Lista zadan nr 5

Wstep do Inzynierii Finansowej

Zadanie 1. Zalézmy, ze chcialby$ posiadaé obligacje z rocznym kuponem w wysokosci 5% nominalu o
zapadalnodci 4 lata. Na rynku dostepne sa jednak tylko nastepujace obligacje:

o obligacja zerokuponowa o zapadalnosci 5 lat,
« obligacja z rocznym kuponem w wysokosci 4% nominatu o zapadalnosci 5 lat,
« obligacja z rocznym kuponem w wysokosci 2% nominalu o zapadalnoéci 4 lata.

Zalézmy, ze powyzsze trzy obligacje mozesz kupowac lub emitowaé, w dowolnych iloéciach oraz ze wszyst-
kie posiadaja identyczny nominal. W jaki sposéb powinienes$ skonstruowaé portfel skltadajacy sie z powyz-
szych trzech obligacji, aby zreplikowac te obligacje, ktéra chcialby$ posiadaé¢? Wyznacz réwniez wartosci
obecne i duracje wszystkich obligacji wystepujacych w tym zadaniu, przyjmujac oprocentowanie ciagte

ze stopa nominalna r = 0.02.

Zadanie 2. (2 punkty) Chcesz zabezpieczy¢ sprzedana rente wyplacajaca z dotu 100 zt przez 7 kolejnych

lat. Dysponujesz dwoma obligacjami:
o obligacja A: zerokuponowa o nominale 100 z1 i zapadalnosci 3,

o obligacja B: kuponowa o nominale 100 zl, ze stopa kuponowa ¢ = 0.05, kuponami wyplacanymi raz

w roku (z doltu) oraz zapadalnoscia 8.

Wyznacz sktad portfela zabezpieczajacego, skladajacego sie z a jednostek obligacji typu A oraz b jedno-
stek obligacji typu B. Zrob to w taki sposéb, aby zaréwno jego wartos¢ obecna, jak i duracja byly rowne
sprzedanej rencie. Wyznaczajac ten portfel mozesz sie wzorowa¢ na przykladzie opisanym w notatkach
do wyktadu. Przyjmij model oprocentowania ciaglego z natezeniem oprocentowania r = 0.02 (sp6jnie
dla obligacji oraz renty) oraz ze ceny obligacji sa réwne im warto$ciom obecnym. Jak zmienia sie¢ warto-
Sci obecne renty oraz skonstruowanego portfela zabezpieczajacego, jesli nagle natezenie oprocentowania

spadnie z r na r — 0.5%?

Zadanie 3. (2 punkty) Zad. 5/69 EA(MF). Rozwazmy n-letnia obligacje o nominale 1000 PLN placaca
roczne kupony w wysokosci 5% nominatu. Niech dur(n) oznacza duracje rozwazanej obligacji wyznaczona

w oparciu o roczna stope wolna od ryzyka wynoszaca 4%. Oblicz lim,,_,+ dur(n). Narysuj wykres dur(n).
Zadanie 4. (2 punkty) Rozwazmy obligacje 0-kuponowa, wygasajaca w chwili T'. Jej wartos¢ w chwili
t € [0,T] oznaczaé bedziemy przez V (t). Zalézmy, ze V (t) spelnia nastepujace réwnanie rézniczkowe z
warunkiem poczatkowym:

Vi) =rV(t), V(0)=W,

co mozna zapisa¢ inaczej w postaci catkowej jako:



Zapis ten jest réwnowazny nastepujacej postaci rézniczkowej, najczedciej uzywanej na Inzynierii Finan-

sowej 1:

. Jaka jest jawna postaé¢ funkcji V'(¢)?
. Ile wynosi Vj, jezeli obligacja ta w chwili T" wyptaca 17

. Przypomnij sobie schemat Eulera. Niech dt oznacza krok czasu w tym schemacie. Zaczynajac od

konica, tzn. od V(T') = 1, napisz jakiego réwnania na V(t — dt) uzyjesz, aby otrzymaé przyblizong
tym schematem wartos$¢ obligacji w chwili 0. Przyjmij dla uproszczenia, ze T' = k - dt dla pewnego
ke N.

. Zaimplementuj wycene tej obligacji przy uzyciu tego schematu. Stwérz w tym celu funkcje zalezng

od r,t,T oraz dt. Narysuj wykres V(t) uzywajac swojej funkcji dla parametréw T = 5, r = 0.1,
dt = 0.5.

. Rozwaz teraz obligacje wyplacajaca dyskretne kupony. Przeréb funkcje wyceniajaca schematem

FEulera z poprzednich punktéw tak, aby uwzgledniala te kupony. Przyjmij dla ulatwienia, ze kupony
wyplacane sa w momentach odpowiadajacym krokom schematu Eulera, tzn. ze kazdy kupon jest
wyplacany w momencie 7 - dt dla pewnego i € N. Narysuj wykres wartoéci V (t) dla kuponéw o

wysokosci 0.1, 0.3, 0.2 wyptacanych odpowiednio w chwilach 1.5,2.5,4.0.

Zadanie 5. (2 punkty) Na bazie zad. 3/52 EA(MF). Portfel inwestycyjny zawiera nastepujace rodzaje

instrumentow finansowych:

10-letnie obligacje z kuponem o wartosci 6% wartosci nominalnej, ptatnym na koniec roku i wartoscia

wykupu rowna wartosci nominalnej,
15-letnie obligacje zerokuponowe,

25-letnie obligacje z kuponem o wartosci 6% wartoéci nominalnej, platnym na koniec roku i wartoscia

wykupu réwna warto$ci nominalnej,

50-letnie obligacje zerokuponowe.

. Oblicz wartosci obecne i duracje poszczegélnych rodzajéw instrumentow z portfela przy efektywnej

rocznej stopie procentowej i = 6%.

. Duracja calego portfela wynosi 22, natomiast duracja portfela skladajacego sie tylko z obligacji

10, 15 i 50-letnich wynosi 24, 27. Wyznacz udzial procentowy obligacji 25-letnich w portfelu, przy

zalozeniu, ze efektywna roczna stopa procentowa jest réwna 6%.

Zadanie 6. (2 punkty) Zapisz wzér na wypuklo$é obligacji zerokuponowej (nie uzywajac symbolu po-

chodnej) zakladajac model oprocentowania ciaglego. WyprowadZ go réwniez dla modelu oprocentowania

zlozonego z kapitalizacja roczna. Nastepnie zréb to samo dla obligacji kuponowych. Napisz odpowiednie

funkcje w R liczace wypuklosci w obu modelach oprocentowania i sprawdz, jakie wychodza wartosci dla

stopy procentowej y = 0.02, zapadalnosci T' = 10 lat oraz stopy kuponowej ¢ = 0.05 (kupon wyplacany

raz w roku).



