Projekt: wycena i analiza opcji w modelu dwumianowym

Wstep do Inzynierii Finansowej

W projekcie zaktadamy dwumianowy model rynku, w ktorym akcja warta w chwili ¢t S; moze w
kolejnym kroku by¢ warta u - .Sy albo d- S, gdzie u i d sa zadanymi parametrami. Zaktadamy, ze akcja ta
nie wyplaca dywidend. Oprécz akcji dysponujemy réwniez mozliwoscia inwestycji (lub pozyczki) ze stala
stopa wolna od ryzyka r w kazdym okresie (przyjmujemy oprocentowanie ciagte). Czas mijajacy podczas
jednego kroku w drzewie dwumianowym bedziemy oznaczaé At.

Gléwnym celem projektu jest wycena i analiza opcji europejskich oraz amerykanskich w tym modelu.

Rozwazmy nastepujace cztery opcje:

e opcje europejskie call i put z ceng wykonania K i zapadalnoécia T lat,

e opcje amerykanskie call i put z cena wykonania K i zapadalnoscig T lat.
Na poczatek przyjmujemy nastepujace parametry wyjsciowe:

o« At=1/12, u=e"VA d=e VAl 5 =03,

e So =50, r=0.02,

o K =48, T =2.

Bardzo waznym elementem projektu, oprécz samej wyceny wskazanych opcji, jest przeanalizowanie wraz-
liwosci tej wyceny na poszczegdlne parametry oraz poréwnanie wynikéw miedzy opcjami europejskimi a
amerykanskimi. W kazdym punkcie projektu oprécz podania wyniku nalezy tez przeanalizowaé¢ uzyskany
wynik i opisa¢ swoje wnioski oraz zwizualizowaé rezultaty np. na wykresach. Zadania do wykonania w

projekcie:

1. (3pkt) Wycena opcji europejskich call i put dla wyjéciowych parametréw w modelu dwumianowym

(w tym implementacja tej wyceny w drzewie dwumianowym).

2. (3pkt) Wycena opcji amerykanskich call i put dla wyjsciowych parametréw oraz jej poréwnanie z

opcjami europejskim (z wyciagnieciem odpowiednich wnioskéw).

3. (2pkt) Zbadanie momentéw wykonania opcji amerykanskich call i put (tj. w ktérych wezlach

drzewa wykonanie tych opcji bylo oplacalne).

4. (8pkt) Analiza wrazliwosci ceny wszystkich tych 4 rodzajéw opcji ze wzgledu na cene wykonania K,
zapadalno$é T oraz parametry Sg, o i r (tzn. zbadanie, jak rézne wartosci tych parametréw wplywaja
na ceny tych opcji, w jak duzym stopniu, czy mozna zaobserwowaé¢ pewne monotonicznosci itp.).

5. (3pkt) Analiza wrazliwosci wynikéw wyceny wszystkich tych 4 rodzajéw opcji na liczbe krokéw w

modelu, tzn. na parametr At.



6. (3pkt) Zbadanie sktadu portfela zabezpieczajacego wyceniane opcje w wezlach drzewa — tzn. port-

fela skladajacego sie z odpowiedniej liczby akcji (tzw. delta, A) oraz pewnej ilosci gotéwki/pozyczki.

Poza wykonaniem powyzszych konkretnych zadan, w projekcie dodatkowe 4 punkty sa przewidziane
za styl finalnego raportu pdf — zrozumialy i starannie przygotowany dokument, spéjny, z logicznymi
opisami, ciekawymi analizami, prezentacja wynikéw itd.

Oproécz przygotowania raportu, projekt zakoncza rowniez prezentacje, podczas ktorych kazda grupa
zaprezentuje swoje wyniki przed innymi grupami oraz prowadzacymi przedmiot. Za te prezentacje beda
do zdobycia dodatkowe 4 punkty.

Projekt nalezy wykonywaé¢ w grupach 2- lub 3-osobowych, przy czym w sklad grupy projektowej moga
wchodzié¢ osoby z réznych grup laboratoryjnych. Grupy te nalezy ustali¢ samodzielnie w pierwszych dniach
po ogloszeniu projektéw i wystaé proponowane sktady prowadzacym'. Za caly projekt do zdobycia jest
maksymalnie 30 punktéw, przy czym wszystkie osoby w danej grupie dostaja co do zasady te sama
finalna liczbe punktéw. Jedynie w razacych przypadkach niewypelnienia swojej czesci pracy nad projek-
tem przez ktéras$ z oséb ta zasada moze by¢ ostatecznie zlamana (np. gdy z ktéryms$ czlonkiem grupy
w ogdle nie bylo kontaktu). Natomiast bledne wyniki lub wnioski z ktérejs$ czesci projektu przekladaja
sie na finalng liczbe punktow catej grupy, a nie tylko osoby odpowiedzialnej za dana cze$¢. Nalezy tez
pamietad, ze zgodnie z zasadami zaliczania przedmiotu, warunkiem koniecznym do uzyskania pozytywnej
oceny z laboratoriéw na koniec semestru jest uzyskanie co najmniej 10 punktéow za ten projekt.

Harmonogram prac nad projektem:

o 2024-04-24 (gr2) / 2024-05-06 (grl) — wstepne omdwienie tresci projektu, wyjasnienie ewentualnych
watpliwoéci z prowadzacym laboratoria.

o Do 2024-04-28 (gr2) / 2024-05-10 (grl) — przestanie prowadzacym sktadu grupy projektowe;j.

« Kolejne tygodnie do 2024-05-15 (gr2) / 2024-05-20 (grl) — spotkania z prowadzacymi laboratoria:

omawianie postepéw w przygotowaniu projektu (szczegdly tych spotkan — do ustalenia z prowadza-

cym).
e 2024-05-22 (gr2) / 2024-05-27 (grl) — prezentacje projektow.

o Do 2024-05-26 (gr2) / 2024-05-31 (grl) nalezy wysltaé koricowe efekty prac nad projektem (tj. raport
pdf oraz plik R z kodem).

Literatura pomocnicza (zdecydowanie warto skorzystaé¢, poniewaz rozszerza i dokladniej opisuje ma-
terial omawiany na wykladzie, a potrzebny do projektu):
John C. Hull, Options, futures, and other derivatives.

(szczegblnie rozdziat 12 oraz 20.1)

Iprzy czym prowadzacy zastrzegaja sobie mozliwoéé ingerencji w sktady grup



