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Marche financier, strategie, pricing

Le modele de Cox, Ross et Rubinstein

Un modele trinomial




Marche financier

Actif risque Actif sans risque

—3» |Impossibilité de prévoir I'évolution de (S)




Options

cours du marche

K

prix d’exercice

| >
T: echeance

—» Option: contrat assurant le droit d’achat ou
de vente d’un actif a un prix ;a2 une date T




Strategie et pricing

-Co: prix de 'option, somme a faire
fructifier

-(X,Y): strategie de repartition du
portefeuille: V

— Vt . ‘/t(X, Y) — Xth —I— Y;;St

- Vo = Cp

— Vr = ¢(S7)

— Vit Xe Ry + Y25 = Xp 1 By + Yi415¢

condition d’autofinancement




Formalisme

t:SF,Rt

Vi=XiRi+ Yi0:=Xt 1R+ Y0 15¢

[+ tribu engendrée par la partition de Q en classe
d’événements coincidant jusqu’a l'instant t

Rs, St: Ft mesurables X, Yi: Ft.1 mesurables (prévisibles)

| — — O —




Le modele de Cox, Ross et
Rubinstein

So.u

7 St+|= St .u

o
t T

9 , . 2
() = {u,d}'= 'ensemble des scénarios So.d

d’evolutions possibles




Approche algebrique

—)» Sstructure recursive des arbres binaires

Co=Vo= SO
XiRo+Y1So -prix de l'actif

/\ -portefeuille

So.u @(Sou)  So.d @(Sod)
=X1R1+Y Sou =XR+YSod
1L+7r Sou) [(X1) [e(Sou)
1+ S()d Yl - QO(S()d)




Approche probabiliste

-—» Probabilité risque neutre




Modele trinomial
Q ={um,d}’

—> Viable, complet ?

Existence, mais non unicite de la probabilite risque
heutre :

PulU + PmM + (1 — Pu _pm)d: L+

-3 Viable, mais hon complet




Modele trinomial incomplet

-r o Sou p(Sou)
X1

-r Som — Som

oy Sod) (Yl) (i((sod)))

—>» non surjective equation de I'image:

(m—d)h1 —I—(d—u)h2+h3(u—m) = (

Actifs simulables ?  —» Sous espace de dim:
(3T+1)/2




Simulation d’un actif

hy ... h3T! .. has™4 ... h3'

< > < >

simulable sur [|I, T[] ? simulable sur [|I,T|]? simulable sur [|I,T]|] ?




