1. naloga [15 tock]

Privzemite naslednjo ¢asovno strukturo netveganih modi obresti za evre in britanske funte (GBP).

t 0.25 | 0.50 | 0.75 [ 1.00
YEUR(0,£) [ 0.75% | 1.05% | 1.25% | 1.40%
Y9®(0,t) [ 1.00% | 1.25% | 1.40% | 1.60%

Danasnji menjalni te¢aj med valutama znasa 0.8260 GBP za 1 EUR.

5 (a) Naj netvegana 15-mese¢na mo¢ obresti za evre zna$a 1.55%. Dolo&ite netvegano mo¢
obresti za funte z enakim dospetjem, &e veste, da je v standardnem valutnem terminskem

poslu take ro¢nosti zapisan menjalni te¢aj 0.8285 GBP za 1 EUR.

Slovenska finan¢na institucija ima sklenjen terminski posel za prodajo 1 000 000 GBP ¢ez 3
mesece po menjalnem tecaju 0.8250 GBP za 1 EUR. Dolotite vrednost tega posla s stali$¢a

finanéne institucije.

L} (c) Privzemite, da banka v Sloveniji brezplaéno ponuja sklenitev valutnega terminskega posla
z rotnostjo ¢ez pol leta in s terminskim menjalnim te¢ajem 0.8260 GBP za 1 EUR. Dokazite,

da je s tem na trgu mozna arbitraZa (spot-forward arbitrage).

6 (d) Na osnovi banke in terminskega menjalnega tecaja iz (c) pripravite pregledno arbitraZno

strategijo in dolocite netvegani zasluZek.
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2. naloga [15 tock]

Naj bo 0 < T < U, Kkjer je 0 danasnji dan. Zamislimo si obrestni finan¢ni instrument z navidezno
glavnico N, ki v trenutku U izplata znesek F = N(U—T)L(T, U), kjer je L(T, U) navadna obrestna
mera za obdobje [T, U], objavljena v trenutku T.

6 (a) V ¢asu O pripravite strategijo, ki v prihodnosti ponuja enaka izplacila kot opisani obrestni
finan¢ni instrument.

6 (b) DokaZite, da je v trenutku O po$tena cena opisanega instrumenta enaka

Py =N(U - T)L(0,T,U)D(0,U)
Nasvet: Primerjajte podano ceno 2z zacetno ceno strategije iz naloge (a).

Amortizacijska obveznica s spremenljivo obrestno mero (amortizing floater) se od klasi¢ne obve-
znice s spremenljivo obrestno mero razlikuje v tem, da ob vsakem kuponu imetniku povrne Se
del nominalne vrednosti. Ce je t, = 0 dananji dan in so t;,...,t,, kjer je t; — t;_; = A, da-
tumi kuponskih izplaéil, potem kupon v trenutku t; znasa F; = N;AL(t;_,, t;), kjer je N; preostala
nominalna vrednost v obdobju [¢t;_;, t;].

6 (c) Najbo N =1000 EUR, A = %, floater pa naj do dospetja Cez leto in pol ob vsakem kuponu
izplaca $e tretjino svoje nominalne vrednosti.

Podana je naslednja ¢asovna struktura navadnih obrestnih mer

t 0.5 1.0 1.5 2.0
L(0,t) | 1.05% | 1.40% | 1.70% | 1.95%

Dolotite ceno amortizacijskega floaterja ob izdaji. Odgovor utemeljite.
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3. naloga [20 tock]

Blagovna zamenjava (commodity swap) je dogovor med dvema stranema, da bosta na dolo¢ene
dneve v prihodnosti izmenjali denarne tokove, vezane na N enot izbranega blaga. Pri tem imetnik
dolge pozicije za enoto blaga placuje konstantno in ob sklenitvi dogovorjeno ceno K, imetnik
kratke pozicije pa placuje vsakokratno trzno ceno S,, kjer je t dan placila.

Naj bo dan sklenitve zamenjave oznacen s t, = 0 in naj bodo ¢,,..., t, dnevi izmenjav placil, kjer
je t;—t,_; = Ain t, dospetje zamenjave.

L} (a) NariSite shemo denarnih tokov za imetnika dolge pozicije v blagovni zamenjavi in pojasnite,
kako je ta povezana z drugimi izvedenimi finan¢nimi instrumenti. Natan¢no specificirajte
nastete instrumente.

H (b) Privzemite, da blago ne izplatuje dividend in da zanj ni potrebno placevati skladiS¢nin.
Izpeljite formulo za vrednotenje blagovne zamenjave z dogovorjeno ceno K ob sklenitvi.
Rezultat poenostavite. . OB ]

1t (b)

e zamenjaveienaka 0? Pojasnite-pri-

L‘, (c) Pri kaksni vrednosti K bi bila zac¢etna vrednost blagovn

v

Naj bo trenutna cena sod¢ka lahke sladke severnomorske nafte! brent 120.50 USD in naj bo
podana naslednja ¢asovna struktura netvegane moci obresti USD Libor

t 2m 4m 6m 8m 10m 12m
Y(0,t) | 0.35% | 0.55% | 0.75% | 0.85% | 0.95% | 1.05%

% (d) Obravnavamo blagovno zamenjavo, vezano na sod¢ek nafte. Naj bo A = é, N = 1000
in n = 3. Privzemite, da je za skladiS¢enje sodcka nafte potrebno placevati 0.50 USD
za dvomesecno obdobje, pri ¢emer se skladiS¢nina platuje za nazaj. IzraCunajte zaletno
vrednost naftne zamenjave z dogovorjeno ceno K = 119 USD, pri kateri se denarni tokovi
izmenjujejo takoj po placilu skladi$énin. DO(,L}?« PO—H(,LJ a '

Nasvet: Skladis¢nine obravnavajte kot dividende z negativnim predznakom.
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IProstornina sod¢ka nafte je 158.9873 litrov. Lahka sladka nafta vsebuje visok delez frakcij, potrebnih za proi-
zvodnjo bencina, kerozina in dizelskega goriva, ter majhen delez zvepla.
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