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Wycena poprzez funkcje uzytecznosci

Rozwazamy problem wyceny aktywoéw pochodnych na rynku niezupelnym. Stosu-
jemy podejscie, w ktérym celem inwestora jest maksymalizacja oczekiwanej uzytecz-
nosci kapitatu losowego przy wszystkich dopuszczalnych strategiach inwestycyjnych.
Ceng instrumentu uznajemy za rozsadnag, jesli zaréwno kupno jak i sprzedaz instru-
mentu po tej cenie ma neutralny wplyw na osiagnieta przez inwestora uzytecznosé
kapitalu. Gtéwnym wynikiem przedstawionym w trakcie referatu bedzie charaktery-
styka tak zdefiniowanej ceny (tzw. warunkowej ceny Davisa) w modelu rynku finan-
sowego z czasem dyskretnym. Omowiony zostanie rowniez zwigzek miedzy pojeciem
warunkowej ceny Davisa i klasycznym pojeciem ceny arbitrazowe;j.



