
Н. С. Д е м и н, В. В. Т о л с т о б о к о в (Томск, ТГУ). Экзотиче-
ские опционы купли с гарантированным доходом и с ограничением выплат

на диффузионном рынке облигаций.

Рассмотрение задачи ведется на стохастическом базисе (Ω,F , (Ft)t>0,P) [1].
Пусть B(t) и Pt(T 1) — стоимости в момент t единицы банковского счета и обли-

гации со сроком погашения T 1 > T (T — дата предъявления опциона к исполнению),

которые в случае прямого подхода определяются в виде [1]

B(t) = exp

{ ∫ t

0
r(s) ds

}
, Pt(T

1) = exp

{
−

∫ T1

t
ft(s)

}
, 0 < Pt(T

1) 6 1,

где r(t) = ft(t) является краткосрочной процентной ставкой, а форвардная процент-

ная ставка ft(T 1) описывается стохастическим дифференциальным уравнением

dft(T
1) = αt(T

1) dt + σt(T
1) dwt,

wt — винеровский процесс. Считаем, что текущее значение капитала определяется
в виде Xt = βtB(t)+γtPt(T 1), t ∈ [0, T ], где (βt, γt) — пара Ft-измеримых процессов,

составляющая портфель ценных бумаг инвестора. Цель управления портфелем —

достижение равенства XT = fT , где fT — платежная функция. Рассматриваются

опционы купли Европейского типа, платежные функции которых имеют вид

f max 1
T = max{PT (T 1)−K1B(T ), K2B(T )}, (1)

f max 2
T = max{PT (T 1)−K1B(T ), K2B(T )} I {PT (T 1) > K1B(T )}, (2)

f min
T = min{(PT (T 1)−K1B(T ))+, K2B(T )}, (3)

где a+ = max{0, a}, I {S} — индикатор события S. Аналогичные задачи для опциона

продажи рассмотрены в [2].

Пусть as(T 1) = −
∫ T1

s σs(u) du, A =
∫ T
0 a2

s(T 1) ds,
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Теорема. В случае опционов купли с платежными функциями (1)–(3) стоимо-
сти опционов определяются соответственно формулами

Cmax 1
T = P0(T 1)Φ(−y2)−K1Φ(−d2) + K2Φ(d2),

Cmax 2
T = P0(T 1)Φ(−y2)−K1Φ(−d2) + K2Φ(d2)−K2Φ(d1),

Cmin
T = P0(T 1)[Φ(y2)− Φ(y1)]−K1[Φ(d2)− Φ(d1)] + K2Φ(−d2).

Кроме того, получены выражения для капиталов и портфелей (хеджирующих
стратегий), а также исследованы свойства решения.
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