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Вычисление справедливой цены финансового обязательства для дискрет-

ного и непрерывного случая в модели (B, S)-рынка со случайным измене-

нием тренда.
Рассмотрим модель, являющуюся обобщением модели Блэка–Шоулса [1]: dSt =

St(µ dt + σ dWt), dBt = rBt dt, а именно, модель со случайным изменением тренда,

как только цена акции достигает границ некоторого «коридора» [M0, M1]. При до-
стижении границ «коридора» коэффициент тренда r−σ2/2 изменяет знак так, чтобы

цена акции оставалась в пределах данного «коридора». Изменение знака тренда мо-
жет происходить за счет изменения r с r1 на r2, например, следующим образом. Если

начальная цена акции S0 принадлежит отрезку [M0, (M0 + M1)/2], то r1 − σ2/2 > 0,

а r2 − σ2/2 < 0. Если S0 ∈ ((M0 + M1)/2, M1], то r1 − σ2/2 < 0, а r2 − σ2/2 > 0.
Число переключений конечно и равно N .

В докладе доказываются две теоремы, которые обосновывают расчеты на данном

(B, S)-рынке.
Теорема 1. Рассматриваемый (B, S)-рынок является безарбитражным и

полным.
Теорема 2. Справедливая цена для европейского опциона Call имеет вид:
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Распределение p = p(x1, x2, . . . , xN ) вектора (τ1, τ2, . . . , τN ) выглядит следующим

образом (в предположении, что r1 − σ2/2 > 0 и N нечетно):

p =



I0(x1, x2, . . . , xN ), 0 6 x1 6 T , x1 6 x2 6 T , . . . , xN−1 6 xN 6 T ,

I1(x1, x2, . . . , xN−1), 0 6 x1 6 T , x1 6 x2 6 T , . . . , xN = T ,

I2(x1, x2, . . . , xN−2), 0 6 x1 6 T , x1 6 x2 6 T , . . . , xN−1 = xN = T ,

. . . . . . . . .

IN−1(x1), 0 6 x1 6 T , x2 = · · · = xN = T ,

IN , x1 = x2 = · · · = xN = T .

I0(x1, x2, . . . , xN ) = g(a1, b1, x1)g(a2, b2, x2 − x1) · · · g(a1, b2, xN − xN−1),
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где g(a, b, x) =
√

b/(2π)e
√

abx−3/2 exp{−(ax + b/x)/2}, а τi — марковские моменты

остановки, моменты достижений границ «коридора».
При доказательстве теоремы используются результаты работы [2]. В докладе,

кроме аналитического, приведены два альтернативных способа вычисления справед-

ливой цены европейского опциона: метод Монте-Карло и метод аппроксимации не-
прерывного рынка полным рынком с дискретным временем [3]. Отметим, что для

расчетов аналитический метод оказался самым неэффективным.
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