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Об алгоритме вычисления минимальной мартингальной меры и глобаль-

ного риска.

В [1] вводится определение невырожденности процесса с дискретным временем.
Процесс S является невырожденным, если выполняется одно из эквивалентных усло-

вий:

λn∆An 6 δ P − п. н. для n = 1, 2, . . . , n, δ ∈ (0, 1);

процесс K̂ P -п. н. ограничен по ω и j; (1)

E(∆M2
n|Fn−1)>(1− δ)E(∆S2

n|Fn−1) P − п. н. для n = 1, 2, . . . , N, δ ∈ (0, 1);

(E(∆Sl |Fl−1))2

Var(∆Sl |Fl−1)
P − п. н. ограничен по ω и l.

В приведенном определении K̂ = (K̂j)j=1,2,...,N — процесс среднеквадратичной за-

мены для процесса S [1]:

K̂j =

j∑
l=1

(E(∆Sl |Fl−1))2

Var(∆Sl |Fl−1)
.

Процесс M = (Mj)j=0,1,...,N — мартингал, A = (Aj)j=0,1,...,N — предсказуемый

процесс из разложения Дуба процесса S, λn := ∆An/E(∆S2
n |Fn−1).

Рассмотрим процесс (Sn)N
n=0 — дискретизированный экспоненциальный процесс

Леви:

Sn = Sn−1ehn , hn = µ + σεn, (2)

где в (1) εn— независимые и одинаково распределенные по закону Пуассона случай-

ные величины, т. е. p {εn = k} = e−λλk/k!.

Для процесса, заданного (2), процесс K̂ имеет вид

K̂j =

j∑
l=1

(eµ−λ(1−eσ) − 1)2

e2µ(eλ(e2σ−1) − e2λ(eσ−1))
=

j(eµ−λ(1−eσ) − 1)2

e2µ(eλ(e2σ−1) − e2λ(eσ−1))
,

поэтому процесс среднеквадратичной замены является детерминированным. Следо-

вательно, процесс (λn∆An)n=1,2,...,N также является детерминированным:

λn∆An =
e2µ−2λ(1−eσ) − 2eµ−λ(1−eσ) + 1

e2µ−λ(1−e2σ) − 2eµ−λ(1−eσ) + 1
.

Итак, для рассматриваемой модели справедливы следующие утверждения.

Теорема 1. Процесс S является невырожденным, если выполняется условие

δ >
(eµ−λ(1−eσ) − 1)2

e2µ−λ(1−e2σ) − 2eµ−λ(1−eσ) + 1
, δ ∈ (0, 1). (3)

Теорема 2 [1]. Если выполняется условие (3), то существует предсказуемая
последовательность {γn}, которая является решением задачи

EP

(
fN −X0 −

N∑
i=1

γi∆Si

)2

→ min
{γn}

.

В данном случае минимальная мартингальная мера, которая участвует в вычи-

слении оптимальной стратегии, находится следующим образом:

dP̂

dP
= Ẑn =

N∏
j=1

1− λj∆Sj

1− λj∆Aj
=

N∏
j=1

(Weµ+σεj + V ),



2

V =
eµ−λ(1−eσ) − e2µ−λ(1−e2σ)

e2µ−λ(1−e2σ) − e2µ−2λ(1−eσ)
, W =

eµ−λ(1−eσ) − 1

e2µ−λ(1−e2σ) − e2µ−2λ(1−eσ)
.

При выполнении условия (3) величина Ẑ является квадратично интегрируемым

(P, F )-мартингалом. Минимальная мартингальная мера совпадает с квадратично

оптимальной обобщенной мартингальной мерой, так как процесс среднеквадратичной
замены является детерминированным [1].

Если процесс S интерпретировать как процесс цены рискового актива, то опти-

мальная стратегия является среднеквадратичным хеджем.
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