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Samtliga behandlade uppgifter skall forses med utforlig 16sning och motivering.
Observera att redundant information kan forekomma i uppgifterna. Réntor avser
alltid kontinuerlig férrantning.

1. Vi ar nu i slutet av ar noll. En ranteswap arrangeras sa att part A betalar
till part B den flytande ettarsrantan pa 50’000 kronor i slutet av ar 2 och 3
och motsvarande rénta pa 100’000 kronor i slutet av ar 4. (I slutet av ar tva
betalas alltsa den nollkupongréanta som géllde fran slutet av ar ett till slutet
av ar tva, o.s.v. Dessa rantor ar naturligtvis stokastiska sedda fran idag, dvs.
dnnu inte kénda.)

B skall som ersattning betala ett fixt belopp c i slutet av ar 2, 3 och 4
till A. Bestam det korrekta vardet pa c¢. Radande nollkupongrantor ar 3.0%,
3.5%, 4.0% och 4.5% for loptid pa 1, 2, 3 respektive 4 ar.

2. En portfoljforvaltares ranteportfolj har en duration pa fem ar och ett nuvarde
pa 1°000°000 kr. Han vill korta ner durationen till ungefar fyra ar genom
att ta korta positioner pa futureskontrakt pa en kupongobligation. Futures-
kontraktet inloses om tva ar, och utbetalningarna senare an tva ar fran den
underliggande obligationen ar 700 kr om 3 ar, 700 kr om 4 ar och 10’700 kr om
5 ar. Aktuella nollkupongsrantor ar (% per ar med kontinuerlig férréantning)

2ar 3ar 4dar bHar
6.0 6.8 7.2 7.44

Bestam positionens storlek, dvs. hur manga futures-kontrakt? (Det &r OK
att rdkna med futures-pris &~ forward-pris.)

3. Vi skall bestamma priset pa en Europeisk séljoption pa en Spansk obligation.
Optionens inlosentid dr om 18 manader och inlosenpriset ar K kronor. Den
underliggande obligationen ar en 3-arig kupongobligation som ger 40 euro i
kupongutdelning efter ett ar och efter tva ar och inloses till 1’040 euro efter
tre ar. Vi anvander Black’s prisformel

p = Z, E(max[K — Goe~ 27 tT9Vi2 0]) 2 e N(0,1)

dér p skall anges i kronor (liksom K &r!) Bestdm vérdena pa Z; och Gg som
skall anvindas i denna formel. Aktuella nollkupongréntor ar i % per ar:
loptid lar 1.5ar 2ar 3ar

kronor 3 3 3.3 3.5
euro 4 4.2 4.3 4.5

En euro kostar idag 9.40 kr.




4. Bestam priset pa en "callable bond” med hjalp av ett Ho-Lee-trdd. En
”callable bond” &r en obligation dar den som ger ut den har ritt att (om
han vill) 16sa in den vid givna tidpunkter. Den aktuella obligationen &r en
kupongobligation som ger 300 kronor i utdelning varje halvar, och slutligen
inloses till 10’300 (inklusive kupongen) efter 2.5 ar. Utgivaren har rétt att
l16sa in obligationen till 9’950 kronor plus kupongutdelning efter 18 manader.

Det Ho-Lee-trad som skall anvandas ar det har:

0-6 6-12 12-18 18-24 24-36 manader
3.0 33 35 338 4.0
29 3.1 34 3.6
2.7 3.0 3.2

2.6 2.8
2.4
Siffrorna ar réntan i procent per halvar, dvs. per tidssteg i tradet. (10p.)

5. Lat r; vara den stokastiska dagsrdntan (per dag) fran dag ¢ — 1 till dag i, och
R(t) = r1+--- +r. Antag att R(¢) dr normalférdelad med véntevérdet
EM[R(t)] = 0.14 och variansen Var¥)(R) = 0.04 under forward-méattet med
inlosentid t.
Bestam priset pa en nollkupong med inlésenvérde 1 vid tiden t. (Ledning:
tank efter, och gissa inte bara! Du maste motivera ordentligt for att fa poing!) (10p.)

6. En amerikansk képoption pa en en tillgang som inte ger utdelning eller
annan ”convenience yield” ar aldrig 16nsam att 16sa in i fortid. Bevisa detta
pastaende. Vi antar att rantor alltid ar positiva.
Galler pastaendet dven ”futures options” (underliggande vardet ar ett
futures-pris)? Om Ja, bevisa det, om Nej, vilket led i ditt bevis for forsta
pastaendet gar inte igenom? (10p.)



