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Axes de recherche

e Modélisation des marchés d'énergie
- Contrats spécifiques
- Fonctionnement spécifique (stockage, irréversibilité)

e Marché des émissions
- Modélisation du marché, risques et évaluation
- Stratégie d'entreprise soumise aux quotas d'émissions

e Contréle des risques, robustesse

e Cacul numérique : EDP non linéaires issues du contréle
stochastique, simulation d'événements rares
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Axe 2 : Marchés des permis d'émission de carbone

Hypothése Marché liquide des permis d'émission

Absence d'arbitrage = les prix { Y%, t > 0} des contrats
d'émission forment une martingale

dYt = Zt dBt et YT = )‘]I[/\,oo)(ET)

E/ : emissions cumulées de |'entreprise i jusqu'en t
Z i
Et' — Et
i€

Reste a modéliser I'évolution de E;...
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Premier modéle : production exogéne

e Réduction des émissions a un coiit...
dE! = (bl — £))dt + oldW,, Ej=0.
e Objectif de I'entreprise :

V(x'):= sup EP{U/(X3)}
(07}

ot X' est la valeur du portefeuille de I'entreprise i :

) o . T T ;
X = Xp* 79=x'+/0 engt—/O c'(ehdt — ES YT
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Prix des permis d'émission a I'équilibre
Dans ce modéle simple, efforts de réduction optimal :
dE! = [Z)g - [(c")']*l(yt)} dt + oldB., Ei =0, for each i

Sous des hypothése simplificatrices = FBSDE

dEt {b(t Et) ft(Yt)}dt + O'(t, Et)dBt, Eo =0
dyt thBt, YT = )\]I[A,+OO)(ET)?

avec f croissante =

Existence et Unicité
prix d'options, déviation du modéle BS (f = 0)
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Prix des permis d'émission a I'équilibre
Dans ce modéle simple, efforts de réduction optimal :
dE! = [Z)g - [(c")']*l(yt)} dt + oldB., Ei =0, for each i

Sous des hypothése simplificatrices = FBSDE

dEt {b(t Et) ft(Yt)}dt + O'(t, Et)dBt, Eo =0
dyt thBt, YT = )\]I[A,+OO)(ET)?

avec f croissante =

Existence et Unicité
prix d'options, déviation du modéle BS (f = 0)

En général, modéles de champs moyen...
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Option sur permis d'émissions

11 values of EPSILON ranging from 0 to 1.0 for K=0.5
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Un modéle de production

e Prix du bien produit :
dPt = O'(t, Pt)th

e Emissions cumulées pour une production au taux g’ :

t
E; = e’/ q.dt
0

e Valeur du portefeuille de |'entreprise i
. Y . T T ; Lo ;
Xi = X0 +/ H’tdYt+/ [Peqi — ci(qi)|dt — ELYrdt
0 0

Alors, production optimale :
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Prix des permis d'émission a I'équilibre — Modéle de

production

Emissions totales E; := Z E{ aladatet

ieT
Prix d'équilibre des permis d'émission caractérisé par FBSDE :
dPt = ('J'(t7 Pt)dBt, P():p

dE; = f(Py,Yo)dt, Eo=0, f(py)=) €)' (p—ey)
i€l

dYt - thBt, YT - )\1[A7+OO)(ET)
Résultat : Il existe une unique solution vérifiant
Lnoo)(ET) < YT < 1jpo0)(ET).

Condition terminale Y7 = 1|5 )(ET) pas satisfaite, en lﬂ
général ! -
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Axe 3 : Contrdle des Risques, Robustesse

e Couverture avec contrdle de la probabilité de succes

Stratégie de couverture pour un risque G telle que
P[Xr>G] > p
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Axe 3 : Contrdle des Risques, Robustesse

e Couverture avec contrdle de la probabilité de succes

Stratégie de couverture pour un risque G telle que
P[Xr>G] > p

e Gestion de portefeuille avec contréle de probabilité des pertes

sup {EU(XT) : P[XT > K] > p}

Nizar TOUZI Produits dérivés sur les marchés d’'énergie



Axe 3 : Contrdle des Risques, Robustesse

e Couverture avec contrdle de la probabilité de succes

Stratégie de couverture pour un risque G telle que
P[Xr>G] > p

e Gestion de portefeuille avec contréle de probabilité des pertes
sup {EU(XT) : P[XT > K] > p}

e Contréle robuste des risques : supposons les prix de calls
européens donnés pour tout prix d'exercice, pour les maturités T;,
i=1,...,n

sup {]EP[G(S,)] : S P — martingale et St, ~p pj, i < n}

(transport optimal)
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“Probléme des déblais et des remblais”

Gaspard Monge (1746-1818) formul en 1781 le probléeme de :

Transport de masse au plus bas codt,
étant données des distributions initiale et finale
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Formulations du probléme de transport

e Distributions initiale et finale : 1, 11

Formulation analytique :

min /c(x, T(x)) po(dx)

TET (po,p1)
ot T(po, 1) ={T :x— T(x):pg=poo Tt}

e Formulation probabiliste (Kantorovich, 1942) :

inf / c(x,y)m(dx,dy) = inf  Er[c(X,Y)]

wE€M(po,11) m€M(po,11)

ot M(po, p1) = {m Prob(RY x RY) : mx = mo, my = m1}

Exemple : c(x,y) = |x — y|*> = SUPxen(uo.un) BT [XY] Aﬁ

Nizar TOUZI Produits dérivés sur les marchés d’énergie



Extension to many marginals

Supposons donnés les prix des call Européens
cr(k) = E[(ST — k) pour tous les strikes k > 0, alors =

St~ pr avec pr([k,00)) = d_cr(k)
Evaluation robuste

inf E[(S7,0<t<T)] and sup E[{(S7,0<t<T)]
oeX(p) oes (1)

ou :

dS7 = SordW; et o€ Xr(p):={o: S} ~ur}
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Axe 4 : Calcul

e Programmation stochastique
e Méthodes de Monte Carlo pour EDP non linéaires
e Réduction de variance pour les méthodes de simulation

e Simulation d'événement rares
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Conclusions

e Plusieurs autres champs a explorer

Modéles de champs moyen pour le marché de carbone

Stratégie optimale pour les énergies nouvelles

Méthodes numériques pour les problémes de contréle des
risques avec robustesse

o Parallélisation dans les méthodes de Monte Carlo

e Interactions trés positive avec les chercheurs EDF, role trés
important du laboratoire FIME, articles publiés dans des revues
internationales

e Formation de doctorants et sensibilisation aux sujets liés au
marché de I'énergie

Produits dérivés sur les marchés d’énergie



