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Zabezpieczanie wyplat zaleznych od ratingu kredytowego

W referacie przedstawimy zagadnienie zabezpieczania kontraktéw, ktore za-
leza od proceséw opisujacych wiarygodnos¢ kredytows firm, tzw. ratingéw kre-
dytowych. Poniewaz rynki z ratingami kredytowymi sa przewaznie niezupetne, to
w konsekwencji istnieja wyptaty, ktére nie sa osiggalne. Powstaje wigc problem,
jak wyceniaé i zabezpieczaé takie kontrakty. Bardzo rozwinieta ogélna teoria wy-
ceny na rynkach niezupelnych daje nam wiele narzedzi do rozwiazania takiego
problemu. Jedna z takich metod jest metoda lokalnej minimalizacji ryzyka ktora
zostala wprowadzona przez Schweizera [2], [3], a ktérej zastosowanie przedstawi-
my w referacie. Metoda local risk minimization polega na wyznaczeniu strategii,
ktora nie jest samofinansujaca si¢ (wiec generuje pewien koszt), a ktéra minimali-
zuje ryzyko mierzone wariancja kosztu strategii. Przedstawimy rozktad Follmera-
-Schweizera wyptat w ogélnym modelu z ratingami kredytowymi, ktérego istnienie
jest réwnowazne istnieniu strategii lokalnie minimalizujacej ryzyko. W przypadku
gdy proces cen instrumentéw podstawowych ma wtasnosé Markowa, wyrazimy roz-
ktad Follmera-Schweizera korzystajac z rozwiazania odpowiedniego uktadu réwnan
rézniczkowych czastkowych.
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