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Hjalpmedel: minirdknare

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

1.

Vi vill bestdmma priset i kronor pa en europeisk képoption pa 10000 euro
med inlésen om nio manader. Eurons volatilitet gentemot kronan anses vara
6% under ett ar, och en euro kostar idag 9,40 kronor. En nio manaders
nollkupong med inlésenvirde 100 kr kostar idag 98,00 kr, och en nio manaders
nollkupong med inlésenvarde 100 euro kostar idag 97,60 euro.
Vi skall anvanda Blacks modell, och da behover vi viardena pa

— G (forward-priset pa 10000 euro)

— ¢t (tiden till inlésen)

— o (volatiliteten)

— Z; (diskonteringsfaktorn, som skrivs som e~"* i Hull)
Bestam véardena pa dessa fyra storheter.

Vi har foljande binomialtrad enligt Ho-Lees modell 6ver rantan i % per
tidssteg:
period 0 1 2 3
3,0 3,3 3,5 3,8
2,9 3,1 34
2,7 3,0
2,6

Réntan fran period 0 till period 1 &r alltsa 3,0%, osv. Ett vardepapper blir i
period 3 véart 1600, 1400, 1000 eller 920 kronor, beroende pa om rantan da
ar 3,8, 3,4, 3,0, eller 2,6%.

a) Bestdm dagens futures-pris pa viardepapperet (tva decimaler).

b) Bestdm dagens forward-pris pa vardepapperet (tva decimaler).

For en vardepappersportfolj ar betalstrommen sadan att nuvardet=80 000 kr,
yielden = 5,5%, durationen = 1,5 ar.

Tre manader senare ar yielden 5,0%. Bestam portfoljens varde da
(approximativt). Inga utbetalningar sker under dessa tre manader.

En aktie vars kurs idag ar 80 kr ger utdelningen 5% av aktiens (davarande)
kurs om ett ar och om tva ar. Bestdm aktiens forward-pris med inlosen om
2.5 ar. Ettarsrantan ar 4%, tvaarsrantan 4,5% och 30-manadersrantan 4,8%.

(5p.)

(5p.)



5. En obligation ger betalstrémmen 5000 kronor om tva ar, 5000 kronor om
fyra ar och 100000 kronor om fem ar. Vi vill berdkna priset p pa en europeisk
option pa denna obligation med inlosen om ett ar genom att anvanda Blacks
formel:

p = ZE[F(Ge 37 VI e N(0,1).

(Har &r F(X) optionens inlosenvéirde da den underliggande obligationens

varde dr X.) Bestdm de virden pa Z;, G, o och ¢ som skall anvindas i denna

formel. Vi antar att réntan (kontinuerlig) &r 5% for alla 16ptider och att
standardavvikelsen for yieldens forandring under ett ar ar 0, 75% (” procenten-
heter”). (10p.)

6. Antag att vi skall bestdmma priset pa en amerikansk option pa en aktie. For
det behdver vi ett binomialtrdd 6ver aktiens spotpriser. Aktien ger utdelning
10 kronor om % manad, och lika mycket om 2% manad (egendomligt nog!)
Gor ett binomialtrad 6ver aktiens spotpris med tidssteget en manad for tre
manader framat. Aktien kostar idag 500 kronor och réantan ar 12% per ar
(kontinuerligt). Volatiliteten antas vara 40% pa ett ar. Om (de riskjusterade)
sannolikheterna for "upp” och "ner” i ditt binomialtrad &r nagot annat an 0.5

skall du ange (med motivering) vad de r. (10p.)

7. Lat e®®) vara den behallning man har pa ett money market account” efter t
ar om man satter in beloppet 1 idag. Lat X vara ett varde som realiseras om ¢t
ar (det kan t.ex. vara priset pa en ravara eller ett vardepapper vid den tiden).
Om marknaden anser att ef*(!) och X #r negativt korrelerade sa kommer
forwardpriserna att uppfylla

GO W X] < GO [eFM] W[ X]

Visa att detta medfor att futurespriset pa X ar lagre &n forwardpriset:
Fo(t)[X ] < GW[X]. (Du skall alltsa gora en matematisk hirledning av denna
olikhet, utgaende fran bevisade satser i kursen.) (10p.)



