Financné derivaty: informéacie ku skiske

1 VsSeobecné poznamky

Tematicky je skuska podobna pisomkam pocas semestra, ale naro¢nost je vyssia. Predpokladé sa
teda priprava na skusku, nielen "ved som z toho uZz napisal pisomky", hoci moZno aj "s celkom
dobrym vysledkom". Treba vediet ziskané vedomosti navzajom kombinovat a vyuzit na rieSenie
novych problémov, nielen naucit sa zopakovat vypocty, dokazy a pod. z prednasSok a cviceni.
Samostatné prepoc¢itanie (nielen pozriet si vypo¢ty niekoho iného) prikladov na precvi¢enie a zadani
z prednasok povazujem za dostatoéni pripravu.

2 Vzorova pisomna cast skasky (open book, 90 minut)

V ¢asti TRUE/FALSE sa hodnoti len spravnost odpovede, v ostatnych prikladoch piste aj postup
a jeho zdovodnenie, za ktoré moZete ziskat primerany podet bodov, aj ked nebudi tplne spréavne.
Musia v8ak byt napisané v pisomke, nie dodato¢ne vysvetlované pri opravovani pisomky.

1. True/false, max. 10 bodov. 20 otdzok s hodnotenim: spravna odpoved plus 0.5 boda,
nespravna odpoved minus 0.5 boda, Ziadna odpoved 0 bodov. Na konci tohto pdf siboru je
ukézka takéhoto suboru otazok.

2. Max. 5 bodov. Predpokladajme, Ze cena akcie sa riadi nie geometrickym Brownovym
pohybom, ale oby¢ajnym Brownovym pohybom (ako to robil na zac¢iatku 20. storo¢ia Bache-
lier). Dalej predpokladajme, Ze trokova miera je nulova (tym sa zase priblizujeme k dnesnej
situcii). Ostatné predpoklady zostavaju rovnaké ako v klasickom Black-Scholesovom modeli.
Odvodte cenu derivatu, ktory v Ease expiracie vyplati sumu, ktora sa rovna druhej mocnine
aktudlnej ceny akcie.

3. Uvazujme Dothanov model pre kratkodobti drokovi mieru v tvare dr = ordw, kde w je
Wienerov proces.

(a) Max. 5 bodov. Predpokladajme, Ze dnesna hodnota tirokovej miery r v tomto modeli
je 0.0112425 percenta (Grokova miera 3 mesa¢nych bezkuponovych kanadskych dlhopisov
z 2. aprila 2018 ). Najdite hustotu pravdepodobnostného rozdelenia tirokovej miery o
mesiac (bude obsahovat neznamy parameter o).

(b) Max. 5 bodov. Majme ¢asovy rad hodnot arokovej miery, dalej budeme pracovat s
ich logaritmami. Pre zlogaritmované data odvodte funkciu vierohodnosti, ktorej maxi-
malizaciou by sme nasli odhad parametra o.

4. Max. 5 bodov. Uvazujme binarnu opciu, ktora vyplati 1 USD, ak cena akcie v case
expiracie prekro¢i 100 USD. Predpokladajme, Ze dnesna cena akcie je velmi malé. Intuitivne,
vy&sia volatilita je pre nas v tejto situacii vyhodnejsia, lebo inak (len pomocou driftu) sa do
priaznivého pasma ceny akcie zrejme nedostaneme. Sformulujte tito myslienku ako tvrdenie
o vege tejto opcie a dokazte ho.

Ihttps://www.bankofcanada.ca/rates/interest-rates/bond-yield-curves/


https://www.bankofcanada.ca/rates/interest-rates/bond-yield-curves/

3 Kostra predmetu

e Sucastou tustnej skisky je otazka z kostry predmetu, jej zodpovedanie na aspon 75 percent
bodového zisku (t. j. je v poriadku nevediet odpovedat na nejakti menej délezitu otazku,
ale nie je v poriadku nevediet nieco zékladné, resp. vediet odpovedat len na Cast otézky)
je nutnou podmienkou tuspe$ného absolvovania skusky. Treba vediet odpovedat na otazky
tykajuce sa tejto témy, zopakovanie nie¢oho, ¢o sa Student naucil naspamét a poriadne tomu
nerozumie, na prejdenie nestaci.

e Kostra obsahuje statnicové otazky rozdelené do kratsich, konkrétnejsie zameranych otézok.
e Otéazky z kostry budu vybrané z nasledovnych:

1. Odvodenie Black-Scholesovho modelu pristupom Blacka a Scholesa.
2. Odvodenie Black-Scholesovho modelu pristupom Mertona.

3. Postup riesenia PDR pre cenu derivatu transformaciou na RVT. Black-Scholesova rovnica
bude zadand, netreba si ju pamdtat.

4. Citlivost ceny calla put opcie na parametre: odvodenie delty akcie (s dokazom lemy,
ktora sa tu vyuziva), postup pri delta hedzingu, interpretacia ostatnych parametrov
citlivosti - ¢o vyjadruja, aké maju znamienko a vysvetlit jeho finanéni interpretéciu
Black-Scholesov vzorec bude zadany.

5. Ocefniovanie americkych derivatov - formulacia v tvare tlohy s volnou hranicou a trans-
formacia na tlohu linearnej komplementarity pre call opciu. Black-Scholesova rovnica
bude zadand.

6. PSOR metoda - formulacia algoritmu, uvedenie predpokladov a dokaz, Ze pri nich je
limita generovanej postupnosti (konvergenciu moéZete predpokladat) rieSenim zadanej
ulohy. Diskrétna tloha lindrnej komplementarity bude zadand, ako aj vzorec pre Gauss-
Seidelovu iterdciu.

7. Odvodenie PDR pre cenu dlhopisu v jednofaktorovom modeli kratkodobej turokovej
miery.

8. Stochasticka diferencialna rovnica vo Vasickovom a Cox-Ingersoll-Rossovom model drokovych
mier (s interpretaciou, ¢o nam to hovori o procese). Transforméacia PDR pre cenu dl-
hopisu na rieSenie systému ODR pri vhodne zvolenej trhovej cene rizika. PDR pre cenu
dlhopisu vo vSeobecnom tvare bude zadand.

4 Priebeh Gstnej skusky

e Vytiahnutie sady 3 otazok, kazda otdzka ma hodnotu 10 bodov:

1. 1 otazka z kostry

2. 1 otazka na vysvetlenie vypoctu (tvrdenia, dokazu, prikladu, ...) z prednasky/cvicenia
alebo rieSenie tlohy zadanej ako DU na prednaske. Black-Scholesova PDR, vzorec pre
cenu a pod. bud zadané, netreba si ich pamétat.

3. 1 otazka na samostné skombinovanie studovanych tém
e 40 minut priprava
e 15 minat odpoved

e 5 minut opravenie pisomej ¢asti skusky - moze byt spojené s otédzkou typu "¢o znamené tento
vypodet", na ktort je potrebné vediet odpovedat, odpoved v zmysle "nagiel som to vyrieSené
na internete, ale nerozumiem tomu"?, resp. neodpovedanie znamena 0 bodov za prislusny
priklad

2skuto¢na odpoved z minulosti



Ak student skasku tspesne absolvoval, ale rozmysla nad opravnym terminom, v AIS-e je mozné
zadat moZnost "mozZe sa prihlasit na temin aj napriek udelenému hodnoteniu". Nevznika tym
nijaka povinnost, ak sa nakoniec na opravny termin neprihlasi, znamka mu zostane, ale mé moznost
prihlasenia na opravny termin. Defaultne to po spraveni skiisky mozné nie je, treba mi dat vediet,
Ze mam tuto moznost oznacit. V pripade takéhoto opravného terminu sa opakuje cela skuska -
pisomna aj tstna.

5 Vzorova astna ¢ast skusky (close book)

1. Odvodenie PDR pre cenu dlhopisu v jednofaktorovom modeli kratkodobej trokovej miery.

2. V pripade akcie bez dividend je jedno, ako dlho drzime akciu, neprindSa ndm to nijaky zisk.
Z toho vyplyva rieSenie Black-Scholesovej PDR v pripade ¢ = 0 s koncovou podmienkou
V(S,T) = S uhadnutim rieSenia V(S,t) = S a spravenim skusky. V pripade dividend to uz
jedno nie je. Ako sa prejavi vplyv spojitych dividend, t. j. aké je rieSenie rovnice
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s tou istou koncovou podmienkou V'(S,t) = S?

3. Cenu akcie modelujeme geometrickym Brownovym pohybom. Vypocitajte kox;arianciu mezdzi
. . oy 1
hodnotami ceny akcie v ¢asoch s a t. Bez dokazu mozete pouzit, ze E[eN(W’ )] = ertao,



Financné derivaty - ukazka zadania na skuske
Cast’ 1 - TRUE/FALSE

» Piste iba odpovede.

* Hodnotenie:
* spravna odpoved’ 1 bod
* nespravna odpoved minus 1 bod
* Ziadna odpoved 0 bodov

Ak nie je povedané inak, uvazujeme Black-Scholesov model a akciu, ktora nevyplaca dividendy.

Volatilita Winerovho procesu je rasttca funkcia casu.

V Cox-Ingersoll-Rossovom modeli trokovych mier je volatilita kratkodobej trokovej
miery konStantna.

Cena binarnej opcie je rastucou funkciou volatility.

Ocenovanie americkej put opcie sa da transformovat’ na rieSenie tlohy linearnej
komplementarity.

Ak je matica sustavy linearnych rovnic kladne definitnd, tak SOR met6da konverguje
pre ['ubovol'ny kladny parameter omega.

Cena europskej call opcie je rasticou funkciou urokovej miery.

RieSenim Fokker-Planckovej PDR je distribu¢na funkcia zadaného stochastického
procesu.

Vo Vasickovom modeli urokovej miery maji zaporné trokové miery kladnu
pravdepodobnost’.

Payoff pre azijské opcie zavisi aj od priebehu ceny akcie, nielen od jej hodnoty v case
expiracie.

Predpoklad o drifte procesu modelujiceho cenu akcie v Black-Scholesovom modeli
nema vplyv na vysledni PDR pre cenu derivatu (t. j. pri inom drifte by PDR vySla
rovnaka).

Lelandov model sa od Black-Scholesovho liSi tym, Ze uvazuje ndhodny vyvoj drokovej
miery.

Delta derivatu, ktorého payoff je max(0, (S-20)*(S-30)), je vzdy kladna.

Ocenovanie bariérovych opcii vedie na rieSenie PDR na ¢asovo zavislej oblasti.

Pri ocefiovani americkej call opcie je vol'na hranica (teda hranica pred¢asného
uplatnenia) vopred zadana funkcia.

PSOR metoda sluZi na rieSenie sustavy linearnych rovnic.

Spektralny polomer matice je hodnota jej najmenSieho vlastného cisla.

Gama call a put opcie je rovnaka.

Vega call a put opcie je rovnaka.

Delta call opcie je vZdy kladna a delta put opcie je vidy zaporna.

Ak akcia vyplaca spojité dividendy, tak jej delta je menSia v porovnani s pripadom, Ze
dividendy nevyplaca (ostatné parametre uvazujeme konstantné).
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