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Urokové miery

o Doteraz sme modelovabkamzitl urokovu mieru
e Teraz:Urokoveé miery s ostatnymi splatnostami
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Dlhopisy

e DIlhopis

o cenny papier, ktory v stanovenatase (naz. sa
splatnostalebomaturitadlhopisu) vyplati
dohodnutu sumu - nech jeto 1 USD

o P(t,T) = cena dlhopisu aset, ak jeho maturita je

v casel
o R(t,T) = urokova mieras maturitoul’ v Case
o Plati:
log P(t,T
Pe.T) = DT, g 1) — LEPED)

o V short rate modeloclcena dlihopisw® je rieSenim
PDR,P = P(r,t,T)
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Odvodenie PDR pre dlhopis

o SDR pre short rate:

dr = ji(t,r)dt + o (t,r)dw

o Uvazujme dlhopis s maturitoti, potom Itdova lema

dava:
oP oP &5202pP oP
dP = | — + 01— dt + c— d
<8t +'u87“+287“2> +087“ v
(\§ ~ 4 v
ps(tr) o5 (L)

o Portfdlio: 1 dlhopis s maturitod’ a A dlhopisov s
maturitou7;; jeho hodnota:

II=P(r,t,T7) + AP(r,t,13)
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Odvodenie PDR pre dlhopis

o Zmena hodnoty portfolia:

dil = dP(r,t,T1) + AdP(r,t,T5)
= (up(r,t,Th) + Aup(r,t,13)) dt
+(op(r,t,Th) + Aopg(r,t,12)) dw

o Eliminujeme nahodnost tym, ze zvolime

B O_B(t7T7 T2)7

potom

O-B(t7 T, Tl)
O-B(ta r, TQ)

dIl = (NB(t>T7 Ti) — up(t,r, TQ)) dt
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Odvodenie PDR pre dlhopis

o Vynos bezrizikoveho portfolia musi byt (okamzita
urokova miera), t.jdII = rIldt:

up(t,r,T1) — Zig::: ;;;ug(t,r, Ty) = rll
o Dosadime:
pup(t,r,T1) — Zig::: gguB(tm 1)
op(t,r,T)
—r (P(t,r, Ty) — T T2)P(t,7", Tg))

Ceny dlhopisov v short rate modeloch — p.7/12



Odvodenie PDR pre dlhopis

o Maturity 73, T, boli fubovolné, preto musi existovat
A = \(r,t) tak, Ze pre kazdé

5\( . up(r,t,T) —rP(r,t,T)
f]" p—
7 OB(T,t,T)

o Funkcia\ = \(r,t) nezavisi od maturit{’; nazyva sa
trhova cena rizika

o Zaver: PDR pre cenu dlhopisti= P(r,1) je

OP &%(r,t) 0°P

o°P < .
(f(r,t) — N(r, t)a(r, t))ﬁ +— 5,2 —rP =0.

Fri
prer € (0,00),t € (0,7) s koncovou podmienkou
P(r,T)=1prer € (0,0)
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Specialne pripady: Vasitkov a CIR model
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Explicitné riesenia

o EXplicitné riesenie pre cenu dlhopisu:
o Vasitkov model s trhovou cenou riziker, t) =
o CIR model s trhovou cenou rizike(r, t) = \\/r
o RieSenie hladame v tvare

P(r,) = A(r)e P07,

kder =T —t

o Dosadime do PDR pre cenu dlhopisudostaneme
systém obgajnych diferencialnych rovnic pre funkcie
A(7), B(T) = tento systém sa da explicitne vyriesit
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Explicitné riesenia

o FunkcieA, B:
1_€_K/T
B(+) —
==
log A(T) = |21 — =7y — 7] Roo — Z (1 e-r7y2
og A(1) = | - e 7| Boo = 73 e ,

kde Ry, = 0 — 22 — &

- 2K2

o Plati: R, je limita vynosovych kriviek
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Explicitné riesenia

o Ukaazka vynosovych kriviek vo Vadiovom modeli:
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e DU: Odvodte systém ODR pre funkcié(r), B(t) v
CIR modeli
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