Lista zadan nr 8

Wstep do Inzynierii Finansowej

Zadanie 1. (2 punkty)

Posiadasz portfel zlozony z nastepujacych pozycji na opcjach:
e 1 long put z cena wykonania K,
e 3 long call z cena wykonania Ko,
e 1 short call z ceng wykonania K7,

gdzie K1 = 55 1 Ko = 90. Wszystkie opcje maja te sama zapadalnosé, to samo aktywo bazowe i sa
europejskimi opcjami waniliowymi. Niech pay(S) bedzie funkcja payoffu tego portfela w zaleznosci od
ceny aktywa bazowego. Wyznacz minimum tej funkcji oraz wskaz jej miejsca zerowe. Narysuj jej wykres.

Sprébuj rozwiazaé to zadanie w taki sposéb, aby mozna byto podstawi¢ dowolne wartosci 0 < K7 < Ks.

Zadanie 2. Zal6zmy, ze cena spot pewnej akcji niewyplacajacej dywidend wynosi 100. Rozwazmy model
dwumianowy jednookresowy, w ktérym cena tej akcji w chwili T" moze przyja¢ jedna z dwéch wartosci:
S}l ) = 105 lub S(T2 ) = 92. Wycen w tym modelu europejska opcje waniliowa PUT z cena wykonania
K =110, zapadalnoscia T = 1/2, dla stopy wolnej od ryzyka r = 0.06 (oprocentowanie ciagle).

Korzystajac z parytetu put-call wyznacz rowniez cene opcji call w tym samym modelu, na to samo aktywo,

z ta sama cena wykonania i zapadalnoscia.

Zadanie 3. Egzamin Aktuarialny nr 49, mat. fin. zad. 2 (2 punkty)

Inwestor dzialajacy na rynku opcji na akcje otrzymal nastepujace kwotowania:
1. obecna cena akcji X: 100 PLN,
2. nominalna stopa wolna od ryzyka: 7% w skali roku,

3. europejska opcja kupna na 1 akcje X z cena wykonania 95 PLN, wygasajaca za 6 miesiecy kosztuje
11.4 PLN,

4. europejska opcja sprzedazy na 1 akcje X z cena wykonania 95 PLN, wygasajaca za 6 miesiecy
kosztuje 5.6 PLN.

Inwestor uwaza, ze wykorzystujac jedna akcje X istnieje mozliwo$é zrealizowania zysku arbitrazowego.
Strategia arbitrazowa ma opiera¢ si¢ na zajeciu odpowiednich pozycji na rynku opcji oraz na rynku akcji
i instrumentéw wolnych od ryzyka. Skonstruuj portfel dajacy arbitraz i oblicz zysk arbitrazowy na chwile
obecng (do obliczen przyjmij kapitalizacje ciagla, dopuszczamy mozliwosé krétkiej sprzedazy akcji bez

kosztéw transakeyjnych).



Zadanie 4. (2 punkty)

Rozwazmy kontrakt forward oraz opcje (europejskie waniliowe) call i put na to samo aktywo bazowe
XYZ (akcje niewyplacajaca dywidend) oraz z taka sama zapadalnoscia T lat. Ceny wykonania obu opcji
sa rowne 110 zl. Dzisiejsza cena akcji XYZ wynosi 100 zl, natomiast jej cena forward w rozwazanym
kontrakcie to 125 zt. Dodatkowo wiemy, ze cena opcji put wynosi 22 zt. Inwestor chce zbudowaé¢ portfel
sktadajacy sie z obu tych opcji (tj. 1 call i 1 put, obie opcje w pozycji dlugiej). Ile bedzie musial zaplacié

za taki portfel, jesli na rynku nie ma arbitrazu? Narysuj tez funkcje payoffu z tego portfela.

Zadanie 5. (3 punkty)

Chooser Option (opcja wyboru) z cena wykonania K zapadajaca w chwili T' to taka opcja, ktéra pozwala
posiadaczowi w pewnej (ustalonej z géry) chwili Ty (0 < Ty < T) zdecydowaé, czy posiadana przez
niego opcja jest opcja kupna czy sprzedazy (waniliowa, europejska). Zauwaz, ze w takim razie wartosé
opcji wyboru w chwili Ty to max(Cr,, Pr,), gdzie Cr, i Pr, sa cenami odpowiednich opcji call i put
(jakich?). Korzystajac z parytetu put-call pokaz, ze opcje wyboru mozna zapisaé (zreplikowad) jako sume
pewnych waniliowych opcji europejskich call i put (z odpowiednio dobranymi zapadalnos$ciami i cenami

wykonania).



