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Monotones Iterationsschema in Risikomodellen

1 Einführung

Partielle Differentialgleichungen haben häufig einen naturwissenschaftlichen Hintergrund.
Beispielsweise sind in dem Werk [2] von W. Arendt und K. Urban die Transportgleichung, die
Wärmeleitungsgleichung und die Wellengleichung zu finden. Allerdings gibt es auch partielle
Differentialgleichungen aus dem Bereich der Finanzwirtschaft. Der US-amerikanische Wirt-
schaftswissenschaftler Fischer Sheffey Black und der kanadische Wirtschaftswissenschaftler
Myron Samuel Scholes veröffentlichten im Jahr 1973 das bekannte Black-Scholes-Modell, in
dem es im Wesentlichen darum geht, den fairen Preis U(S, t) eines Derivats für eine Risiko-
Anlage S (z.B. eine Aktie) zu einem gewissen Zeitpunkt t zu bestimmen. Es ist üblich, dass
für Modelle gewisse Annahmen zur Vereinfachung getroffen werden. In diesem Artikel wird
das „klassische“ Black-Scholes-Modell um das Ausfallrisiko des Ausgebers B und der Gegen-
partei C sowie um die Finanzierungskosten erweitert, was insgesamt zu einer nichtlinearen
partiellen Differentialgleichung vom Black-Scholes-Typ führt. Diese Gleichung hat folgende
Gestalt:

∂

∂t
U +AtU − rU = − (1−RB)λBU

− + (1−RC)λCU
+ + sFU

+ (1)

für (S, t) ∈ (0,∞)× (0, T ).
Für die genaue Herleitung der Gleichung (1) sei auf C. Burgard und M. Kjaer in [6] (Kapitel
3) verwiesen.
Der zeitabhängige Black-Scholes-Operator At ist definiert durch

AtU :=
1

2
[σ(t)]2 S2 ∂

2

∂S2
U + [qS(t)− γS(t)]S

∂

∂S
U (2)

für U : (0,∞)× (0, T ) → R.
Mit r > 0 bezeichnen wir den risikolosen Zinssatz, mit rB > 0 bzw. rC > 0 die Rendite
der Anleihen von B bzw. C und mit rF die Finanzierungsrate. Außerdem definieren wir die
nichtnegativen Konstanten λB := rB − r, λC := rC − r und sF := rF − r. Des Weiteren ist
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γS(t) > 0 die Dividenden-Rendite der Aktien-Beteiligung, qS(t) > 0 die Finanzierungskosten-
Rate der Aktien-Beteiligung und σ(t) > 0 die Volatilität. Zuletzt sind RB ∈ [0, 1] bzw. RC ∈
[0, 1] die Erholungsraten im Falle des Ausfalls von B bzw. C. Außerdem ist φ+ = max(φ, 0)

der Positivteil und φ− = max(−φ, 0) der Negativteil der Funktion φ.
Die nichtlineare parabolische Gleichung (1) wird durch den Endwert

U(S, T ) = H(S) (3)

für S ∈ (0,∞) ergänzt.
Dieser Endwert wird durch die Art der Option festgelegt. Anhand einer Aktie werden nun
kurz die Optionen und ihre dazugehörigen Auszahlungsfunktionen vorgestellt, die wir in die-
sem Artikel vorrangig betrachten. Dabei betrachten wir die selben Optionen wie F. Baustian,
J. Pospíšil und V. Švígler in [5]:

1. Call-Option

2. Forward

3. Gap-Option

Eine Call-Option gibt dem Ausgeber B das Recht, jedoch nicht die Pflicht, eine Aktie zu
der Zeit T für einen festgelegten Strike-Preis K > 0 zu kaufen. Die Auszahlungsfunktion der
Call-Option ist daher durch

Hcall(S) = (S −K)+ (4)

gegeben (siehe Abbildung 1).

Abbildung 1: Auszahlungsfunktion einer Call-Option
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Bei einem Forward hat der Ausgeber B zu dem Zeitpunkt T die Pflicht, eine Aktie zu dem
festgelegten Strike-Preis K > 0 zu kaufen. Die Auszahlungsfunktion eines Forwards ist daher
durch

Hfwd(S) = S −K (5)

gegeben (siehe Abbildung 2).

Abbildung 2: Auszahlungsfunktion eines Forwards

Bei der Gap-Option gibt es zusätzlich zum Strike-Preis Ks noch einen Trigger-Preis Kt,
wobei Ks > Kt > 0 gelten soll. Es ist maßgeblich, ob der Aktienpreis zum Zeitpunkt T
mindestens so groß ist wie der Trigger-Preis. Die Auszahlungsfunktion der Gap-Option ist
durch

Hgap(S) = (S −Ks)1{S≥Kt} (6)

gegeben (siehe Abbildung 3).
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Abbildung 3: Auszahlungsfunktion einer Gap-Option

Es ist anzumerken, dass die Call-Option immer eine nichtnegative Auszahlung besitzt, wäh-
rend die beiden anderen Verträge auch negative Auszahlungen besitzen können.

Der Artikel ist folgendermaßen aufgebaut. Zunächst wird im zweiten Kapitel das nichtlineare
Problem umgeformt, damit sich aus dem Endwertproblem (1), (3) ein Anfangswertproblem
ergibt. Des Weiteren betrachten wir, in welchen Räumen sich die betrachteten Funktionen
befinden. Dabei werden die hierfür relevanten gewichteten Lebesgue-Räume eingeführt.

Im dritten Kapitel wird das Prinzip von Ober- und Unterlösungen erläutert. Daraufhin
wird eine Folge von Funktionen konstruiert, welche Lösungen linearer partieller Differenti-
algleichungen sind. Diese Folge konvergiert aufgrund dieser Konstruktion gegen die Lösung
des ursprünglichen nichtlinearen Problems. Zuletzt leiten wir mithilfe eines „Variation der
Konstanten “-Ansatzes eine explizite Lösungsformel für das lineare Problem her.

Im vierten Kapitel wird die Methode der finiten Differenzen auf das monotone Iterations-
schema angewendet, indem konkret einige Iterationen für festgelegte Parameter durchgeführt
und Ergebnisse grafisch dargestellt werden. So kann eingeordnet werden, ob die Anwendung
der Finiten-Differenzen-Methode für das monotone Iterationschema sinnvolle Ergebnisse lie-
fert.

Abschließend wird im fünften Kapitel ein Fazit gezogen, inwieweit das monotone Iterations-
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schema zur Behandlung des betrachteten Risiko-Modells geeignet ist und wie aussagekräftig
die Ergebnisse der numerischen Behandlung sind.

Während im zweiten und dritten Kapitel die analytischen Aspekte im Vordergrund ste-
hen, welche beispielsweise von B. Alziary und P. Takáč in [1] erforscht wurden, konzentriert
sich das vierte Kapitel auf die numerische Behandlung des Iterationsschemas. Auf diese
Weise werden die bisherigen analytischen Ergebnisse um interessante numerische Resultate
erweitert.

2 Vorbereitung

Bevor in Kapitel 3 das monotone Iterationsschema definiert werden kann, formen wir das
nichtlineare Problem (1), (3) zunächst um. Außerdem sind wir daran interessiert, in welchen
Räumen sich der Anfangswert und die Lösung des Problems befinden.

2.1 Umformung des nichtlinearen Problems

Die Umformungen basieren auf [1] (Kapitel 2) und [5] (Kapitel 2, Kapitel 3.1).
Wir betrachten das nichtlineare Problem (1), (3) und setzen τ = T − t, x = lnS sowie
u(x, τ) = U(S, t). Aus dem Endwert (3) ergibt sich mit h(x) = H(S) dann der Anfangswert

u(x, 0) = h(x) = H (ex) (7)

für x ∈ R.
Aus der Gleichung (1) ergibt sich in verkürzter Schreibweise

∂

∂τ
u−A(τ)u+ ru = f(u) (8)

für (x, τ) ∈ R× (0, T ).
Dabei ist nun der zeitabhängige Black-Scholes-Operator A(τ) definiert durch

A(τ)u :=
1

2
[σ(τ)]2

∂2

∂x2
u+

[
qS(τ)− γS(τ)−

1

2
[σ(τ)]2

]
∂

∂x
u (9)

für u : R× (0, T ) → R.
An dieser Stelle sei angemerkt, dass alle linearen Operatoren A(τ), für τ ∈ (0, T ), paarweise
kommutativ sind.
Die Nichtlinearität f (·, x, τ) : R → R auf der rechten Seite von (8) definieren wir durch

f(u, x, τ) := (1−RB)λBu
− − (1−RC)λCu

+ − sFu
+ (10)
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für u ∈ R und (x, τ) ∈ R× (0, T ).
Addiert man bei der Gleichung (8) auf beiden Seiten den Term Lfu, wobei die Konstante
Lf ∈ [0,∞) definiert ist durch

Lf := max {(1−RB)λB, (1−RC)λC + sF} , (11)

so erhält man insgesamt also das äquivalente nichtlineare Problem{ ∂

∂τ
u−A(τ)u+ rgu = g(u) für (x, τ) ∈ R× (0, T ) (12a)

u(x, 0) = h(x) = H (ex) für x ∈ R. (12b)

Hierbei haben wir rg := r + Lf gesetzt und die Nichtlinearität g(·, x, τ) : R → R definiert
durch

g(u, x, τ) := f(u, x, τ) + Lfu (13)

für u ∈ R und (x, τ) ∈ R× (0, T ).
Das nichtlineare Problem (12a), (12b) wird im Folgenden zugrunde gelegt. Der nachfolgende
Satz zeigt, warum die Addition des Terms Lfu sinnvoll ist. Wir gehen an dieser Stelle etwas
präziser auf den Beweis ein als in [1].

Satz 1 Für alle (x, τ) ∈ R × (0, T ) ist die Funktion g (·, x, τ) : u 7→ g(u, x, τ) : R → R
monoton wachsend, d.h. für alle u1, u2 ∈ R gilt die Implikation

u1 ≤ u2 =⇒ g (u1, x, τ) ≤ g (u2, x, τ) . (14)

Beweis. Für alle (x, τ) ∈ R× (0, T ) gilt

g(u, x, τ) = f(u, x, τ) + Lfu

= (1−RB)λBu
− − (1−RC)λCu

+ − sFu
+ + Lf

(
u+ − u−

)
= (−Lf + (1−RB)λB)u

− + (Lf − (1−RC)λC − sF )u
+

= − (Lf − (1−RB)λB)u
− + (Lf − ((1−RC)λC + sF ))u

+

=


(Lf − (1−RB)λB)u , falls u < 0

(Lf − ((1−RC)λC + sF ))u , falls u > 0

0 , falls u = 0.

(15)

Also gilt

∂

∂u
g =

Lf − (1−RB)λB , falls u < 0

Lf − ((1−RC)λC + sF ) , falls u > 0.
(16)

Weiter gilt
Lf = max {(1−RB)λB, (1−RC)λC + sF} ≥ (1−RB)λB (17)
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sowie
Lf = max {(1−RB)λB, (1−RC)λC + sF} ≥ (1−RC)λC + sF . (18)

Damit folgt

0 ≤ ∂

∂u
g ≤ Lf (19)

für alle u ∈ R \ {0} und (x, τ) ∈ R× (0, T ).

Außerdem gilt wegen (15) für alle (x, τ) ∈ R× (0, T )

g(u, x, τ) ≤ 0 , falls u < 0,

g(u, x, τ) = 0 , falls u = 0,

g(u, x, τ) ≥ 0 , falls u > 0,

(20)

sodass die Behauptung mit (19) und (20) folgt.

In [1] (Kapitel 2) werden ganz allgemein fünf Forderungen (G1 - G5) an die Nichtlinearität
g : R × R × (0, T ) → R gestellt. Neben der gerade bewiesenen Monotonie (G3) erfüllt die
konkret betrachtete Nichtlinearität (13) alle diese Forderungen, denn:
Für jedes feste u ∈ R ist die Funktion g(u, ·, ·) : (x, τ) 7→ g(u, x, τ) : R×(0, T ) → R Lebesgue-
messbar (G1). Die exponentielle Wachstumsbeschränkung (G4) der Funktion g(0, ·, τ) : x 7→
g(0, x, τ) : R → R ist gegeben, da g(0, x, τ) = 0 gilt. Auch die Hölder-Stetigkeit (G5)
der Funktion g(u, x, ·) : τ 7→ g(u, x, τ) : (0, T ) → R liegt vor, da g nicht explizit von τ

abhängt. Zuletzt erhalten wir auch die gleichmäßige Lipschitz-Stetigkeit (G2) der Funktion
g(·, x, τ) : u 7→ g(u, x, τ) : R → R durch (19) zusammen mit der Tatsache, dass g(0, x, τ) = 0

gilt.

2.2 Die betrachteten Räume

In diesem Abschnitt wird dargelegt, in welchen Räumen sich die Lösung u : R× (0, T ) → R
des nichtlinearen Problems (12a), (12b) bzw. die Funktionen in dem später vorgestellten
Iterationsschema, welche Lösungen linearer partieller Differentialgleichungen sind, befinden.
Dies hängt wesentlich davon ab, in welchem Raum sich der Anfangswert (12b) befindet.
Häufig werden σ, qS und γS als positive Konstanten angenommen. Es genügen allerdings
auch schwächere Annahmen, die wir nun gemäß [1] (Kapitel 2) aufzählen:

Annahme 1 σ : [0, T ] → (0,∞) ist eine Hölder-stetige Funktion, d.h. es existieren von
τ ∈ [0, T ] unabhängige Konstanten Cσ ∈ [0,∞) und ϑσ ∈ (0, 1), sodass

|σ(τ1)− σ(τ2)| ≤ Cσ|τ1 − τ2|ϑσ (21)

für alle τ1, τ2 ∈ [0, T ] gilt.
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Annahme 2 qS, γS : [0, T ] → (0,∞) sind Hölder-stetige Funktion, d.h. es existieren von
τ ∈ [0, T ] unabhängige Konstanten Cq, Cγ ∈ [0,∞) und ϑq, ϑγ ∈ (0, 1), sodass

|qS(τ1)− qS(τ2)| ≤ Cq|τ1 − τ2|ϑq (22)

und
|γS(τ1)− γS(τ2)| ≤ Cγ|τ1 − τ2|ϑγ (23)

für alle τ1, τ2 ∈ [0, T ] gilt.

Zuletzt muss noch eine Annahme über den Anfangswert (12b) getroffen werden. Am Beispiel
des Forwards sieht man, dass die Funktion hfwd : R → R mit hfwd(x) = Hfwd (e

x) = ex −K

unbeschränkt ist. Jedoch gilt immerhin hfwd(x) ≤ ex für alle x ∈ R. Allgemein fordern wir:

Annahme 3 Die Funktion h : R → R ist Lebesgue-messbar und es existiert eine Konstante
Ch ∈ [0,∞), sodass für fast alle x ∈ R die Ungleichung

|h (x)| = |H (ex)| ≤ Che
|x| (24)

gilt.

Es sei angemerkt, dass die drei konkret betrachteten Verträge (Call-Option, Forward und
Gap-Option) jeweils die Annahme 3 erfüllen.
Durch diese Annahme motiviert, betrachten wir zunächst den Vektorraum

L2 (R, w) :={
f : R → C

∣∣∣ f ist Lebesgue-messbar und
∫
R
|f(x)|2w(x)dx <∞

}
,

(25)

wobei w(x) = e−µ|x| eine Gewichtsfunktion mit einer Konstanten µ ∈ (2,∞) ist.
Zunächst erhalten wir durch die Abbildung

∥·∥L2(R,w) : L
2 (R, w) → [0,∞), f 7→

(∫
R
|f(x)|2w(x)dx

) 1
2

(26)

eine Seminorm. Um eine Norm zu erhalten, definieren wir

N :=
{
f ∈ L2 (R, w) : ∥f∥L2(R,w) = 0

}
(27)

und definieren den gewichteten Lebesgue-Raum durch

L2 (R, w) := L2 (R, w) /N . (28)

Dieser Raum entsteht aus L2 (R, w) durch Identifizieren von Funktionen, die fast überall
gleich sind. Wir verweisen an dieser Stelle auf F. Baustian, K. Filipová und J.Pospíšil in
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[4] (Kapitel 2.1) und O. Forster in [9] (Kapitel 12) für weitere Details über Lebesgue- bzw.
gewichtete Lebesgue-Räume.
Es ist bekannt, dass HC := L2 (R, w) ein Hilbertraum mit der Norm

∥f∥H :=

(∫
R
|f(x)|2w(x)dx

) 1
2

<∞ (29)

ist. Diese Norm wird von dem Skalarprodukt

⟨f, g⟩H :=

∫
R
f(x)g(x)w(x)dx (30)

für f, g ∈ HC induziert.
Wir bezeichnen den abgeschlossenen Unterraum aller reellwertigen Funktionen f : R → R
von HC mit HR.
Da die Lösung u(x, τ) für das nichtlineare Problem (12a), (12b) reellwertig sein wird, werden
wir insgesamt u(·, τ) ∈ HR für alle τ ∈ (0, T ) erhalten.

Zuletzt geben wir ein für das monotone Iterationsschema wichtiges Existenz- und Eindeu-
tigkeitsresultat an. Dafür betrachten wir das lineare Problem{ ∂

∂τ
u−A(τ)u+ rgu = F (x, τ) für (x, τ) ∈ R× (0, T ) (31a)

u(x, 0) = h(x) = H (ex) für x ∈ R (31b)
in Anlehnung an das nichtlineare Problem (12a), (12b).
Dabei ist die Inhomogenität F : [0, T ] → HR eine stetige Funktion, das heißt F ∈ C ([0, T ] →
HR), wobei F : R× [0, T ] → R die Bedingung F (τ) ≡ F (·, τ) ∈ HR für alle τ ∈ [0, T ] erfüllt.
Die Ergebnisse in [1] (Kapitel 2) und von L. C. Evans in [8] (Kapitel 7.1) liefern, dass das pa-
rabolische lineare Problem (31a), (31b) genau eine schwache Lösung u : [0, T ] → HR besitzt,
sofern die Anfangsbedingung h ∈ HR die Bedingung (24) erfüllt. Diese schwache Lösung u
ist stetig als HR-wertige Funktion von τ ∈ [0, T ], das heißt u ∈ C ([0, T ] → HR).

Es sei an dieser Stelle angemerkt, dass diese schwache Lösung u : [0, T ] → HR auch eine
klassische Lösung ist, falls F : [0, T ] → HR Hölder-stetig zum Hölder-Exponenten ϑF ∈ (0, 1)

ist. Für Details sei auf [1] (Kapitel 2, Hypothesis (f1′)) verwiesen. Wir verwenden daher im
Weiteren häufig die Notation der (schwachen) Lösung.

3 Monotones Iterationsschema

In diesem Kapitel behandeln wir nun das monotone Iterationsschema. Wir konstruieren eine
Folge von Ober- bzw. Unterlösungen, welche selbst Lösungen von linearen Problemen sind.
Diese Folge von Funktionen konvergiert dann monoton gegen die Lösung des nichtlinearen
Problems (12a), (12b).
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3.1 Ober- und Unterlösungen

Als Erstes müssen die Begriffe Oberlösung und Unterlösung definiert werden. Dieser Ab-
schnitt basiert auf [1] (Kapitel 3.1) und [5] (Kapitel 3.1).

Wir definieren zunächst die Begriffe im Sinne von klassischen Lösungen.

Definition 1 Die Funktion u : [0, T ] → HR ist eine Oberlösung des linearen Problems
(31a), (31b), wenn gilt:

1. u(x, 0) ≥ h(x) für fast alle x ∈ R.

2. Für das Lösungs-Residuum

D(u) :=
∂

∂τ
u(x, τ)−A(τ)u(x, τ) + rgu(x, τ)− F (x, τ) (32)

gilt: D (u) ≥ 0 für fast alle (x, τ) ∈ R× (0, T ).

Analog lässt sich die Unterlösung definieren.

Definition 2 Die Funktion u : [0, T ] → HR ist eine Unterlösung des linearen Problems
(31a), (31b), wenn gilt:

1. u(x, 0) ≤ h(x) für fast alle x ∈ R.

2. Für das Lösungs-Residuum

D(u) :=
∂

∂τ
u(x, τ)−A(τ)u(x, τ) + rgu(x, τ)− F (x, τ) (33)

gilt: D (u) ≤ 0 für fast alle (x, τ) ∈ R× (0, T ).

An dieser Stelle sei angemerkt, dass für die schwache Lösung von (31a), (31b) der Begriff
der schwachen Ober- bzw. Unterlösung (Definition 1 und Definition 2) im Sinne einer Ap-
proximation durch eine Folge von klassischen Lösung zu verstehen ist. Dafür sei erneut auf
[1] (Kapitel 3.1) verwiesen.

Um das monotone Iterationsschema definieren zu können, wird zunächst eine anfängliche
Oberlösung u0 beziehungsweise eine anfängliche Unterlösung u0 des nichtlinearen Problems
(12a), (12b) benötigt. Der Begriff der Ober- und Unterlösung ist dabei analog zu Definition
1 und 2 definiert, indem man F (x, τ) durch g(u) beziehungsweise durch g(u) ersetzt.

Für die drei oben genannten Verträge (Call-Option, Forward und Gap-Option) kann je-
weils eine anfängliche Oberlösung u0 und eine anfängliche Unterlösung u0 des nichtlinearen
Problems (12a), (12b) angegeben werden.
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Satz 2 Für die Call-Option, den Forward und die Gap-Option ist jeweils eine anfängliche
Oberlösung u0 des nichtlinearen Problems (12a), (12b) gegeben durch

u0(x, τ) = exp
(
x+ λτ

)
für (x, τ) ∈ R× [0, T ], (34)

wobei λ ∈ R eine Konstante ist, die

λ ≥ max
τ∈[0,T ]

[qS(τ)− γS(τ)]− r − (1−RC)λC − sF (35)

erfüllt.

Beweis. Zunächst stellt man folgende Äquivalenz fest:

S ≥ Kt ⇐⇒ x ≥ lnKt (36)

Weiter gilt für alle x ∈ R

u0(x, 0) = ex ≥ (ex −K)+ = Hcall (e
x) = hcall(x),

u0(x, 0) = ex ≥ ex −K = Hfwd (e
x) = hfwd(x),

u0(x, 0) = ex ≥ (ex −Ks)1{x≥lnKt} = Hgap (e
x) = hgap(x),

(37)

sodass Bedingung (1.) von Definition 1 erfüllt ist.
Außerdem gilt

∂

∂τ
u0 = λu0,

∂2

∂x2
u0 =

∂

∂x
u0 = u0.

(38)

Damit gilt also

A(τ)u0 =
1

2
[σ (τ)]2 u0 +

[
qS(τ)− γS(τ)−

1

2
[σ(τ)]2

]
u0 = [qS(τ)− γS(τ)] u0,

rgu0 = (r + Lf ) u0,

g (u0) = f (u0) + Lfu0 = − (1−RC)λCu0 − sFu0 + Lfu0

= (Lf − (1−RC)λC − sF ) u0.

(39)

Somit gilt für das Lösungs-Residuum

D(u0) =
∂

∂τ
u0 −A(τ)u0 + rgu0 − g(u0)

=
(
λ− [qS(τ)− γS(τ)] + r + (1−RC)λC + sF

)
u0

=
(
λ− [qS(τ)− γS(τ)] + r + (1−RC)λC + sF

)
exp

(
x+ λτ

)
.

(40)

Wegen exp
(
x+ λτ

)
> 0 führt die Wahl von λ ≥ max

τ∈[0,T ]
[qS(τ)− γS(τ)]− r− (1−RC)λC −sF

dazu, dass D (u0) ≥ 0, sodass also auch die Bedingung (2.) aus Definition 1 erfüllt ist.
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Ähnlich lässt sich für die drei Verträge auch eine anfängliche Unterlösung u0 des nichtlinearen
Problems (12a), (12b) konstruieren.

Satz 3 Eine anfängliche Unterlösung u0 des nichtlinearen Problems (12a), (12b) ist gege-
ben durch

u0(x, τ) = −C exp(λτ) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (41)

mit C ≥ 0 und λ ∈ R, wobei wir für die Call-Option C = 0, für den Forward C = K und für
die Gap-Option C = Ks −Kt setzen. Zusätzlich muss bei dem Forward und der Gap-Option
noch λ ≥ (1−RB)λB − r gewählt werden.

Beweis. Für die Call-Option ist u0(x, τ) ≡ 0. Also gilt für alle x ∈ R

u0(x, 0) = 0 ≤ (ex −K)+ = Hcall (e
x) = hcall(x), (42)

sodass Bedingung (1.) von Definition 2 erfüllt ist.
Außerdem gilt für das Lösungs-Residuum D

(
u0
)
= 0, sodass Bedingung (2.) aus Definition

2 auch erfüllt ist.

Nun betrachten wir den Forward und die Gap-Option mit u0(x, τ) = −C exp(λτ). Für alle
x ∈ R gilt für den Forward

u0(x, 0) = −K ≤ ex −K = Hfwd (e
x) = hfwd(x) (43)

und für die Gap-Option

u0(x, 0) = Kt −Ks ≤ (ex −Ks)1{ex≥Kt} = (ex −Ks)1{x≥lnKt}

= Hgap (e
x) = hgap(x),

(44)

wobei hier noch einmal angemerkt sei, dass Kt − Ks < 0. Damit ist Bedingung (1.) von
Definition 2 erfüllt.
Nun gilt weiter

∂

∂τ
u0 = λu0,

∂2

∂x2
u0 =

∂

∂x
u0 = 0.

(45)

Damit gilt

A(τ)u0 = 0,

rgu0 = (r + Lf )u0,

g
(
u0
)
= f

(
u0
)
+ Lfu0 = (1−RB)λBu0 + Lfu0.

(46)
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Somit gilt für das Lösungs-Residuum

D(u0) =
∂

∂τ
u0 −A(τ)u0 + rgu0 − g(u0) = (λ+ r − (1−RB)λB)u0

= −C (λ+ r − (1−RB)λB) exp(λτ).
(47)

Da C ≥ 0 und exp(λτ) > 0, führt die Wahl von λ ≥ (1−RB)λB − r dazu, dass D
(
u0
)
≤ 0,

sodass also auch die Bedingung (2.) aus Definition 2 erfüllt ist.

Wir schließen das Unterkapitel 3.1 mit einem sehr wichtigen Satz ab, der auf dem Maxi-
mumprinzip basiert.
Das schwache Maximumprinzip für die schwache Lösung u von (31a), (31b) besagt laut [1]
(Kapitel 3.1) Folgendes:
Wenn u(x, 0) ≥ 0 und F (x, τ) ≥ 0 für fast alle (x, τ) ∈ R × (0, T ) gilt, dann gilt auch
u(x, τ) ≥ 0 für fast alle (x, τ) ∈ R× (0, T ).
Folgender Satz hilft für die anschließende Konstruktion der monotonen Iterationen weiter:

Satz 4 Seien u, u : R× (0, T ) → R eine (schwache) Ober- bzw. Unterlösung des linearen
Problems (31a), (31b), sodass u(x, 0) ≤ u(x, 0) für fast alle x ∈ R gilt. Dann gilt für jedes
τ ∈ [0, T ) auch u(x, τ) ≤ u(x, τ) für fast alle x ∈ R.

Beweis. Anwendung des schwachen Maximumprinzips auf die Differenz v = u − u. Siehe
Lemma 3.1 (Weak comparison) in [1] (Kapitel 3.1) sowie Erkenntnisse von A. Friedman in
[10] (Kapitel 2).

3.2 Konstruktion der Iterationen

Wir definieren nun das monotone Iterationsschema für die Oberlösungen mithilfe der bishe-
rigen Erkenntnisse. Der Abschnitt basiert auf [1] (Kapitel 3.2). Dort wird eine allgemeinere
anfängliche Ober- bzw. Unterlösung angegeben. Wir beschränken uns nun auf die konkret
betrachteten Verträge (Call-Option, Forward, Gap-Option) und deren in Satz 2 und Satz 3
benannten anfänglichen Ober- bzw. Unterlösungen.

Wir betrachten zunächst die anfängliche Oberlösung u0 aus Satz 2. Nun sei u1 : R×[0, T ] → R
die (schwache) Lösung von{ ∂

∂τ
u1 −A(τ)u1 + rgu1 = g(u0) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (48a)

u1(x, 0) = h(x) = H (ex) für x ∈ R. (48b)

Aufgrund der bisherigen Erkenntnisse wissen wir, dass u1 existiert und eindeutig ist. Außer-
dem gilt u1 ∈ C ([0, T ] → HR).
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Da u1 eine (schwache) Lösung von (48a), (48b) ist, ist u1 gleichzeitig eine (schwache) Ober-
lösung und eine (schwache) Unterlösung von (48a), (48b). Da u0 eine Oberlösung von (12a),
(12b) ist, ist u0 auch eine (schwache) Oberlösung von (48a), (48b). Somit kann man mit Satz
4 folgern, dass u0(x, τ) ≥ u1(x, τ) für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] gilt.
Analog gilt dann auch u1(x, τ) ≥ u0(x, τ) für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ], da u0 (gemäß Satz
3) eine Unterlösung von (12a), (12b) ist. Insgesamt folgt dann also

u0(x, τ) ≥ u1(x, τ) ≥ u0(x, τ) (49)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ].

Nun nehmen wir an (Induktionsvoraussetzung), dass wir die Funktionen u0, u1, . . . , un :

R× [0, T ] → R so konstruiert haben, dass gilt:

1. Für alle i = 0, . . . , n ist ui : R × [0, T ] → R Lebesgue-messbar und es gilt ui ∈
C ([0, T ] → HR).

2. Für alle i = 1, . . . , n gilt

u0(x, τ) ≥ ui−1(x, τ) ≥ ui(x, τ) ≥ u0(x, τ) (50)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ].

3. Für alle i = 1, . . . , n ist ui : R× [0, T ] → R die (schwache) Lösung von{ ∂

∂τ
ui −A(τ)ui + rgui = g(ui−1) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (51a)

ui(x, 0) = h(x) = H (ex) für x ∈ R. (51b)

Zuletzt muss nun noch die Funktion un+1 : R× [0, T ] → R als (schwache) Lösung von{ ∂

∂τ
un+1 −A(τ)un+1 + rgun+1 = g(un) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (52a)

un+1(x, 0) = h(x) = H (ex) für x ∈ R (52b)

konstruiert werden. Da wir durch (50) insbesondere wissen, dass

un−1(x, τ) ≥ un(x, τ) (53)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] gilt, können wir mit Satz 1 folgern, dass

g (un−1(x, τ)) ≥ g (un(x, τ)) (54)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] gilt.
Dann kann man wiederum mit Satz 4 folgern, dass auch

un(x, τ) ≥ un+1(x, τ) (55)
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für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] gilt.
Analog zur Konstruktion von u1 mithilfe von u0 erhalten wir nun die Existenz von un+1 und
insgesamt

u0(x, τ) ≥ un(x, τ) ≥ un+1(x, τ) ≥ u0(x, τ) (56)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] sowie un+1 ∈ C ([0, T ] → HR).
Mit dieser Induktion ist die Konstruktion der monotonen Iterationen abgeschlossen.

Durch obige Konstruktion erhalten wir also eine Folge von (schwachen) Oberlösungen u0, u1,
u2, . . . für das nichtlineare Problem (12a), (12b).
Mit dem Satz von der monotonen Konvergenz bzw. mit dem Satz von der majorisierten Kon-
vergenz (siehe beispielsweise [9] (Kapitel 5)) erhält man zum einen die monotone punktweise
Konvergenz

un(x, τ) ↘ u∗(x, τ), wenn n→ ∞ (57)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] und zum anderen die Konvergenz

∥un(τ)− u∗(τ)∥H → 0, wenn n→ ∞ (58)

für fast alle τ ∈ (0, T ), wobei u∗(τ) ≡ u∗(·, τ) ∈ HR eine Funktion ist, welche die Ungleichung

u0(x, τ) ≥ u1(x, τ) ≥ u2(x, τ) ≥ . . . ≥ u∗(x, τ) ≥ u0(x, τ) (59)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] erfüllt.
Betrachtet man den Lebesgue-Raum L2 ([0, T ] → HR), erhält man des Weiteren auch die
Konvergenz

∥un − u∗∥L2([0,T ]→HR)
:=

 T∫
0

∥un(τ)− u∗(τ)∥2Hdτ


1
2

→ 0 für n→ ∞. (60)

Die Resultate von A. Pazy in [12] (Kapitel 6, Theorem 1.2) liefern zusammen mit [8] (Kapitel
7.1) zum einen, dass u∗ ∈ C ([0, T ] → HR) und zum anderen, dass u∗ eine (schwache) Lösung
des nichtlinearen Problems (12a), (12b) ist.

Analog konstruiert man die Folge von (schwachen) Unterlösungen, indem man mit der in
Satz 3 beschriebenen anfänglichen Unterlösung u0 beginnt und die Iterierten so berechnet
wie in (48a), (48b) (ersetze im Schema jeweils ui durch ui). Auf diese Weise erhält man
eine Folge von (schwachen) Unterlösungen u0, u1, u2, . . . , für das nichtlineare Problem (12a),
(12b).
Analog erhält man die monotone punktweise Konvergenz

un(x, τ) ↗ u∗(x, τ), wenn n→ ∞ (61)
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für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ], wobei

u0(x, τ) ≤ u1(x, τ) ≤ u2(x, τ) ≤ . . . ≤ u∗(x, τ) ≤ u0(x, τ) (62)

für fast alle (x, τ) ∈ R× [0, T ] gilt.
Die Konvergenz (58) sowie die Konvergenz (60) gelten analog.

3.3 Lösungsformel für das lineare Problem

In diesem Abschnitt wird eine Lösung des linearen Problems (31a), (31b) hergeleitet. Mithil-
fe bekannter Resultate über den Kern der Diffusionsgleichung kann dann sogar eine explizite
Lösungsformel angegeben werden. Wir verwenden hierfür [1] (Kapitel 5) und [12] (Kapitel
5.6) sowie die Ergebnisse für die Diffusionsgleichung in [2] (Kapitel 3.4.4).

Wir beginnen mit der homogenen abstrakten Differentialgleichung{ ∂

∂τ
u−A(τ)u = 0 in HR für τ ∈ (0, T ) (63a)

u(0) = h ∈ HR. (63b)

Um eine Lösung für (63a), (63b) anzugeben, teilen wir zunächst den Black-Scholes-Operator
A(τ) : DC ⊂ HC → HC in zwei Operatoren auf. Dabei besteht der Definitionsbereich
D (A(τ)) = DC aus allen Funktionen f ∈ HC, deren schwachen Ableitungen f ′ = d

dxf und
f ′′ = d2

dx2f ebenfalls in HC liegen.
Nun definieren wir den Diffusions-Operator A1(τ) : DC ⊂ HC → HC durch

(A1(τ)u) (x) :=
1

2
[σ(τ)]2

∂2

∂x2
u für x ∈ R (64)

und den Drift-Operator A2(τ) : DC ⊂ HC → HC durch

(A2(τ)u) (x) :=

(
qS(τ)− γS(τ)−

1

2
[σ(τ)]2

)
∂

∂x
u für x ∈ R. (65)

Somit erhalten wir A(τ) = A1(τ) + A2(τ) als Summe zweier kommutativer Differential-
Operatoren. Wir definieren nun noch die Hilfsfunktionen

S (τ) :=
1

2

τ∫
0

[σ(t)]2 dt und R(τ) :=

τ∫
0

(
qS(t)− γS(t)−

1

2
[σ(t)]2

)
dt (66)

für alle τ ∈ [0, T ] und erhalten durch die Ergebnisse von [1] (Kapitel 5) und [12] (Kapitel
5.6, Theorem 6.8), dass die eindeutige klassische Lösung u ∈ C ([0, T ] → HR) des homogenen
Problems (63a), (63b) gegeben ist durch

u(τ) = U1,2(τ, 0)h in HR für τ ∈ [0, T ], (67)
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wobei die Evolutionsfamilie U1,2(τ, s) = {U1,2(τ, s) : HR → HR : 0 ≤ s ≤ τ ≤ T} von be-
schränkten linearen Operatoren gegeben ist durch

U1,2(τ, s) := U1(τ, s)U2(τ, s)

:= exp

(
[S (τ)− S (s)]

∂2

∂x2

)
exp

(
[R(τ)− R(s)]

∂

∂x

) (68)

für 0 ≤ s ≤ τ ≤ T .
Nun betrachten wir die „vollständige“ homogene Differentialgleichung{ ∂

∂τ
u−A(τ)u+ rgu = 0 in HR für τ ∈ (0, T ) (69a)

u(0) = h ∈ HR. (69b)

und definieren nun die Evolutionsfamilie U (τ, s) = {U (τ, s) : HR → HR : 0 ≤ s ≤ τ ≤ T}
durch

U (τ, s) := exp (−rg(τ − s)) · U1,2(τ, s) (70)

für 0 ≤ s ≤ τ ≤ T und erhalten die eindeutige klassische Lösung u ∈ C ([0, T ] → HR) des
homogenen Problems (69a), (69b) durch

u(τ) = U (τ, 0)h in HR für τ ∈ [0, T ]. (71)

Zuletzt betrachten wir nun die inhomogene abstrakte Differentialgleichung{ ∂

∂τ
u−A(τ)u+ rgu = F (τ) in HR für τ ∈ (0, T ) (72a)

u(0) = h ∈ HR. (72b)

An dieser Stelle erinnern wir daran, dass F : [0, T ] → HR eine Hölder-stetige Funktion zum
Hölder-Exponenten ϑF ∈ (0, 1) ist. Mithilfe von [12] (Kapitel 5.6, Theorem 7.1) können wir
die eindeutige klassische Lösung u ∈ C ([0, T ] → HR) des inhomogenen abstrakten Problems
(72a), (72b) durch die folgende Variation-der-Konstanten-Formel angeben:

u(τ) = U (τ, 0)h+

τ∫
0

U (τ, t)F (t)dt in HR für τ ∈ [0, T ], (73)

wobei die Evolutionsfamilie U (τ, s) = {U (τ, s) : HR → HR : 0 ≤ s ≤ τ ≤ T} durch (70) de-
finiert ist.

Jede Abbildung U (τ, s) : HR → HR (0 ≤ s < τ ≤ T ) ist ein Integral-Operator mit dem
Kern K (x, y; τ, s), für den wir eine explizite Formel bestimmen möchten. Dafür nutzen wir
den bekannten Gauß-Kern

G(x; τ) := 1√
4πτ

exp

(
−x

2

4τ

)
für (x, τ) ∈ R× (0,∞), (74)
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für den wir auf [2] (Kapitel 3.4.4) verweisen. Außerdem betrachten wir in Anlehnung an
(69a), (69b) nun für s ∈ [0, T ) das folgende Problem auf dem Intervall [s, T ]:{ ∂

∂τ
u−A(τ)u+ rgu = 0 in HR für τ ∈ (s, T ) (75a)

u(s) = hs ∈ HR. (75b)

Das Problem (75a), (75b) besitzt die klassische Lösung u ∈ C ([s, T ] → HR), welche gegeben
ist durch

u(τ) = U (τ, s)hs in HR für τ ∈ [s, T ]. (76)

Die Diffusions-Halbgruppe U1 = {U1(τ) : HR → HR : 0 ≤ τ <∞} besteht aus Integral-Ope-
ratoren U1(τ) = exp

(
τ ∂2

∂x2

)
: HR → HR (0 ≤ τ <∞) mit dem Kern G(x− y; τ), d.h.

[U1(τ)h] (x) =

∫
R
G(x− y; τ)h(y)dy (77)

für alle x ∈ R, τ ∈ (0,∞) und h ∈ HR.
Damit erhalten wir für alle 0 ≤ s < τ ≤ T den Integraloperator

[U1(τ, s)hs] (x) =

∫
R
G (x− y;S (τ)− S (s))hs(y)dy (78)

für alle x ∈ R und hs ∈ HR.

Die Translations-Gruppe U2 = {U2(τ) : HR → HR : τ ∈ R} besteht aus Translations-Ope-
ratoren U2(τ) = exp

(
τ ∂
∂x

)
: HR → HR (−∞ < τ <∞) mit

[U2(τ)h] (x) = h (x+ τ) (79)

für alle x ∈ R, τ ∈ R und h ∈ HR.
Damit erhalten wir für alle 0 ≤ s ≤ τ ≤ T den Translations-Operator

[U2(τ, s)hs] (x) = hs (x+ R(τ)− R(s)) (80)

für alle x ∈ R und hs ∈ HR.
Somit erhalten wir also für 0 ≤ s < τ ≤ T den Integraloperator

[U1,2(τ, s)hs] (x) =

∫
R
G (x− y + R(τ)− R(s);S (τ)− S (s))hs(y)dy (81)

für alle x ∈ R und hs ∈ HR.
Insgesamt erhalten wir also für das Problem (75a), (75b) die klassische Lösung u ∈ C ([s, T ] →
HR) durch

u(τ) = [U (τ, s)hs] (x) =

∫
R

K (x, y; τ, s)hs(y)dy (82)
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für alle x ∈ R, 0 ≤ s < τ ≤ T und hs ∈ HR, wobei der Kern K (x, y; τ, s) gegeben ist durch

K (x, y; τ, s) := exp (−rg(τ − s))G (x− y + R(τ)− R(s);S (τ)− S (s)) (83)

für alle x, y ∈ R und 0 ≤ s < τ ≤ T .

4 Numerische Behandlung des Iterationsschemas

In diesem Abschnitt wird die Finite-Differenzen-Methode auf das monotone Iterationsschema
angewendet. Dafür werden die Resultate von C. Munz und T. Westermann aus [11] sowie
von F. Baustian, M. Fencl, J. Pospíšil und V. Švígler aus [3] benutzt. Wir nehmen ab jetzt
an, dass σ, qS und γS positive Konstanten sind. Damit ist der bisher zeitabhängige Black-
Scholes-Operator A(τ) nun ein zeitunabhängiger Operator A.

4.1 Finite-Differenzen-Methode

Für die erste Iteration betrachten wir in Anlehnung an das lineare Problem (48a), (48b) mit
gegebener anfänglicher Ober- bzw. Unterlösung u0 folgendes Problem:{ ∂

∂τ
u−Au+ rgu = g(u0) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (84a)

u(x, 0) = h(x) = H (ex) für x ∈ R. (84b)

Dafür betrachten wir zum einen das Intervall [xmin, xmax] für x, wobei xmin, xmax ∈ R mit
xmin < xmax und zum anderen das Intervall [0, T ] für τ . Man unterteile die Intervalle äquidi-
stant, sodass

xi = xmin + i · δx, i = 0, . . . , N, (85)

wobei N ∈ N und die konstante Ortsschrittweite δx = xmax−xmin
N

= xi+1 − xi > 0 für i =
0, . . . , N−1 gegeben ist. Es gilt also insbesondere x0 = xmin und xN = xmax. Analog unterteile
man das Intervall [0, T ], sodass

τk = k · δτ , k = 0, . . . ,M (86)

gilt, wobei M ∈ N und die konstante Zeitschrittweite δτ = T
M

= τk+1 − τk > 0 für k =

0, . . . ,M − 1 gegeben ist. Es gilt also insbesondere τ0 = 0 und τM = T .
Nun sei Ui,k der Näherungswert der Lösung von (84a), (84b) im Punkt (xi, τk) und es sei
gi,k = g (u0(xi, τk)). Die partiellen Ableitungen werden für i = 1, . . . , N−1, k = 0, . . . ,M−1

durch folgende finite Differenzen approximiert:

∂

∂τ
u(xi, τk) ≈

Ui,k+1 − Ui,k

δτ
, (87)
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∂

∂x
u(xi, τk) ≈

Ui+1,k − Ui−1,k

2δx
, (88)

∂2

∂x2
u(xi, τk) ≈

Ui−1,k − 2Ui,k + Ui+1,k

δ2x
. (89)

Mithilfe der finiten Differenzen ergibt sich aus (84a) die Gleichung

Ui,k+1 − Ui,k

δτ
− 1

2
σ2Ui−1,k − 2Ui,k + Ui+1,k

δ2x

−
(
qS − γS − 1

2
σ2

)
Ui+1,k − Ui−1,k

2δx
+ rgUi,k = gi,k

(90)

für i = 1, . . . , N − 1, k = 0, . . . ,M − 1.
Die Gleichung (90) lässt sich explizit nach Ui,k+1 auflösen. Man erhält

Ui,k+1 = Ui,k + δτ

[
gi,k +

1

2
σ2Ui−1,k − 2Ui,k + Ui+1,k

δ2x

+

(
qS − γS − 1

2
σ2

)
Ui+1,k − Ui−1,k

2δx
− rgUi,k

] (91)

für i = 1, . . . , N − 1, k = 0, . . . ,M − 1.
Durch die Anfangsbedingung (84b) erhält man

Ui,0 = h(xi), i = 0, . . . , N. (92)

4.2 Randbedingungen

Zuletzt werden noch Randbedingungen benötigt, um auch Werte für U0,k und UN,k (k =

1, . . . ,M) zu erhalten. Da diese nicht vorgegeben sind, müssen wir sie uns sinnvoll überlegen.
Wir beginnen mit der Randbedingung bei xmin. Dafür betrachten wir zunächst in Anlehnung
an [3] (Kapitel 3.3) die ursprüngliche partielle Differentialgleichung (1), dividieren durch S 2

und betrachten den Grenzwert für S → ∞. Dadurch erhält man

lim
S→∞

∂2

∂S2
U(S, t) = 0 (93)

unter der Voraussetzung, dass das Wachstum von U(S, t) in S kleiner als quadratisch im
asymptotischen Verhalten ist.
Somit ist es sinnvoll, für ein hinreichend großes Smax > 0 anzunehmen, dass

∂2

∂S2
U(Smax, t) = 0 (94)

für alle t ∈ [0, T ] gilt. Daher wählen wir als Randbedingung

∂2

∂x2
u(xmax, τ) = 0 (95)
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für alle τ ∈ [0, T ]. Um dies umzusetzen, nehme man an, dass der Punkt xN+1 = xN + δx

existiere. Mithilfe der finiten Differenz (89) erhält man dann für i = N und k = 1, . . . ,M

UN−1,k − 2UN,k + UN+1,k

δ2x
= 0 (96)

und damit insbesondere
UN+1,k = 2UN,k − UN−1,k. (97)

Betrachtet man nun (91) für i = N und k = 0, . . . ,M − 1 und setzt (96) und (97) ein, so
erhält man

UN,k+1 = UN,k + δτ

[
gN,k +

(
qS − γS − 1

2
σ2

)
UN,k − UN−1,k

δx
− rgUN,k

]
(98)

für k = 0, . . . ,M − 1.

Die Randbedingung bei xmin legen wir fest, indem wir annehmen, dass die Funktion dort
konstant der Anfangsbedingung entspricht, d.h.

u (xmin, τ) = u (xmin, 0) = h (xmin) (99)

für alle τ ∈ [0, T ]. Somit setzen wir also

U0,k = U0,0 (100)

für k = 1, . . . ,M .

4.3 Berechnungen für die unterschiedlichen Verträge

Wir fixieren nun die Parameter ähnlich wie in [5] (Kapitel 4):

Parameter Wert Bemerkung
qS 0.1
γS 0.02
σ 0.2
r 0.03
λB 0.01
λC 0.02
RB 0.7
RC 0.8
sF 0.01
K 15 für die Call-Option und den Forward
Ks 15 für die Gap-Option
Kt 12 für die Gap-Option

Tabelle 3.1: Wahl der Parameter
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Für alle folgenden Berechnungen mithilfe der finiten Differenzen setzen wir außerdem T = 2,
sodass wir also τ ∈ [0, 2] betrachten. Darüber hinaus setzen wir x ∈ [xmin, xmax] = [1, 4] und
führen die Berechnungen mit N = 100 und M = 2000 durch. Anschließend stellen wir die
Ergebnisse auf dem Intervall S ∈ [K − 5, K + 5] = [10, 20] bzw. x ∈ [ln(10), ln(20)] dar. Für
die Gap-Option betrachten wir anschließend x ∈ [ln(7), ln(20)]. Alle Berechnungen wurden
mit Matlab durchgeführt.

4.3.1 Call-Option Bei der Call-Option ist eine anfängliche Unterlösung laut Satz 3 durch

u0(x, τ) ≡ 0 für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (101)

gegeben. Für die erste Iterierte u1 : R× [0, T ] → R betrachten wir also
∂

∂τ
u1 −Au1 + rgu1 = 0 für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (102a)

u1(x, 0) = (ex −K)+ für x ∈ R. (102b)

Zusammen mit den in Kapitel 4.2 erwähnten Randbedingungen kann nun die Methode der
finiten Differenzen angewendet werden, um eine Näherungslösung für u1 zu erhalten. Diese
ist in Abbildung 5 dargestellt.
Für die zweite Iterierte u2 : R× [0, T ] → R betrachten wir

∂

∂τ
u2 −Au2 + rgu2 = g(u1) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (103a)

u2(x, 0) = (ex −K)+ für x ∈ R. (103b)

Mithilfe der eben berechneten Näherungslösung für u1 könnte man nun mit denselben Rand-
bedingungen erneut die Methode der finiten Differenzen anwenden. Dies würde aber wieder
zu derselben Näherungslösung führen, denn:
Sei Ui,k der Näherungswert für u1 im Punkt (xi, τk). Es gilt Ui,k ≥ 0 für i = 0, . . . , N und
k = 0, . . . ,M . Für die neue Iteration wäre nun gi,k = g (Ui,k). Wegen der spezifischen Wahl
der Parameter gilt hier

Lf = max {(1−RB)λB, (1−RC)λC + sF} = (1−RC)λC + sF (104)

und damit

g (Ui,k) = (1−RB)λBU
−
i,k − (1−RC)λCU

+
i,k − sFU

+
i,k + LfUi,k

= (1−RB)λBU
−
i,k − (1−RC)λCU

+
i,k − sFU

+
i,k + ((1−RC)λC + sF )Ui,k

= − (1−RC)λCU
+
i,k − sFU

+
i,k + ((1−RC)λC + sF )U

+
i,k

= 0.

(105)
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Also ergibt sich mithilfe der finiten Differenzen für alle weiteren Iterationen genau dieselbe
Rechnung wie bei der ersten Iteration und damit stimmen alle weiteren Näherungslösungen
mit der Näherungslösung von u1 überein.

Analog betrachten wir nun die anfängliche Oberlösung u0 aus Satz 2

u0(x, τ) = exp
(
x+ λτ

)
für (x, τ) ∈ R× [0, T ], (106)

wobei wir hier λ = qS − γS − r− (1−RC)λC − sF = 0.036 wählen. In Abbildung 4 ist diese
anfängliche Oberlösung abgebildet. Es sei an dieser Stelle noch einmal angemerkt, dass diese
für die drei verschiedenen Verträge dieselbe ist.

Abbildung 4: Anfängliche Oberlösung u0

Dann betrachten wir für die erste Iterierte u1 : R× [0, T ] → R nun
∂

∂τ
u1 −Au1 + rgu1 = g(u0) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (107a)

u1(x, 0) = (ex −K)+ für x ∈ R. (107b)

Wir wenden nun die Methode der finiten Differenzen mit denselben Randbedingungen wie
bei der Unterlösung an. Allerdings gilt analog zur Rechnung in (105) auch g (u0) = 0, da
u0 (x, τ) > 0 für alle (x, τ) ∈ R × [0, T ]. Daher stimmt die Näherunglösung für u1 mit der
eben errechneten Näherungslösung für u1 überein.
Ganz analog zu der Argumentation bei den Unterlösungen stimmen alle weiteren Näherungs-
lösungen mit der Näherungslösung von u1 überein. Folglich ist es nicht sinnvoll, an dieser
Stelle weitere Iterationen durchzuführen.
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Da die Call-Option eine nichtnegative Auszahlung besitzt, kann in diesem Fall eine ana-
lytische Lösung für das Problem (12a), (12b) angegeben werden. In [5] (Kapitel 3.2) ist
eine Formel für die analytische Lösung gegeben. In Abbildung 6 ist diese dargestellt. Im
Vergleich zu der errechneten Näherungslösung (Abbildung 5, Abbildung 6) sind nur leichte
Unterschiede zu erkennen.

Abbildung 5: Näherungslösung für u1 Abbildung 6: Analytische Lösung

Wir betrachten die Differenz von der analytischen Lösung und der Näherungslösung (Ab-
bildung 7) und stellen fest, dass insbesondere am rechten Rand der Fehler relativ groß ist.
Ebenso ist ein kleiner Fehler an der Stelle zu erkennen, an der die Auszahlung der Call-Option
positiv wird.

Abbildung 7: Differenz der analytischen Lösung und der Näherungslösung von u1
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4.3.2 Forward Bei dem Forward ist eine anfängliche Unterlösung laut Satz 3 durch

u0(x, τ) = −K exp(λτ) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (108)

gegeben, wobei wir λ = (1−RB)λB−r = −0.027 setzen. In Abbildung 8 ist diese anfängliche
Unterlösung dargestellt.

Abbildung 8: Anfängliche Unterlösung u0 beim Forward

Für die erste Iterierte u1 : R× [0, T ] → R betrachten wir
∂

∂τ
u1 −Au1 + rgu1 = g(u0) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (109a)

u1(x, 0) = ex −K für x ∈ R (109b)

und wenden die Methode der finiten Differenzen an. Mit der erhaltenen Näherungslösung
kann dann die nächste Iterierte errechnet werden usw. Die ersten beiden Iterierten sind in
Abbildung 9 und Abbildung 10 dargstellt. Es ist festzustellen, dass diese beiden sich nicht
signifikant voneinander unterscheiden.
Analog betrachten wir bei den Oberlösungen die erste Iterierte u1 : R× [0, T ] → R{ ∂

∂τ
u1 −Au1 + rgu1 = g(u0) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (110a)

u1(x, 0) = ex −K für x ∈ R, (110b)

wobei die anfängliche Oberlösung u0 aus Satz 2 für alle betrachteten Verträge dieselbe ist. Die
Randwerte werden auch genau so gewählt wie bei den Unterlösungen, sodass die Methode der
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finiten Differenzen angewendet werden kann. Analog kann dann wieder die nächste Iterierte
berechnet werden usw. In Abbildung 11 und Abbildung 12 sind diese dargestellt. Beim
Vergleich aller berechneten Näherungslösungen (Abbildung 9 - Abbildung 12) fällt der sehr
ähnliche Verlauf auf.

Abbildung 9: Näherungslösung für u1 Abbildung 10: Näherungslösung für u2

Abbildung 11: Näherungslösung für u1 Abbildung 12: Näherungslösung für u2

Da nun keine explizite analytische Lösung angegeben werden kann, betrachten wir statt-
dessen nach jedem Iterationsschritt die Differenz der Näherunglösung der Oberlösung und
Unterlösung. Die Ergebnisse sind für die ersten fünf Iterationen in Abbildung 13 dargestellt.
Zunächt kann man feststellen, dass die Differenzen immer nichtnegativ sind, sodass es nicht
dazu kommt, dass die errechnete Oberlösung unterhalb der errechneten Unterlösung liegt.
Des Weiteren stellt man in jedem Iterationsschritt fest, dass die Differenz kleiner wird, was
nahelegt, dass Ober- und Unterlösung auch tatsächlich gegen dieselbe Funktion konvergie-
ren. Jedoch kann man so keine verlässliche Aussage darüber treffen, inwieweit die errechneten
Näherungslösungen die tatsächliche Lösung des nichtlinearen Problems widerspiegeln.
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(a) (b)

(c) (d)

(e)

Abbildung 13: Differenz der Näherungslösungen von Ober- und Unterlösung nach
(a) einer Iteration, (b) zwei Iterationen, (c) drei Iterationen, (d) vier Iterationen, (e) fünf

Iterationen
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4.3.3 Gap-Option Bei der Gap-Option ist eine anfängliche Unterlösung laut Satz 3 durch

u0(x, τ) = (Kt −Ks) exp(λτ) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (111)

gegeben, wobei wir wieder λ = (1−RB)λB − r = −0.027 setzen. Diese anfängliche Unterlö-
sung ist in Abbildung 14 dargestellt.

Abbildung 14: Anfängliche Unterlösung u0 bei der Gap-Option

Für die erste Iterierte u1 : R× [0, T ] → R betrachten wir
∂

∂τ
u1 −Au1 + rgu1 = g(u0) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (112a)

u1(x, 0) = (ex −Ks)1{x≥lnKt} für x ∈ R. (112b)

Mit den gewohnten Randbedingungen kann die Methode der finiten Differenzen angewendet
werden. Mit der erhaltenen Näherungslösung kann erneut die nächste Iterierte errechnet wer-
den usw. Die ersten beiden Iterierten sind erneut abgebildet (Abbildung 15 und Abbildung
16).
Analog betrachten wir bei den Oberlösungen die erste Iterierte u1 : R× [0, T ] → R

∂

∂τ
u1 −Au1 + rgu1 = g(u0) für (x, τ) ∈ R× [0, T ] (113a)

u1(x, 0) = (ex −Ks)1{x≥lnKt} für x ∈ R, (113b)

wobei die anfängliche Oberlösung u0 aus Satz 2 für alle betrachteten Verträge dieselbe ist.
Die Randwerte werden auch wieder so gewählt wie bei den Unterlösungen, sodass die Metho-
de der finiten Differenzen angewendet werden kann. Analog kann dann wieder die nächste
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Iterierte berechnet werden usw. Auch hier stellen wir die ersten beiden Iterierten dar (Abbil-
dung 17 und Abbildung 18). Die verschiedenen Ergebnisse weisen erneut keine signifikanten
Unterschiede auf.

Abbildung 15: Näherungslösung für u1 Abbildung 16: Näherungslösung für u2

Abbildung 17: Näherungslösung für u1 Abbildung 18: Näherungslösung für u2

Erneut betrachten wir nach jedem Iterationsschritt die Differenz der Näherunglösung der
Oberlösung und Unterlösung (Abbildung 19). Die Ergebnisse lassen sich änhlich wie beim
Forward interpretieren.
Die Differenzen sind auch hier immer nichtnegativ, sodass es nicht dazu kommt, dass die
errechnete Oberlösung unterhalb der errechneten Unterlösung liegt. Ebenso wird auch hier
die Differenz in jedem Iterationsschritt kleiner, was nahelegt, dass Ober- und Unterlösung
auch tatsächlich gegen dieselbe Funktion konvergieren. Da aber auch hier keine analytische
Lösung zum Vergleich vorliegt, kann keine verlässliche Aussage darüber getroffen werden,
inwieweit die errechneten Näherungslösungen die tatsächliche Lösung des nichtlinearen Pro-
blems widerspiegeln.
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(a) (b)

(c) (d)

(e)

Abbildung 19: Differenz der Näherungslösungen von Ober- und Unterlösung nach
(a) einer Iteration, (b) zwei Iterationen, (c) drei Iterationen, (d) vier Iterationen, (e) fünf

Iterationen
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5 Fazit

In diesem Artikel wurde zunächst das betrachtete Risiko-Modell vorgestellt. Da eine nicht-
lineare partielle Differentialgleichung vorliegt, betrachten wir das monotone Iterationssche-
ma, welches eine Folge von Ober- bzw. Unterlösungen konstruiert, die gegen die Lösung des
nichtlinearen Problems konvergiert. Insbesondere liefert das monotone Iterationsschema den
Vorteil, dass jeweils die vorherige Iterierte genutzt wird, damit das in jedem Iterationsschritt
zu lösende Problem linear ist. Daher ist es insbesondere für ursprünglich nichtlineare Pro-
bleme (wie das hier betrachtete Risiko-Modell vom Black-Scholes-Typ) sehr sinnvoll, dieses
Schema anzuwenden. Es wurde gezeigt, dass man für das lineare Problem sogar eine Lö-
sungsformel angeben kann.

In der Praxis werden aber häufig numerische Verfahren verwendet, um die linearen Differen-
tialgleichungen zu lösen. Daher wurde im Anschluss für drei Verträge (Call-Option, Forward
und Gap-Option) versucht, das monotone Iterationsschema mithife der Finiten-Differenzen-
Methode numerisch zu behandeln. Dafür mussten Parameter fixiert werden sowie sinnvolle
Randbedingungen gefunden werden, sodass die Berechnungen durchgeführt werden können.
Da die Call-Option eine nichtnegative Auszahlung besitzt (und daher eine analytische Lö-
sung), konnte die errechnete Näherungslösung mit der analytischen Lösung verglichen wer-
den. Die Ergebnisse zeigen zum einen, dass eine sinnvolle Näherung gefunden wurde, zum
anderen aber auch, dass der Fehler am rechten Rand relativ groß ist. Dies legt die Vermutung
nahe, dass die Randbedingungen (insbesondere die am rechten Rand) für Abweichungen sor-
gen.
Beim Forward und bei der Gap-Option haben wir die Differenz der Ober- und Unterlösung
betrachtet, um die Qualität der Lösungen bewerten zu können. Die Ergebnisse legen na-
he, dass beide gegen dieselbe Funktion konvergieren, allerdings lässt sich keine verlässliche
Aussage darüber treffen, ob diese Funktion auch die Lösung des nichtlinearen Problems wi-
derspiegelt.
Jedoch weisen alle errechneten Näherungslösungen einen ähnlichen qualitativen Verlauf wie
die Ergebnisse in [5] (Kapitel 4) auf. Dort wurde eine Integralformel hergeleitet und mithilfe
der Gauß-Quadratur die Näherungslösung nach fünf Iterationen berechnet. Da die Para-
meterwahl dort ähnlich ist und dieselben Verträge betrachtet wurden, sind die Ergebnisse
vergleichbar.
Somit ist insgesamt anzunehmen, dass die numerischen Ergebnisse dieser Arbeit sinnvoll sind
und somit die Finite-Differenzen-Methode (mit den festgelegten Randbedingungen) für das
Problem geeignet ist.

Es ist möglich, dass durch andere Randbedingungen oder aber auch durch andere nume-
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rische Methoden zur Behandlung partieller Differentialgleichungen, zum Beispiel die Finite-
Elemente-Methode, neue Ergebnisse erzielt werden können.
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