Vzorova pisomka 2 z financénych derivatov

Open book, moézZete pouZivat’ pozndmky, kody, internetové strdanky, ... ale zakdzand je
komunikdcia pocas pisomKky (s ostatnymi Studentami aj s hocikym inym). Ak nie je povedané
inak, derivdt je eurépskeho typu a nemdme transakcné ndklady.

Priklad 1 — piSte iba vysledky, kaZzda spravna odpoved’ 1 b.

1. UvaZujme Black-Scholesov model a akciu s volatilitou 0,4, ktora nevyplaca dividendy a jej
dne3na cena je 150. Kolko stoji call opcia na ttto akciu s expiracnou cenou 170, ktora
expiruje o rok? Predpokladajme, Ze urokova miera je nulova.

2. VypiSeme 1000 opcii z predchadzajuceho bodu. Kol'ko akcii musime mat’ v portféliu pri
delta hedZingu tychto opcii?

3. Uvazujme Lelandov model s transak¢nymi nakladmi, pricom rozdiel medzi bid a ask cenou
akcie tvori pol percenta ich priemeru. Aktualna hodnota tohto priemeru je 150. Akcia ma
volatilitu 0,4 a nevyplaca dividendy. Kol'ko stoji call opcia na tuto akciu s expiracnou cenou
170, ktora expiruje o rok, ak ¢as medzi zmenami portf6lia pri delta hedZingu je 1 hodina?
Predpokladajme, Ze urokova miera je nulova.

4. VypiSeme 1000 opcii z predchadzajiceho bodu. Kolko akcii musime mat’ v portféliu pri
delta hedZingu tychto opcii?

5. Uvazujme opciu z otazky 1 s tym rozdielom, Ze akcia vyplaca spojité dividendy s
dividendovou mierou 0,02. Aka je teraz dena opcie?

6. VypiSeme 1000 opcii z predchadzajiceho bodu. Kol'ko akcii musime mat v portféliu pri
delta hedZingu tychto opcii?

7. Uvazujme VaSitkov model v tvare dr, = (a + fir,)dt + ari/d W,

(kde gama=0) a parametre z
cviCenia:

Table 3 {(Continued)

Country Model” i i a?
New Zealand Unrestricted 0.0045 —0.048 0.0034 (L7815
(2.1021) (—=2.1597) (1.9698) (7.2141)
| Vasicek 0.0046 —0.0487 00001 0]
(1.8959) (—2.2584) (8.3736)
CIR SR 0.0041 —(.0447 0.0010 0.5
(2.026) (—2.2176) (8.5626)
BR-5C 0.005 —0.0536 0.0096 1
(8.3841) (—6.9255) (13.5641)
CIR VR 0 0 0.1215 1.5
(20.8112)
CEV 0 —0.0038 0.0030 0.7567
—0.4781) (2.0131) (7.1676)

Pri akej trhovej cene rizika je limita vynosovych kriviek (ked maturita dlhopisu ide do
nekonecna) rovna 10 percentam?

Typy uloh pre prvy priklad:
oceriovanie a delta hedZing call a put opcie na akciu bez dividend a akciu so spojitymi
dividendami
* ocenovanie a delta hedZing call a put opcii v Lelandovom modeli
* strednd hodntoa a diperzia krdtkodobej tirokovej miery vo Vasickovom modeli, vypocet
vynosovej krivky a jej limity



V ostatnych prikladoch sa hodnoti aj postup a dajti sa ziskat’ aj body za Ciastocné riesenie.

Priklad 2 -3 b. )
Z tabul'ky modelov drokovych mier d-"; = (a + ﬁ-", ydt + ar ; d [”V, z prvého cvicenia teraz
zoberme BR-SC model

Model® % ;i s
CIR SR 0.0041 —0.0447 0.0010 0.5
{emmrle) el Sl
IBI{—SC 0,003 —0.0536 0.0096 ]
(B.3841) (—6.9255) (13.5641)
ClR VR ] i O.I215 1.3
(20.8112)
CEV 0 — 0.0038 0.0030 (0.7567
(—0.4781) (2.0131) (7.1676)

Predpokladajme, Ze dneSna hodnota trokovej miery je 15 percent. Odvod'te stredni hodnotu
urokovej miery v case t.

Priklad 3 - 1 bod za kazdia spravnu odpoved’ so spravnym zdovodnenim, body za daju ziskat’
aj za neaplné zdovodnenie, resp. dobry pristup k rieSeniu, ale nie za odpoved’ ,,ano/nie“ bez
vysvetlenia

Uvazujme derivat s nasledovnym payoffom:

'

Akcia, na ktord je tento derivat vypisany, nevyplaca dividendy. Ak nie je povedané inak, uvazujeme
Black-Scholesov model.

Rozhodnite, ¢i su nasledovné tvrdenia pravdivé alebo nie a zdovodnite (ak platia — dokazte, ak
neplatia — najdite ¢iselny kontrapriklad, spor a pod.)

Cena derivatu je rasticou funkciou volatility.

Delta derivatu je vZdy kladna.

Ak je dneSna cena akcie rovna 45, tak je cena derivatu vZdy kladna.

Cena amerického derivatu s rovnakym payoffom sa zhoduje s cenou eurépskeho derivatu.
Cena derivatu v Lelandovom modeli sa da pocitat’ rovnako ako v pripade call a put opcie
upravou volatility pouZitej v Black-Scholesovom vzorci.

ik

Priklad 4 — 5 bodov
Uvazujme opciu, ktora vyplati 1 USD, ak je v Case expiracie cena opcie medzi vopred zadanymi
hranicami E; and E (inak je jej payoff nulovy). Néjdite cenu akcie (ako funkciu ostatnych

parametrov), pri ktorej je cena tejto opcie maximalna.



