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 prva ¢ast skisky (open book, 90 minut)

e V casti TRUE/FALSE sa hodnoti len spravnost odpovede, v ostatnych prikladoch piste aj
postup a jeho zdovodnenie, za ktoré mozete ziskat primerany pocet bodov, aj ked nebudi
uplne spravne.

e Dva priklady na pocitanie budii vybrané tak, aby pri ich riegeni nebolo treba vela pisania,
a teda sa budu dat pohodlne zapisat so testu na classmarker.com. Alternativne je mozné
odfotit ich a poslat v ¢asovom limite pisomky na mail.

1. True/false, max. 15 bodov. 30 otazok, za kazda spravnu odpoved 0,5 b. Ukazka:

i

ii

iii

iv

vi

vii

viii

ix

X1

xii

xiii

Xiv

Disperzia Wienerovho procesu v ¢ase t je rovna t.
Geometricky Brownov pohyb mé norméalne rozdelenie.

Stredna hodnota procesu dz = 0,5(1 — x)dt 4+ 0, 1dw so zaciatotnou podminkou z(0) = 2
konverguje k 1 pre ¢as iduci do nekoneéna.

Disperzia procesu dz = 0,5(1 — z)dt + 0, 1dw so zafiato¢nou podminkou z(0) = 2 rastie
do nekonecna.

Vynos akcie m4 pri platnosti Black-Scholesovho modelu normélne rozdelenie.
Black-Scholesov model predpoklada, Ze volatilita akcie sa v ¢ase nemeni.

Cena call opcie v Black-Scholesovom modeli je rastica funkcia premennej S.

Cena call opcie v Black-Scholesovom modeli je rastica funkcia premennej 7.

Ak su urokové miery zaporné, tak put-call parita neplati.

Cena call opcie musi byt konvexnou funkciou exspiracnej ceny, inak je na trhu arbitraz.

UvaZzujme ocefiovanie americkych call opcii. Ak je cena akcie mensia ako volna hranica,
tak opciu mame uplatnit (a nie dalej drzat).

Stustava linedrnych rovnic, ktora vznikne pri implicitnej schéme na rieSenie rovnice vedenia
tepla, sa da vzdy vyriesit Gauss-Seidelovu numerickou schémou (t. j. tato schéma bude
konvergovat).

Sustava linedrnych rovnic, ktora vznikne pri implicitnej schéme na rieSenie rovnice vedenia
tepla, sa da vzdy vyriesit SOR numerickou schémou pre l'ubovolné w > 0 (t. j. tato
schéma bude konvergovat).

Ak v SOR metdde na rieSenie ststavy linearnych rovnic zvolime w < 0, tak metoda urcite
nebude konvergovat.



xv Vega binarnej opcie v Black-Scholesovom modeli moze byt (v zavislosti od parametrov)
kladna aj zdporné.
xvi Gama put opcie v Black-Scholesovom modeli moze byt (v zavislosti od parametrov)
kladna aj zdporné.
xvii Podmienené rozdelenie kratkodobej trokovej miery vo VaSiCkovom modeli pri znamej
dnesnej hodnote je normélne.
xviii RieSsenim Fokker-Planckovej PDR je distribu¢né funkcia nahodného procesu.
xix Ak akcia vyplaca dividendy, tak Black-Scholesova cena call akcie lezi vzdy nad payoffom.

xx Ak akcia nevyplaca dividendy, tak Black-Scholesova cena put akcie leZi vzdy nad payof-
fom.

xxi Nahodny proces w(t) x (1 + %) ma kongtantni stredni hodnotu.

xxii Ak by sme v Black-Scholesovom modeli zobrali irokovit mieru nahodnii a modelovali ju
podla Vagickovho modelu, PDR pre cenu derivatu by zostala rovnaka.

xxiii Cena derivatu v Black-Scholesovom modeli nezavisi od driftového parametra p v pred-
poklade o cene akcie dS = uSdt + oSdw.

xxiv Cena americkej opcie nemoze klesntut pod payoff.
xxv PSOR metdda sa pouziva na rieSenie sustavy linearnych rovnic.

xxvi Riesime ststavu linearnych rovnic itera¢nou schémou v tvare z*+t1) = Tz(®) 4 ¢, Ak je
spektralny polomer iteracnej matice T" mensi ako 1, tak metdda konverguje.

xxvii Pri ocehovani americkych opcii sme riesili sistavu linedrnych rovnic itera¢nou metédou
(Gauss-Seidel, SOR).

xxvill Ak je payoff derivatu kladny iba na intervale [10, 20], sta¢i to na to, aby Black-Scholesova
cena tohto derivatu bola vzdy ostro kladna pre Tubovolne malé tau > 0 a Tubovolne velké
S.

xxix Ak cenu akcie modelujeme geometrickym Brownovym pohybom dS = 0.15dt + 0.3Sdw a
stredna hodnota jej ceny v budicnosti je rasttica funkcia ¢asu.

xxx Prirastky geometrického Wienerovho procesu na neprekryvajucich sa intervaloch st nezavislé.

2. 7.5 bodov. Uvazujme Black-Scholesove predpoklady a dve akcie, ktoré sa riadia geomtrick-
ymi Brownovymi pohybmi (teda v8etky tie predpoklady, ktoré sme mali pri odvodeni Mar-
grabeho vzorca). Odvodte cenu derivatu, ktory mé payoff

V(Sl, 327 T) = maX(Sl, SQ)

Cenu spread opcie nemusite vypisovat, sta¢i napisat "kde [nejaké oznacenie| je cena spread
opcie s parametrami [$pecifikujete parametre|".

. 7.5 bodov. Uvzujme model pre cenu akcie v tvare

dS = pSdt + 0.2Sdw.

Vypocitajte pravdepodobnost, Ze vynos akcie na ¢asovom intervale [0, T'] bude vyssi ako vynos
v pripade, keby sme namiesto kipy akcie v ¢ase t = 0 vlozili jej hodnotu na bezrizikovy tcet a
nechali ju tro¢it irokovou mierou » = 0.02. Uré¢te limitu tejto pravdepodobnosti pre T — oo
v zévislosti od parametra p.

Kostra predmetu

e Sucastou skisky je otézka z kostry predmetu, jej zodpovedanie na aspon 75 percent bodového
zisku (t. j. je v poriadku nemat odvodené vsetko, ale nemédze chybat vyrazna ¢ast) je nutnou
podmienkou tispesného absolvovania skusky.

e Treba pisat vysvetlenia k jednotlivym krokom (nie odpisat slajdy, ale vysvetlit ich jednotlivé
kroky), nevynechavat medzikroky (vyrazmi typu "z toho po tprave vyjde" a pod. - spravte
tie upravy) a pod. Tuto cast je mozné si dopredu pripravit (aj dat si vypracované zadania
skontrolovat, resp. vyjasnit si, ¢o treba, ak svoje otézky /rieSenia poslete asponl 2 pracovné
dni pred skaskou) a potom pouZit pri opakovani na Statnice.



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.
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. Citlivost ceny calla put opcie na parametre: odvodenie delty akcie (s dokazom lemy,
ktord sa tu vyuziva), postup pri delta hedzingu, interpretacia ostatnych parametrov
citlivosti - ¢o vyjadruju, aké maji znamienko a vysvetlit jeho finan¢nua interpretaciu

5. Ocenovanie americkych derivatov - formulacia v tvare tlohy s volnou hranicou a trans-

formacia na tlohu linedrnej komplementarity pre call opciu.

6. PSOR metoda - formulacia algoritmu, uvedenie predpokladov a dodkaz, Ze pri nich je
limita generovanej postupnosti (konvergenciu moZete predpokladat) rieSenim zadanej
ulohy.

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

8. Stochasticka diferenciélna rovnica vo Vasickovom a Cox-Ingersoll-Rossovom model arokovych

mier (s interpretaciou, ¢o nam to hovori o procese). Transformacia PDR pre cenu dl-
hopisu na rieSenie systému ODR pri vhodne zvolenej trhovej cene rizika.

Ak student skasku tspesne absolvoval, ale rozmysla nad opravnym terminom, v AIS-e je moZné
zadat moZnost "moze sa prihlasit na temin aj napriek udelenému hodnoteniu". Nevznika tym
nijak4 povinnost, ak sa nakoniec na opravny termin neprihlési, znamka mu zostane, ale ma 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.
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Vzorova druhé ¢ast skusky (open book, 1 den, rie$nenia sa
odovzdaji mailom)

. 10 bodov. Odvodenie PDR pre cenu dlhopisu v jednofaktorovom modeli kratkodobej

urokovej miery.

. 10 bodov. Uvazujme binarnu opciu, ktora vyplati 1 USD, ak cena akcie v ¢ase expirécie

prekroc¢i 100 USD. Predpokladajme, Ze dneSna cena akcie je velmi mala. Intuitivne, vyssia
volatilita je pre nas v tejto situacii vyhodnejsia, lebo inak (len pomocou driftu) sa do pri-
aznivého pasma ceny akcie zrejme nedostaneme. Sformulujte tiito myslienku ako tvrdenie o
vege tejto opcie a dokazte ho.

. 10 bodov. Cenu akcie modelujeme geometrickym Brownovym pohybom. Vypoditajte

kovarianciu medzi hodnotami ceny akcie v Casoch s a t. Bez dokazu moZete pouZit, Ze
E[eN(u,az)] — ehtio?
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