1. naloga [15 tock]

Vlagateljica jé% banko sklenila dvoletno zamenjavo obrestnih mer, po kateri mora vlagateljica
enkrat na leto placati konstanten znesek C, banka pa vsake pol leta znesek, odvisen od polle-
tne obrestne mere Euribor, objavljene na zacetku obrestovalnega obdobja. Navidezna glavnica
zamenjave je 500 000 EUR, vlagateljica bg prvi znesek platala ¢ez 1 leto, banka pa ¢ez pol leta.
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(a) Na trgu veljajo naslednje netvegane navadne obrestne mere (Euribor)

t 0.5 1.0 1.5 20
L(0,t) | 0.65% | 0.90% | 1.35% | 1.90%

Dolotite znesek C, pri katerem bo vrednost zamenjave ob sklenitvi enaka 0.

- (b) Vlaﬂateljica banki predlaga platevanje letnih zneskov v vi$ini C’ = 10 000 EUR. Banka se
s ponudbo strinja. Kolik$en pribitek/odbitek mora banka dodati spremenljivi obrestni meri

Euribor, da bo vrednost zamenjave ob sklenitvi enaka 0?

3 (c) Devet mesecev po sklenitvi zamenjave je dana nova ¢asovna struktura navadnih obrestnih

mer . -
L (05,4) =0,60%
t 1.0 1.5 2.0
L(0.75,t) | 0.40% | 0.85% | 1.25%

Dolotite vrednost zamenjave s stali$¢a vlagateljice.
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2. naloga [15 tock]

Delnica podjetja B je danes vredna S, = 50 EUR. Podjetje je ob ¢asu O najavilo, da bo ¢ez 3 =
mesece izplacalo dividende v vi$ini 0.70 EUR na delnico, ¢ez 9 mesecev pa dividendo v visini
1.50 EUR na delnico. Privzemite naslednjo ¢asovno strukturo netveganih moéi obresti

t 0.25 0.50 0.75 1.00
Y(0,t) | 3.00% | 3.15% | 3.25% | 3.30%

(a) Kaj lahko poveste o premiji ameriSke prodajne opcije, napisane na delnico podijetja B, z
zapadlostjo 6 mesecev in izvr$ilno ceno K = 52 EUR?
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(b) Ali je mozna arbitraza, e je premija opisane opcije na trgu enaka pj = 1.80 EUR? Ce da,
pripravite arbitrazno strategijo in dolocite arbitrazni zasluzek?

(; (c) Privzemite, da je premija opcije iz toc¢ke (a) enaka pg = 2.80 EUR. Kaj lahko poveste o
premijah ameri$ke nakupne ter evropske nakupne in prodajne opcije z isto izvrsilno ceno
in zapadlostjo?

% (d) Ali je mozna arbitraza, Ce je premija evropske prodajne opcije na trgu enaka p§ = 3.00
EUR? Ce da, pripravite arbitraZno strategijo in dolotite arbitrazni zasluzek?
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3. naloga [20 tock]

Obravnavamo model trga z dvema obdobjema in dvema vrednostnima papirjema. Prvi je ban¢ni
raéun B, na katerem se stanje v obdobju od 0 do 1 obrestuje z obrestno mero 4%, v obdobju od
1 do 2 pa z obrestno mero 5%.

Drugi vrednostni papir je delnica z zadetno ceno S, = 20. Do trenutka 1 vrednost delnice naraste
za 5%, ostane nespremenjena ali pade za 10%. V obdobju [1,2] nato vrednost delnice naraste
za 10% ali pade za 5%, neodvisno od dogajanja v obdobju [0, 1].

% (a) Narisite drevo dogodkov, ki prikazuje opisano negotovost.

g () Dolotite do tveganja nevtralno verjetnost v modelu in dokaZite, da trg ne dopusta arbitraze.
Ali je trg poln?

c (© Ob ¢asu 0 na delnico S napisemo digitalno opcijo z zapadlostjo 2 in izvr$ilno ceno 20.
Dolotite njeno premijo v ¢asu 0. Ali je opcija na trgu dosegljiva?

Digitalna opcija ob zapadlosti izplaa znesek 1, e je tedaj cena delnice visja od izvrsilne cene.

(d) Dolotite vse moZne izvriilne cene K, pri katerih je digitalna opcija z zapadlostjo 2 na trgu
dosegljiva.
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