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Résumé

La théorie de l'évaluation des options est devenue un domaine riche en modélisations depuis le célèbre modèle fondateur de Black & Scholes ( BS 1973), où les auteurs délivrent une formule d'évaluation donnant le prix ( prime ou premium ) d'une option européenne, jouissant d'un caractère analytique et d'une simplicité notable lui conférant une praticabilité certaine, cette formule est  largement utilisée par les praticiens des marchés d'options.

Cependant, nous allons montrer dans ce travail que ce modèle est rejeté par la structure  des marchés financiers car il repose sur des hypothèses qui simplifient à outrance la réalité au point de s’en éloigner. En effet, ce modèle se base sur la constance de la volatilité et sur la distribution normale pour le rendement de  l’actif sous jacent à l’option qui sous estime fortement les évènements « improbables » comme les crises et les crashs alors qu’ils sont beaucoup moins rares que cette loi ne le prévoit. Nous présenterons donc des modèles alternatifs qui adhèrent mieux à la réalité des cours boursiers mais qui sont beaucoup plus complexes et qui ne peuvent être résolus que par voie numérique.

Ce travail est constitué de quatre chapitres. Dans le premier, nous présenterons quelques concepts sur la notion des options et ses facteurs déterminants, les stratégies et les marchés financiers. Dans le second, nous expliquerons l’utilisation du lemme d’Itô, du théorème de Girsanov, des intégrales stochastiques et des équations différentielles stochastiques dans le calcul des options.
Quant au troisième chapitre, il sera consacré à l’étude empirique de l’indice S&P500 où nous montrerons l’inefficacité du modèle BS à bien reproduire la dynamique des cours boursiers. Nous présenterons aussi les modèles alternatifs, à savoir les modèles à pure volatilité stochastique SV et le modèle de diffusion à sauts et à volatilité stochastique SVJ. Nous terminerons ce chapitre par la présentation des trois méthodes d’évaluation de l’option que nous avons implémenté pour le modèle SV. Ces méthodes sont l’évaluation par les fonctions caractéristiques, l’algorithme de la transformée de Fourier rapide( FFT) et la méthode de Monte Carlo. Dans le dernier chapitre, nous comparerons les résultats des différentes méthodes et nous les analyserons. Une évaluation sera aussi faite par les trois modèles : BS, SV et SVJ et les résultats  serons comparés à des primes d’options observées sur le marché boursier. Nous étudierons aussi  l’influence des paramètres du modèle SV sur les primes de Calls ainsi que leurs impacts sur la forme du smile généré par le modèle SV. Et nous terminons par une conclusion dans laquelle nous résumons les différentes étapes de ce travail.  
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