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La determinazione delle variabili previsionali nei mercati finanziari

A cura di

Giampaolo Gabbi

Novembre 2001

Sulla base delle informazioni reali e finanziarie raccolte dalla dott.ssa Chiara Adorni è necessario trovare le relazioni quantitative con la dinamica dei tassi di interesse e dei mercati azionari.

Allegato a questo documento ogni partecipante troverà un file (da scaricare al sito internet http://digilander.iol.it/ggabbi) contente le tabelle su cui lavorare.

Ai partecipanti si chiede di applicare i test di correlazione fra variabili di input e variabili di output, nonché fornire un possibile modello esplicativo per generare le previsioni mensili.

Gli obiettivi previsionali (da scegliere) sono quelli rappresentati nella figura seguente:

a) MSCI USA;

b) MSCI Japan;

c) MSCI U.K.;

d) MSCI Euro.
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Indici azionari MSCI Euro, Giappone, Regno Unito e Stati Uniti.

	
	MSCI Euro
	MSCI Japan
	MSCI U.K.
	MSCI U.S.

	gen-99
	-0,6206
	3,8493
	0,2283
	4,3243

	feb-99
	-2,5139
	-0,185
	4,8232
	-2,7898

	mar-99
	1,1166
	13,6753
	2,3326
	4,1613

	apr-99
	3,0043
	5,011
	4,1436
	3,6202

	mag-99
	-4,7789
	-3,7017
	-5,1364
	-2,3246

	giu-99
	1,7129
	8,8003
	1,9801
	5,3815

	lug-99
	0,9544
	4,2943
	-1,2224
	-3,2388

	ago-99
	1,0411
	-5,1171
	0,3563
	-0,6289

	set-99
	-0,7456
	3,008
	-3,9378
	-2,9666

	ott-99
	3,7048
	2,2313
	3,2956
	6,5429

	nov-99
	2,7203
	2,1251
	4,2978
	2,1468

	dic-99
	10,2718
	6,3935
	4,4581
	6,9761

	gen-00
	-7,1027
	0,0625
	-9,6709
	-5,3539

	feb-00
	5,2368
	-0,0256
	-0,5686
	-2,3749

	mar-00
	2,4368
	1,073
	6,2485
	9,9846

	apr-00
	-4,3936
	-2,5416
	-2,3002
	-3,2327

	mag-00
	-0,7951
	-5,431
	1,1519
	-2,6424

	giu-00
	2,171
	5,0296
	-0,3447
	2,4013

	lug-00
	-1,5755
	-8,3488
	1,768
	-1,7853

	ago-00
	-1,1546
	3,6288
	4,0279
	5,2017

	set-00
	-4,6598
	-3,6924
	-4,288
	-5,4377

	ott-00
	-0,7358
	-4,8026
	2,5424
	-0,7101

	nov-00
	-3,8487
	-2,7513
	-3,5899
	-7,896

	dic-00
	6,9192
	-3,1653
	1,3866
	-0,154

	gen-01
	0,0516
	0,616
	0,5543
	3,6567

	feb-01
	-8,7733
	-3,6661
	-5,3968
	-8,9361

	mar-01
	-7,4273
	3,7532
	-3,131
	-6,375

	apr-01
	7,196
	5,2776
	5,5946
	7,7913

	mag-01
	-4,7637
	-4,0467
	-2,6325
	0,6019

	giu-01
	-3,7341
	-1,2831
	-2,43
	-2,2886

	lug-01
	0,2601
	-7,3278
	-1,2215
	-0,9326


Gli strumenti statistici da utilizzare si trovano nel menu STRUMENTI del Programma Excel © e nella relativa funzione “Analisi dati”.

Di questi si suggerisce l’utilizzo del test di correlazione e della stima della regressione univariata e multivariata.

I dati dovranno essere analizzati nelle relazioni reciproche e distinti in una fase “storica” (in-sample) e in una previsionale (out-of-sample).

Si cerchi, in particolare, di trovare una soluzione previsionale per i mesi di agosto e settembre 2001. 

Naturalmente, per quest’ultimo mese, il risultato ottenuto sarà condizionato dagli eventi accaduti negli Stati Uniti e dal successivo conflitto.

Dati reali USA

	 
	 
	Indice
	Produz.
	Tasso
	Prezzi
	Prezzi
	 
	Saldo

	 
	Pil
	Composito
	Industriale
	Disoccup.
	Consumo
	Produzione
	Clup
	corr. Bdp

	gen-99
	 
	0,9
	1,7
	4,3
	1,7
	-2,2
	-0,4
	 

	feb-99
	 
	0,6
	1,9
	4,4
	1,6
	-2,1
	-1,3
	 

	mar-99
	4
	-0,4
	1,6
	4,2
	1,7
	-1,5
	-1,7
	-61,2

	apr-99
	 
	-0,1
	2
	4,3
	2,3
	-0,6
	-1,4
	 

	mag-99
	 
	-0,1
	1,7
	4,2
	2,1
	-0,1
	-1,3
	 

	giu-99
	3,9
	0,7
	2,7
	4,3
	2
	0,7
	-1,7
	-76,3

	lug-99
	 
	0,6
	3,6
	4,3
	2,1
	1,2
	-1,8
	 

	ago-99
	 
	0
	2,5
	4,2
	2,3
	2,7
	-0,8
	 

	set-99
	4,3
	0,1
	2,4
	4,2
	2,6
	3,2
	-1,1
	 

	ott-99
	 
	-0,5
	3,3
	4,1
	2,6
	2,7
	-0,5
	 

	nov-99
	 
	0
	4,3
	4,1
	3,2
	3,1
	-1,6
	 

	dic-99
	4,2
	0,9
	5,2
	4,1
	2,7
	3
	-1,6
	-96,2

	gen-00
	 
	0,3
	5,5
	4
	2,7
	2,5
	-1,4
	 

	feb-00
	 
	0
	5,3
	4,1
	3,2
	4
	-1,1
	 

	mar-00
	4,2
	-0,3
	5,1
	4,1
	3,7
	4,3
	-1,4
	-101,5

	apr-00
	 
	0,5
	6,4
	3,9
	3
	3,6
	-1,8
	 

	mag-00
	 
	0,5
	6,7
	4,1
	3,2
	3,7
	-2,5
	 

	giu-00
	5,2
	-0,1
	6,8
	4
	3,7
	4,4
	-2,5
	-105

	lug-00
	 
	-0,3
	6,4
	4
	3,7
	4,3
	-1,7
	 

	ago-00
	 
	-0,7
	6,5
	4,1
	3,4
	3,4
	-2,3
	 

	set-00
	4,4
	-0,4
	6,6
	3,9
	3,5
	3,5
	-2,8
	-113,8

	ott-00
	 
	0
	5,6
	3,9
	3,4
	3,7
	-1,7
	 

	nov-00
	 
	-0,9
	4,5
	4
	3,4
	3,7
	-0,1
	 

	dic-00
	2,8
	-0,6
	2,8
	4
	3,4
	3,7
	-0,5
	 

	gen-01
	 
	-0,6
	1,7
	4,2
	3,7
	3,6
	0,9
	 

	feb-01
	 
	-0,5
	0,5
	4,2
	3,5
	4,8
	1,4
	 

	mar-01
	2,5
	-1,3
	-0,9
	4,3
	2,9
	4
	1,8
	 

	apr-01
	 
	-0,2
	-1,9
	4,5
	3,3
	3,1
	
	 

	mag-01
	 
	-0,3
	-2,9
	4,4
	3,6
	
	
	 

	giu-01
	1,3
	0,6
	-4,2
	4,5
	3,2
	
	
	 

	lug-01
	 
	-0,6
	
	
	
	
	
	 

	ago-01
	 
	-1,1
	
	
	
	
	
	 


Dati reali Giappone

	
	 
	Indice
	Produz.
	Tasso
	Prezzi
	Prezzi
	 
	Saldo

	
	Pil
	Composito
	Industriale
	Disoccup.
	Consumo
	Produzione
	Clup
	Corr. Bdp

	gen-99
	 
	0,8
	-7,9
	4,5
	0,2
	-2,2
	7,5
	10,4

	feb-99
	
	0,6
	-4,8
	4,6
	-0,1
	-2,1
	2,8
	8,5

	mar-99
	0,1
	1,2
	-0,8
	4,7
	-0,4
	-2
	-0,3
	6,7

	apr-99
	
	0,6
	-1,7
	4,9
	-0,1
	-1,9
	0,4
	6,2

	mag-99
	
	0,1
	-0,5
	4,6
	-0,4
	-1,8
	-2,1
	9,8

	giu-99
	0,7
	0,5
	-0,1
	4,8
	-0,3
	-1,7
	-2,1
	10,2

	lug-99
	
	0,8
	0,2
	4,9
	-0,1
	-1,5
	-2,5
	9,7

	ago-99
	
	0,3
	5,5
	4,7
	0,3
	-1,4
	-8,8
	9,3

	set-99
	0,9
	0,8
	2,6
	4,6
	-0,2
	-1,1
	-3,7
	8

	ott-99
	
	0,7
	1,3
	4,6
	-0,7
	-0,8
	-5,3
	9,9

	nov-99
	
	1,2
	6,7
	4,5
	-1,2
	-0,5
	-6,5
	7,9

	dic-99
	1
	0,5
	5,1
	4,7
	-1,1
	-0,5
	-6,7
	7,1

	gen-00
	
	0,6
	5,5
	4,7
	-0,9
	-0,3
	-5,5
	12

	feb-00
	
	-0,1
	5,3
	4,9
	-0,6
	-0,1
	-5,1
	14,2

	mar-00
	2,6
	-0,3
	5,31
	4,9
	-0,5
	0,2
	-5,5
	8,3

	apr-00
	
	-0,2
	6,4
	4,8
	-0,8
	0,5
	-7,6
	12,5

	mag-00
	
	0,5
	6,4
	4,8
	-0,5
	0,3
	-5,5
	11,1

	giu-00
	1,2
	0,3
	6,7
	4,7
	-0,7
	0,4
	-7,5
	10,7

	lug-00
	
	0,3
	5,7
	4,7
	-0,5
	0,2
	-5,6
	9,9

	ago-00
	
	0,2
	6
	4,6
	-0,8
	0,3
	-7,3
	11,3

	set-00
	0,4
	0,1
	6,1
	4,7
	-0,8
	0,1
	-4,7
	11,3

	ott-00
	
	-0,1
	5,1
	4,7
	-0,9
	0
	-5,5
	 

	nov-00
	
	-1,2
	4,5
	4,8
	-0,5
	-0,1
	-4
	 

	dic-00
	1,9
	0,3
	3,4
	4,9
	-0,5
	0
	-5,6
	 

	gen-01
	
	-0,1
	2,3
	4,9
	0,1
	-0,2
	-1,9
	 

	feb-01
	
	-0,5
	1,2
	4,7
	-0,1
	-0,3
	1,2
	 

	mar-01
	0
	-0,1
	-2,9
	4,7
	-0,4
	
	1,5
	 

	apr-01
	
	-0,5
	-4,2
	4,8
	-0,4
	
	
	 

	mag-01
	
	-0,1
	-3,9
	4,9
	-0,5
	
	
	 

	giu-01
	-0,8
	-0,5
	-8,7
	4,9
	-0,5
	
	
	 

	lug-01
	
	-0,2
	
	
	
	
	
	 

	ago-01
	 
	-0,5
	 
	 
	 
	 
	 
	 


Dati reali Regno Unito

	
	
	Indice
	Produz.
	Tasso
	Prezzi
	Prezzi 
	
	Saldo

	
	Pil
	Composito
	Industriale
	Disoccup.
	Consumo
	Produzione
	Clup
	corr. Bdp

	
	(1)
	(2)
	(3) 
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)
	(8)

	gen-99
	
	1,1
	-0,4
	6,3
	2,6
	-0,1
	3,0
	

	feb-99
	
	0,9
	-0,1
	6,3
	2,4
	0,2
	2,3
	

	mar-99
	0,6
	0,9
	-0,7
	6,3
	2,7
	0,5
	1,2
	-5,2

	apr-99
	
	1,3
	-1,6
	6,2
	2,4
	1,0
	1,1
	

	mag-99
	
	1,2
	-0,5
	6,1
	2,1
	1,0
	0,4
	

	giu-99
	1,4
	0,4
	-1,2
	6,0
	2,2
	1,0
	1,0
	-5,7

	lug-99
	
	0,5
	0,7
	6,1
	2,2
	1,1
	-0,1
	

	ago-99
	
	0,7
	0,1
	5,9
	2,1
	1,3
	-0,6
	

	set-99
	1,8
	0,6
	0,9
	5,9
	2,1
	1,7
	-1,0
	-5,7

	ott-99
	
	0,2
	1,5
	5,9
	1,2
	1,9
	-1,0
	

	nov-99
	
	0,4
	2,1
	6,0
	1,4
	2,1
	-1,3
	

	dic-99
	2,7
	0,9
	3,7
	6,1
	1,8
	2,3
	-1,3
	-1,1

	Gen-00
	
	0,3
	0,1
	6,0
	0,8
	2,3
	0,9
	

	feb-00
	
	0,0
	2,5
	6,0
	1,0
	2,4
	0,1
	

	mar-00
	3,2
	-0,4
	2,8
	5,8
	0,7
	2,4
	0,3
	-5,3

	apr-00
	
	0,5
	2,5
	5,6
	0,6
	2,4
	-0,7
	

	mag-00
	
	0,5
	2,4
	5,5
	0,5
	2,3
	-0,4
	

	giu-00
	3,4
	-0,1
	3,3
	5,4
	0,8
	2,5
	-1,4
	-5,3

	lug-00
	
	0,3
	0,4
	5,3
	1,0
	2,9
	-0,4
	

	ago-00
	
	0,2
	1,2
	5,4
	0,6
	2,8
	-1,2
	

	set-00
	3,0
	0,1
	0,1
	5,4
	1,0
	2,5
	-0,5
	-4,7

	ott-00
	
	-0,2
	0,7
	5,4
	1,0
	2,5
	-1,4
	

	nov-00
	
	0,3
	0,1
	5,4
	1,0
	2,8
	-0,8
	

	dic-00
	2,6
	0,4
	2,0
	5,2
	0,9
	2,8
	-1,4
	

	gen-01
	
	-0,1
	1,2
	5,2
	0,9
	2,4
	-2,0
	

	feb-01
	
	-0,5
	0,6
	5,1
	0,8
	1,9
	-1,0
	

	mar-01
	2,7
	-0,7
	-0,4
	5,0
	1,0
	1,4
	
	

	apr-01
	
	-0,3
	-1,2
	5,0
	1,1
	0,8
	
	

	mag-01
	
	-0,1
	-3,2
	5,1
	1,7
	
	
	

	giu-01
	2,3
	-0,5
	-2,6
	5,1
	1,7
	
	
	

	lug-00
	
	-0,1
	-3,5
	
	1,4
	
	
	

	ago-00
	
	-0,5
	
	
	1,8
	
	
	


Dati reali area euro (I)

	
	
	Produz.
	Tasso
	Prezzi
	Prezzi
	Prezzi
	Prezzo
	Saldo

	
	Pil
	Industriale
	Disoccup.
	Consumo
	produz.
	mat.prime
	Petrolio
	Corr. Bdp

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)
	(8)

	gen-99
	
	1,5
	10,4
	0,8
	-2,7
	-17,3
	9,6
	-0,5

	feb-99
	
	-0,7
	10,3
	0,7
	-2,7
	-16,0
	9,4
	4,1

	Mar-99
	1,7
	0,3
	10,2
	0,9
	-2,3
	-14,6
	11,8
	8,3

	Apr-99
	
	-0,1
	10,2
	1,1
	-1,6
	-12,5
	14,4
	6,8

	Mag-99
	
	0,2
	10,1
	0,9
	-1,3
	-7,8
	14,9
	2,5

	giu-99
	1,7
	1,6
	10,1
	0,9
	-1,0
	-4,2
	15,6
	5,1

	Lug-99
	
	1,4
	10,0
	1,0
	0,0
	-2,3
	18,1
	8,2

	Ago-99
	
	1,6
	10,0
	1,1
	0,7
	-0,5
	19,2
	1,5

	set-99
	2,6
	2,3
	9,9
	1,2
	1,4
	6,6
	21,8
	-1,9

	ott-99
	
	2,1
	9,8
	1,3
	2,2
	10,7
	20,8
	-2,3

	Nov-99
	
	2,0
	9,7
	1,5
	3,1
	11,9
	23,5
	-5,4

	dic-99
	3,4
	2,5
	9,6
	1,7
	4,1
	19,3
	24,8
	-5,8

	gen-00
	
	2,5
	9,5
	1,9
	3,8
	19,4
	24,9
	-9,0

	feb-00
	
	5,4
	9,4
	2,0
	4,4
	20,0
	27,6
	0,0

	Mar-00
	3,5
	5,6
	9,2
	2,1
	4,8
	20,2
	28,4
	1,2

	Apr-00
	
	5,6
	9,0
	1,9
	4,6
	19,4
	24,6
	-5,9

	Mag-00
	
	7,6
	8,9
	1,9
	5,3
	22,8
	30,3
	-0,1

	giu-00
	3,7
	4,1
	8,8
	2,4
	5,6
	12,9
	31,3
	-0,6

	Lug-00
	
	5,1
	8,8
	2,3
	5,6
	14,3
	30,5
	-2,2

	Ago-00
	
	6,2
	8,8
	2,3
	5,6
	18,3
	33,3
	-3,9

	set-00
	3,3
	4,6
	8,7
	2,8
	6,2
	21,4
	37,2
	0,1

	ott-00
	
	3,5
	8,5
	2,7
	6,6
	23,1
	36,8
	-3,4

	Nov-00
	
	4,2
	8,5
	2,9
	6,3
	18,2
	37,7
	-3,5

	Dic-00
	2,9
	8,3
	8,5
	2,6
	5,4
	8,6
	28,8
	-7,3

	Gen 01
	
	5,0
	8,5
	2,4
	4,8
	3,3
	28,4
	-9,4

	Feb 01
	
	4,7
	8,5
	2,6
	4,5
	1,7
	27,5
	2,3

	Mar-01
	2,4
	3,0
	8,4
	2,6
	4,2
	-0,8
	29,9
	0,9

	Apr-01
	
	0,8
	8,4
	2,9
	4,2
	-1,1
	28,1
	-3,3

	Mag-01
	
	0,0
	8,4
	3,4
	3,7
	-4,0
	29,8
	-0,8

	Giu-01
	1,7
	1,7
	8,4
	3,0
	3,2
	2,5
	32,7
	-0,8

	Lug-01
	
	-1,5
	8,3
	2,8
	2,1
	-1,0
	32,5
	-4,1

	Ago-01
	
	
	8,3
	2,7
	1,7
	-10,1
	29,4
	

	Sep-01
	
	
	
	
	
	-16,7
	28,7
	

	Ott-01
	
	
	
	
	
	
	28,8
	


Dati reali area euro (II)

	
	Vendite al
	Immatricolazioni
	Indice
	
	Ind, fiducia
	Ind, Fiducia

	
	dettaglio
	Autovetture
	Composito
	
	impr,ind,
	Consumatori

	
	(1)
	(1)
	(2)
	
	(3)
	(3)

	gen-99
	2,2
	7,0
	0,3
	
	-1
	12

	feb-99
	1,8
	5,0
	0,1
	
	-3
	12

	mar-99
	3,4
	7,2
	0,0
	
	-4
	11

	apr-99
	1,7
	11,2
	0,6
	
	-3
	8

	mag-99
	1,4
	5,8
	0,5
	
	-3
	7

	giu-99
	3,4
	7,9
	0,8
	
	-1
	6

	lug-99
	2,2
	10,4
	0,8
	
	1
	8

	ago-99
	1,7
	5,2
	0,8
	
	1
	7

	set-99
	2,5
	2,1
	0,9
	
	3
	7

	ott-99
	1,2
	2,8
	1,0
	
	5
	9

	nov-99
	4,5
	-1,1
	1,0
	
	6
	11

	dic-99
	2,4
	-2,4
	1,2
	
	7
	12

	gen-00
	3,9
	0,8
	0,9
	
	1
	-1

	feb-00
	5,1
	5,3
	0,8
	
	3
	0

	mar-00
	1,8
	-1,0
	0,5
	
	4
	0

	apr-00
	4,8
	-1,8
	0,3
	
	5
	0

	mag-00
	6,2
	1,4
	0
	
	5
	1

	giu-00
	3,5
	1,1
	-0,2
	
	8
	-1

	lug-00
	3,4
	-14,5
	-0,1
	
	7
	0

	ago-00
	4,1
	-4,3
	-0,3
	
	6
	1

	set-00
	5,6
	-1,6
	-0,1
	
	6
	-3

	ott-00
	2,7
	--7,0
	-0,4
	
	6
	-3

	nov-00
	3,5
	-3,3
	-0,3
	
	5
	-3

	dic-00
	3,6
	2,0
	-0,4
	
	5
	-1

	Gen 01
	4,6
	-5,6
	-0,7
	
	3
	-1

	feb-01
	3,0
	-6,2
	-0,6
	
	1
	-2

	mar-01
	5,0
	-3,7
	-0,4
	
	-1
	-2

	apr-01
	3,9
	-1,8
	-0,1
	
	-4
	-2

	mag-01
	2,9
	0,0
	-0,2
	
	-5
	-2

	giu-01
	5,1
	7,3
	-0,4
	
	-7
	-3

	lug-01
	4,2
	-1,1
	-0,2
	
	-9
	-6

	Ago-01
	
	-0,9
	
	
	-10
	-8

	Set-01
	
	
	
	
	-11
	-9


Come esempio si immagini di analizzare la relazione esistente fra la dinamica dell’indice della produzione industriale e l’indice di fiducia degli imprenditori. Il grafico seguente ne rappresenta la dinamica.
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Prod. Industriale EURO

Indice fiducia imprenditori

Produzione industriale e indice fiducia degli imprenditori

Si noterà una notevole capacità anticipatoria dell’indice di fiducia. Lo stesso si chiede di fare con l’indice azionario.

Si chiede di rispondere ai seguenti quesiti:

1) Esistono relazioni significative fra le variabili reali e quelle finanziarie?

2) E’ possibile trovare indicazioni per individuare le inversioni dei cicli finanziari, di tassi e azioni?

3) Quale tendenza è possibile stimare per i tassi di interesse per il 2002?

4) Che stima si può generare per l’indice di borsa prescelto?







