Kivonat

A XX. szazadban a valdsziniségszamitds megercsodésének koszonhetéen kifejlédott a
matematika pénziigyekkel foglalkozé aga, a pénziigyi matematika. A véletlen jelen-
ségek (f6ként arfolyam ingadozéasok) leirasara kezdetleges eszkoz a bolyongés és a Brown-
mozgds, vagy ezek fiiggvényeinek hasznalata. Exponencidlis, (avagy geometriai) Brown-
mozgast hasznalt kozos munkajuk soran Fischer Black és Myron Scholes hiressé valt 1973-
as cikkiikben, ahol az egyik jol ismert papirnak, az eurépai opcidénak az arat hataroztak
meg. Néhany évvel késobb Robert C. Merton e modellt formalisabb matematikai alapokra
helyezte az Ito-kalkulus segitségével, melyért 1997-ben Scholes-szal egyiitt kozgazdasagi
Nobel-emlékdijat kaptak.

[t6 eredményeit a sztochasztikus analizis megsziiletésének is nevezhetjiik, melynek
alapjait 1944-ben publikalta. A formalizmus, szépsége ellenére, meglehetésen bonyolult
matematikai eszkoztarat igényel; az idoparaméter folytonos. A Black—Scholes—Merton
modell tehat e segitségével vizsgalhato, de hasznédlhatd egy szemléletesebb és elemibb 1t
is, melyet John C. Cox, Stephen A. Ross és Mark Rubinstein hasznaltak bolyongasra
alapozva. Ezt binomialis opciéarazasnak nevezziik és természetesen az eurdpai opciotol
eltéro esetek is vizsgalhatok vele. Amennyiben a diszkrét modell idolépései egyre csokken-
nek, gy a binomialis modell eredményei konvergélnak a folytonos Black—Scholes—Merton
modell eredményeihez. A benne szereplé bolyongas azonban csak gyengén kozeliti a
folytonos modell Brown-mozgasat, nem palyanként. Ennél azonban elérhet6 erésebb kon-
vergencia is majdnem biztos értelemben, melyben a finomitdsok soran a palyakat adott
pontokon tikréozni kell és az iteracié soran zsugoritani.

Szakdolgozatom témaja pedig épp az, hogy ezzel a tiikrozéssel és zsugoritassal el6al-
litott bolyongas segitségével mutatok be egy olyan modellt, ami az id6finomitasok soran
eros kozelitését adja a Black—Scholes modellnek; emellett a binomidlis modellel vald
kapcsolatat is bemutatom. Ehhez el6szor is részletesen bemutatom az el6bb emlitett
bolyongas tulajdonsagait és leglényegesebb tételeit a 2. fejezetben Szabados Tamas té-
mavezetom egyik cikke alapjan, egyéni dbrakkal kiegészitve. A 3. fejezetben a pénziigyi
alapokat mutatom be és a fentebb mar emlitett fogalmakat tisztazom az eurdpai opcid-

val kapcsolatban és az ismert tételeket, eredményeket ismertetem. Ezutan kovetkezik



szakdolgozatom foként onallé eredményeit bemutato része a 4. fejezetben. Itt felépitem
a Black—Scholes elméletet azonos feltevések mellett egy diszkrét modellbdl kozelitve: a
Black—Scholes formula meghatarozasa, a Black—Scholes egyenlet levezetése és a replikalo
portfolié meghatarozasa. Tovabba jellemzem a levezetés soran hasznalt folyamatokat.

A dolgozat dbraihoz a szimulaciok Python programozasi nyelven irédtak, abrazoldsuk

pedig a Gnuplot parancssorbdl vezérelt fliggvény- és adatabrazolé programmal torténtek.



