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A propos d’InModelia

Société de service basée a Paris :

ST18 - Cumulative Function

m conseil et formation .
m modélisation et conception de logiciels .

Depuis 2009 :
m réseaux de neurones T =

ST18 - Density Function

20

m plans d’expériences pour modéles non-linéaires
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b ST 8900 ST1E

&

Depuis 2013 :
m distributions 3 queues épaisses -

o

(a partir d'un travail avec ST-Microelectronics) N

Juin 2014 :

m package FatTailsR d'une nouvelle loi de probabilité explicite, bilatérale,
symétrique (3 paramétres) ou asymétrique (4 paramétres) pour les
distributions a queues épaisses en finance.

Excellents résultats! !
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Modeéles anciens - |dées nouvelles

Modeles symétriques - Exemples : Or, Société Générale, Vivendi

o]

Modeéles asymétriques - Exemples : S&P 500, Euro-Dollar, VIX

Package FatTailsR

>}
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Distributions a queues épaisses bilatérales

m la quasi-totalité des rendement de cours de bourse sur des longues périodes

m risques de marché (Solvency Il, Bale 1l1), gestion de portefeuille, produits dérivés,

m citées par Mandelbrot (1962), approfondies par Bouchaud et Potters (1997),
qui utilisent une combinaison de lois unilatérales pour les queues gauche et droite

| MANDELBROT

hascr‘d et ﬁnonce

plcaton das 1ot

log {FrL(¢. T) w))} ~—alogu +log C'(T). Lu(@)~ pAk
n

. ~ ——— pour & — +oc
log { Fr(L(¢, l')<——u)]{w—zlogu-&—]og(,"('l). Ja[tte ’

FIGURE : (a+b) Prix du coton jour-semaine-mois - (c+d) Indice S&P 15min-jour-semaine-mois

m lois de Student centrées ou décentrées
m fonctions caractéristiques

— Nous proposons des nouvelles distributions explicites symétriques ou asymétriques
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Exemple : Indice S&P 500

— Nous proposons des nouvelles distributions explicites symétriques ou asymétriques

SP500 janv. 1957 - déc. 2013 10° SP500 janv. 1957 - déc. 2013
104 F(X) >0.995 14349 points j X j 14350 points
2975 points
685 points
-
1071 iogee k2 E
2
F(X) < 0.005 AL E|
7 9.001=-6.2 01=-28
g.oum %%5°
107 ]
a9
2 9t
b
| 4| q0;
T
- - i -2‘0 -15 -10 i -5 10| . .
_10 5 0 5 10 107 10° 107 10°

FIGURE : Indice S&P 500 : (a) Fonction de répartition des logrendements  (b) Vue Log-Log jour-semaine-mois
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Idée nouvelle

Considérons la fonction logistique qui a des queues moins épaisses que la Gaussienne :
1

F(x)= ——

14+ eX

1

Il est remarquable que la combinaison de 2 fonctions asymétriques e~ * et conduisent a une
fonction parfaitement symétrique. Ceci découle a la propriété fondamentale de I'exponentielle
e XeX =1 qui entraine F(—x) = 1 — F(x) et pour la fonction de densité : f(x) = F(x)F(—x)

FIGURE : (a) Exp et hp  (b) logis et logishp  (c) dlogis et dlogishp
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Idée nouvelle

Considérons la fonction logistique qui a des queues moins épaisses que la Gaussienne :
1

F(x)= ——

14+ eX

1

Il est remarquable que la combinaison de 2 fonctions asymétriques e~ * et conduisent a une
fonction parfaitement symétrique. Ceci découle a la propriété fondamentale de I'exponentielle
e XeX =1 qui entraine F(—x) = 1 — F(x) et pour la fonction de densité : f(x) = F(x)F(—x)

FIGURE : (a) Exp et hp  (b) logis et logishp  (c) dlogis et dlogishp

Nous proposons d'utiliser les autre courbes qui vérifient la propriété y(—x)y(x) =1 :
m les hyperboles simples
m les hyperboles puissance de paramétre x qui permettent la construction de fonctions de type
logistique ayant une convergence en |x| ™"
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Hyperboles puissance

Nous appelons hyperboles puissance les fonctions positives qui vérifient :

Equation générique des hyperboles puissance

X =
(yl/n +
YK

£) y¥m =1 e

Elles admettent pour solution les courbes d'équation :

X— X—p )2
Xn . 3 3 nlog(ﬁ#» (Wlﬂ&) +1>
y(Xop v, w) = | — + ( ) +1| =e

2vK 29K

soit :

Hyperboles puissance

—05 asinh(%) K—+00 _X=u (2)

y(X,p, v, k) = e

Pour k = 1, on retrouve I'hyperbole simple
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Exphp, sinhp, coshp, tanhp

hp(=x, K=...) + exp(-x/2) coshp(x, K=...) + cosh(x12)

— 10 — 10
— explx) — cosh(x2)

sinhp(x, K=...) +sinh(x/2) tanhp(x, K=...) +tanh(2)

10 — 10
— Sinh(x2) — ann(e2)

! =
o E3 7 p 0 2y 7
inh( 2 _x
FIGURE : (a) Hyperbole puissance - exphp ,(—x) = e~ asinh(Flg)  _roHeo 2
(b) Cosinus hyperbolique puissance - coshp 4 (x) = cosh [n asinh(ﬁ)jl i cosh(3)
+
(c) Sinus hyperbolique puissance - sinhp , (x) = sinh [m asinh(ﬁ)] el sinh(%)

(d) Tangente hyperbolique puissance - tanhp 4 (x) = tanh I:n asinh(ﬁ)]

Distributions a queues épaisses bilatérales

iener@inmodelia



Hyperboles puissance, fonctions de répartition, densités K1

hp(=X, K=...) + exp(-XI2) N Probabilités : K1 (_1=0,y=1k=..) + Gauss (0=32) Densités : K1 ( p=0,y=1k=..) + Gauss (3=32)

FIGURE : (a) Hyperboles puissance - (b) Fonctions de répartition - (c) Densités

1 1

FX)= ——————~ f(X)=

1
F(0) = — 3)
q X—
1+e—n asmh(ﬁ) 87

4~ cosh (T) (1 + cosh (< T))

F et f vérifient le théoreme de Karamata et caractérisent des fonctions a variation lente :

limy— — oo XFf(()? —k et limy,ioo 1X f’g()) ——
Quantiles et densités (en fonction de la probabilité) :
X = p+ 27k sinh (@) f(X) = sech(log't(P))p(l - p)
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et Logdensités

Logit(Proba) : K1 ( p=0,y=1,k =...) + Logistique + Gauss ( 0=32) LogDensités : K1 ( u=0,y=1,k =...) + Logistique + Gauss ( ¢=3.2)
6.9

logit(q.999) = 6.9

29 logit(q.01) =-4.6
logit(q.001) = -6.9

—  Logistique
Gauss

—  Logistique
Gauss

5 10 15 0 5 10 15

FIGURE : (a) QL-Plot = Quantiles + Logit des fonctions de répartition  (b) Logdensités

logit F(X, p, v, k) = Kk asinh ();7;5) log f(X) = — log(8v) — log(cosh(T)) — 2log (cosh ("””TT))

Sur le graphique QL-plot (a) ayant en ordonnée le logit des fonctions de répartition :
m en échelle logit : logit(0.001, 0.01, 0.05, 0.95,0.99,0.999) = (—6.9, —4.6, —2.9,0, 2.9, 4.6, 6.0)
le logit de la fonction logistique(%) est la bissectrice (en pointillé)
la Gaussienne (traits -+ points) est concave puis convexe
les fonctions logistique puissance sont convexes puis concaves (=> fonctions subexponentielles)

les courbures des fonctions logistique puissance, fonctions de x, sont parfaitement distinctes

/Rmetrics - 27 jui



Comparaison avec la fonction de Cauchy (x = 1)

Probabilités : K1 ( u=0,y=1,k=1)+ Cauchy Densités : K1 ( p=0,y=1k=1) + Cauchy

0125

0.101

0.000

FIGURE : Modele K1 (x = 1) et loi de Cauchy : (a) Probabilités - (b) Densités

_ 2p—1

1 1
X = f(x) = ————
1—§+\/(§)2+1 eI X2+4+2+/x2 +4

F(x) = Fx) = 7ot

_ cos’(m (p—0,5))
= cos(r(p-05)

G(x)=0,5+ % arctan(%) x =mtan(m(p—0,5)) g(x)= ﬁ g(x)

A . 2 7r4
limx oo FX) =1— 24+ % — H+0(%) limxs400GX)=1—1+ +o()

ner@inmodelia.com
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Comparaison avec la Gaussienne (x quelconque, v = 0.313)

Probabilités : K1 ( p=0,y=0.313,k=3.2) + Gauss (0=1) Densités : K1 ( u=0,y=0.313,k=32)+Gauss (0=1)

FIGURE : Modéle K1 (v = 0,313, k = 3.2) et loi de Laplace-Gauss (o = 1) : (a) Probabilités - (b) Densités

On peut comparer la fonction K1 avec la loi de Laplace-Gauss a pics de densité identiques.

V. L, . a2 _ _Co _ 8y _ FP
L'égalité entre les deux pics de densité en X = p donne h = T Tame = 1, soit :

y=¥22 50,3130 et o=t y~3,102y
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Comparaison avec la loi de Student centrée

Densité de la loi de Student centrée a v degrés de liberté :

v+1
_orh Tz
f(x)—\/ﬁ %) (1+ )

Logit(Proba) : Student( v =... ) + Logistique + Gauss LogDensités : Student (_ v=... ) + Logistique + Gauss Densités : Student (_ v=... )+ Gauss

0
logiq05) =-29
logiq01) =-46
logi.001) = -69

s 2o 00 Zo 45

FIGURE : Lois de Student (v = 1, 2, 3, 5, 7, 25), Logistique et Laplace-Gauss :
(a) Logit(Probabilités) - (b) Logdensités - (c) Densités

m v ne prend que des valeurs entiéres :
v < 1 est impossible
v =1 = loi de Cauchy. v =2 ~ Kk = 2. v = 8 = logistique
v = 400 = Gauss
m Les pics de densité (et donc la normalisation) dépendent de v
m En pratique, on utilisera v = (2,3,4,5,6,7,8) qui couvre le domaine subexponentiel
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Processus smples_(4=0,y=1k=2)

Processus simples_(u=0,y=1.x=32)

Processus smples

(u=0y=1x=5)

Processus smples_(4=0.y=1,K=10)

(u=0y=1x=2)

Processus cumules_(4=0,y=1,=32)

Processus cumuls

(w=0y=1x=5)

Processus cumués _(4=0,y=1,x=5) Processus cumlés_(4=0,y=1k=10)

FIGURE : Processus et Processus cumulés : (a) k = 2

patrice.kiener@inmodelia.com

(b) & = 3.2

Distributions a queues épaisses bilatérales
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symétrie multi-échelle

Or janv. 1999 - déc. 2013 or jamv. 1999 - déc. 2013
3 et
&
00 ° 1o
1999, 2002 2005 2008 2011 2014 -10 -5 0 5 10 107 107 10 10 10°
Or janv. 1999 - déc. 2013 or janv. 1999 - déc. 2013 or jamv. 1999 - déc. 2013

. Tosspans R ] 7 Quaniles (<0)

-

.

5

-10 20

FIGURE : (a) Cours du lingot d'or - (b) 100xlog-rendement du lingot d'or
(c) Fonction de répartition empirique (k = @ = w) - (d) Logit de la fonction de répartition empirique
(e) Fonction de répartition empirique en échelle Log-Log sur période jour, semaine, mois
(f) Risques a 1% et 1%o sur une période annuelle (250 jours) glissante selon la Gaussienne et la loi K2
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Les profils annuels de risque de Société Générale et Vivendi

L'analyse des rendements peut se faire sur des périodes plus courtes, par exemple sur un an, soit
environ 250 jours. Le paramétre de queue k indique la courbure. q.001 est le risque a 1%eo.

Société-Générale | x4 o m " 5 k[ a001 _ q.01 Vivendi [ x4 o m " 5
1992 71 20 029 | 0.00 050 58 1992 32 18 000 | 008 052
1993 33 14 009 | 013 038 3.4 1993 29 14 012 | 007 040
1994 34 14 012 | -0.18 040 3.9 1994 36 18 -0.14 |-020 049
1995 49 17 003 |-003 043 -4.7 1995 32 18 -0.02 | -019 051
1996 39 13 -003 | 000 034 3.4 1996 45 14 011 | 0.00 035
1997 43 19 015 | 021 051 5.1 1997 33 16 011 | 013 046
1998 44 33 004 | 029 086 9.1 1998 45 19 022 | 016 051
1999 60 25 020 023 0.60 7.2 1999 30 19 008 | 000 052
2000 47 23 005 | 000 061 6.5 2000 42 27 -010 | -0.06 0.72
2001 46 23 -002| 000 059 6.6 2001 60 26 -0.05|-0.14 063
2002 46 34 -005| 012 086 9.6 2002 | 8.9 6.0 -054 |-0.67
2003 43 21 009 | 000 057 5.9 2003 51 28 009 | 000 0.71
2004 41 12 002 000 032 33 2004 | 42 15 008 | 005 040
2005 39 10 013 | 011 0.28 2.6 2005 37 11 005 | 008 030
2006 49 14 008 | 000 035 -4.0 2006 32 11 004 | 011 032
2007 47 18 -010 | 006 047 5.0 2007 37 11 002 | 000 030
2008 52 45 -0.37 | -048 1.08 -13.7 2008 68 25 -0.12 | -0.04 0.59
2009 47 37 012 | 040 0.4 -10.2 2009 36 17 -0.04 | 000 048
2010 119 31 -0.08 |-010 067 9.4 2010 99 17 -001 | 008 036
2011 69 43 -033|-031 0.4 137 2011 40 19 -007 | 003 052
2012 37 33 020 | 020 091 8.4 2012 69 18 000 | -0.02 0.46
2013 45 22 016 | 018 058 5.8 2013 37 15 0.05 | 0.06 0.40

92-13 94 26 002 | 000 059 7.0 92-13 | 255 2.2 001 | 0.00 045

iener@inmodelia Distributions a queues épaisses bilatérales Conférence



Profils annuels des rendements et risques de Vivendi

Vvendi [— viver j— Vvendi [——
o S o o « n ey

o i o )24
| - 2 i ,
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FIGURE : Logit des fonctions de répartition empirique de Vivendi (2002 : Jean-Marie Messier)
(a) 1998 - (b) 1999 - (c) 2000 - (d) 2001 - (e) 2002 - (f) 2003 - (g) 2004 - (h) 2005 - (i) 2006




Profils

annuels des rendements et risques de Société Générale

Societe-Generale.

Societe-Generale

Societe-Generale.

. o
4

e
Iy

oo

oy

1

4

5 89 o /
N B T ) E) B En 3 ) E) EN T T ) E)
Societe-Generale. o 2008~ 2000 Societe-Generale o 209 - e 2000 Socete-Generale o 201005 2010
& T ) 6o R — o T lnqn/‘m/
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FIGURE : Logit des fonctions de répartition empirique de Société Générale
(a) 2005 - (b) 2006 - (c) 2007 - (d) 2008 - (e) 2009 - (f) 2010 - (g) 2011 - (h) 2012 - (i) 2013




Les profils annuels de risque

or Janv. 1899 - déc. 2013 CAC40_PX1 janv. 1988 - déc. 2013
Quanties (< 0) Quanties (< 0)
0 --- gaussg0l —— klk2g0Ol = = gaussg.001 — k1k2q.001 o --- gaussg0l —— klk2g01 = = gaussg.001 —— k1k2q.001
-5
-10
15
-20
1999 2002 2005 2008 2011 2014 1988 1991 1904 1997 2000 2003 2006 2009 2012
Societe-Generale il 1992 - janv. 2014 Vivendi il 1092 - déc. 2013
10
Quanties (< 0) Quanties (< 0)
ol - cassgol — Kk2qol - - gaussgo0l — Kik2qo01 --- gaussgOl — KI2QOL - - gaussg00l — KIK2q00L
-10
-20
30
1988 2001 2004 2007 2010 2013

1002 1995

FIGURE : (a) Quantiles de I'or - (b) Quantiles du CAC40 - (c) Quantiles de la Société Générale - (d) Quantiles de Vivendi

1998,

2001 2004

2007 2010 2013 1992

1995

estimés par la Gaussienne (en pointillé) ou par la fonction K1 (en traits pleins) aux seuils de 1% et 1%o
sur des échantillons d’environ 250 points par année

Distributions a queues épaisses

ilatérales
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Comparaison des différents

parametres de la loi K1

Médiane vs moyenne

Coefficient de queue vs kurtosis Coefficient de queue vs coefficients d'échelle
" Or + CAC40 + Société Générale + Vivendi % Or + CAC40 + Sociélé Générale + Vivendi
124 o - 124 . cme cmenee
104 . 104 .
84 8 L
64 6
44 0 5 44 0
Yoo . coun
. : . .. L oeteae
2 Q 5 2 .
0+ kurtosis 0+ y/o
0 5 10 15 20 020 0.22

FIGURE : Comparaison des différents paramétres de la loi KI (un point = une année = 250 jours) :
(a) Médiane et moyenne - (b) k et kurtosis - (c) x et ratio v/o

Distributions & queues épaisses bilatérales
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Fonctions puissance asymétriques - K2

Nous appelons fonctions puissance les fonctions positives qui vérifient I'équation :

Fonctions puissance

X —
(yl/a + —“) y /=1 (4)

Ky

ou k est la moyenne harmonique de a et w telle que % = % (l + l)

Nous appelons loi K2 la fonction de répartition F et la fonction de densité f construites selon :

1 dF(X)
=FX)=—— t f(X)= 5
P=FX) = et )= ©)
X s'exprime aisément en fonction de y et de p. Comme y = % et log(y) = — logit(p), il vient :

X =t (A ) =k (= (585) 7+ (155))

Quantile de la loi K2

— logi ogit(p)
= +e4'ii") (6)

X(p; ps 75 0, w) = p+ K (—e

patrice.kiener@inmodelia.com Distributions a queues épaisses bilatérales Conférence R/Rmetrics - 27 juin 2014 21 /32



Modéles K3 et K4 : autre forme de K2 et extension de K1

« et w sont naturellement trés corrélés dans le modele K2. Considérons les termes € et § :

L-i(3+d) o« dmioi(-+d)

@ w

Il vient :

1 1 1 a—w K K
= = (7)

1
S=2-5§ ==Z46 €=
K

(07 K w

—1 < € < 1 est une mesure de I'excentricité du modéle. On peut I'écrire en %
—1 1 A a N Voo 0 0,
- <& < = est une mesure de la distorsion du modele. On peut I'écrire en % ou en %o

K

Réécrivons le modele K2 :

Quantile des lois K3 et K4

X(p; i, v5 K, 0) =+ 2yk sinh (J_)Iog: £ ) &b logit(p)
X(p; b, 7, Ky €) = p + 2k sinh ('°gi;(")) e logit(p) (8)

. 5
On notera e®ogit(p) = (ﬁ)

22 /
22
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Quantiles : K2 ( p=0,y=1a=2w=..)

Densité : K4 (

=1x=3265.)

Probabilté : K4 ( H=0,y=1K=32,6=.)

Dérivées des quantiles 1 K2 ( p=0,y=1a=2,0=.)

Logdensité 1 K4 (_p=

0y=1k=32¢=.)

Togi(
fogi
fogi
fogi

FIGURE : Modeles K2 et K3 : (a) Quantiles - (b) Probabilités (c) Densités

(d) Dérivées de la loi du quantile - (e) Logit des probabilités - (f) Logdensités

Distributions a queues épaisses bilatérales
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Comparaison avec la loi de Student décentrée

Loi de Student décentrée a v degrés de liberté et de paramétre de décentrement

1

Fou(x)=2°

17'21 OJI( l‘\[)

Non-central Student Density (v =gncp=...)

e B pvaye 2 T)l(

ﬁl_/zT
= regth)
W

Non-central Student LogDensity ( v=3cp = ..)

v

o
e 2

i

Togi

Togi
o
logia
Togit

FIGURE : Lois de Student décentrées (v =3, ncp =0, 1, 2, 4, 5)
(a) Densités - (b) Logdensités - (c) Logit(Probabilités)

) =45
logia.001) =

m Le paramétre de décentrement p peut prendre des valeurs réelles, positives ou négatives

m Les paramétre v et p influent simultanément sur les queues de distribution ET sur
le mode, la médiane et la moyenne

/Rmetrics - 27 jui




Processus asymétriques (x = 2, 3.2, 5, 10)x(d = —0.04, —0.08, —0.12)

Processus cumuiés_ (=0.y=1Kk=20=-4) Processus cumulés _(u=0.y= 1,632, 5=~4) Procossus cumules_ (W=0,y=1k=55=-4) Processus cumulés_(u=0,y=1k=10,0=-4)

Processus cumulés_ (=0.y=1=26=-8) Processus cumulés _(u=0.y=1,x=325=-8) Processus cumules (4=0,y=1=55=-8) Processus cumulés_(4=0,y=1x=10,0=-8)
Processus cumuiés _ (4=0,y=Lk=2,8=-12) Processus cumulés(4=0.y=1k=32,8=-12) Processus cumulés  (4=0.y=1k=5,5=-12)

FIGURE : Processus cumulés : (a) k =2 (b)) k=3.2 (c)rk=5 (c)r=10
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Euro-Dollar :

=0.1, w = 8.1, ¢ = 6%, asymétrie multi-échelle

Euro-Dollar Janw. 1999 - déc. 2013 Euro-Dollar Janw. 1999 - déc. 2013 1 Euro-Dollar janw. 1999 - déc. 2013
16 843 ponts 10 FX)>098 5842 points = [ i3 ports
784 points
181 poinss
14
S
2 o Zlaoor=-26 aoi=
10 M
g
08 0o = 107 A
1999 2002 2005 2008 2011 2014 - 2 ) H a x 1 E
Euro-Dollar janw. 1999 - déc. 2013 Euro-Dollar janw. 1999 - déc. 2013 Euro-Dollar janw. 1999 - déc. 2013
. SBazpons  Rotlogh azpons  LogiF0x) Ny o Quaniies (< 0)
/ oo gassg0l — KK2qOl - - gaussg00l — KIK2gO00L
69
2 45 o
29
[ 00 z
29
-2 46 -3
69
-4
-4
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FIGURE : (a) Cours de Euro-Dollar - (b) 100xlog-rendement de Euro-Dollar

ique (& > Kk > w) - (d) Logit de la fonction de répartition empirique

(e) Fonction de répartition empirique en échelle Log-Log sur période jour, semaine, mois
(f) Risques a 1% et 1%o sur une période annuelle (250 jours) glissante selon la Gaussienne et la loi K2
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VIX : a =5, w=14, e =11%, forte asymétrie multi-échelle
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FIGURE : (a) Cours du VIX - (b) 100xlog-rendement du VIX
(c) Fonction de répartition empirique (o > k > w) - (d) Logit de la fonction de répartition empirique
(e) Fonction de répartition empirique en échelle Log-Log sur période jour, semaine, mois
(f) Risques a 1% et 1%o sur une période annuelle (250 jours) glissante selon la Gaussienne et la loi K2
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Package FatTailsR

Divers
m kashp(x, k = 1), ashp, dkashp_dx, invlogit(x), logit(p)

Hyperboles puissance, fonctions puissance hyperboliques et leurs inverses
m exphp(x, k = 1), coshp, sinhp, tanhp, sechp, cosechp, cotanhp
m loghp(x, k = 1), acoshp, asinhp, atanhp, asechp, acosechp, acotanhp

Fonctions symétriques Logishp et Kienerl, sans ou avec parameétres m et g
m d,p,q,rlogishp( xgpn, k = 1)
m d,p,q,rkienerl( xgpn, m =0, g = 1, k = 3.2)

Fonctions asymétriques Kiener2, Kiener3, Kiener4
m q,rkiener2( pn, m =0,g=1,a =32, w=32)
m q,rkiener3( pn, m=0,g=1k=3.2,d=0)
m q,rkienerd( pn, m=0,g =1k =3.2,e=0)

Estimation paramétrique
m laplacegaussnorm(X)
m regkienerLX( X, model = "k4", dgts = ¢(3, 3,1, 1, 1, 3, 2, 4, 4, 2, 2),
maxk = 10, mink = 0.7, app = 0)

— Disponible sur le CRAN :
http://cran.r-project.org/web/packages/FatTailsR/index.html
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http://cran.r-project.org/web/packages/FatTailsR/index.html

Package FatTailsR : regkienerLX et indice SMI

> library(FatTailsR)

» price2returns <- function(x) { 1@@*diff(log(x)) }
> ] G= A # 1=DAX, 2=5MI, 3=CAC, 4=FTSE

» X  <- priceZreturns(EuStockMarkets[,2])

> reg <- regkienerLX( X, model = k2" )

> attributes(reg)

$names

[1] “dfrxp™  "dfrXL"™ "dfrXR™ “dfrEP"  “dfreEL"
[18] “"wvcovkem" “"mcorke” “coefk™ “coefkl" “coefk2"
[19] "coefrl™ “coefr2" “coefr3” “coefra" “quantr”
fclass
[1] “clregk”

> reglcoefr2
m g a w
@.889 B.223 3.888 4.488

> reghcoefr
m g a k w d e

B.889 ©.223 3.8080 4.16@ 4.480 -8.018 -0.870

> regiquantr

q.8e8@l q.eees q.eel q.ees q.81 q.e5 q.58 q.95
-le.e@ -6.44 -5.38 -3.29 -2.63 -l.42 @.89 1.44
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“dfren™
"coefk3”
"dfrQkPk" "dfrQkLk"

"regka”
"coefka”

"quantk”

q.995
2.88

q.999 g.9995 q.
4.28 5.86
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"coefk@"” “vcovke"
coefr”

9999
7.33




Conclusion

Nous avons présenté :

m les hyperboles puissance, les fonctions puissance et des nouvelles distributions
adaptées aux queues épaisses qui utilisent la médiane comme valeur pivot
= le modéle symétrique est explicite pour toutes les représentations (pdf, cdf, quantiles, ...)
u le modeéle asymétrique posséde une loi du quantile explicite

m une modélisation trés précise des distributions des rendements et risques
® un nouveau package : FatTailsR

Des questions ouvertes :
m fonctions caractéristiques, moments, prior et posterior bayésiens
m modeéles multivariés, copules. Mais quel produit scalaire et quelle corrélation ?
Corrélation du parameétre central +, du parameétre de queue ~ ou du quantile g9, ?

m processus stochastiques. Ici, ;tyke n'est pas mo!!
Quel nom pour ces processus : uvyre-Garch ou peut-étre Garck ?
d?sf = pumdt +vdW; avec dW; ~= 2k sinh (%&2) e logit(pr)
m les variations des paramétres (/o , k) vus a la diapositive 20 peuvent-elles expliquer
le smile de volatilité des produits dérivés ?

Perspectives d'applications :
m risques de marché (Béle Ill, bcbs240, jan. 2013), gestion de portefeuille, produits dérivés, ...
m enrichir le package
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Package FatTailsR

m Version 1.0-3 (14 juillet 2014) disponible sur le CRAN :
http://cran.r-project.org/web/packages/FatTailsR/index.html

Pour citer et télécharger ce document (seule la version anglaise a été présentée) :
m P. Kiener, Explicit models for bilateral fat-tailed distributions and applications in finance with
the package FatTailsR, 8th R/Rmetrics Workshop and Summer School, Paris, 27 June 2014.
http://www.inmodelia.com/fattailsr-en.html
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@ InModelia

Merci pour votre attention !

patrice.kiener@inmodelia.com

Tél. : +33.9.53.45.07.38
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