
Н. С. Д ё м и н, У. В. А н д р е е в а (Томск, ТГУ). Экзотические оп-
ционы продажи с гарантированным доходом владельца опциона на диф-

фузионном (B, S)-финансовом рынке.

Рассмотрение задачи проводится на стохастическом базисе (Ω,F , F = (Ft)t>0,P)

[1]. На финансовом рынке обращаются рисковые (акции) и безрисковые (банковский

счет, государственные облигации) активы, текущие цены которых St и Bt в течение

интервала времени t ∈ [0, T ] определяются уравнениями dSt = St(µ dt+σ dWt), dBt =

rBt dt, где Wt — стандартный винеровский процесс, σ > 0, r > 0, S0 > 0, B0 > 0, ре-
шения которых имеют вид St = S0 exp{(µ−σ2/2)t+σWt}, Bt = B0 exp{rt}. Считаем,

что текущее значение капитала инвестора Xt определяется в виде Xt = βtBt + γtSt,

где πt = (βt, γt) — пара Ft-измеримых процессов, составляющая портфель ценных
бумаг инвестора. За обладание акцией происходят выплаты дивидендов в соответ-

ствии с процессомDt со скоростью δγtSt, пропорциональной рисковой части капитала

с таким коэффициентом δ, что 0 6 δ < r. Цель управления портфелем — достижение

равенства XT = fT (S), где fT — платежная функция.

Рассматриваются опционы продажи Европейского типа с платежными функция-
ми вида [2]

fmax 1 = max{K1 − ST , K2}, fmax 2 = max{K1 − ST , K2}I{ST < K1}, (1)

где I{A} — индикатор события A.

Пусть
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∫ y

−∞
exp{−x2/2} dx.

Теорема. В случае опционов продажи с платежными функциями (1) стои-
мости опционов, портфели (хеджирующие стратегии) и соответствующие им
капиталы определяются соответственно формулами

Pmax 1 = K1e−rT Φ(z1) + K2e−rT Φ(−z1)− S0e−δT Φ(z3),

Pmax 2 = K1e−rT Φ(z1) + K2e−rT [Φ(z0)− Φ(z1)]− S0e−δT Φ(z3),

γmax 1
t = −e−δ(T−t)Φ(z3(t)),

γmax 2
t = −e−δ(T−t)Φ(z3(t))−

K2e−r(T−t)
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βmax 1
t =
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Bt
[K1Φ(z1(t)) + K2Φ(−z1(t))],

βmax 2
t =

e−r(T−t)

Bt

{
K1Φ(z1(t)) + K2[Φ(z0(t))− Φ(z1(t))] +
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,

Xmax 1
t = K1e−r(T−t)Φ(z1(t)) + K2e−r(T−t)Φ(−z1(t))− Ste

−δ(T−t)Φ(z3(t)),



2

Xmax 2
t = K1e−r(T−t)Φ(z1(t)) + K2e−r(T−t)[Φ(z0(t))−Φ(z1(t))]− Ste

−δ(T−t)Φ(z3(t)).

Исследованы свойства решения.
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