Lista zadan nr 6

Wstep do Inzynierii Finansowej

Zadanie 1. (2 punkty) Rozwazmy kontrakt forward na akcje niewyplacajaca dywidendy. Konstruujac
odpowiedni portfel i powolujac sie na brak arbitrazu udowodnij, ze musi zachodzié¢ nieréwnosé¢ F <
Soe™”, gdzie F jest cena forward, Sy ceng spot akcji, T zapadalnoécia kontraktu, a r stopa wolna od
ryzyka (nominalnie, przy oprocentowaniu ciagtym). Wskazéwka: pokaz to analogicznie do nieréwnosci
w przeciwng strone, ktora byla pokazana na wykladzie. Tym razem rozwaZz portfel skladajgcy sie z short

forward, akcji oraz pozyczki gotowkowey.

Zadanie 2. (2 punkty) Zal6ézmy, ze cena spot jednej akcji niewyplacajacej dywidendy wynosi 40$.
Jaka powinna by¢ cena rocznego kontraktu forward na te akcje, zeby nie wprowadzi¢ na rynku arbitrazu?
Wskaz strategie arbitrazowa (tzn. taki portfel, ktéry pokazuje, ze na rynku jest arbitraz) w przypadku,
gdyby jego cena forward wynosila a) 38%, b) 42$. Przyjmij model oprocentowania ciagltego ze stopa

nominalng 3%.

Zadanie 3. (2 punkty) Zajmujesz dluga pozycje w kontrakcie forward zapadajacym za T = 6 lat.
Aktywem bazowym jest pewna akcja, ktérej cena spot wynosi Sy = 25. Akcja ta nie wyptaca dywidend.
Przyjmij model rynku jak na wyktadzie, w szczegdlnosci zaltéz na rynku brak mozliwosci arbitrazu oraz
dostepna krétka sprzedaz. Do obliczen przyjmij oprocentowanie ciggle z nominalna stopa procentowsa
r = 0.04. Wykonaj nastepujace kroki:

1. Wyznacz cene forward F' opisanego kontraktu.
2. Narysuj wykres payoffu opisanego kontraktu.

3. W chwili T/2 decydujesz, ze chcesz zamknaé swoja pozycje na tym kontrakcie. Znajdujesz ochot-
nika, ktéry zajmie Twoja dtuga pozycje w tym kontrakcie za Ciebie. Za zgoda wszystkich stron
sprzedajesz mu wiec kontrakt za cene¢ K. Na rynku cena aktywa bazowego wzrosta od poczatku
0 20% i wynosi teraz Sy, = 1.2 - Syg. Wyznacz ceng K w taki sposob, aby nie wystapit arbitraz.
Zréb to tworzac odpowiedni portfel replikujacy payoff tego kontraktu, sktadajacy sie z aktywa ba-
zowego oraz gotéwki. Wywnioskuj na jego podstawie bezarbitrazowa cene K. Uwaga: K moze by¢

dodatnie lub ujemne (w zaleznosci od parametréw zadania) — zastanéw sie, co to oznacza.

Zadanie 4. (3 punkty) Udowodnij Twierdzenie z wykladu o kontraktach (,,Prawo jednej ceny”) oraz

Whiosek z niego (,,cena portfela niewrazliwego na ryzyko”).

Zadanie 5. (2 punkty) Zalézmy, ze posiadasz 1000$ i docelowo, w chwili T = 3, chcesz je mieé
wymienione na PLN. Mozesz zastosowac jedna z dwoch strategii:

1. Wymienié je dzi$ po cenie Sy = 4.2 i do chwili T' akumulowaé zlotéwki przy risk-free rate r = 1.9%.

2. Zaja¢ krétka pozycje w odpowiednim kontrakcie forward na dolary z zapadalnoscia T i sprzedaé
posiadane dolary w chwili T po cenie forward F' zt za 1§, a w miedzyczasie akumulowaé swoje

dolary zgodnie z risk-free rate ry = 1.1%.



Wyznacz ceng forward F' w taki sposob, aby mozliwos¢ zastosowania tych dwodch strategii nie wprowadzala
arbitrazu. Zapisz wzor na F' jako funkcje od Sg, r, 7y, T. Z ktérym ze wzoréw podanych na wyktadzie

pokrywa sie Twoj wzér?

Zadanie 6. (2 punkty) Rozwazmy 6-miesieczny kontrakt forward na tone pszenicy. Aktualna cena
pszenicy wynosi 1000 zl za tone, a potroczny koszt skladowania pszenicy wynosi 0.5 zt za 100 kg. Wyznacz

cene forward powyzszego kontraktu zaktadajac oprocentowanie ciagle ze stopa nominalng r = 0.02.

Zadanie 7. (3 punkty) Przygotuj mini-referat na temat kontraktéw futures. Zawrzyj w nim m.in.
nastepujace punkty:

e czym sie roznia od kontraktéw forward w praktyce,

e jakie sa przykladowe elementy ich standaryzacji,

z jakimi kontraktami mamy do czynienia na GPW (podaj przyklady),

e jakie sa przykladowe standardy i rodzaje kontraktéw na gietdach zagranicznych,

do kazdego z punktéw podaj zrédlo, z ktorego korzystasz.



