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Rozprawa poswiecona jest problemowi wyceny pewnej klasy obcji amerykariskich.
Matematyczne, szukamy

V(z) =supE (K — S;py) T e,

oraz momentu Markowa 7, dla ktérego supremum jest realizowane. We wzorze na
V, § modeluje cene instrumentu bazowego. Zaklada sie, ze S jest w postaci

S, = exp {,ut W] — Zf;} ;
5=0

gdzie 7 jest procesem Poissona, a (§;) ciagiem nieujemnych niezaleznych zmien-
nych losowych. Jest to wiec problem optymalnego stopowania. Rozwiazanie po-
lega na sformulowaniu twierdzenia weryfikacyjnego (Lemma 2) a nastepnie podanie
rozwigzania Theorem 1. Problem z deterministycznym 7 jest otwarty. W rozprawie

n=inf{t >0: S, & (L, H)}.

Doktorant jest wspélautorem nastepujacych prac, z czesci ktérych wyniki wehodza
w skiad rozprawy,
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Widzimy, ze dwie prace zostaly opublikowane w specjalistycznych czasopismach. We
wszystkich pracach Pan Stepniak jest jednym ze wspétautoréw. Nie widze problemu
w tym, ze rozprawa jest oparta na wspélnych pracach, zwlaszcza, ze w zalaczonych
materiatach okreélony jest wklad Doktoranta w poszczegdlnych publikacjach. We
wszystkich przypadkach wkiad ten jest znaczacy > 50%.

Rozwazany problem jest wazny z ekonomicznego punktu widzenia (obszerne uza-
sadnienie przedstawione jest w pierwszym rozdziale). Matematycznie jest to trudny
nieliniowy problem. Wymaga wiedzy z teorli optymalnego stopowania. Wymaga
tez bardzo specjalnej wiedzy o momentach wyjscia dla proceséw Lévy’ego.

Rozprawa jest starannie napisana. Nie zauwazylem zadnych bledéw merytorycz-
nych. Konstrukcja pracy jest logiczna. Praca zawiera techniczne zaawansowane
rachunki. Doktorant przedstawil réwniez ciekawe symulacje numeryczne. Jestem
pewny, ze Pan Stepniak posiada duza wiedze z teorii proceséw stochastycznych,
teorii sterowania i matematyki finansowej.

Mam dwa zastrzezenia do rozprawy. Doktorant powinnien dokladnie] wyjasnié
jakie problemy powoduje uwzglednienie w modelu dodatkowego czasu 1 wygasniecia
obcji. Czemu problem z deterministycznym skorczonym 7 jest otwarty? Jakie
matematyczne problemy powoduje uwzglednienie losowego n w poréwnaniu z 7 =
+00? W pracy sformulowany jest Lemat 2 (twierdzenie weryfikacyjne). Podany jest
jedynie szkic dowodu. Pewne fragmenty zostaly zastapione odnoénikami do innych
prac. Rozprawa doktorska powinna zawiera¢ peine dowody. Dobrze byloby gdyby
podczas obrony doktorant odnidst si¢ do moich uwag.

Konkluzja Rozprawa jest oparta na kilku wspdlnych pracach, z ktérych dwie
sa juz opublikowane w dobrych specjalistycznych czasopiémach. Opisane wyniki sa
jednorodne i istotne z punktu widzenia zastosowan. Dowody zasadniczych twierdzen
sa trudne i wymagaja duzej wiedzy matematycznej. Nie mam watpliwosci, ze praca
spelnia wymagania stawiane rozprawom doktorskim 1 wnioskuje o jej przyjecie.
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