Metody fizyki w ekonomii

Seria 3.

Zadanie 1. Dane sg nastepujace kwotowania rynkowe: F'RA3x6 z oprocentowniem 5%,
bon skarbowy o terminie wykupu za 3 miesigce po cenie 98.00, bon skarbowy o terminie
wykupu za 6 miesiecy po cenie 97.50. Czy przy tych danych mozna przeprowadzi¢ ar-
bitraz? W obiczeniach przyjmij, ze okres 3 miesigczny ma 91 dni, 6 miesieczny 182 dni
(ACT/365).

Zadanie 2. Dane sg dwie obligacje stalokuponowe, ktére ptaca kupon co pét roku:
— kupon 5%, termin zapadalno$ci za 4 miesigce, cena czysta 99.58,
— kupon 6%, termin zapadalnos$ci za 7 miesiecy, cena czysta 100.6.

Stopa procentowa lokat jednomiesiecznych wynosi L(1M) = 5.50%. Kwotowanie F'RA4x7
wynosi 6.00%. Czy w tej sytuacji jest mozliwo$¢ przeprowadzenia arbitrazu. Jesli tak,
skonstruuj strategie arbitrazowa i oblicz wartosé zysku uzyskanego ta strategia. W obli-
czeniach przyjmij, ze 1 miesiac to 1/12 roku.

Zadanie 3. Dane sg nastepujace wielkosci:
— sze$ciomiesieczna stopa depozytowa wynosi 6.00%,

— kwotowania kontraktéw F'RA na przyszia stope procentowa wynosza: FRA6x12 —
6.20%, FRA12218 — 6.30%,

— stopa dwuletniego kontraktu I RS wynosi 6.50% (kotrakt plain vanilla — cena wy-
nosi zero, noga stala ptatna co roku, noga zmienna co 6M),

— ceny obligacji zerokuponowych, ktére zapadaja za dwa i p6t roku oraz za trzy lata,
wynosza odpowiednio B(2Y6M) = 85 oraz B(3Y) = 82.50.

(a) Wyznacz wartoéci czynnikéw dyskontowych dla okreséw bedacych wielokrotno-
Sciami szes$ciu miesiecy, do trzech lat wlacznie. W obliczeniach przyjaé, ze dlugosé
n-miesiecznego okresu (n = 6,12, 18,24, 30, 36) wynosi n/12.

(b) Rozpatrzmy jednowalutowy kontrakt wymiany procentowej typu fixed/float ze
zmiennym nominatem o czasie trwania 3 lata. W trakcie trwania kontraktu nomi-
nal kontraktu jest redukowany o 20% poczatkowej wartosci (tj. wartosci w chwili
zawarcia) po kazdym rocznym okresie odsetkowym. Odsetki po stronie stalej (fi-
xed leg) sa placone co roku, a po stronie zmiennej (float leg) co p6t roku. Przy
danych rynkowych podanych powyzej oblicz stope stalej strony kontraktu, przy
ktorej wartosé tego kontraktu w chwili zawarcia wynosi zero.

Zadanie 4. Na rynku dostepne sa nastepujace kwotowania: stopa depozytowa L(9M) =
8% oraz kontrakt FFRA9x12 o stopie 12%.

a) Znalez¢ czynniki dyskontowe DF'(9M), DF(12M).

b) Przypu$émy, ze na rynku dostepna jest réwniez obligacja zerokuponowa o cenie
B(12M) = 91.59 (ktéra placi 100 po roku). Czy w tej sytuacji mozliwe jest prze-
prowadzenie arbitrazu? Jezeli tak, wyznaczy¢ zysk na koniec (¢t = 12M). Jezeli nie,
uzasadni¢ to odpowiednim réwnaniem.

W obliczeniach przyjaé, ze 1M to 1/12 roku oraz prosta kapitalizacje odsetek. Przy
szukaniu arbitrazu bra¢ pod uwage do dwéch cyfr po przecinku (np. jezeli jeden portfel
daje zysk 19.35282, a drugi 19.354921, to przyjmujemy, ze zyski sa takie same i arbitrazu
nie ma).



