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Samtliga behandlade uppgifter skall forses med utforlig 16sning och motivering.
Observera att redundant information kan férekomma i uppgifterna. Formler som
finns i den del av kurslitteraturen (bok, kompendium och ”supplement”) som
ingar i kursen far naturligtvis anvindas utan bevis, med lamplig hanvisning, om
inte annat sags i uppgiften.

Nagra anviandbara formler:
e Om X =ae®® dir z € N(0,1) och a, s och K &r konstanter, sa géller

Emax(X — K,0)] = E[X]|®(dy) — K®(d2)
och
Emax(K — X,0)] = K&(—ds) — E[X]®(—d)

1
diir dy = - In(E[X]/K) + g do = dy — s
S

Har ar @ standard normalférdelningen; se bifogad tabell.

1. Ett foretag vill skriva ett kontrakt med en bank dar foretaget far 100 000 euro
om ett ar, och aterbetalar lanet med K svenska kronor ett ar senare, dvs. om
tva ar. Vardet pa K skall bestammas idag.

Bestam det arbitragefria vardet pa K da kronans ettarsranta ar 3%,
tvaarsrantan 3.5%, medan ettariga eurordntan ar 4% och tvaariga 4%.
Dagens vaxelkurs ar att en euro kostar 9.20 kronor.

2. En aktie kostar idag 160 kronor och ger om tre manader utdelning pa 10
kronor. Aktiens volatilitet &r 30% (réknat pa ett ar) och rantan dr 5% per ar.
a) Bestdm (med Blacks modell) priset pa en europeisk képoption pa aktien
med inlésenpriset 152 kronor om atta manader.
b) Bestdm (med ett binomialtrdd med tidssteget tva manader) priset pa en
amerikansk kopoption pa aktien med inlésenpriset 152 kronor om atta
manader.

3. En portfolj bestar av en obligation som ger utdelningen 1000 kronor om ett ar
och inl6ses till 201 000 kronor om tva ar, samt ett terminskontrakt som inloses
om ett ar (lang futures) pa en (idag) trearg nollkupong med inlésenvérdet
100000 kronor. Ettarsrantan dr 6%, tvaarsrantan 7% och trearsrantan 7.5%
per ar med kontinuerlig forrantning.

Bestam portfoljens duration. [Det kan vara véart att notera att uttrycket
som bestdmmer obligationens yield y &r ett andragrads-uttryck i e™¥.]
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4. Priset pa rostat kaffe om ett ar har ett foérvantat varde pa 7 USD per kilo
och en standarsavvikelse pa 30%. Vi skall om ett ar képa 500 kilo, och vill
hedga den utgiften genom att ta en lang position pa ett antal, n, bushels
kaffebonor. Terminspriset for narvarande pa kaffebonor for leverans om ett ar
ar 5 USD per bushel. Spotpriset om ett ar ar givetvis stokastiskt, och antas
ha standardavvikelsen 20% av dages terminspris. Korrelationskoefficienten
mellan spotpriserna om ett ar pa rostat kaffe respektive kaffebonor anser vi
vara 0.85. (Vi kdnner inte sambandet mellan kilo och bushels for kaffe.)

Bestdm antalet n (antalet bushel i terminskontraktet) sa att standard-
avvikelsen for den hedgade positionen blir sa liten som mojligt. Bestdm ocksa
standardavvikelsen (i USD) for den hedgade positionen (nettoutgiften om ett

ar.) (10p)

5. Terminspriset pa soyabonor for leverans om nio manader ar 5.5 USD per
bushel. Terminspriset anses ha en volatilitet pa 30% (réknat pa ett ar.)
Bestdm (nu-)priset pa ett kontrakt som ger 100 USD om spotpriset pa
soyabonor om nio manader 6verstiger 5.9925 USD per bushel. Réantan ar 4%
per ar. (10p)

6. Réntan ett ar framat i tiden (alla rantor &r med kontinuerlig férrantning) &r
6% per ar. Rintan om ett ar, ett ar framat i tiden (dvs. fran ett ar fran nu
till tva ar fran nu) ar stokastisk sedd fran idag. Vi anser att den &r

r12 = (6+Z)%

dar z ar normalférdelad N(0,1) (dvs. vantevirde = 0, varians = 1) med

avseende pa forwardmattet med inlosentid om tva ar.

a) Bestdm tvaariga nollkupongsrantan exakt. (5p)

b) Om vi i stéllet antar att z & normalférdelad N(0,1) med avseende pa
futuresmattet (ekvivalenta martingalmattet, ”the traditional risk neutral
world”,) vad ar da tvaariga nollkupongsréntan exakt? (5p)



