
Ocena dorobku naukowego dr hab. Marka Rutkowskiego na okoliczno5d
wyst4pienia o nadanie tytulu profesorskiego z nauk matematycznych

Dr hab. Marek Rutkowski jest Swiatowej klasy specjalistq z szeroko rozumianej
matematyki finansowej. Nie jest to sformulowanie przesadzone bo w spos6b
istotny tworzyl on r52ne dziedziny tej dyscypliny naukowej mieszczqcej sig na
pograniczu matematyki i ekonomii. Tym niemniej nie ma wqtpliwoici,2e prace
dr hab. Marka Rutkowskiego majq charakter matematyczny i s4 publikowane w
czasopismach matematycznych o charakterze aplikacyjnym. Dr hab. Marek
Rutkowski od 2004 roku pracuje w Australii, ostatnio jako profesor w University
of Sydney. Jest autorem 74 publikacji (z czego 23 to prace w materialach
zbiorowych) i a monografii. WSr6d monografiinaleiry wyrohnic napisanq wrazz
M. Musiel4 ,, Martingale methods in Financial Modelling" , kt6ra jest

fundamentalnq pozycjA w matematyce finansowej, ,,Credit Risk Modelling"
napisan4 wraz z T. Bieleckim i M. Jeanblanc i wreszcie praca zbiorow4

,,Matematyka Finansowa: instrumenty pochodne", kt6ra jest podstawowq
pozyajqzmatematyki finansowej (obok ksiqzki prof. A. i R. Weron6w) na rynku
polskim. Ponadto byt edytorem jednej zbiorowej ksi4zki (poSwigconej 60 leciu
prof. Marka Musieli).

Dr hab. Marek Rutkowski byl promotorem w 3 pomySlnie zakohczonych
przewodach doktorskich. Doktorat obronil w 1980 roku, zaS stopieri doklora
habilitowanego otrrymal w 1998 roku.

Za\<res zainteresowari dr hab. Marka Rutkowskiego jest szeroki. Jego wczesne
prace dotyczyly stochastycznych r6wnaf roZniczkovvych o nieregularnych
wsp6lczynnikach i czasach lokalnych dla semimntyngat6w. W tej tematyce na
uwagg zasluguje praca o rozwiqzaniach stochastycznych r6wnari roiniczkovyych
z dryfem opublikowana w Prob. Theory and Related Fields. Pokazane jest w niej,
ze warunki wprowadzone przez Engelberta i Schmidta na istnienie i jedynoSi
rozwiqzah stochastycznych r6wnaf r62niczkovvych bez dryfu nie obejmuj4
przypadku r6wnania z dryfem.

Dr hab. Marek swoj4 pracq naukow4 istotnie wptyn4l na rozw6j dwoch bardzo
wahnych dzialow matematyki finansowej: modelowania st6p procentowych i

ry zyka kre dyow e go . S zcze g 6 lne znaczenia ma tutaj (p oza mono grafi 4 z Mu s ie I 4)
praca z Musiel4 dotycz1ca ci4glego modelowania st6p procentowych za pomoc4
miary forward. Dokladniej mowi4c chodzilo o konstrukcjg modelu st6p LIBOR o
zmiennych dlugoSciach okres6w rozliczeniowych za pomoc4 terminowej miary
martyngaLowej poprzez indukcjg wsteczn4. PodejScie do ryzyka kredytowego
intensywnie badanie przez dr hab. M. Rutkowskiego polega na modelowaniu



momentu braku wyplacalnoSci (tkz. defaultu) jako nieprognozowanego momentu
Markowa, kt6ry pojawia sig z pewna intensywnoSciq. Z tym zjawiskiem
oczywiScie pojawia sig szereg problem6w jak wycena i zabezpieczenie przed
niewyplacalnoSci4. Podstawowe problemy tej tematyki zostaly opisane w
monografii z T. Bieleckim i p6iniej w kolejnej monografii z T. Bieleckim i M.
Jeanblanc. Z ryzykiem kredyowym zwi4zane sq r6znego rodzaju kontrakty,
kt6rych celem jest zabezpieczenie przed tym ryzykiem, zar6wno w przypadku
jednej fit-y jak i dlugow okre6lonej rodziny powiqzanych z sob4 firm. Jest ono
tworzone w postaci samofinasuj4cych sig strategii opartych na podstawovvych
instrumentach. Ryzyko kredytowe r6wniez wystgpuje w przypadku obligacji,
kt6rych emitent mohe zbankrutowai. Do modelowania takich obligacji i ich
wyceny s4 wykorzystywane r6wnania stochastyczne wsteczne,jak r6wniel w
pracach dr hab. M. Rutkowskiego wystgpuj4 opcje oparte na grach
dwuosobolvych.

Kolejnq tematykg, nie koniecznie zwi4zanq z ryzykiem kredytowym stanowi
wycena opcji walutowych z losowym wsp6lczynnikiem zmiennoSci. W swoich
pracach dr hab. M. Rutkowski podaje wzory na ceng opcji walutowych nawet gdy
kurs walutolvy i jego zmiennoSd nie s4 procesami ci4glymi.

Z modelowaniem ryryka kredyowego s? zwiqzane problemy progresywnego
rozszerzenia filtracji i konstrukcji moment6w losowych. O ile wzglgdem pewnej
filtracji moment losowy mohe nie by6 momentem zatrzymania to juL bgdzie
wzglgdem odpowiednio rozszerzonej. W pracy z L. Li dr hab. M. Rutkowski
pokazuje twierdzenia dekompozycyjne dla semimntyngaL6w w przypadku gdy
rozszerzenie filtracji jest za pomocq obserwacji momentu losowego zwanego
pseudo honest time.

Tematyka gier stochastycznych, kt6ra pojawila sig juz w ptzypadku modelowania
zamiennych obligacji z ryzykiem kredytowym jest przez dr hab. M.
Rutkowskiego rozwijananaprzypadek gier wieloosobowych. Jest to kontynuacja
wprowadzonej do finans6w przez J. Kifera dwuosobowej gry Dynkina. Dr hab.
M. Rutkowski rozpatruje tkz. gry redystrybucyjne w kt6rych wyplaty
poszczeg6lnych graczy w momencie zatrrymania sQ zadane przez wagi
przypisane uczestnikom gry.

Kolejn4 tematykg stanowi bezarbitrazowa wycena instrument6w pochodnych na

rynku w kt6rym dynamika procesu warto3ci akcji jest nieliniowa w wyniku
wystgpowania wielu st6p procentowych j akiteZzabezpieczen(tkz.kollateryzacji
kontraktow). W tym podejSciu s4 intensywnie stosowane stochastyczne r6wnania
r6imiczkowe wstecz.



Ten kr6tki opis prac dr hab. M. Rutkowskiego pokazuje szerokie spektrum
zainteresowan i du2a aktywnoSi naukow?. Dr hab. M. Rutkowski bada modele
aktualnie uwa2ane za istotne dla rozwoju danej teorii. Jest zapraszany z cyklami
wykladow do roZnych oSrodk6w naukowych (Oxford, Osaka, Lizbona, Meksyk,
RPA, Maroko, Wlochy, Pekin). Czgsto jest wybierany do komitet6w
programotvych r 62ny ch konferencj i. Byl recenzentem I 3 r ozpraw doktorskich.

Dr hab. M. Rutkowski jest czlonkiem redakcji czasopism: Finance and
Stochastics (od 1997), Mathematical Finance (od2000), International Journal of
Theoretical and Applied Finance (od 2007) i Internationql Journal of Porfolio
Analysis and Management (od 201 1).

Nie ulega dla mnie wqtpliwoSci, ze dorobek naukowy dr hab. Marka
Rutkowskiego jest wybitny i spelnia z duzq nadwyhk4 wszelkie ustawowe
wymagania do tytulu profesorskiego. Dlatego zdecydowanie popieram wniosek
o nadanie doktorowi habilitowanemu Markowi Rutkowskiemu tvtulu
profesora nauk matematycznych.
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