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Zabezpieczanie wypłat zależnych od ratingu kredytowego

W referacie przedstawimy zagadnienie zabezpieczania kontraktów, które za-
leżą od procesów opisujących wiarygodność kredytową firm, tzw. ratingów kre-
dytowych. Ponieważ rynki z ratingami kredytowymi są przeważnie niezupełne, to
w konsekwencji istnieją wypłaty, które nie są osiągalne. Powstaje więc problem,
jak wyceniać i zabezpieczać takie kontrakty. Bardzo rozwinięta ogólna teoria wy-
ceny na rynkach niezupełnych daje nam wiele narzędzi do rozwiązania takiego
problemu. Jedną z takich metod jest metoda lokalnej minimalizacji ryzyka która
została wprowadzona przez Schweizera [2], [3], a której zastosowanie przedstawi-
my w referacie. Metoda local risk minimization polega na wyznaczeniu strategii,
która nie jest samofinansująca się (więc generuje pewien koszt), a która minimali-
zuje ryzyko mierzone wariancją kosztu strategii. Przedstawimy rozkład Follmera-
-Schweizera wypłat w ogólnym modelu z ratingami kredytowymi, którego istnienie
jest równoważne istnieniu strategii lokalnie minimalizującej ryzyko. W przypadku
gdy proces cen instrumentów podstawowych ma własność Markowa, wyrazimy roz-
kład Follmera-Schweizera korzystając z rozwiązania odpowiedniego układu równań
różniczkowych cząstkowych.
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