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Présentation

La grande crise financiére de 2008, et les crises subséquentes ont accru I'importance des risques de crédit (appelé
risque de contrepartie pour les produits dérivés) et de liquidité. Cela a conduit les acteurs du marché a expliciter
ces facteurs dans la valorisation des produits dérivés, en ajoutant ce qu’il est désormais commun d’appeler des
ajustements de valorisation (ou XVA) qui viennent s’ajouter au prix « risque-neutre ». Cette pratique remet en
cause I'approche traditionnelle de valorisation, et de ce fait nourrit un débat théorique toujours d’actualité sur la
pertinence de ces ajustements. Elle présente également des difficultés importantes en matiére de calcul numérique
pour la valorisation et la gestion effective de ces ajustements.

Le cours propose une introduction a cette nouvelle pratique de valorisation en usage dans le marché des dérivés.
Il s’articulera autour de trois parties : On commencera par un tour d’horizon de ces notions et de leur
motivation, tout en introduisant les notions de base du risque de contrepartie nécessaires a la suite du cours. On
détaillera ensuite I'approche par réplication de portefeuille qui permet de valoriser ces ajustements. Enfin, on
mettra en lumiére les difficultés rencontrées en pratique pour le calcul numérique et la gestion de ces
ajustements. On décrira alors de nouvelles approches, utilisées avec succés dans d’autres branches

mathématiques, qui permettent d’accélérer ces calculs.
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