IMIE I NAZWISKO , numer indeksu

WMS, DMRF
- KOLOKWIUM II -
24 stycznie 2020

Czas: 135 min.

1. (22 pkt) Uzupetnij puste pola/zaznacz wtasciwg odpowieds. UWAGA! Zaznaczenie wtasciwej odpowiedzi bez podania
- przynajmniej czeSciowo dobrego - uzasadnienia nie jest punktowane!
Rozwazmy model trzykrokowy CRR, w ktorym A(0) = 10, A(1) = 12, A(2) = 14.4, A(3) = 17.28, natomiast proces
cen akcji S dany jest drzewem dwumianowym (a):

274.4
196
140 176.4
100 126
90 113.4
81
72.9

(a) ceny akcji S

(a) (2 pkt) Strategia (z(n),y(n)) zdefiniowana jako

10, dlaw € Bu,
L y(3) = y(2) = .
y(3) =v(2) {407 dla w € By

jest strateeia samofinasuiaca. [1 PRAWDA B FATLSZ . noniewaz

(i) ~ 190+ 1012~ 210 2 pkt]

%(2)84(1) + y4(2)A(1) = (—2)-90+4-12 = 300 # 210

z(1) =1, y(1) =10, z(3) = z(2) = {2: dla w € By,

—2, dlawé€ By

W powyzszym modelu dane sa dwie opcje zapadajace w chwili N = 3: europejska opcja sprzedazy Y oraz europejska
opcja kupna Z, obie o cenie wykonania K.

(b) (4 pkt) Wartos¢ K, dla ktorego ucziwa cena opcji Y w chwili 0 jest rowna uczciwej cenie opcji Z w chwili 0

wynosi 172.8 , poniewaz

0= 2(0) ~ Y(0) = 5(0) — s = K =100-1.2° = 1728, 4 pkt

(c¢) (4 pkt) Przypusémy, ze K = 100. Wartosci zy (3) oraz yy (3) strategii replikujacej wyplate z opcji Y wynosza

0, dla w € B, U Bgy, 0, dla w € B, U Bgu,
zy(3) = { ! yy (3) = { ’

—0.67, dlaw € Bag ' 11439, dlaw € Bag

poniewaz

wE B, = V() =Y(3)=0=2(3)=y3) =0 2 PKt

0,  w=ddu_ [11342(3)+1728y(3) =0  _ [«(3)=-067, [9 pkt
27.1, w = ddd 72.92(3) + 17.28y(3) = 27.1 y(3) = 4.39,

w € Baa =V (3) =Y (3) :{
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W powyzszym modelu rozwazmy zmienng losowa 7 zdefiniowana jako
l w [uuu[uud[udu[udd[duu[dud[ddu[dddl
[fw [ 3 [2]3[2]1[1 ]t ]1]

(d) (2 pkt) Zmienna losowa T iest momentem stobou [1 PRAWDA H FARSZ . noniewa

{w: 7(w) = 2} = {uud, udd} ¢ F> 2 pkt

(e) (2 pkt) Wartos¢ Q(7 = 3), gdzie Q jest miara martyngalowa w tym modelu, wynosi = |, poniewaz

{7 = 3} = {vuu, udu}
_ 20%+10% _ 3
9= 20%+10% — 5

Q({uuu, udu}) = ¢* + ¢*(1 - q) = ¢ = 2| 2 Pkt

25

W rozwazanym modelu dana jest rowniez opcja amerykanska H o wyplatach danych ponizej drzewem (a). Proces
uczciwych cen tej opcji zaznaczony zostal na drzewie (b).

110
200 200
- 90 B 146.67
90 , | 140 < 106.72 ‘ 140
90 121 a
90 < 90.5 <
90

(a) wyplaty z opcji H (b) uczciwe ceny H

1
1
1

10

32

21
90

(f) (2 pkt) Wartosé « (zob. drzewo (c)), z doktadnoscia do drugiego miejsca po przecinku, jest rowna| 100.17

, poniewaz

a = max(90, 115 (¢ - 140 + (1 — g) - 90.5) max(90, 100.17) = 100.17 2 pkt

(g) (2 pkt) Wartosé 3 (zob. drzewo (b)), z doktadnoscia do drugiego miejsca po przecinku, jest rowna| 132

, poniewaz

In(N) = H) AN =3 2 pkt

(h) (2 pkt) Niech 74 bedzie optymalny momentem wykonania opcji H. Wowczas ]EQ(TH) wynosi 106.72 ,

poniewaz

Eo(Tw) = H(0)| 2 Pkt

(i) (2 pkt) Obntvmalny moment wvkonania oncii H danv iest iako

() = {2, dla w € Buy U Bua U B [9 pkt

3, dlaw € Bggu U Bgdq
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2. (10 pkt) Rozwazmy europejski instrument pochodny o nastepujacej funkcji wyplaty

(o ay S(7) < K.
H(T) _{ S(T) — K — A, idiK < S(T).

Wyznacz warto$¢ A (z dokladnoscia do czwartego miejsca po przecinku) tak aby cena tego instrumentu w chwili 0
wynosila 0 przy nastepujacych danych:

e biezaca cena akcji wynosi S(0) = 100,
o U=25%, D=—15%,
e jeden okres = 3 miesiace,

e stopa procentowa dla trzymiesiecznych lokat/depozytéw w kazdym okresie wynosi 8% (per annum),
jezeli wiadomo, ze
e czas trwania opcji wynosi 9 miesiecy,

e cena wykonania opcji wynosi K = 100.

Ceny akcji: 1 pkt

e 195.3125
15— 1328195
$(0)=100 _ 10625
90 90.3125
Ty —
T
Wyplata z opcji 2 pkt
95.3125 — A
32.8125 — A
D@3) =
0
0

Stopa procentowa w jednym okresie] 1 pkt

Prawdopodobienstwo martyngalowe: 1 pkt

_R-D 17
1=0U-D~T w

Stad cena opcji w chwili 0 jest rowna

p(0) =Eo(B3)| 1 pkt

- ﬁ ((95.3125 — A)g® + (32.8125 — A) -3 ¢*(1 — ¢))| 2 pkt

Przyrownujac D(0) = 0 dostajemy

A~as1672) 2 Pkt

Odpowiedz A ~ 45.1672.
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3. (13 pkt) Rozwazmy model cen akcji z dynamika:

w || S(0) | SA) | S2) | SB) || P({w})
wi || 100 | 102 | 105 | 140 =
wa || 100 | 102 | 105 | 110 5
ws || 100 | 102 | 100 | 120 =
wg || 100 | 102 | 100 | 90 =
ws || 100 | 90 | 105 | 90 i
we || 100 | 90 | 105 | 110 5
wr || 100 |90 |85 |80 5
ws || 100 |90 |85 |60 s

80

poniewaz

B(50150) =0 - Bt T pIE]_ 400+ o110 43044 0 _ [T pE]

Niech Ps bedzie podzialem zbioru = {ws,...,ws} generowanym przez (5(0),.5(1),S(2)) oraz Fz = o(P2).
(b) (3 pkt) Zbior A = {w1,w2,wr,ws} nalezy do F7» W PRAWDA 0O FALSZ , poniewaz

A= {w: (S()(w) = 102 A S@)(w) = 105) v (S(1)(w) = 90 A S@)w) =85} 1 pkt

— (1S (102) N [S@)]~1(105)) U (18] (90) n [s@) ' 85)) | 1 PKE e o(s0),501),52)) 1 pkt

(c) (5 pkt) E(S(3)|F2) wynosi

125, gdy w € {wi, w2}
97.5, gdy w € {ws,ws}
95, gdy w € {ws,ws}
70, gdy w € {wr,ws}

E(S(3)|F2)(w) =

poniewaz

Zauwazmny, ze Fo = F(Buu, Bud, Bau, Bad}, gdzie Byy = {w1, w2}, Bug = {w3, w4}, Bau = {ws,ws }, Baa =

{w7,ws}. 1 pkt Mamy

E(S(3)1F)w) =| 1 pkt %lgwww P(gud) 15,,(®)
E(S(3) - 1B4.) E(S(3) - 1544)
WIB@ (w) + Wﬂde(w)
=|1 pkt|120-(5) + 110 ()15, () + (120- () +90- C))15,,)
(90 () 110 ()15, () + (80 (3) 460 (5)) L, (@)

125, gdy w € {wi, w2}
2 pkt 97.5, gdy w € {ws,wa}
95, gdy w € {ws,ws}
70, gdy w € {wr,ws}

(d) (3 pkt) Proces S jest martyngatem wzgledem filtracji generowanej przez samego siebie 0 PRAWDA W FALSZ

. ponieway,

E(S(3)| %) # 52 2 Kb
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