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Для геометрического броуновского движения, используемого в качестве
модели для описания движения цены актива, исследуются свойства страте-
гий Каги и Ренко. Проводится качественный анализ зависимости ожидае-
мой прибыли от пороговых значений и параметров процесса цены. Также
стратегии исследуются на возможность реализации ими арбитража. Кро-
ме того, получены явные выражения для распределений величин «падения»
и «размаха» геометрического броуновского движения с учетом особенности
поведения процесса вблизи нуля.
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1. Введение

Пусть цена некоторого торгуемого на рынке актива описывается случайным про-
цессом X, который определен на вероятностном пространстве (Ω,F , (Ft)t>0,P) и до-
пускает стохастический дифференциал:

dXt = µXt dt+ σXt dBt, t > 0, (1)

с начальным условием X0 = x0 п. н. Здесь (Bt)t>0 — стандартное броуновское дви-

жение, а µ и σ — постоянные коэффициенты, отвечающие за снос и волатильность,
соответственно. Процесс X является геометрическим броуновским движением и мо-

жет быть записан следующим образом: Xt = x0e
(µ−σ2/2)t+σBt , t > 0.

В настоящей работе исследуется вопрос о том, какую ожидаемую прибыль мо-
жет получить инвестор, использующий стратегии Каги или Ренко в случае, когда
цена торгуемого актива описывается процессом X. Также рассматривается вопрос о
реализации данными стратегиями арбитражных возможностей.

Под стратегией Каги понимается стратегия, описанная в работе [4], согласно
которой количество актива X в портфеле инвестора в момент времени t задается
следующим образом:

γKagi(t) =

M∑

m=1

sign (Xκm−1 −Xκ∗m−1
) I {t ∈ [κm−1, κm)}.

Здесь последовательность (κm, κ∗m)m>0 является Каги H-построением для процесса
X (см. определение ниже). Известно (см. [4], [1] и [2]), что прибыль инвестора от
использования стратегии Каги на временном интервале [0, κM ] равна

V
Kagi
M =

M∑

m=1

(−1)m+1sign (Xκ0 − x0)(Xκm −Xκm−1 ).
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