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Plan Prezentacji

@ Opis modelu
@ Estymacja parametréw

© Miara martyngatowa

o Dyskretna wersja twierdzenia Girsanowa
o Uniezaleznienie zmiennych
o Wyznaczenie miary

@ Monte Carlo
o Opcja Europejska
e Opcja Europejska z klauzura up-and-out
e Opcja Europejska z warunkiem typu paryskiego
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Opis Modelu

Rozwazmy model rynku (2, &, P), na ktérym ceny podawane s3 raz
dziennie, oraz istniejg tylko dwa notowania, oraz instrument wolny od
ryzyka.

Niech S} oznacza wartoé¢ indeksu WIG20, S? wartos¢ akcji KGHM,
natomiast SO wartoé¢ instrumentu wolnego od ryzyka chwili t. Zaktadamy
ze zwroty z indeksu, oraz akcji majg zwroty logarytmiczno normalne, tzn:

i
/n(%,-l) =aj- N¢+ 5;
t

Gdzie N} i N? to zmienne standardowe normalne, posiadajace stafa
korelacje.
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Kalibracja Modelu

Zwroty:

dryf:

wariancja:
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R; = log(Si+1) — log(5i)
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Dyskretna wersja twierdzenia Girsanowa

Rozwazmy przestrzen (2, F, P)
Zl, Zz, ceey Zn i.i.d. oraz: Z,' ~ N(O, ].)

Woprowadzmy na (Q, F) nowa miare Q dana wzorem
n 1 n

dQ = exp() _ piZi - 5 > u)
i=1 i=1

Wtedy Q jest miarg probobilistyczng. Podnadto zmienne Z; — u; maja w
niej niezalezne, oraz maja rozktad N(0, 1)
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Uniezaleznienie zmiennych losowych

Aby skorzystac z twierdzenia Girsanowa potrzebujemy ciggnu niezaleznych
zmiennych losowych o rozktadach standardowych normalnych.

Aby przeksztatci¢ nasze zmienne losowe do tej postaci skorzystamy z
ponizszych twierdzen:

TW1 Jezeli X jest wektorem losowym normalnym, ktérego sktadowe sa
nieskorelowane, to s3 one niezalezne.

TW2 Niech X bedzie n-wymiarowym wektorem normalnym, tzn.

X ~ N(u,X), wtedy dla macierzy A rozmiaru n na k oraz k wymiarowego
wektora a wektor Y = aX + A ma rozktad N(Au + a, AZAT)
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Oznaczmy:

1
Poszukujemy takiego przeksztatcenia A aby:

X ~ N(0,X), gdzie ¥ = ;p

AX ~ N(0,1)

wtedy na mocy twierdzenia 1 otrzymamy zmienne losowe niezalezne.
Na mocy twierdzenia 2 mamy:

X~ N(A T, ATTE (AT

Stad fatwo mozemy wyznaczy¢ macierz A
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Miara martyngatowa

Twierdzenie Girsanowa méwi ze miara Q spetniajaca:

T T

-

dQ=exp(p Y Zl + oy 77 - 5(#1 + p2))dP
i—1 i=1

Jest miara probabilistyczng, oraz nasze procesy cen s3 w nigj
martyngatami.
W niej proces ceny WIG20 ma postac:

2
o
Sty1=exp(arZ + In(L+r) — 71)St

gdzie Z; ~ N(0,1)
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Opcja europejska Call
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payoff = max(0, S — K)
cena: ~ 177
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Up-and-out
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payoff = max(0,S; — K) pod warunkiem ze cena akcji nie przekroczyta
bariery
cena:~ 4.48
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warunek typu paryskiego

:
E

2400
1
N
]
\
=

2000

payoff = max(0,S; — K) pod warunkiem ze cena akcji bedzie powyzej
bariery przez 10 dni z rzedu.
cena:164.94
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