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Amerikkalaiset optiot epataydellisessa mallissa .

Todennékoéisavaruudella (2, F, P), oletamme markkinamallia jossa on kaksi rahoi-
tusinstrumenttia (B(w), S¢(w) : t=0,1,...,T), ei negatiivisia ja {F;}1=0,1,..7-sopivia
(adapted).

Voidaan olettaa etti o-algebra Fy = {Q, (0} on triviaali, siis By ja Sy deterministisia.

Olkoon (G(w))i=1,2,...r amerikkalainen optio, siis oikeus lunastaa kerran G (w) val-
itulla hetkelld ¢t € {1,...,T}.

Olkoon Q eqvivalentti martingaali mittojen joukko numerdirilla S©. Oletamme
ettd (B, S) markinamalli ei ole tidydellinen, siis Q sisiltda useita riskineutraalimittoja.

Merkitsemme diskontatut prosessit

Si(w) = Si(w)/By(w), Gi(w) = Gy(w)/By(w)

1) Osoita ettd hetkelld t = 0 amerikkalaisen option (Gt(w))i—1,. 1 arbitraasiva-
paaiden hintojen joukko C on yksikésitteinen jos ja vain jos Uy = Uy,

muuten C on avoin vali (U, ,Uy") , jossa maaritelladn rekursivisesti

Uf (w) = Ur (w) = Gr(w),
Ut (w) = max{ Gi(w), Bi(w)sup Eq(U,/Bis1|F)(w) }, t=1,....,T -1
Qe

Uy (w) = By sup Eq(Uy' (w)/By(w))
Qe

U, (w) = max{ Gi(w), Bi(w) CigléfQEQ(Ut:Ll/BtH\.E)(w) } t=1,...,T -1
Us (w) = By juf Eq(Uf' (w)/Bi(w)) t=0

Vihje: katso ensi mita tapahtuu kun 7" = 2.

3) Osoita etté

Uy = sup sup Eg(G,), U, = sup inf Eq(G,)
€70 QEQ TeTy QEL



jossa Ty on pysdahdyshektien joukko.
4 ) Osoita ettd
Tmin(W) = inf{l <t<T: Gy= Byw) élelfg EQ(Utjrl/Bt+1|.7:1)(w)}
ja
Tmax (W) = inf{l <t<T: G > Biw) Zlég EQ(U;LI/BHIU:I)(L«))}
ovat pysahdyshetkia jolla 7, < Tmax P-melkein varmasti.

5) Osoita ettd option ostajan ei kannata lunastaa optionsa ennen hetked 7y, (w)
eikd hetken Tp,x(w) jélkeen.

Kirjallisuus: Tata problematiikkaa késitellddn muun muassa luvussa 6.3 Follmerin
ja Shiedin Stochastic Finance kirjassa.



