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Figure 1: Aproksymacja drzewem dwumianowym
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postać ca lkowa

EC(T ) = C(0) + E
∫ T

0

(
∂u

∂t
+

∂u

∂x
aS(t) +

1

2

∂2u

∂x2
σ2S2(t)

)
dt



C(t) = u(t, S(t))
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Wycena opcji

Dynamika cen akcji:

dS(t) = a(t, S(t))dt + σ(t, S(t))dW (t)

W chwili T mamy C(T ) = (S(T )−K)+

Pytanie o cenȩ C(0)

Oznaczamy x = S(0)

C(0) = u(0, x) = E((S(T )−K)+) (metody Monte-Carlo)
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Wycena opcji - Twierdzenie Girsanowa

Dynamika cen akcji:

dS(t) = rS(t)dt + σS(t)dW (t)

W chwili T mamy C(T ) = (S(T )−K)+

Pytanie o cenȩ C(0)

Oznaczamy x = S(0)

C(0) = u(0, x) = E(e−rT (S(T )−K)+) (Wzór Blacka-Scholesa)

gdzie u jest rozwia̧zaniem równania
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Model Mertona (strukturalny)

Instrument bazowy: wartość firmy

dV (t) = aV (t)dt + σV (t)dW (t)

D lug w chwili T w wysokości D

V (T ) > D sp lata, zostaje V (T )−D dla akcjonariuszy

V (T ) ≤ D bankructwo, zostaje 0

Wyp lata dla akcjonariuszy w chwili T : (V (T )−D)+

Akcja - opcja kupna

S(0) = C(0) - cena opcji kupna

Prawdopodobieństwo bankructwa:

P (V (T ) < D) = E(I(−∞,D)(V (T )))
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ścia̧ganie należności

dY (t) = (b− Y (t))dt + σY dWY (t)

F : (−∞,∞) → [0, 1]

F (Y (t)) procent sprzedaży w formie gotówki

dG(t) = X(t)F (Y (t))dt− cX(t)dt− rDdt

korekta

dX(t) = a(X(t) + γG(t))dt + σXX(t)dWX(t)

= a(X(t), Y (t))dt + σXX(t)dWX(t)



Ogólnie (X1 = X, X2 = Y )

dX1(t) = a(X1(t), X2(t))dt + σ1X1(t)dW1(t)

dX2(t) = (b−X2(t))dt + σ2dW2(t)

ut + a(x1, x2)ux1 + (b−x2)ux2 + ρσ1σ2ux1x2 +
1

2
x2

1σ
2
1ux1x1 +

1

2
σ2

2ux2x2 = 0

Bankructwo: X1(t) < 0, opcja amerykańska

Prawdopodobieństwo bankructwa, zależność od ρ

.



Figure 2: Symulacja Monte-Carlo: histogram momentu bankructwa



Proces Poissona

τi niezależne zmienne losowe o tym samym rozk ladzie wyk ladniczym

(gȩstość f (t) = λe−λt dla t ≥ 0)

N(0) = 0

N(t) = max{n :

n∑
i=1

τi ≤ t}

Przyrosty procesu Poissona sa̧ niezależne, stacjonarne,

P (N(t)−N(s) = k) =
λk(t− s)k

k!
e−λ(t−s)



Z lożony proces Poissona

Yn niezależne zmienne losowe o tym samym rozk ladzie

Q(t) =
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Yi

Równanie na wartość firmy
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Równanie na wartość firmy

dV (t) = aV (t)dt + σV (t)dW (t) + V (t−)dQ(t)

Szczególny przypadek: Yn o tym samym rozk ladzie dyskretnym:

wartości {y1, . . . , yk}, prawdopodobieństwa p1, . . . , pk

Równanie cza̧stkowe
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∂t
+

1

2
σ2x2∂

2u

∂x2
+ ax

∂u

∂x
+

k∑
i=1

pi(u(t, (yi + 1)x)− u(t, x)) = 0


