Cwiczenia 4 — 2015.10.22

Zadanie 1 Niech instrument bazowy nie przynosi dochodu w trakcie trwania Zycia opcji europejskiej.
Przy zalozeniu, ze C§ — P§ — Sy + e "T K > 0 pokaz, Ze strategia o nastepujgcych elementach

e pozycja dluga na opcji sprzedazy,

e pozycja dluga na instrumencie bazowym,

pozycja krétka na opcji kupna,

pozyczka kwoty e”"T K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowes,
e lokata kwoty C§ — PS — Sy + e "T K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowej

jest strategiq arbitrazowgq.

Zadanie 2 Niech instrument bazowy nie przynosi dochodu w trakcie trwania zycia opcji europejskiej.
Przy zalozeniu, ze C§ — PS — Sy + e "T K < 0 pokaz, e strategia o nastepujgcych elementach

e pozycja krotka na opcji sprzedazy,

e krotka sprzedaz instrumentu bazowym,

e pozycja dluga na opcji kupna,

o lokata kwoty e T K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowe;,

e lokata kwoty —C§ + P§+ So — e~ "T K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowej

jest strategiq arbitrazowq.

Zadanie 3 W oparciu o zadania 1 i 2 sformuluj parytet kupna-sprzedazy dla opcji europejskich na in-

strument bazowy, ktory w trakcie trwania opcji nie przynosi dochodu.

Zadanie 4 Niech instrument bazowy, ktéry w trakcie trwania opcji praynosi dochody C(t;), gdziei € 1,n,
platne w ustalonych chwilach czasu0 < t; < ... < t, < T. Przy zaloZeniu, ze C§—P¢—So+Do+e "TK >

n
0, gdzie Do = > e "' C(t;), pokaZ, ze strategia o nastepujgcych elementach
i=1

e pozycja dluga na opcji sprzedazy,

pozycja diuga na instrumencie bazowym,

pozycja krotka na opcji kupna,

pozyczka kwoty e "1 K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowes,

pozyczka kwoty e~ "t C(t;) na okres koviczqcy sie w chwili t; po wolnej od ryzyka stopie procentowes,
gdzie i € 1,n,

e lokata kwoty C§—P§—So+Do+e "1 K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowe
jest strategiq arbitrazowq.

Zadanie 5 Niech instrument bazowy, ktéry w trakcie trwania opcji przynosi dochody C(t;), gdziei € 1,n,
platne w ustalonych chwilach czasu0 < t; < ... < t, < T. Przy zaloZeniu, ze C§—P¢—So+Do+e "TK <

n
0, gdzie Do = > e "' C(t;), pokaZ, ze strategia o nastepujgcych elementach
i=1



pozycja krotka na opcji sprzedazy,

krotka sprzedaz instrumentu bazowym,

pozycja diuga na opcji kupna,

lokata kwoty e™"T K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowe;,

lokata kwoty e~ C(t;) na okres koticzqey sie w chwili t; po wolnej od ryzyka stopie procentowes,
gdzie i € 1,n,

lokata kwoty —C§ + P§ + So — Dy — e "TK na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie
procentowej

jest strategiq arbitrazowgq.

Zadanie 6 W oparciu o zadania 4 i 5 sformuluj parytet kupna-sprzedazy dla opcji europejskich na in-
strument bazowy, ktéry w trakcie trwania opcji przynosi dochody C(t;), gdzie i € 1,n, platne w ustalonych
chwilach czasu 0 <t; < ... <t, <T.

Zadanie 7 Niech instrument bazowy, ktory w trakcie trwania opcji amerykanskiej nie przynosi dochodu

Przy zalozeniu, ze C§ — P¢ — So + e "T K > 0 pokaz, Ze strategia o nastepujgcych elementach
e pozycja dluga na opcji sprzedazy,
e pozycja dluga na instrumencie bazowym,
e pozycja krétka na opcji kupna,
o pozyczka kwoty e T K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowey,
e lokata kwoty C$ — P¢ — So+ e "T K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowej

jest strategiq arbitrazowaq.

Zadanie 8 Niech instrument bazowy, ktory w trakcie trwania opcji amerykariskiej nie przynosi dochodu.
Przy zatozeniu, ze C§ — Py — So + K < 0 pokaz, Ze strategia o nastepujgcych elementach

e pozycja krotka na opcji sprzedazy,

o fkrotka sprzedaZ instrumentu bazowym,

e pozycja dluga na opcji kupna,

e lokata kwoty K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowey,

o lokata kwoty —C§ + P§ + So — K na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowej

jest strategiq arbitrazowgq.

Zadanie 9 Rozpatrzmy europejskie opcje kupna i sprzedazy na ten sam instrument bazowy o ustalonych:
czasie trwania T, cenie gotéwkowej instrumentu bazowego Sy i wolnej od ryzyka stopnie procentowej r oraz
nie przynoszqgcy dochodu w trakcie trwania opcji. Niech C¢(K) (odpowiednio P¢(K)) oznacza cene opcji

kupna (odpowiednio sprzedazy) z ceng wykonania K przy stalych pozostalych parametrach. Rozwazmy
funkcje K — C¢(K) i K — P°(K).

1. Przy zalozeniach, ze K1 < K oraz C¢(K1) < C%(K2) udowodnij, Ze strategia



e pozycja dluga na opcyi kupna z cena wykonania K,
e pozycja krotka na opcji kupna z cena wykonania K,

e lokata kwoty C°(Ks) — C°(K1) na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka stopie procentowej
jest strategiq arbitrazowq.

2. Przy zalozeniach, ze K1 < Ko, a €]0,1[, K = aK1 + (1 — a)Ks oraz aC®(K7) + (1 — a)C¢(K3) <
C¢(K) udowodnij, ze strategia
e pozycja krétka na 1 opcji kupna z cena wykonania K,
e pozycja dluga na o sztuk opcyi kupna z cena wykonania K1,
e pozycja dluga na (1 — «) sztuk opcji kupna z cena wykonania K,
o lokata kwoty C¢(K) — aC¢(K1) — (1 — a)C¢(K3) na czas trwania opcji po wolnej od ryzyka
stopie procentowej

jest strategiq arbitrazowq.

3. Wskaz strategie arbitrazowq jezeli K1 < Ko oraz P¢(Ky) > P¢(Ka) (Wskazdwka: strategia analo-
giczna do punktu 1).

4. Wskaz strategie arbitrazowg jezeli K1 < Ko, o €]0,1[, K = K1+ (1 — @)K2 oraz aP¢(K1)+ (1 —
a)P¢(K3) < P¢(K) (Wskazdwka: strategia analogiczna do punktu 2).

5. W oparciu o punkt 1 i 2 udowodnij, ze funkcja K — C¢(K) jest malejac i wypukia.
6. W oparciu o punkt 3 i 4 udowodnij, ze funkcja K — P¢(K) jest rosngc i wypukla.

7. W oparciu o parytet kupna-sprzedazy udowodnij, ze funkcje K — C¢(K) i K — P¢(K) spelniajg
rT

warunek Lipschitza ze stalg e™
Zadanie 10 Przedstaw rozwigzanie zmodyfikowanego zadania 9 dla opcji europejskich, ktore w trakcie ich
trwania przynoszq dochody C(t;), gdziei € 1,n, platne w ustalonych chwilach czasu0 < t; < ... <t, <T
oraz takich, ktore przynoszq dochod platny w sposéb ciggly ze stopa q.



