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В настоящем докладе рассматривается модель гамма-дисперсии
ценообразования опционов, в основе которой лежит дисперсионный
гамма-процесс (Variance Gamma process), который является процес-
сом Леви. Этот процесс применяется для описания динамики цен
финансовых активов. Дисперсионный гамма-процесс можно полу-
чить из процесса броуновского движения со сносом путем замены
времени t на гамма-процесс γt(1, ν):

V Gt(σ, θ, ν) = bγt(1,ν)(σ, θ) = θγt(1, ν) + σWγt(1,ν) (1)

Риск-нейтральная динамика цены финансового актива в модели
гамма-дисперсии имеет следующий вид:

St = S0 · exp(rt+ ωt+ V Gt(σ, θ, ν)), (2)

где ω = ν−1ln(1 − θν − σ2

2 ν), и определена таким образом исходя из
условия отсутствия арбитража [1, 2]. В рамках данной работы уде-
ляется особое внимание двум показателям модели гамма-дисперсии:
асимметрии (3) и эксцессу (4). Они выводятся из второго, третьего и
четвертого центральных моментов дисперсионного гамма-процесса:

µ2 = E[(X(t) − E[X(t)])2] = (θ2ν + σ2)t

µ3 = E[(X(t) − E[X(t)])3] = (2θ3ν2 + 3σ2θν)t

µ4 = E[(X(t) − E[X(t)])4] = (3σ4ν + 12σ2θ2ν2+

+6θ4ν3)t+ (3σ4 + 6σ2θ2ν + 3θ4ν2)t2

А именно:
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Текущая секция

В контексте исследования была выявлена взаимосвязь между
этими показателями и проанализирована потенциальная возмож-
ность использования информации об их динамике в торговых стра-
тегиях на опционах.

Цена европейского колл опциона со страйком K и экспирацией t
выражается в виде:

Call(S0,K, t) = e−rtE[max(S(t) −K, 0)], (5)

где математическое ожидание берется относительно риск-
нейтрального процесса из уравнения (2).

Вдобавок к стандартным коэффициентам чувствительности це-
ны опциона к изменению тех или иных величин из модели Блэка-
Шоулза (∆, Γ, ν, Θ, ρ), в настоящей работе вводятся два новых: κ
и Υ, которые являются производными цены опциона по асимметрии
и по эксцессу соответственно. Рассматриваются возможности их ис-
пользования в различных стратегиях торговли опционами.

Автор выражает особую благодарность своему научному руково-
дителю Дойникову А.Н. за постановку задачи и внимание к работе.
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