Dyskretne Modele Rynkéw Finansowych WMS

Zestaw 2 - jednokrokowy model dwumianowy, miara
martyngalowa. Model dwumianowy z dwiema akcjami.

1. Rozwazmy nastepujacy model dwumianowym:
A(0) = 100, A(1) =105, S(0) =100, S* = 130, S¢ = 90.

Dane sa opcje: europejskie call C' oraz put P, obie z ceng wykonania
K = 110, kontrakt forward (dtuga pozycja) z ceng wykonania K = 105,
a takze instrument pochodny, ktérego wyptata w chwili 1 wyraza sie
wzorem H (1) = (10— 5(1))*. Wyznaczy¢ ceng powzszych instrumen-
tow metoda replikacji oraz za pomoca prawdopodobienstw martynga-
towych.

2. (Egzamin na doradce inwestycyjnego, I etap, 2009) Biezaca cena jednej
akcji spotki ABC jest rowna 100 zt. Przewiduje sie, ze po roku cena ta
moze wzrosnaé¢ do 110 zt lub spas¢ do 90 zt. Rozwazana jest sprzedaz
opcji nabycia akcji z cena wykonania w wysokosci 105 zt i rocznym
terminem do wygasniecia. Analizowana spo6tka nie bedzie ptaci¢ dywi-
dendy. Efektywna stopa zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka wynosi
8% rocznie. Zakladajac, ze rynek znajduje sie w stanie réwnowagi, ob-
licz wartos¢ opcji kupna akcji spotki A.

3. Udowodni¢, ze w modelu dwumianowym wolnym od arbitrazu cena
europejskiej opcji kupna z ceng wykonania K € (S%, S?%) roénie jesli
rosnie U. Pokaza¢, ze maleje jesli rosnie D.

4. Przypus$tmy, ze cena spot akcji wynosi S(0) i stopa procentowa (przy
kapitalizacji prostej) wynosi R. Zakladamy, Ze na rynku nie ma moz-
liwosci arbitrazu. Wykazac, ze europejskie opcje kupna i sprzedazy o
cenie wykonania (1+ R)S(0) i terminie wykonania ¢ = 1 maja te sama
warto$¢ w chwili t = 0.

5. Pokaza¢, ze w modelu dwumianowym, dla dowolnych miar probabili-
stycznych Py i Py prawdziwa jest rownosé
He — Hd
Ep, (Kg) — Ep,(Kg) = — Do) ———
p, (K1) p,(Kn) = (p1 — p2) H(0) )
gdzie Py ({u}) = p1, Po({u}) = po.

6. Przypusémy, ze w modelu dwumianowym nie ma mozliwosci arbitrazu.
Pokaza¢, ze ug, > R, wtedy i tylko wtedy, gdy p > q.
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Obliczy¢ pg,,, O'%(H, oraz Covp(Kg, Kg), gdzie H jest intrumentem po-
chodnym typu europejskiego, przy zatozeniu, ze dane sa: p, U, D, H(0),
H* H.

Dla dowolnego instrumentu pochodnego H zdefiniujmy

Covp(Ks, Kp)
Br = 5 :

O'KS

Pokazaé¢, ze na rynku bez mozliwosci arbitazu, dla europejskiej opcji
call C' z ceng wykonania K € (59, S%) zachodzi B¢ > 1.

Udowodni¢, ze dla dowolnego instrumentu pochodnego H
OKg = |/8H|UKS‘

Przypusémy, ze na rynku nie ma mozliwoéci arbitrazu. Wykazaé, ze'

pry — R = Bu(pks — R).

Dla dowolnego instrumentu pochodnego H wyrazenie

MK —R
OKy

mpyg =

nazywamy rynkowa ceng ryzyka istrumentu H.
(a) Wykaz, ze rynkowa cena ryzyka akcji S jest réwna
pP—q

ST i)

(b) Wykaz, ze dla dowolnego istrumentu pochodnego H prawdziwa
jest relacja:
|m H| = Mg.

Rozwazmy model dwumianowy z dwiema akcjami Sy, So. Wykazaé, ze
cena akcji Sy w chwili 1 jest funkcjg borelowska ceny akcji S7 w chwili
1, tj. wykazaé, ze istnieje funkcja borelowska h : (0,+00) — R, dla
ktorej zachodzi réwnosé

Sa(1) = h(S51(1)).

Dany jest model dwumianowy z dwiema akcjami o parametrach S;(0) =
50, U1 - 20%, D1 - —10%, SQ(O) - 80, U2 - 15%, D2 = —5%,
A(0) =1, R = 10%. Wyznacz strategie arbitrazowa.

W modelu dwumianowym z dwiema akcjami dane sa S;(0), Uy, Dy,
S2(0), Us, A(0), R. Wyznacz wartos¢ parametru Dy, dla ktérej w tym
modelu nie ma mozliwosci aribtrazu.

lwyrazenie uf, — R nazywamy oczekiwang nadwyzka stopy zwrotu instrumentu

H
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