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LISTA nr 6: Model Blacka-Scholesa

Zadanie 1. Proces cen akcji dany jest wzorem:

St = S0e
Ht , Ht =

∫ t

0

(
µs −

σ2
s

2

)
ds+

∫ t

0

σsdWs.

Poka», »e dSt = µtStdt+ σtStdWt.

Zadanie 2. Cena obligacji speªnia równanie ró»niczkowe zwyczajne:

dBt = rtBtdt, B0 = 1.

Poka», »e Bt = exp
(∫ t

0
rsds

)
.

Zadanie 3. Wyra¹ proces cen St w terminach procesu W̃t okre±lonego wzorem:

W̃t =Wt +

∫ t

0

θsds, θt =
µt − rt
σt

.

Zadanie 4. Poka», »e d(Z−1
t ) = Z−1

t (θtdWt + θ2t dt) dla procesu Zt okre±lonego wzorem:

Zt = exp

(
−
∫ t

0

θsdWs −
1

2

∫ t

0

θ2sds

)
.

Zadanie 5. Poka», »e strategia �kup i trzymaj� (buy-and-hold): φt = (αt, βt), αt ≡ 0,
βt ≡ a > 0 jest strategi¡ samo�nansuj¡c¡.

Zadanie 6. Udowodnij, »e strategia αt = B−1
t St, βt ≡ 0 ma proces bogactwa Vt(ϕ) = St (a

wi¦c taki jak strategia �kup i trzymaj�) ale nie jest samo�nansuj¡ca.

Zadanie 7. Poka», »e ±rednia warto±¢ ceny akcji ro±nie ze stop¡ µ, czyli ESt = S0e
µt.

Dodatkowo poka», »e V arSt = S2
0e

2µt
(
eσ

2t − 1
)
.

Wskazówka: Je»eli X ∼ N (m, s2), Y = eX , to EY = em+ s2

2 , V arY = e2m+s2(es
2 − 1).

Zadanie 8. Cena pocz¡tkowa akcji jest równa 100, oczekiwana stopa zwrotu 10%, zmien-
no±¢ σ = 40%. Oblicz warto±¢ oczekiwan¡ ceny akcji za rok oraz jej wariancj¦.

Zadanie 9. Poka», »e w modelu Blacka-Scholesa: E [ZT ] = 1. (Wtedy z tw. Girsanowa
miara Q okre±lona wzorem dQ

dP = ZT jest równowa»na mierze probabilistycznej P .)

Zadanie 10. Wyznacz cen¦ europejskiej opcji kupna call, o terminie realizacji 3 miesi¡ce.
Cena pocz¡tkowa opcji jest równa 52, cena wykonania 50, roczna stopa wolna od ryzyka
r = 12%, σ = 30%.

Zadanie 11. Wyznacz cen¦ europejskiej opcji sprzeda»y put, o terminie realizacji 6 miesi¦cy.
Cena pocz¡tkowa opcji jest równa 69, cena wykonania 70, roczna stopa wolna od ryzyka
r = 5%, σ = 35%.


