 2] -23 698 13| 3 13 1] o] 1 34
119F0 1000 5 3] 9 182 1] -18 704 8| 7 107 71 -1 7 8]
128F0|1000 5 2 16 611 2| -10 285 31 6 102 5] 0 2 2|
115m0 | 1000 5 6| 29 860 71 -11 133 3] -2 7 1} 0 0 ol
128m0 1000 5 6] 33 982 91 3 8 0l -3 9 1] 1 1 3t
117a011000 5 71 32 822 91 10 73 21 -11 104 18] 1 1 4]
130a0|1000 5 71 31 825 81 9 78 2] -10 95 14| 1 2 51
|15M011000 5 21 16 777 21 -1 3 0l -8 217 9| 1 2 21
|31M011000 5 21 19 959 34 -2 11 0l 3 30 21 0 0 0]
1133011000 5 31 19 816 31 6 92 11 6 92 S| 0 0 o]
1263011000 5 34 16 563 2 13 362 41 6 175 4] 0 0 0]
102J011000 5 11 9 438 1] 9 458 2t 4 103 21 0 0 of]
1133011000 5 11 0 1 0] 8 349 11 10 651 14! 0 0 [43]
{31J011000 5 21 -7 177 0] 16 794 61 3 29 11 0 (o} o]
{16A011000 5 5| -10 146 11 26 853 16| 0 0 0l 0 1 1]
131A0]1000 5 31 -15 496 2| 16 498 61 2 6 ol Q Q ol
1105011000 5 2] -16 966 2] 0 0 0t 3 25 11 2 9 1
1010011000 5 3] -21 994 4| 0 0 Ot o] o] 0l 2 S 61
117001000 5 13| -43 807 15| =-20 186 10| 3 5 11 2 2 151
|02NO| 1000 5 9] =37 905 11| -11 90 31 -2 4 1 2 2 71
|15N0 1000 5 9| =37 918 12| -7 37 1t -8 45 91 o] 0 0]
|03D0 1000 5 5] =-28 957 71 1 0 (o2} -5 41 51 -1 1 3]
|117D0|1000 5 6| -30 912 71 0 0 0l -8 80 10} -2 8 21|
128D0 1000 5 4| ~25 926 S| 0 0 0l -6 60 61 -3 14 28]
L L L d L L L

analyse de kn(l,]) : cours normalisés de 5 monnaies.
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ISIGJI QLT PDS INRI F 1 CO2 CTRI F 2 CO2 CTR|I F 3 CO2 CTR| F 4 CO2 CTRI|
L & L o & 1. L
| F/£11000 50 18] =-22 636 16| 8 86 71 -14 271 113} 2 7 58]
| F/$11000 52 63| 49 931 81| -1 24 6] -10 44 63| 2 1 41
| F/D|I 994 50 1t 0 2 o] -3 437 1] 1 51 1] 4 504 177]
| F/¥11000 48 33} =15 162 71 -33 789 110} -8 46 35| 2 3 39|
| £/F11000 50 161 19 539 12] -9 135 91 15 318 118] -2 8 60|
| £/$11000 51 124| 70 943 1631 -16 54 29i 4 2 71 0 0 0]
| £/DI1000 49 19| 21 498 13| -12 195 16| 16 303 1341 2 4 35i
| £/¥11000 48 43| 5 15 1] =-43 959 177| 7 25 25] 0 0 9|
| $/F11000 48 62| -50 935 80| 8 22 6| 11 41 58] -2 2 55|
| $/£11000 49 123|] -71 944 162| 17 52 271 -4 4 11| o] o 1]
| $/D11000 48 59| -49 941 77| 5 8 21 12 50 68| 2 1 35]
| $/¥11000 47 104| -64 863 124| =25 136 60| 1 0 1] 1 0 11|
i D/FI 995 50 1t -2 172 0 2 194 11 0 13 ol -4 616 204]|
| D/£11000 51 21| =23 593 18] 11 141 13] =-15 261 128] -1 4 394
| D/$11000 52 61} 48 932 79| -5 10 31 =11 55 77| -2 2 62|
| D/¥11000 49 29| -16 204 8§ -30 728 91| -9 65 44| -2 3 47]
| ¥/F11000 52 321 13 125 61 33 812 109| 9 60 43| -2 3 48]
| ¥/£11000 52 44| -8 36 2] 42 947 176| -5 16 16| 0 0 11
| ¥/%11000 53 119] 64 863 143| 25 135 68| -2 2 5] 1 0 19|
| ¥/D|1000 51 28] 14 166 61 30 747 89| 10 82 53] 2 4 56|
ci-dessous éléments supplémentaires

| F|1000 50 21 3 68 o] -7 501 51 -6 391 22) 2 39 45|
| £11000 50 21} 24 623 18] -16 300 26| 8 77 36| 0 0 19
| $11000 48 50| -46 993 69| 1 0 0l 4 6 71 0 0 0]
| D|1000 50 2] 2 36 0} -4 220 21 -7 686 30| -2 57 50|
! ¥l1000 52 23! 17 299 10! 26 €27 €9 2 a 2t 0 o] 1!
L 4 L L L 1 1
ISIGI| QLT PDS INR| F 1 CO2 CTR| F 2 CO2 CTR| F 3 CO2 CTR| F 4 CO2 CTR|
L L L L 1 1 L
1021011000 5 8] -29 267 34 49 729 23| -1 0 0l -3 4 14|
1121011000 5 4] -24 338 2] 34 646 11} 4 11 11 -3 5 10|
1251011000 5 51 =25 317 2| 37 669 13| 5 13 1l -1 1 31
|19F0 11000 5 3] -15 209 11 28 669 8| 12 115 7] -2 7 81
|28F011000 5 2| =25 627 2 17 267 31 10 104 6 -1 1 2]
115m0 1000 5 6] -47 860 71 18 131 3| -4 8 1t 0 0 o]
|128m0 | 1000 5 61 -52 979 9| -4 9 01 -5 11 21 2 1 4]
1172011000 5 71 -51 815 8] -15 74 2] -18 110 18] 2 1 4]
1302011000 5 61 -48 820 71 -15 179 2] -16 99 15| 2 2 5]
115M0| 999 5 2| =25 785 21 2 4 0l -12 208 9l 1 1 11
131M011000 5 2] =31 960 3 3 10 01 6 30 2] 0 0 0]
11330 999 5 31 -30 814 31 -10 94 1i 10 91 51 0 0 0]
1263011000 5 31 -25 562 21 -20 363 4] 9 74 a1 1 1 1|
1023011000 5 1t -14 447 1] -14 445 21 7 107 31 0 0 0
1133011000 5 11 0 0 0l -11 334 11 17 666 15| 0 0 (o]
1313011000 5 2| 12 179 0] -24 788 61 5 32 1 0 0 0l
116A0]1000 5 51 17 152 11 -41 847 16| 0 0 0l -1 1 2]
1312011000 5 3} 25 514 2] -24 479 6] 3 7 0l 0 0 ol
110S01 999 5 2] 26 960 2] 1 1 0l 5 30 1] 2 8 61
101001 999 5 31 34 995 4] 0 0 ] 0 0 0l 2 5 61
1170011000 5 13] 69 821 154 32 171 10| 5 5 11 4 3 16|
|02NO | 1000 5 9] 60 911 11| 18 84 31 -3 4 11 3 2 71
|15N0|1000 5 9| 62 922 12| 12 36 11 -13 42 9| 0 0 ol
|03D0|1000 5 51 47 961 71 0 0 01 -9 37 4 -1 1 3]
117D0| 1000 5 61 49 918 8] 1 1 0l =13 73 10§ -4 8 21|
128D0 1000 5 4] 42 932 0 0 0] -10 54 5 -5 14

L L

S|

ahalyse de q(I,'Q) : quotients normalisés des cours de 5 coupures.
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$/E axe

$/¥

Cours de cinq monnaies
$/Fgp relativement a un panier
6] équilibré au 26 juin 1990

J %o " D/%e x

¥/E °

*—%u ° ° 2o axe2
o Qo E/¥

¥/Fyp ° ° e of °

o ° S ° °

® .BIFPE/D 0o ©

°°p ° °a A ° les lettres grasses sont les centres
o ¥ °5 08 N °® de classes assimilées & des mois

0/% /s

¥/$

£/$

4.3 Commentaire des résultats de I'analyse factorielle

L'équivalence des deux analyses étant vérifiée, on se bornera 8 commenter
I'analyse du tableau kr des cours. Nous présentons deux graphiques du plan
(1, 2). A gauche, les ensembles J et Q figurent par leurs sigles; l'ensemble des
jours est marqué comme un nuage de points, ou des lettres grasses, adoptées
pour les sigles des mois, signalent les centres de classes correspondant
approximativement a ceux-ci (cf. infra, §4.4). A droite, outre 'ensemble J des
monnaies et les centres des classes, on a, dans la mesure de 1'espace disponible,
marqué les sigles des jours.
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[$]  28m 02a
22m 25 o © 17a
13n 2!M23n 26m27% o fe%e o
141.2 15mm 19m m 088 o
m
16m 20m axe 1 19a
o9m oM
10M
03i ©88n ! osH
05j
04i 22i 0Sm ‘. % o.‘
oo ° 9 ™M . .
foo Foo 0,0 17 ° o] o 25j
< ey F 3on ° es?
° 26F 28j) 27
23F 29}
19F:
2 029 53y
06y
05J
04J
16 264
o &) 2oz axe2
o 180 2%
304
03A%, o
01A
319 ® o
16A
118 03804s 21pR 178
20A
12 108 S, 3™ 3n 22A
& = o7s 958 24
27D 06s
0200 29A 27A
* 030 28R
21D 3
040 280
les lettres grasses sont les centres
050 °°g L de classes assimilées d des mois
° %
160 cog o - -
°° 02N _,% Cours de cing monnaies
220; 0 o N relativement a un panier
180 ° équilibré au 26 juin 1990
170

Proches de l'origine, les monnaies allemande et frangaise, {D, F}, différent
peu du panier général: l'interprétation se fait donc relativement au triangle {$, £,
¥}. Au cours du premier semestre, le $ est fort, particulitrement en mars et avril;
une tendance vers (F2>0) exprime un certain renchérissement de £ relativement
a ¥. A la fin de juin, débute un mouvement rapide: jusqu'en Aoiit, $ baisse et £
continue de monter relativement a ¥; puis, jusqu'en Octobre la baisse de $ se
poursuit, mais ¥ reprend I'avantage sur £; un rebroussement termine l'année;
apres la classe D (Décembre) on termine dans la classe * qui compte, 2 1a fois,
des jours de Septembre-Octobre et la fin de Décembre: $ reste bas, et 'équilibre

est revenu entre £ et ¥.
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Bien que I'ensemble J des cours suffise a l'interprétation des facteurs, on
considérera I'ensemble Q des quotients. On a dit que, quelles que soient les
deux monnaies j et j', le vecteur (0, j/j"), (joignant I'origine au point quotient),
est équipollent au vecteur (§', j), (joignant les points figurant les deux
monnaies): cette relation approchée se vérifie sur le graphique plan , aussi bien
que sur le tableau des facteurs. Les monnaies {D, F} étant proches de 1'origine,
les quotients ou elles figurent au dénominateur sont proches du cours du
numérateur: e.g., les trois points {$/D, $/F, $} sont groupés vers l'extrémité du
demi-axe (F1>0). Corrélativement, les quotients ot {D, F} sont au numérateur
s'opposent diamétralement au cours du dénominateur: ainsi {D/$, F/$} sont vers
I'extrémité du demi-axe (F1<0).

On remarquera les deux points ¥/$ et £/$, situés respectivement dans les
quadrants (F1<0;F2<0) et (F1<0;F2>0). Dans le demi-plan (F1<0), ces points
soulignent qu'un mouvement (effectué d'Aoiit 2 Octobre) dans la direction
(F2<0) s'interpréte comme un passage de $ plutdt dominé par £ a $ plutdt
dominé par ¥.

4.4 Classification de I'ensemble I des 205 jours

On présente la partition en 13 classes définie par les 12 nceuds les plus
hauts. Au sommet de la hiérarchie, se séparent les deux classes 407 et 408 qui
correspondent presque exactement aux deux semestres de l'année 1990. De
facon précise, la coupure s'est faite entre le 28 et le 29 juin: il n'y a pas, a ce
moment, de brusque dénivellation des cours, mais on a vu qu'a la fin de juin,
commence un mouvement continu assez rapide nettement défavorable 3 $ et
favorable a £ puis a ¥. Qui tente d'expliquer ce mouvement par la politique
internationale, s'étonnera qu'il débute avant que ne se manifestent, au Moyen
Orient, les graves événements de 1'été de 1990.

Sur I'ensemble de I'année, 12 des classes délimitent chacune une suite de
jours consécutifs (interrompue seulement par des manques de données)
correspondant, & peu prés, & un mois. Sur les tableaux extraits des listages

- Il L 1 Il 1

—

iCLASl PDS INR| F 1 CO2 CTR| F 2 CO2 CTR| F 3 CO2 CTR| F 4 CO2 CTR|
L i L 1. d I

représentation sur les axes 1 & 4 des 13 classes de la partition choisie

113891 88 100! 17 294 42| -25 689 280| 4 14 321 -1 3 1324
IF3931 78 38| 15 581 311 -12 353 54| 5 65 57| 0 1 16|
im3881 63 75| 30 883 93] -9 98 30| -4 19 33| 1 0 12|
1a3921 117 137] 30 883 170] 7 54 30| -7 62 194] 1 1 88]
IM397| 83 33| 18 985 46| 1 1 01 -2 14 11| 0 0 0l
133841 68 321 17 739 33j 9 202 26| 5 59 43} 0 0 0]
1d395] 102 261 1 7 0l 13 750 80| 7 243 147] o] 0 11
1A3961 93 97| -12 168 23| 27 822 325| 3 9 201 0 1 42}
153701 29 14| -15 605 12| 13 382 22] 2 13 4] 0 0 31
|*391| 54 29| -21 988 41| -2 11 14 0 1 ] 0 0 6
ID375] 73 91] =31 925 119} 0 0 01 -8 70 146] -2 5 217]
IN3B6| 78 1441 -38 940 192) -8 44 26| -4 15 49] 1 0 211

4 2 3 190]

10394] 73 1471 -38 866 1801 ~14 123 73]
1 1



[QUOT. MONN.] 45

ian02-ian25 389 _401 407 1/
Fevl9-mar08 393 _|
mar09-mar23 388 404 |

mar28-Mai0d 392 _ ||

Maill-jun08 397 _ |

junll-jun28 384 _|

jun29-Aoi02 395 _ 405 408 /7
Ao003-Ao030 396 _ | |

Ao031-Sep06 370 _402406 |

Sep..Oct .Déc 391 _i| | 391 = {Sepl0-12; Octl-5; Déc21-28}
Nov30-Déc20 375 _ | |

Nov02-Nov29 386 _398_|

Octl12-0ct26 394 _|

CImsiﬁcann de l'ensemble 1 des jours de quotation des monnaies.
FACOR et VACOR, on a donc fait précéder le numéro de ces classes par la lettre

initiale de ce mois, lettre déja introduite sur les graphiques pour marquer le
centre de la classe.

Fait seule exception la classe 391, notée *, ou l'on passe au début de
Septembre, au début d'Octobre et, aprés un rebroussement remarqué au §4.3, a
la fin de Décembre.

Le tableau extrait de VACOR commence par une ligne “409” donnant, en
guise de terme de comparaison, le centre de gravité du nuage. Les coordonnées
{F, £, $, D, ¥} inscrites sur cette ligne ne sont autres que les poids donnés dans
la colonne PDS du listage de l'analyse du tableau des cours kxn(J, J).

Que ces poids ne soient pas exactement égaux a 200 exprime le fait que le
profil marginal sur J n'est pas strictement plat. En particulier, le poids de $ est
inférieur a 200 parce que, au 26 juin 1990, jour de référence, le $ est,
relativement au panier, au-dessus de son cours moyen sur la période I; c'est le
contraire pour le ¥, qui, toujours relativement au panier, est en juin assez proche
de son cours minimum d'avril.

Il 1 i 1 1 . 1 i

ICLAS| PDS INR| F co2| ¢ co2y $ co2] D coz2| ¥ Co21
L | 1 1 L L 1 1
| 409]1000 0ol 200 0] 199 0F 194 0] 201 o] 207 0l
représentation des clases sur l'ensemble J des 5 monnaies

11389/ 88 100| 196 96| 191 337| 201 272| 199 24| 214 271]
|F3931 78 38| 197 99| 194 225| 200 5501 199 49} 209 76l
Im388| 63 75| 200 11 190 417| 204 578| 201 CI 206 4|
la392| 117 137| 202 23| 193 1901 203 501t 203 13§ 199% 272)
IM397| 83 33| 200 Ol 195 229} 200 6381 201 11 204 1311
1j3841 68 32| 200 31 199 0Of 200 614] 200 10| 201 373]|
133951 102 261 200 1] 203 486| 195 37| 200 28| 202 449]
|A396) 93 97| 202 25| 208 483|] 189 121| 202 10| 199 361|
1s3701 29 14] 201 191 205 508| 188 4131 201 11 204 59|
1*391] 54 29| 201 31 202 128| 186 710t 201 01 211 160}
JD375] 73 91| 202 13| 202 63} 181 794 204 49| 211 81}
|N386| 78 144| 201 5| 203 55) 179 719| 202 31 215 218|
10394 73 1471 199 2] 204 74] 180 S554| 199 11| 218 359|
L L 1 L L

! i !

t T T T y
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Sur les colonnes du tableau VACOR, le lecteur trouvera, pour chacune des
monnaies, des informations numériques précises semblables a celles que nous
venons de citer pour le $ et le ¥.

5 Conclusions et perspectives

Les calculs généraux d'approximation des §§1-3, confirmés au §4 sur un
exemple de données réelles, montrent que, dans 1'étude comparative des
monnaies, 1'analyse du tableau des cours (tous exprimés dans une méme unité)
et celle du tableau des quotients (des cours des monnaies prises deux a deux)
apportent des résultats identiques, pourvu que l'on substitue aux unités
monétaires de base des coupures choisies pour avoir des valeurs équivalentes (et
que l'on introduise, s'il y a lieu, des pondérations appropriées). Dans la
pratique, on se bornera donc désormais a I'analyse du tableau des cours; lequel,
ayant un moindre nombre de colonnes requiert moins de calculs et se préte 2 une
interprétation plus simple.
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