Plan de cours 80-214-99 
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Doctoral seminar

École des Hautes Études Commerciales
Professeurs / Instructors : Jean-Guy Simonato, Geneviève Gauthier
Description du cours / Course Description

	Le cours a pour objectif l’étude des méthodes numériques utilisées en finance, et principalement les méthodes numériques qui servent lors de la tarification de produits dérivés.  Les articles constituant la revue de la littérature portent autant sur les premiers développements que sur des questions faisant présentement l’objet de recherches telles les nombres quasi aléatoires, les approximations à l’aide de chaînes de markov, les éléments finis ainsi que la tarification de produits dérivés de type américain par la simulation de Monte Carlo.

Bien que les professeurs présenteront quelques composantes des thèmes proposés, le cours sera généralement composé de présentations et de discussions animées par les étudiants eux-mêmes
	The course is designed for the study of numerical methods in finance, with an emphasis on numerical methods for the pricing of contingent claims. The reading material covers earlier developments as well as current research issues such as quasi random numbers, Markov chain approximations, finite elements and Monte Carlo methods for the pricing of American securities.

Some of the material will be presented in class by the instructors. However, the course will generally involves presentations and discussions of the assigned readings by the students.


Préalables / Pre-requisites

	Bien qu’une révision des sujets suivants sera donnée en classe, une connaissance a priori du calcul stochastique, des équations différentielles et une certaine expérience avec un langage de programmation est fortement recommandée
	Although a review of these topics will be given in class, a prior knowledge of stochastic calculus, differential equations and some experience with a programming language are strongly recommended.


Évaluation / Evaluation
	Chaque étudiant se verra attribuer des thèmes parmi ceux énumérés ci-dessous.  Pour chacun des sujets choisis, l’étudiant devra faire une étude approfondie d’un ou deux articles portant sur un thème plus spécifique.  L’étudiant doit présenter son travail en classe et devra procéder à une application pratique assistée par ordinateur.

La note finale sera basée sur la qualité des présentations (35%), la qualité des applications pratiques (35%) ainsi que sur la participation en classe (30%).
	Every student will be assigned some topics chosen among the themes listed below.  For each of the selected subject, the student will study carefully one or two papers on a specific topic.  The student is required to present in class the chosen papers and to produce a practical application (computer application).

The final mark will be based on the quality of the presentations (35%), the quality of the practical application (35%) and the class participation (30%)..


Thème #1 : 2 séances
Rappels en probabilité, en statistique, en calcul stochastique et en tarification de produits dérivés
Background on probability, statistics, stochastic calculus and derivatives pricing
	· Initiation à la programmation en MATLAB 

· La modélisation des marchés : un rapide survol.
	· Introduction to MATLAB
· The markets’ modelization : a brief overview.


Kloeden, P., Platen, E. and Schurz, H., 1994, Numerical solutions of SDE through computer experiments, New York: Springer-Verlag, chapter 1.

Baxter M. and A. Rennie, 1996, Financial calculus, Cambridge University Press, chapter 2, 3 and 5

	Séance 1
	25-08-2003
	Initiation à la programmation en MATLAB
	J.-G. Simonato

	Séance 2
	08-09-2003
	La modélisation des marchés : un rapide survol
	G. Gauthier


Thème #2 : 5 séances

Simulation / Simulation


	· Générateurs de nombres pseudo-aléatoires

· Techniques de réduction de la variance

· La simulation des processus de diffusion

· Les suites à discrépance faible 
· Application à la tarification des produits dérivés européens et américains.
	· Pseudo-random numbers generators

· Variance reduction technics

· Simulation of diffusion processes

· Low discrepancy sequences 

· Pricing of European and American derivative securites


Boyle, Phelim P., Mark Broadie and Paul Glasserman, (1997), «Monte Carlo Methods for Security Pricing», Journal of Economic Dynamics and Control, 21, 1267-1321.

Kloeden, P., E. Platen and H. Schurz, (1994) Numerical solutions of SDE through computer experiments, New York: Springer-Verlag, chapter 1. 

Niederreiter H (1992) Random Number Generation and Quasi-Monte Carlo Methods, Siam, 237 pages. 

L'Ecuyer, Pierre, 1994, «Uniform Random Number Generation», Annals of Operation Research, 53, 77-120. 

Longstaff A. and E. S. Schwartz (2001) «Valuing American Options by Simulation: A Simple Least-Squares Approaches», The Review of Financial Studies, 14, 113-147. 

Su Y. and M. Fu ( 2002) Optimal Importance Sampling in Securities Pricing, Journal of Computational Finance 5, 26-50.
	Séance 3
	15-09-2003
	Générateurs de nombres pseudo-aléatoires
Devoir : tester les générateurs de nombres pseudo-aléatoires de plusieurs logiciels : Excel, MATLAB, SAS, etc.
	G. Gauthier

	Séance 4
	22-09-2003
	Les suites à discrépance faible
	G. Gauthier

	Séance 5
	29-09-2003
	- Techniques de réduction de la variance
- La simulation des processus de diffusion
	G. Gauthier

	Séance 6
	06-10-2003
	- Boyle, Broadie, Glasserman, (1997)
(Les 2 étudiants devront travailler en collaboration)
	Étudiant (1h15)
Étudiant (1h15)

	Séance 7
	14-10-2003
	- Longstaff et Schwartz (2001)
	Étudiant (1h15)

	
	(Mardi)
	- Su et Fu (2002)
	J.-G. Simonato


Thème #3 : 2 séances
L’estimation de la Valeur à Risque / The Value-at-Risk estimation


Butler, J. S. and Barry Schachter, 1998, «Estimating Value-at-Risk with a Precision Measure by Combining Kernel Estimation with Historical Simulation», Review of Derivatives Research 1, 371-390.
Wilson, T. C., 1998, Value at risk, Risk Management and Analysis, vol 1 : measuring and modelling financial risk, Wiley, New York, 61-124.

Jamshidian, Farshid. and Yu Zhu, 1997, «Scenario Simulation : Theory and Methodology», Finance and Stochastics, 1, 43-67.

Abken, P., 2000, An Empirical Evaluation of Value-at-Risk by Scenario Simulation, working paper, Risk Analysis Division of the Comptroller of the Currency

Duffie, D., Pan, J., 1997, An overview of Value-at-Risk, Journal of Derivatives 4, 7-49.

Glasserman, P., Heidelberger, P., Shahabuddin, P., 2000a, Variance Reduction Techniques for Estimating Value-at-Risk, Management Science 46, 1349-1364.

Glasserman, P., Heidelberger, P., Shahabuddin, P., 2000b, Importance Sampling and Stratification for Value-at-Risk, Computational Finance 1999, Edité par Abu-Mostafa, LeBaron, Lo et Weigend, MIT press. 

Glasserman, P., Heidelberger, P., Shahabuddin, P., 2001, Efficient Monte Carlo Methods for Value-at-Risk, Mastering Risk: Vol. 2, published by Financial Times-Prentice Hall.Glasserman, P., Heidelberger, P., Shahabuddin, P., 2001, Portflolio Value-at-Risk with Heavy-tailed Risk Factors, Mathematical Finance.

Rouvinez, C., 1997, Going Greek with VAR, Risk 10 (février), 57-65.

Gupton, Finger, Bhatia, 1997, creditmetrics technical document, JP Morgan.
	Séance 8
	20-10-2003
	Estimation de la VaR à l’aide de la simulation de Monte Carlo (Glasserman and al.).
	J-G. Simonato

	Séance 9
	27-10-2003
	Abken (2000)
	Étudiant (1h15)

	
	
	Credit Metrics (Gupton, Finger et Bhatia)
	Étudiant (1h15)


Thème #4 : 2 séances
Les approches par treillis / Lattice approaches


Boyle, P. P. (1988), «A lattice framework for option pricing with two state variables», Journal of Financial and Quantitative Analysis, 23, 1-12. 

Boyle, P. P., J. Evnine and S. Gibbs. (1989), «Numerical Evaluation of Multivariate Contingent Claims», Review of Financial Studies, 2 (1989) 241-251

Broadie, M and J. Detemple (1997) «The Valuation of American Options on Multiple Assets» Mathematical Finance, Vol. 7, No. 3, pp. 241-286.

Broadie, M and J. Detemple (1996) «American Option Valuation: New Bounds, Approximations, and a Comparison of Existing Methods» Review of Financial Studies Vol. 9, No. 4, pp. 1211-1250.

Broadie, M and  Yamamoto, 2003, Application of the Fast Gauss Transform to Option Pricing, Management Science, August 2003. 

Cox, J. C., S. A. Ross and M. Rubinstein (1979) «Option pricing: a simplified approach», Journal of Financial Economics, 7, 229-263. 

Duan, J-C. and J,-G. Simonato, 1999, «American option pricing under GARCH by a Markov chain approximation», Journal of Economic Dynamics & Control, Amsterdam; Nov 2001; Vol. 25, Iss. 11; pg. 1689
Duan, J.-C., G. Gauthier, C. Sasseville and J. G. Simonato (2003). «Approximating American Option Prices in the GARCH Framework», À paraître dans Journal of Futures Markets.
Hull, J. and A. White, (1994) «Numerical procedures for implementing term structure models, I: single factor models», Journal of Derivatives 2, 7-16. 

Hull, J. and A. White (1994) «Numerical procedures for implementing term structure models, II: Two-factor models», Journal of Derivatives 2, 37-48. 

Li, A., P. Ritchken and L. Sankarasubramanian (1995) «Lattice models for pricing American interest rate claims», Journal of Finance 50, 719-737. 

Nelson, D. B. and K. Ramaswamy (1990) «Simple binomial processes as diffusion approximations in financial models», Review of Financial Studies 3, 393-430. 

Rubinstein, M. (1994), «Implied Binomial Trees», Journal of Finance 49, 771-818. 

Tian Y. S. (1999) «A Flexible Binomial Option Pricing Model», Journal of Futures Markets 19(7).
	Séance 10
	03-11-2003
	- Revue des classiques : Les arbres binomiaux (Cox, Ross et Rubinstein, Jarrow et Rudd) ainsi que l’arbre trinomial (Boyle)
	Étudiant (1h15)

	
	
	- Amélioration des classiques afin d’éliminer problèmes de convergence : Broadie et Detemple, Tian)
	Étudiant (1h15)

	Séance 11
	10-11-2003
	- Le cas multivarié : Boyle, Evnine et Gibbs
	Étudiant (1h15)

	
	
	- Application aux processus GARCH : Duan, Gauthier, Sasseville et Simonato
	Étudiant (1h15)


Thème #5 : 2 séances
Solutions numériques aux équations aux dérivées partielles / Numerical solutions to partial derivative equations


Hull, J. and A. White, (1990), «Valuing Derivative Securities Using the Explicit Finite Difference Method», Journal of Financial and Quantitative Analysis 25, 87-100.

WilmotT, P., J. Dewynne and S. Howiso, (1993) Option Pricing : Mathematical Models and Computation, Oxford Financial Press, Oxford, chapter 16 to 21.

Boyle, P. and Y. Tian, 1998, An Explicit Finite Difference Approach to the Pricing of Barrier Options, Applied Mathematical Finance 5, 17-43.

	Séance 12
	17-11-2003
	Introduction :Wilmott, Dewynne et Howison
(Les 2 étudiants devront travailler en collaboration)
	Étudiant 1h15
Étudiant 1h15

	Séance 13
	24-11-2003
	- Hull et White
	Étudiant (1h15)

	
	
	- Boyle et Tian
	Étudiant (1h15)


Thème #6 : 1 séance
L’estimation de la structure à terme des taux d’intérêt / Term structure of interest rate estimation

CHAMBERS, Donald R., Williard T. CARLETON and Donald W. WALDMAN, 1984, «A New Approach to estimation of the Term Structure of Interest Rates», Journal of Financial and Quantitative Analysis, 19, 233-252.

MCCULLOCH, J. Huston, 1971, «Measuring the Term Structure of Interest Rates», Journal of Business, 19, 19-31.

MCCULLOCH, J. Huston, 1975, «The Tax-Adjusted Yield Curve», Journal of Finance, 30, 811-830.

NELSON, Charles R. and Andrew F. SIEGEL, 1987, «Parsimonious Modelling of Yield Curves», Journal of Business, 60, 473-489

STEELEY, James M., 1991, «Estimating the Gilt-Edged Terme Structure : Basis Splines and Confidence Intervals», Journal of Business, Finance and Accounting, 18, 513-529.

VASICEK, Oldrich A. and H. Gifford FONG, 1982, «Term Structure Modeling Using Exponential Splines», Journal of Finance, 37, 339-356.

	Séance 14
	01-12-2003
	McCuloch +Estimation de la courbe à terme des taux à l’aide des swap
	J.-G. Simonato 1h15

	
	
	Nelson-Siegel
	Étudiant 1h15
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