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« Distribution implicite »
a partir des primes réelles

Il est possible de déterminer quelle est la distribution attendue de
I'évolution des prix du sous-jacent en la déduisant la matrice des prix de
Max Dupont marché observée a un instant donné.

mdupont@quantam.net

L’extraction de cette information peut avoir plusieurs applications,
notamment l'obtention d'un signal pour prendre une position
directionnale sur le sous-jacent, ou encore alimenter un algorithme
d’arbitrage (avec risque exogene) sur les options listées quand la
Jérome Villemazet distribution implicite differe de la vue de marché.

jvillemazet@quantam.net

Le détail de ces applications fait I'objet de méthodes développées par
Quantam dans le cadre de ses interventions pour le compte de clients
spécifiques.
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quantam DISTRIBUTION IMPLICITE A PARTIR DES PRIMES REELLES

DEMONSTRATION

La distribution des probabilités de variations du sous-jacent selon x en tant que valeur atteinte par le cours
n’est autre que la dérivée seconde des primes des puts selon x en tant que strike :

Soit :

Q(x) Le prix de la prime du put de prix d’exercice x

p(x) La probabilité que le cours du sous-jacent atteigne x a I'expiration
o(t) Payoff du put lorsque le cours du sous-jacent atteint la valeur ¢

La valeur de la prime du put de strike x est la somme des payoffs du put selon les variations t du sous-jacent
entre —oo et +o0o pondérée par la probabilité p(t) que le cours du sous-jacent atteigne cette valeur t.
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Le payoff ¢(t) est nul pour toute valeur de t supérieure au prix d’exercice x.
Le payoff ¢(t) est linéaire décroissant et vaut 0 en t = x pour toute valeur de ¢t inférieure au prix d’exercice x.
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On dérive :
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On dérive a nouveau :

Q"(x) =p(x)
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AVERTISSEMENT

Ce document est uniquement congu a des fins d’information et ne constitue pas, de la part de Quantam SA, une offre d’acheter
ou de vendre ou encore une sollicitation ou un conseil d’investissement. Quantam SA peut mais n’est pas obligé de mettre a
jour ou réviser ce document sans préavis. Quantam SA décline toute responsabilité relative a une décision fondée sur, ou en
lien avec, ce document qui n’est pas exhaustif. Ce document a été préparé spécifiquement par Quantam SA et est a usage
d’information seulement. Quantam SA ne garantit pas que le calcul ou toute information afférente au calcul soient exacts ou
complets et n"assume aucune responsabilité a cet égard. Ce calcul est donné uniquement a titre d’information pour une
utilisation interne, et ne peut étre distribué, reproduit ou transmis, totalement ou partiellement, sous n’importe quelle forme
ou n‘importe quel moyen, sans autorisation écrite préalable de Quantam SA.




