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Rozprawa doktorska dotyczy zastosowania nowej metody numerycznej do wy-
ceny opcji koszykowych, W pierwszej kolejnosci prezentowany jest wielowymia-
rowy model typu "local volatility” dla cen forward aktywéw. W tym modelu
wektor losowy cen forward aktywow ma rozklad bedacy mieszaning rozkladéw,
gdzie kazdy rozklad mieszaniny ma lognormalne rozklady brzegowe (z dopusz-
czalnym przesunieciem) i zalezno$é cen opisana jest kopula gaussowska.
Wyprowadzamy z modelu wzory na teoretyczna, wolna od arbitrazu cene euro-
pejskiej opcji koszykowej, ktéra mozna wyrazi¢ w postaci calki wielowymiarowej.
Nie posiada ona jawnego wzoru analitycznego. W celu jej numerycznej aprok-
symacji prezentujemy nowatorska metode kwadraturowa oparta na koncepcji
"siatek adaptacyjnych”.

Calkowanie w n wymiarach, zwiazane z formula na wycene opcji koszykowej,
mozna przedstawi¢ postaci catki w n — 1 wymiarach, z funkcja podcatkowa wy-
razajaca sie w postaci calki jednowymiarowej i bedaca funkcja n — 1 zmiennych.
Dla takiej funkeji konstruujemy jednowymiarowa kwadrature z bledami aprok-
symacji (bledami adaptacyjnymi), ktére zalezg od pierwszej i trzeciej pochodnej
czastkowej. Nastepnie uogélniamy jednowymiarowa kwadrature do przypadku
wielowymiarowego. Kwadratura n — l-wymiarowa oblicza funkcje podcatkows
w punktach n — 1-wymiarowej siatki adaptacyjne;j.

Odpowiednie zastosowanie siatki pozwala na uzyskanie adaptacyjnych wlasnosci
prezentowanych regul kwadraturowych. Pierwsza wlasnoscia jest kontrola bledu
adaptacyjnego poprzez dobér odpowiednich parametréw zwiazanych z siatks ad-
aptacyjna do aproksymacji. Po drugie, blad adaptacyjny jest wyliczalny nume-
rycznie i jest jednostajny ze wzgledu na parametr odpowiadajacy cenie wykona-
nia opcji koszykowej. Uzyskana aproksymacja ceny wyraza sie w postaci wazonej
sumy cen opcji ze wzoru Blacka. Uwzgledniajac blad adaptacyjny takie podejscie
stanowi skuteczna metode aproksymacji implikowanej zmiennosci i implikowa-
nej korelacji zdefiniowanej dla opcji koszykowej. Wspomniane wlasciwosei moga
by¢ wykorzystane w ramach kalibracji modelu w oparciu o kwotowania opcji
waniliowych (na pojedyncze aktywa) oraz opcje na koszyk tych aktywéw (np.
opcje na indeks) 1 wyceniaé takie instrumenty w spos6éb konsystentny.

Na koniec przedstawiamy wyniki numeryczne testujac przedstawiona metode
numeryczng z standardowmi metodami stosowanymi do wyceny opcji koszyko-
wych, takich jak Monte Carlo z redukcja wariancji czy quasi Monte Carlo z
uzyciem ciagéw punktow o niskiej dyskrepancji. Testy przeprowadzone dla re-
prezentatywnych zestawéw parametréw i rozsadnych ograniczen numerycznych
dowodza uzytecznosci siatek adaptacyjunych w praktycznych zastosowaniach.
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