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Rozwazmy model jednokrokowy tréjmianowy w ktérym stopa zwrotu
z inwestycji w aktywo ryzykowne moze przyjmowaé 3 wartosci: D, M,U
odpowiednio z prawdopodobienstwem py, p2, p3 = 1—p1 —p2, gdzie p; € (0,1)
dlat=1,2,3.

Zadanie 1. Przy jakich zalozeniach rynek jest wolny od arbitrazu?

a) U>0,D<0

b) M>R,D<R

c) D>R,U=M<R
d) D<M<U.

Zadanie 2. Zalézmy, Zze na rynku nie ma mozliwoéci arbitrazu. Pokaz,
ze istnieja prawdopodobienstwa martyngalowe @ = (q1, g2, ¢3) réwnowazne
prawdopodobienstwom rzeczywistym . Czyli takie, ze

3
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i=1
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Czy wyznaczone sa jednoznacznie?

Zadanie 3. Niech R = 0,5(0) = 220, SY = 230, M = 210, S” = 190.
Zmnalez¢ ogblna postaé¢ prawdopodobienstw martyngatowych.

Zadanie 4. Niech R = 10%, S(0) = 100, SY = 115, S™ = 100,
SP = 95. Pokaz, ze instrument pochodny moze byé replikowalny tylko i
tylko wtedy, gdy

3HP + HY —4HM = 0.

Zadanie 5. Znalez¢ ogblng zaleznos¢ pomiedzy wyptatami instrumentu
pochodnego HY, HM  HP tak, aby H byt replikowalny w modelu z dowol-
nymi D, M, U, S(0) (oczywiscie takimi, ze zalozenia braku arbitrazu sa spel-
nione).

Zadanie 6. Znalez¢ cene opcji koszykowej (basket option) o wyplacie

H(1) = max{Si(1) + S2(1) — X, 0},



gdzie S1(0) = 100, 52(0) = 50, X = 150, a stopy zwroty dla akcji pierwszej
wynosza 20%, 5%, —20%, natomiast dla akcji drugiej —10%, 8%, 2%. Stopa
wolna od ryzyka R = 5%. Cene znajdZ metodg replikacji oraz za pomoca
prawdopodobienstwa martyngatowego.

Zadanie 7. Niech S(0) = 30,U = 20%, M = 10%, D = —10%, R = 5%.
Rozwazmy opcje call o wyplacie C(1) = (S(1) — 32) 4. Znalezé portfele sub-
i super- replikujace. Znalez¢ cene sub i super opcji. Sprawdzi¢ czy przy
cenie C'(0) = 2 mozliwy jest arbitraz.

Zadanie 8. Dla danych z poprzedniego zadania wyznaczy¢ przedziat

im0 (3 -t - )

Zadanie 9. Rozwazmy rynek z dwoma aktywami ryzykownymi takimi,
ze:

S1(0) = 85; 57 (1) = 80; S (1) = 70; 5P (1) = 90,
Sy(0) = 220; SY (1) = 230; S2(1) = 210; SP(1) = 190.

Dodatkowo dostepny jest instrument wolny od ryzyka ze stopa zwrotu R =
0. Sprawdzi¢ czy rynek jest wolny od arbitrazu (szukajac prawdopodo-
bienstw martyngalowych), jezeli nie jest to pokazaé przyklad strategii arbi-
trazowej.



