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Opis pracy

Usmiech zmiennosci jest to miara odchylenia rozktadu cen aktywow od rozktadu normalnego,
wyzsze skosno$¢ i leptokurtoza rozktadu powodujg wyzsze ceny opcji dla bardzo niskich i bardzo
wysokich cen wykonania, czego graficzna reprezentacja przypomina usmiech. Pierwszy raz zostat
zaobserwowany po stynnym zatamaniu rynku w pazdzierniku 1987 roku, wkrotce pdzniej stajac sie
jednym z gléwnych obiektow zainteresowania traderow i analitykow. Jednym z popularniejszych
podej$¢ do zagadnienia jest metoda tzw. lokalnej zmiennosci opracowana przez by Dermana i
Kaniego (1994) oraz Dupire’a (1994) i pézniej rozwinigta W wielu kierunkach.

Mimo pewnych niedoskonatosci podejscia takich jak stabe zdolno$ci predykcyjne metoda
Dupire’a znajduje szerokie zastosowania na rynkach akcji i walut. Mimo, ze dominujacym rynkiem
instrumentéw pochodnych jest rynek stopy procentowej (zgodnie z danymi BIS ponad 70%
instrumentow pochodnych w publicznym obrocie i ponad 90% pochodnych w obrocie
niepublicznym to opcje na stopg¢ procentows), metoda zmiennosci lokalnej do pochodnych stop
procentowych nie byta stosowana.

Opracowana ostatnio przez Jableckiego, Gatarka i Qu (2018) metoda lokalnej zmiennos$ci daje
bardzo dobre rokowania, zadaniem doktoranta bedzie m.in. jej numeryczna implementacja.
Wymagana jest dobra znajomos¢ rachunku prawdopodobienstwa i metod numerycznych.
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