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Zabezpieczanie ratingów kredytowych

Rozważamy problem wyceny i zabezpieczania wypłat związanych z ratingami kredy-
towymi. Migracje ratingów kredytowych modelowane są przez podwójnie stochastyczny
łańcuch Markowa, szeroką klasę procesów, która zawiera między innymi łańcuchy Mar-
kowa. Klasa ta jest charakteryzowana przez pewne martyngały. Podamy ogólny wzór na
postać procesu ceny ex-dividend wypłat związanych z ratingami kredytowymi w termi-
nach procesów opisujących wypłaty i charakterystyk procesu ratingu kredytowego. Wynik
ten jest uogólnieniem znanych wyników dla przypadku dwóch ratingów (patrz Bielecki,
Jeanblanc i Rutkowski [2]). Następnie rozważamy problem zabezpieczania ogólnych wy-
płat zależnych od ratingu kredytowego. Temat zabezpieczania ryzyka kredytowego został
zapoczątkowany przez Blanchet i Jeanblanc [3] oraz Belanger, Shreve i Wong [1]. Pokaże-
my, że inwestując na rynku z aktywami bez ryzyka związanego z ratingami kredytowymi
i ustaloną liczbą wypłat zależnych od ratingu kredytowego można zreplikować dowolną
wypłatę zależną od ratingu kredytowego.
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