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Wycena opcji parabolicznych
przy wykorzystaniu transformaty Fouriera

Arkadiusz Orzechowski”

Streszczenie: Cel — Analiza porownawcza alternatywnych sposobéw wyceny, ktére moga by¢ wykorzysty-
wane do okres$lania warto$ci modelowych opcji parabolicznych.

Metodologia badania — Sprawdzenie doktadno$ci i szybkosci obliczeniowej metod BS, BS-FT1 i BS-FT2
z uwzglednieniem schematow numerycznych, ktére moga by¢ wykorzystane w procesie obliczeniowym.
Wynik — W warunkach stusznosci zalozen modelu F. Blacka i M. Scholesa trudno jest wykaza¢ zasadnos¢
postugiwania si¢ modelami BS-FT1 i BS-FT2. Ze wzgledu jednak na ich uniwersalizm i elastycznos¢ kon-
cepcje te powinny by¢ rozwijane.

Oryginalnos¢ — Nowy sposob wyceny opcji oparty na transformacie Fouriera moze by¢ wykorzystywany
do wyceny réznych rodzajow instrumentoéw opartych na prawach pochodnych w réznych modelach wyceny
opcji.

Stowa kluczowe: opcje paraboliczne, transformata Fouriera, model Blacka-Scholesa

Wprowadzenie

Opcje paraboliczne sg pochodnymi instrumentami finansowymi, ktorych profil wyptaty
jest zmodyfikowany w stosunku do opcji waniliowych poprzez podniesienie do drugiej
potegi roznicy migdzy cena aktywa bazowego a ceng rozliczenia. Ze wzgledu na to, ze
okreslenie warto$ci teoretycznych analizowanego rodzaju kontraktow moze by¢ dokonane
na wiele sposobow, warto zastanowic si¢, ktory z nich jest najlepszy. Na szczegdlng uwage
zashuguje to, ze przeprowadzana w tym celu analiza musi mie¢ charakter wieloaspekto-
wy. Po pierwsze, trzeba rozstrzygnaé, czy pordwnywane metody wyceny sg analityczne,
np. metoda martyngatowa (Harrisson, Krebs, 1979) i polegajaca na rozwigzaniu rowna-
nia rozniczkowego czastkowego drugiego rzedu (Black, Scholes, 1973), czy numeryczny,
np. metody bazujace na transformacie Fouriera (Schmelzle, 2010), réznic skonczonych
(Brandimarte, 2006), Monte Carlo (Brandimarte, 2014). Po drugie, doktadnego ustalenia
wymaga kwestia zatozen, ktore musza by¢ spetnione, aby mozna byto okresli¢ warto$¢ mo-
delows opcji, np. modele dyfuzyjne (Black, Scholes, 1973), skokowo-dyfyzyjne (Kou, 2002;
Merton, 1976), czysto skokowe (Madan, Carr, Chang 1998; Madan, Milne, 1991; Barndorft-
-Nielsen, 1995; Rydberg, 1997; Carr, Geman, Madan, 2002), stochastycznej zmienno$ci
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(Heston, 1993). Po trzecie, w przypadku niektérych metod wyceny konieczne wydaje si¢
doprecyzowanie, jaka technika obliczeniowa jest stosowana w ramach wykorzystywanej
metody wyceny, np. w przypadku numerycznego catkowania trzeba okresli¢, czy obliczenia
wykonywane sg zgodnie ze schematem: trapezow, metody Newtona, Gaussa-Kronroda itd.
Celem niniejszego artykutu jest poréwnanie szybko$ci oraz dokladnosci obliczeniowej
wyceny opcji parabolicznych w warunkach stusznos$ci zatozen modelu Blacka i Scholesa
(1973). W tym celu wykorzystywana jest koncepcja bazujaca na transformacie Fouriera.
Na poczatku artykutu prezentowany jest sposdéb wyceny opcji parabolicznych za po-
mocg podej$cia martyngatowego zaimplementowanego z wyceny symetrycznych i asyme-
trycznych opcji potegowych. Nastepnie wartos¢ teoretyczna bedacych przedmiotem zainte-
resowania kontraktow jest okreslana przy wykorzystaniu dwoch konkurencyjnych podejsc:
pierwszej autorstwa J. Zhu (2000) oraz drugiej, autorskiej. Ostatecznie analizie poddawana
jest szybkos¢ i doktadnos$é obliczeniowa kazdego z uwzglednionych sposobdw generowania
wartosci teoretycznych kontraktow, ktorych profil wyptaty ma charakter paraboliczny.

1. Wycena opcji parabolicznych za pomoca metody martyngalowej

Opcje paraboliczne mozna wyceni¢ na wiele sposobow. W tym celu wykorzystuje si¢ zwy-
kle lewarowane instrumenty finansowe bazujace na prawach pochodnych, ktére posiadaja
symetryczne lub asymetryczne profile wyptat. Jak zauwaza A. Esser (2004), w pierwszym
przypadku analizowane derywaty okreslane sa mianem powered options, w drugim za$
power options. Ze wzgledu na wystgpowanie dzwigni (tym wigkszej, im potgga zmieniajaca
profil wyptaty kontraktow jest wyzsza), wazne jest okreslenie skali osiagganych zyskow lub
strat w stosunku do opcji nieegzotycznych o identycznej charakterystyce.

Warto zauwazy¢, ze opcje potegowe, bez wzgledu na to, jaki ich rodzaj jest rozpatry-
wany, mogg generowaé zarowno korzysci wigksze, jak i mniejsze od opcji waniliowych.
W przypadku podmiotu zajmujacego pozycj¢ long call, ponadprzecigtne zyski mozliwe sa
do osiagnigcia w sytuacji, gdy potega uwzglgdniona w profilu wyptaty opcji jest wyzsza od
jednosci. Gdy przyjmuje ona wartosci z przedziatu (0, 1), tego typu strategia nie stwarza
okazji osiggnigcia zyskow przekraczajacych poziom wynikajacy z kupna opcji kupna typu
plain vanilla o takich samych parametrach'. Porownanie czterech podstawowych strategii
dla opcji waniliowych i potggowych w warunkach zerowej premii opcyjnej zawarto w ta-
beli 1.

! Z analizy eliminowane sa opcje potggowe o ujemnych potggach.
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Tabela 1

Poréwnanie mozliwych zyskow i strat w przypadku opcji potggowych (w stosunku do opcji
waniliowych o takich samych parametrach) w warunkach zerowej premii opcyjnej

Wysokos¢ Zyski B Straty . Zyski B Straty )
otogi Z pozycji z pozycji z pozycji z pozycji
P long call short call long put short put
. 0, 1) mniejsze mniejsze mniejsze mniejsze
Opcje potegowe symetryczne . . . .
>1 wigksze wigksze wigksze wigksze
. 0, 1) mniejsze mniejsze mniejsze mniejsze
Opcje potegowe asymetryczne . . . .
>] wigksze wicksze wigksze wigksze

Zrédto: opracowanie wiasne.

O ile poréwnanie skali korzysci lub strat wynikajacych z kupna lub sprzedazy opcji jest
zwykle istotne na wstepnym etapie budowania strategii inwestycyjnej, o tyle angazowanie
posiadanych zasobow w praktyce wymaga umiejetnosci wyceny rozpatrywanych kontrak-
tow. Ograniczajac dalszg analize wylacznie do lewarowanych instrumentow finansowych
o charakterze parabolicznym mozna stwierdzi¢, ze podstawowy sposob ich wyceny, po-
dobnie jak w przypadku symetrycznych i asymetrycznych opcji potegowych, opiera si¢
na metodzie martyngatowej. Zgodnie z nig cena sprawiedliwa opcji parabolicznych rowna
si¢ warto$ci oczekiwanej (obliczanej wzgledem pewnej miary martyngalowej) strumienia
platnosci okreslonego przez podniesiona do kwadratu roznicg¢ migdzy cena rynkowg in-
strumentu bazowego a poziomem rozliczenia kontraktow. Mozna to zapisa¢ przy pomocy
nastgpujacego wzoru:

C (S0, 0)=e " EX(((S7— K),0)" Qo) M

gdzie: Sy i Sy sa cenami rynkowymi instrumentéw bazowych odpowiednio w momentach
wystawienia i wygasnigcia opcji, K to poziom rozliczenia kontraktu, 7 jest stopa procentowa
wolna od ryzyka, e to stala Nepera, E¢ jest operatorem wartosci oczekiwanej wzgledem
miary martyngatowej O, n jest potega, do ktorej podnoszona jest warto$¢ strumienia ptatno-
$ci S7— K, T jest momentem wygasnigcia opcji, a {0 utozsamiana jest z filtracja rozumiang
jako historia notowan aktywa bazowego.

Zapisujac formule (1) w alternatywny sposob, tj.:

C(80,0) = E% (e Sy ) ) =2KE® (€77 S, 15 )+ TKEC (15 ) @)
fatwo jest zauwazy¢, ze wycena opcji parabolicznych w ramach metody martyngatowe;j

moze by¢ dokonana na dwa sposoby.
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Po pierwsze, mozna w tym celu wykorzysta¢ zmodyfikowana formule na warto$¢ teore-
tyczna asymetrycznych opcji potggowych, tj.:

0= E (e 571 ) 1 2K (5

} {S;>K} ) B

3
e TKE® (1 ))

Po drugie, opcje paraboliczne moga by¢ traktowane jako szczegélny przypadek syme-
trycznych opcji potegowych (gdy potega, do ktdrej podnoszona jest réznica migdzy cenami
aktywa bazowego i rozliczenia, jest rowna dwa). Implikuje to stuszno$¢ wzorow (1 i 2).

Warto w tym momencie zauwazyé, ze powyzsze rozwazania majg charakter wylacznie
teoretyczny. Jak dowodzi bowiem R.C. Heynen i H.M. Kat (1996), na skutek zastosowania
pierwszego podejscia generowana jest formuta okreslajaca ceng modelowa opcji parabolicz-
nych przy wykorzystaniu trzech réznych dystrybuant. Bezposrednia konsekwencja wyko-
rzystania drugiego podejscia jest wygenerowanie nastepujacego wzoru (metoda okreslana
dalej jako BS):

2 . N
C(85,0) =3 (1Y [?] K'spe T N (44 (2-i) 0T @)
i=0

w przypadku ktorego liczba dystrybuant koniecznych do policzenia nie ulega redukcji i tym
samym nie zmniejsza naktadu obliczeniowego.

Rysunek 1, przedstawiajacy funkcj¢ wptaty parabolicznej opcji kupna typu europejskie-
g0, jest przygotowany przy zatozeniu, ze ceny aktywa bazowego znajduja si¢ w przedziale
od 20 do 100, poziom rozliczenia kontraktow wynosi 60, stopa procentowa wolna od ryzyka
ksztattuje si¢ na poziomie 4%, a odchylenie standardowe stop zwrotu z instrumentu podsta-
wowego przyjmuje wartos¢ 29%.

Funkcja wyplat paraboliczne] opeji kupna

100

5 ..
- OCeua opeji kupna (C)

Rysunek 1. Funkcja wyplat parabolicznej opcji kupna typu europejskiego.

Zr6dto: opracowanie wiasne.
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2. Wycena opcji parabolicznych przy wykorzystaniu transformaty Fouriera

Istnieje wiele sposobow wyceny opcji, w tym opcji parabolicznych, za pomocg transforma-
ty Fouriera. Na potrzeby niniejszego podrozdziatu porownywane sg dwa z nich: pierwsze
przedstawione m.in. przez J. Zhu (2000) oraz drugie, majace charakter autorski.

Podejscie J. Zhu (2000) nalezy uzna¢ za najbardziej intuicyjne. Wynika to stad, ze wy-
korzystuje si¢ w nim prostg zalezno$¢ z rachunku prawdopodobienstwa stanowiaca, ze
znajomos$¢ dystrybuanty zmiennej o rozkladzie normalnym pozwala wyznaczy¢ funkcje
gestosci rozktadu prawdopodobienistwa, a w konsekwencji rowniez parametry rozktadu,
ktoremu ta zmienna podlega. Biorac pod uwage, ze w formule (4) wystepuje dystrybuanta
zmiennej o rozktadzie normalnym, fatwo mozna okresli¢ parametry rozkladu tej zmiennej
a nastepnie wyznaczy¢ jej funkcje charakterystyczng, ktora przybiera nastepujaca postac:

]IEJ[In(SO)+[r—%o‘2JT+(2—1')52T]—%0222T

o(&)=e ®)

gdzie: I jest cze$cia urojong liczby zespolonej, & jest stala, ¢ to odchylenie standardowe
stop zwrotu z instrumentow podstawowych, natomiast wszystkie inne oznaczenia pozostaja
takie same jak poprzednio.

Dysponujac funkcja charakterystyczna ¢ (&), fatwo mozna wyznaczy¢ odwrotng trans-
formate Fouriera. W tym celu wykorzystywany jest ponizszy schemat:

~ 1 1% e—Hgln(K)q)(a)
}"T_5+;££R[T dg (6)

gdzie R[] to czgs¢ rzeczywista funkceji podcatkowe;.

Uzyskang w ten sposob wielko§¢ mozna podstawi¢ w miejsce dystrybuanty do wzo-
ru (4). Warto zauwazy¢, ze wynik koficowy jest otrzymywany przy zatozeniu stusznosci
zatozen modelu Blacka i Scholesa (1973). W konsekwencji podjetych czynnosci generowana
jest cena teoretyczna parabolicznych opcji poteggowych, ktdra jest zgodna z nastgpujagcym
wzorem (metoda oznaczana dalej jako BS-FT1):

2 i i) T+(2=i) (1)L 62T @ ~IgIn(K)
C(S‘”O):;(_l)[(?jmsgie( e [1 lfm{e—d)(é)}dé] )

_+_
, 2 n I¢

Nie sposob pominac tego, ze otrzymywane w ten sposob ceny opcji parabolicznych typu
europejskiego maja charakter przyblizony. Zwigzane jest to z konieczno$cig wykorzystania
procedury numerycznego catkowania we wzorze (7). Majac to na uwadze, istotny wydaje
si¢ wybor takiego podejscia, ktore z jednej strony zapewnia wystarczajaca precyzje genero-
wanych wynikow, z drugiej za$ jest wystarczajaco szybkie.
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Na potrzeby niniejszego opracowania do numerycznego catkowania zastosowano me-
tody: trapezow, Newtona-Cotesa i Gaussa-Kronroda. Wszystkie obliczenia sag wykonane
przy zalozeniach identycznych jak w przypadku rysunku 1. Oznacza to, ze ceny aktywa
bazowego brane sa z przedziatu od 20 do 100, poziom rozliczenia kontraktow wynosi 60,
stopa wolna od ryzyka przyjmuje wartos¢ 4%, a odchylenie standardowe rentownosci ak-
tywa bazowego ksztattuje si¢ na poziomie 29%. Otrzymane wyniki przedstawione sg na
rysunkach 2—4.

4
S ol —  YT=0,02 BS—FTI
2
S /T = 0,5 BS — FTI
8
§10— —  YT=09BS—FIl
O L L
2 0 80 100

Cena aktywa bazowego (S)

Rysunek 2. Funkcje wyptat parabolicznych opcji kupna typu europejskiego wyznaczone
dla réznych okresow do wygasniecia kontraktow za pomocg metody BS-FT2 przy wykorzystaniu
schematu numerycznego trapezow

Zrédto: opracowanie wiasne.

— YT =0,02 BS—FTI

t/T = 0,5 BS-FT1

Warto$¢ opgji (C)
8

— t/T =0,9 BS-FT1

o

0 L L
20 40 60 80 100

Cena aktywa bazowego S)

Rysunek 3. Funkcje wyptat parabolicznych opcji kupna typu europejskiego wyznaczone
dla réznych okresow do wygasniecia kontraktow za pomocg metody BS-FT2 przy wykorzystaniu
schematu numerycznego Newtona-Cotesa

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Rysunek 4. Funkcje wyplat parabolicznych opcji kupna typu europejskiego wyznaczone
dla roznych okreséw do wygasnigcia kontraktow za pomoca metody BS-FT2 przy wykorzystaniu
schematu numerycznego Gaussa-Kronroda

Zr6dto: opracowanie wiasne.

Analizujac rysunki 2—4 fatwo zauwazy¢, ze funkcje wyptat parabolicznych opcji kupna
sa w przyblizeniu takie same. W konsekwencji decyzja dotyczaca wyboru najlepszej me-
tody wykorzystywanej do numerycznego catkowania i w konsekwencji wyceny bedacych
przedmiotem zainteresowania kontraktow, w duzym stopniu zalezy od szybkosci genero-
wanych wynikow.

Drugi sposdb wyceny opcji parabolicznych typu europejskiego, ktory bazuje na trans-
formacie Fouriera, ma charakter autorski. Wykorzystana w nim procedura jest wieloetapo-
wa. Na poczatku, wzor (1) przeksztalcany jest do nastepujacej postaci:

C(5,,0)=¢""

Ne—38

(S, —K) Q(S,]Q,)ds; ®)

gdzie Q(S7|Q) jest funkcja gestosci rozktadu prawdopodobienstwa zmiennej Sy przy fil-
tracji €.

Po rozpisaniu kwadratu ro6znicy i dokonaniu zamiany zmiennych zgodnie ze schema-
tem: InSy = syoraz InK = k, identycznie jak w podej$ciu G. Bakshi i D. Madana (2000),

wyznaczana jest transformata Fouriera nast¢pujacej catki: J‘ez” Q(Sr |QO ) ds,, 1.
k
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Nastepnie podobne czynnosci wykonywane sg dla catek ]?e" *Q (ST |QO ) oraz Ie“(@ (sT |QO )
k k

Pozwala to wygenerowac nastepujace transformaty Fouriera:

~21
FT, (&) =% (10)
oraz
~21
FI (&)= % (11

Ostatecznie, wstawiajac otrzymane wartosci do wzoru (8) i obliczajac odwrotng trans-
formate Fouriera, mozna otrzymaé koncowa formutg na wycene opcji parabolicznych typu
europejskiego. Przybiera ona ponizsza posta¢ (metoda oznaczana dalej jako BS-FT2):

o _Iek _
C(SO,O) =S§erT+czT [l+ 1 J‘m|: € (I)(E_, 2]1) ):ldaJ (12)

2 mS2e Tl o | Ig(Ig+1)(IE+2

Latwo dostrzec, ze metoda BS-FT2 umozliwia przyblizenie warto$ci teoretycznych
kontraktow lewarowanych o charakterze parabolicznym. Podobnie jak poprzednio, wska-
zane wydaje si¢ sprawdzenie wplywu wykorzystywanych schematéw numerycznych na
zgodnos¢ generowanych wynikow. Dalsza analiza w tej kwestii ograniczana jest do me-
tod: trapezoéw, Newtona-Cotesa i Gaussa-Kronroda. Wszystkie obliczenia wykonywane sa
przy niezmienionych zatozeniach dotyczacych: przedziatu zmian cen aktywdw bazowych,
poziomu rozliczenia kontraktow, stopy wolnej od ryzyka i odchylenia standardowego ren-
townosci aktywa bazowego. Rezultaty przeprowadzonych badan przedstawione sg na ry-
sunkach 5-7.

40
~ —  yT=0,02 BS-FI2
230} &
o2 t/T = 0,5 BS —FI2
8
5 0l
= —  t/T=0,9BS-FI2
0 L L
20 60 80 100

Cena aktywa bazowego (S)

Rysunek 5. Funkcje wyplat parabolicznych opcji kupna typu europejskiego wyznaczone
dla roznych okreséw do wygasnigcia kontraktow za pomoca metody BS-FT2 przy wykorzystaniu
schematu numerycznego trapezow

Zrodto: opracowanie wlasne.
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Rysunek 6. Funkcje wyptat parabolicznych opcji kupna typu europejskiego wyznaczone
dla roznych okreséw do wygasnigcia kontraktow za pomoca metody BS-FT2 przy wykorzystaniu
schematu numerycznego Newtona-Cotesa

Zré6dto: opracowanie wiasne.

) 1| — yT=002BS-FI2
S 1l -+  tT=0,5B-FI2
g

= 1| —  /T=09BS-FI2

60 80 100
Cena aktywa bazowego (S)

Rysunek 7. Funkcje wyptat parabolicznych opcji kupna typu europejskiego wyznaczone
dla réznych okresow do wygasniecia kontraktoéw za pomocg metody BS-FT2 przy wykorzystaniu
schematu numerycznego Gaussa-Kronroda

Zrodto: opracowanie wlasne.

Na podstawie otrzymanych wynikow mozna sformutowa¢ wniosek stanowiacy, ze za-
stosowane schematy numeryczne nie wptywaja w istotny sposob na doktadno$¢ wyceny
rozpatrywanych instrumentow finansowych. W konsekwencji za najwazniejsze kryterium
wyboru zaréwno najlepszej metody okreslania warto$ci modelowych opcji parabolicznych,
jak 1 najbardziej korzystnego schematu numerycznego wykorzystywanego w procesie wy-
ceny, nalezy uzna¢ szybko$¢ obliczeniowa.
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3. Wycena opcji parabolicznych przy wykorzystaniu transformaty Fouriera

Sprawdzenie szybkosci obliczeniowej wyceny opcji parabolicznych polega na obliczeniu
czasu, jaki jest potrzebny do wyznaczenia wartosci teoretycznych rozpatrywanych instru-
mentoéw finansowych. W tym celu wykorzystywany jest pakiet Mathematica 8.0 zainstalo-
wany na komputerze z procesorem Intel 15-4210U CPU @ 1,70 GHz o pamigci RAM réwnej
6 GB. Dane wejsciowe sa identyczne z opisanymi wczesniej. Otrzymane wyniki zawarte sg
w tabelach 112.

Tabela 1

Szybkos¢ generowania cen teoretycznych opcji parabolicznych (BS-FT1) w sekundach

OTM (St=155) ATM (St = 60) ITM (St =65)
BS 0 0 0
BS-FT1 (metoda trapezow) 0,094 0,094 0,094
BS-FT1 (metoda Newtona-Cotesa) 0,031 0,031 0,031
BS-FT1 (metoda Gaussa-Kronroda) 0,015 0,016 0,016

Zrédto: opracowanie whasne.

Tabela 2

Szybkos¢ generowania cen teoretycznych opcji parabolicznych (BS-FT2) w sekundach

OTM (St=155) ATM (St=60) ITM (St=65)
BS 0 0 0
BS-FT2 (metoda trapezéw) 0,094 0,094 0,094
BS-FT2 (metoda Newtona-Cotesa) 0,031 0,031 0,032
BS-FT2 (metoda Gaussa-Kronroda) 0,015 0,016 0,016

Zrédto: opracowanie wiasne.

Na podstawie otrzymanych wynikoéw mozna sformutowac trzy wnioski. Pierwszy z nich
stanowi, ze wykorzystanie metod wyceny opcji parabolicznych odwotujacych sie do proce-
dury numerycznego catkowania, tj. BS-FT1 i BS-FT2, wiaze si¢ zawsze z wigkszym nakta-
dem czasu potrzebnym do wygenerowania wyniku koncowego (w porownaniu do metody
BS). Zgodnie z drugim wnioskiem, podej$cia bazujace na transformacie Fouriera sg porow-
nywalne ze soba pod wzgledem szybkosci obliczeniowej. Trzeci wniosek dotyczy natomiast
duzego znaczenia wyboru schematu numerycznego wykorzystywanego do obliczania catek
dla sprawnosci procesu wyceny opcji parabolicznych.
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Uwagi koncowe

Opcje paraboliczne zalicza si¢ do lewarowanych instrumentow finansowych, ktérych war-
tos¢ zalezna jest od notowan aktywow podstawowych. Analizowane kontrakty z jednej
strony charakteryzuja si¢ mniejsza elastycznosciag w poréwnaniu do potegowych opcji sy-
metrycznych i asymetrycznych, z drugiej za$§ proces ich wyceny wydaje si¢ by¢ prostszy
i mozliwy do zaimplementowania z przynajmniej dwoch innych rodzajow waloréw bazuja-
cych na prawach pochodnych.

Poza wycena opcji parabolicznych w artykule poruszone zostalo rowniez zagadnienie
szybkosci i doktadnosci obliczeniowej metod wykorzystywanych do wyceny instrumentow
pochodnych. Sposrod uwzglednionych metod na szczegoélng uwage zastuguja koncepcje
odwotujace si¢ do transformaty Fouriera (BS-FT1 i BS-FT2). Stuszno$¢ takiego pogladu
znajduje potwierdzenie w duzym uniwersalizmie (metody te mozna wykorzysta¢ w wielu
rodzajach modeli wyceny opcji) i elastycznosci (nie wszystkie schematy transformaty Fo-
uriera zostaly rozpoznane) prezentowanych podejsc.

Pomimo Ze wyniki przeprowadzonych obliczen wskazujg na to, ze modele BS-FT1
i BS-FT2 nie moga stanowi¢ interesujacej alternatywy dla podejscia BS, to nalezy pamigtac,
ze zostalo to wykazane tylko w warunkach stusznosci zatozen modelu Blacka i Scholesa
(1973). Z tego powodu konieczne wydaje si¢ prowadzenie dalszych badan nad efektywno-
$cig obliczeniows alternatywnych sposobow wyceny opcji, w szczegolnosci w odniesieniu
do modeli stochastycznej zmiennosci, np. modelu Hestona (1993). Schematy numeryczne
wykorzystywane do obliczania przyblizonych warto$ci catek (wykorzystywanych w proce-
sie wyceny opcji) stanowig istotne uzupetnienie przeprowadzanej analizy.
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PRICING PARABOLA OPTIONS USING FOURIER TRANSFORM

Abstract: Purpose — Comparative analysis of alternative methods of pricing options which allows to deter-
mine the value of parabolic options.

Design/methodology/approach — Investigating computational accuracy and speed of BS, BS-FT1 and BS-
FT2 methods with different numerical schemes that can be used in the calculation process.

Findings — Under assumptions of the Black-Scholes model it is hard to prove superiority of the BS-FT1 and
BS-FT2 models. However, due to their universalism and flexibility, these concepts should be developed.
Originality/value — A new option pricing method based on the Fourier transform can be used to value various
types of derivatives in various option pricing models.

Keywords: parabola options, Fourier transform, Black-Scholes model

Cytowanie

Orzechowski, A. (2018). Wycena opcji parabolicznych przy wykorzystaniu transformaty Fouriera. Finanse, Rynki
Finansowe, Ubezpieczenia, 2 (92), 301-312. DOI: 10.18276/frfu.2018.92-26.


http://www.tcpdf.org

