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Hjalpmedel: miniraknare.

Samtliga behandlade uppgifter skall forses med utforlig 16sning och motivering.
Alla inférda beteckningar som inte ar standard skall definieras.

Mojligen har du anvéndning av denna formel, som du bér kdnna till. Blacks
prisformel séger att priset p pa ett europeiskt derivat f(X) pa ett underliggande
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pa X, o ar volatiliteten och Z; nollkupongspriset pa en nollkupong med samma
inlosentid som optionen.

1.

Bestam forward-priset i svenska kronor (SEK) pa en Engelsk aktie som kostar
10 GBP (Brittiska pund) idag. Forward-kontraktet inléses om 18 manader,
och aktien kommer att ge utdelning 1 GBP om sex manader. Pundets sex-
manaders-ranta ar 5% och 18-manaders-rantan ar 5.3%. Motsvarande rantor
for kronan ar 3.2% respektive 3.5%. (Réntorna &r per ar med kontinuerlig
forréntning.) Idag kostar 1 GBP 14 SEK.

Bestdm priset i EUR (Euro) pa en Europeisk séljoption pa 1’000 EUR till
inlosenvérdet 9’400 SEK (sv. kronor) med inldsen om 15 manader. En Euro
kostar idag 9.20 SEK och Eurons volatilitet gentemot kronan antas vara 8%
pa ett ar. Vi antar att kron-rantan ar 6% och Euro-rantan 8% per ar.

Anvand Blacks modell. Du behover inte rakna ut vardet numeriskt, utan
du kan ange det som en integral.

Vi vill bestdmma priset pa en Europeisk képoption. Optionen inléses om 15
manader, och den underliggande obligationen ger kupongutdelningarna $100
om 6, 12, 18, 24, 30 manader, och inldses till $1’500 om 36 manader (inklusive
kupong) fran idag. Vi antar att standard-avvikelsen for yieldens foréndring

under ett ar ar 0.01. Foljande nollkupongs-réntor (per ar) géller:

6 man 12man 15man 18 man 24 man 30 man 36 man
10.50% 10.90% 11.20% 11.50% 11.875% 12.10% 12.25%
Anvand Blacks modell for att bestdmma optionspriset da inlosenpriset &ar

$1°465. Du behdover inte rdkna ut vardet numeriskt, utan du kan ange det
som en integral.

Futures-priset pa soyabonor att levereras om tva manader adr $7 per bushel.
Volatiliteten ar 14% pa ett ar. Riskfria rdntan ar 4.8% per ar. Bestam
priset pa en amerikansk futures-silj-option pa 5’000 bushel soyabonor till
inlosenvardet $35’000, da optionen och den underliggande futuren béagge
inléses om tva manader. Anvéand tidssteget en halv manad i ett binomialtrad.

(10p.)



Vi har féljande Ho-Lee binomialtrad 6ver rantan i % per tidsperiod (tiden gar
nerifran och upp)

74 6.6 58 5.0
70 6.2 54
6.6 5.8

6.0

(Vi antar att ”settlement” for futurespriser sker en gang per period.) Bestdm
futurespriset och forwardpriset pa ett rantederivat som inloses till 1’000 i
period fyra OM réantan i period tre (till fyra) varit 7.4 eller 6.6%, annars ger
den ingenting. Perioderna ar numrerade sa att "nu” &ar period noll; t.ex. ar
rantorna i period tva (till tre) 7.0, 6.2 eller 5.4%.

Ledning: Tdnk noga efter vad vdrdet ar i period tre!

Vi later r; beteckna réntan (per dag) fran dag i — 1 till dag 4, och betecknar
R(t) =r1+---+r. Detta ér alltsa de stokastiska réntorna for " Money Market
Account”.

Vi vill nu bestdmma priset pa en képoption pa en aktie som inte ger
utdelning fram till optionens inlésentid ¢, men inlosenpriset ar Keft(®) | sa
inlosenpriset ar inte helt bestamt idag, utan beror pa ranteutvecklingen. Vi
modellerar aktiepriset S; vid tiden ¢ som

S
eth) = Ae?V'* 2 € N(0,1)

Vi modellerar alltsa inte S; och R(t) for sig, utan bara sambandet ovan.

Aktien kostar idag Sy och en t-arig nollkupong kostar Z;. Du skall ange
motsvarigheten till Blacks prisformel for denna option. Du kan ange formeln
som en integral som skall kunna berdknas om man vet vardena pa Sy, Z;,t, 0
och K.

Svar:

1.
2.

14060'0525 _ 1460'0275

Som Blacks formel ovan, med Gy = e~%92%.9°200, o = 0.08, t = 1.25,
Zy = e 007 £(z) = (9400 — )" och sedan dividerat med 9.20

Man far yr = 0.13 exakt. Blacks formel, med f(x) = (z — 1'465) T,
Go = 1’467.30, o = 0.0156, t = 1.25, Z;, = e~ 014,

$756.87
Fut. priset = 500.00, fwd-priset = 494.00.
Blacks formel som ovan, med f(z) = (z—K)*, Go =Sy, o =0, t =t, Z; = 1.



