Menové derivaty

1.

Uvazujme vymenny kurz EUR/USD, ktorého vyvoj je nahodny. Oznacme C, jeho dneSnu

hodnotu, r spojitd tirokovu mieru pre euro a u spojitd urokovu mieru pre dolar. Chceme

dohodnut’ forward na drokovi mieru splatny o v ¢ase T, na zaklade ktorého bude mat’ jeho

drzitel povinnost’ v tomto case kipit’ dolare s vymennym kurzom K. Forward bude

dohodnuty tak, Ze v Case uzavretia obchodu sa za ni¢ neplati, podpisuje sa len dohodnuta

povinnost’ budiiceho nakupu.

a) Aka musi byt hodnota K, aby nevytvarala priestor pre arbitraz.

b) Predpokladajme, Ze hodnota K je ina, ako bola odvodena v predchadzajicom bode. Ako
presne by ta arbitraZna prileZitost’ vyzerala?

Modelujme vymenny kurz C geometrickym Brownovym pohybom dC = pC dt + oC dw.
Chceme ocenit’ call opciu na tento vymenny kurz. Premyslite si stivislost medzi vymennym
kurzom (zahrani¢na mena prinaSa zahrani¢ny trok) a akciou s dividendami (akcia prinasa
dividendy) a ukazte, Ze sa to da spravit’ priamo pomocou Black-Scholesovych vzorcov
odvodenych na prednaske pre derivaty akcii.

Majme historické data vymenného kurzu. Ako z nich odhadnut’ parametre procesu dC = pC
dt + oC dw z predchadzajiceho bodu? Ako sa vypocCet zmeni v porovnani s postupom, ktory
sme na prednaske odvodili pre cenu akcie v tvare S = Spexp( p dt + o dw)? (Samozrejme,
rovnaka uprava plati aj v pripade, Ze cena akcie nie je dana explicitne, ale stochastickou
diferencialnou rovnicou).

Ornstein-Uhlenbeckov proces

4.

Ornstein-Uhlenbeckov proces je definovany stochastickou diferencialnou rovnicou

dx = k(8 —x) dt + o dw, kde k a o st kladné parametre. Odvodte obycajnu diferencialnu
rovnicu pre strednt hodnotu tohto procesu (podobne ako na prednaske pre geometricky
Brownov pohyb) a na zaklade nej vysvetlite:

a) vplyv parametrov na typicky priebeh procesu

b) preco sa tento proces oznacuje aj ako ,,mean-reverting proces
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. What happend to the price of a vanilla call option as volatility tends to infinity?

In the pricing of options, why doesn’t it matter if the stock price exhibits mean reversion?

Suppose an asset has a deterministic time dependent volatility. How would I price an option
on it using the Black-Scholes theory? Where does the above argument break down if we
introduce stochastic volatility (i.e., o satisfies a stochastic differential equation)?

Prove that the implied vol of a put and the implied vol of a call with the same strike are the
same.

Develop a formula for the price of a derivative paying max(S(S-K), 0) in the Black-Scholes
model.

Suppose an option pays zero if spot is less than 100, or pays spot minus 100 for spot
between 100 and 120 and 20 otherwise. Synthetise the option from vanilla options.






