1. naloga [15 tock]

Delnica podjetja B je danes vredna 250 USD. Podjetje je ob ¢asu O najavilo, da bo ez 6 mesecev
izplatalo dividende v vi$ini 5 USD na delnico. Privzemite naslednjo ¢asovno strukturo netveganih
mod¢i obresti

t 0.25 0.50 0.75 1.00
Y(0,t) | 2.30% | 2.45% | 2.55% | 2.60%

% (a) Kajlahko poveste o premiji ameriske nakupne opcije, napisane na delnico podjetja B, z zapadlo-
stjo 3 mesece in izvriilno ceno 251 USD?

G (b) Privzemite, da je premija opcije iz to¢ke (a) enaka coA = 3.20 USD. Kaj lahko poveste o premijah
ameriske prodajne ter evropske nakupne in prodajne opcije z isto izvriilno ceno in zapadlostjo?

6 (¢) Alije moZna arbitraza, Ce je premija evropske prodajne opcije na trgu enaka p; = 2.50 USD? Ce
da, pripravite arbitrazno strategijo in dolocite arbitrazni zasluZek?

Opomba: Privzemite, da premije ostalih opcij ustrezajo zahtevam iz (b).
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2. naloga [ 15 tock]

Obravnavamo enoobdobni model trga, na katerem se trguje z delnico S z zaetno ceno S, in ban¢nim ~
ra¢unom B z netvegano obrestno mero R. V ¢asu 1 sta moZni dve stanji sveta Q = {wg, wyp}. Izpladili '
delnic sta odvisni od kon¢nega stanja in sta podani z S, (w, ) = Seu in §;(w;,) = Sod, kjer je u > d > 0.

Y (a) Navedite pogoje za parametre u, d in R, pod katerimi je obravnavani trg brez arbitraZe.

% (b) Najbo P(w ¢) = p in P(wp) = 1 — p porazdelitev naravne verjetnosti na . Izratunajte pricako-
vani donos delnice S. USE GIEDE NA P l

v o 5 51-8,
Pomoc: Donos je slucajna spremenljivka r = ==2.
0

5 (c) Pokazite, da je tveganost delnice S sorazmerna z u —d. Izraz faktorizirajte.

Pomoc: Tveganost je standardni odklon slu¢ajne spremenljivke r.

5- (d) Sranstlcno ocenjevanje modela. 1z preteklosti vemo, da sta povpreten donos in tveganost delnice
enaka %, Privzemite, da v modelu veljau > 1in d = u™". Dolotite u in p tako, da bo pri¢akovan
donos delmce enak njenemu povprecnemu donosu, tveganost pa pretekli tveganosti.

Nasveti:
e [z enacbe (c) za tveganost zapisite enacbo za disperzijo slu¢ajne spremenljivke r.

e [z enacbe (b) za pricakovan donos izrazite p in ga vstavite v enacbo za disperzijo.

e Upostevajte, da je d = u™! in poiscite resitev.
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3. naloga [20 tock]

Privzemite dvoobdobni binomski model trga s parametri Sy =40, u= 1.2, d = 0.9 in R = 2%.

Ruska opcija (Russian option) je pogojna terjatev, ki imetniku ob izvrsitvi v trenutku t izplaca najvisjo

Ze dosezeno vrednost delnice S, diskontirano za starost opcije. To pomeni, da ob izvrsitvi v trenutku

t €{0,1,2} izplata znesek 3% max Ss, kjer je 8 =0.95. Opcijo od izdaje do zapadlostillahko izvr§imo
=s=<t

najve¢ enkrat.

T=%

6 (a) Naridite drevo dogodkov in na njem predstavite proces notranje vrednosti ruske opcije.

+ (b) Dolotite premijo ruske opcije in opiSite optimalno strategijo izvrSevanja.

F (o) Doloéite za$éitno strategijo izdajatelja ruske opcije. Ne pozabite, obravnavati vseh moZznosti.

@

Bihom ¢ moadit

- _ Atp-d 102-09 {2 2
D2 = = B = - g = o = S..
G=4 % e 2=k 5 TOR
d=09 A _ 2 &
_ Rl
R=2%%
B
B 4 —s 2,02 —> 402
. Liravrat

(51,6

Ly |
S < B 3%

(3)
% \‘ J

y 43,2.0,05"

40.095 7
I'"O ‘qugl

Ublu = SI]I 38% i?w'&i U(’\M e 5g’c3<gg ‘jvrg,\ 2’
o= 43 32 (s ag = 36,1 1@



k=4 w: wvrdder 456
evang  —— . 2y =
nadaljevang =5, (S’l,%H = +43,32 z) 45,8682

Ju= 45,8682 ne iTura

2,
A irirn ke 38
navlajevany 7, ( 38488 5 156, 1 2)=%,524%
Vg = 2% izvred
t=0  iwrwndws HO
hc\olgud'emrh'e :14-1531 (%‘,86&3% + 3& %-)z 4o, 3405
Ve = qoi?ﬁ\ios‘ ne l?.’l”%\ Pyem‘ ‘q :hO’SHUS' 2./
\ZVR’\ vt U?:nacene nu C,U‘e\,ew T ﬂCLUJ‘%Q @
Dogoct | \vediies (=Thin )
n 2
JTge 2
o WU 4 1
ok el 1
* Neophmatnp
@ t=0 . e iwrsh !zplamd 40 , Obdt”h 0,3405 - ih tonec
Ce ne itvin | pripran  portfey (p) *
A-AO2 + (b u8= 4, 8680
S 402+ (B 36 = I8 2
e /iLifM'b/' E ureoinp st = E&{)*%HO?:pW\m'\'ﬁw
(= 0,655%

v ¥ ncus“hrﬂv’»t‘gig

t=1t g @ Ce itvrn {rpla obcizn 02681

i

Ce ne \TUCA prsprav\ poftwd' (AP
h-A02" F P SHE = 54,98 Y
AAOLT ¥ B 432 = LD3% P
w= 16,6551
Pg 0, 01T % Vreolnost =H5;3¢,3L

= Wednolt port&fj&a, 7 (apa O



o

a: Ce 1w l?piqc‘zy 38 in onec
NECPhmatng

Ce ne ITurs | prpraw portiey

A MO+ U3 2= 33,988 y §
AAND2 + 637, 4= 36,4

«= 265700 % Ureolno st 36,524 %

(3': 0.16:"% Povt{({-j It Cane Odlﬁ

fredsn %8, A8&

t=2 ¢+ Ce m}m l*plcncaj =D pbayd 214633

u¥- Nec *m“nuw
Ce ne iz obam Ve §t pDYtﬁld&

(v vgeh sta *h)
! 4



