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KTH Matematik

Tentamen i 5B1574 Portfdljteori och riskvardering
Tisdagen den 19 oktober 2004 kl. 14.00-19.00

Examinator: Ulf Brannlund, tel. 790 73 20.

Tillitna hjdlpmedel: Penna, linjal och radergummi samt av institutionen utlanad
minirdknare.

Lésningsmetoder: Motivera dina slutsatser ordentligt. Om du anvénder andra metoder &n
de som lérts ut i kursen maste du forklara mycket noga.

OBS! Personnummer skall anges pa forséttsbladet. Endast en uppgift pa varje blad.
Numrera sidorna och skriv namn pa varje blad!

Pa tentamen kan maximalt 50 poéng erhallas. Dessutom kan maximalt 4 poéng
tillgodoriaknas fran laborationerna. Totalt 24 poéng ger sidkert godként.

1. Lat s(t) vara spot-rdntekurvan vid kontinuerlig sammanséttning (rénta-pa-rénta),
dvs nuviirdet av 1 krona som erhalls vid tiden ¢ dr e 5. For ¢; < ty lat f (t1,t2)
vara “forward”-rdntan som impliceras av spotrantekurvan.

() BeStAM f(£1,62). « v ettt (2p)
(b) Lat r(t) = limp|o f(t,t + h) beteckna den momentana korta réntan. Uttryck
r(t) som funktion av S(£). ... (3p)

(c) Beriikna pris och Macauleyduration for en 3 arig 5%-obligation som handlas
till yielden 4%. ... o (5p)

2. Pa en liten obligationsmarknad finns fyra stycken obligationer. Utbetalningarna och
priserna forknippade med dessa obligationer finns i tabellen nedan.

Utbetalning
Obligation | Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 | Pris
1 105 0 0 0 84
2 35 35 35 0 63
3 10 10 110 0 58
4 30 30 30 30 51

Finns det arbitrage pa denna marknad? Om svaret &r ja, finn en arbitragemojlighet,
om svaret dr nej, motivera ditt svar noga. .............. i (10p)
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3.

Antag att varlden kan befinna sig i fyra tillstand imorgon. Sannolikheten for vardera
av dessa dessa tillstand och avkastningen pa ett vardepapper X och pa marknads-
portfoljen M framgar av tabellen nedan.

Tillstand Sannolikhet Avkastning pa X Avkastning pa M

1 0.25 30 % 20%
2 0.25 15 % 10%
3 0.25 5 % 5%
4 0.25 -10 % -5 %

Antag att CAPM giéller.

(a) Vad &r den riskfria rdntan pa denna marknad? .............. .. .. ... (6p)

(b) Antag att nagon erbjuder ett virdepapper som betalar en utdelning pa 100
kronor om nagot av tillstanden 1 eller 2 intréffar, och 0 kronor om tillstand 3
eller 4 intréffar . Vad borde detta virdepapper ha for pris enligt CAPM? (4p)

Antag att nollkupongsréintorna i Sverige och i USA &r konstanta och lika med 4%
respektive 5% med arligt sammansatt ranta. Foretaget BAB har ingatt ett swap
kontrakt dir BAB erhaller 6% réinta arligen i svenska kronor och betalar 6.5% rinta
i USD. De olika principalbeloppen &ar 100 Mkr, respektive 15 MUSD. Kontraktet
loper 6ver tre ar. Den aktuella vixelkursen dr 8 kronor/USD. Berikna swappens
varde 1 kronor. ... (10p)

(“Teori”) Antag att avkastningarna pa n stycken vérdepapper, r;, i = 1,...,n, kan
beskrivas av en enkel faktormodell med m stycken faktorer pa foljande sétt:

m
ri=ai+ Y bijfj,
j=1

dér a; och b;; &r konstanter, m < n, och r; och f; &r stokastiska variabler. Visa att
da finns det konstanter A\g och A;, j =1,...,m sadana att

m
fi:)\o-l-Zbij)\j,i:l,...,n.
=1

Var noga med att du klargor det grundldggande antagandet for satsens giltighet. Du
far anvinda foljande lemma fran linjér algebra: Om Az = 0 medfor att ¢’z = 0 sd
giller att ¢ = ATy for ndgot 4. ..o (10p)

Lycka till!



