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Zabezpieczanie ratingéw kredytowych

Rozwazamy problem wyceny i zabezpieczania wyptat zwigzanych z ratingami kredy-
towymi. Migracje ratingdéw kredytowych modelowane sg przez podwdjnie stochastyczny
tancuch Markowa, szeroka klase procesow, ktora zawiera miedzy innymi tancuchy Mar-
kowa. Klasa ta jest charakteryzowana przez pewne martyngaty. Podamy ogélny wzor na
postaé procesu ceny ex-dividend wyptat zwigzanych z ratingami kredytowymi w termi-
nach procesoéw opisujacych wyptaty i charakterystyk procesu ratingu kredytowego. Wynik
ten jest uogdélnieniem znanych wynikéw dla przypadku dwoch ratingéw (patrz Bielecki,
Jeanblanc i Rutkowski [2]). Nastepnie rozwazamy problem zabezpieczania ogblnych wy-
ptat zaleznych od ratingu kredytowego. Temat zabezpieczania ryzyka kredytowego zostat
zapoczatkowany przez Blanchet i Jeanblanc [3] oraz Belanger, Shreve i Wong [1]. Pokaze-
my, ze inwestujac na rynku z aktywami bez ryzyka zwiazanego z ratingami kredytowymi
i ustalong liczbg wyptat zaleznych od ratingu kredytowego mozna zreplikowaé¢ dowolng
wyptate zalezng od ratingu kredytowego.
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