INZYNIERIA FINANSOWA-MATEMATYKA IV ROK

Lista Nr 2 (Opcje i strategie opcyjne)

1. Zalézmy, ze na rynku jest kwotowana akcja nie placaca dywidendy z
cena Sy = 32zl oraz opcja kupna na 10 akcji, z kursem wykonania K = 30z,
wygasajaca za szes¢ miesiecy. Niech kurs opcji kupna wynosi 33z1. Co powinien
zrobié racjonalny inwestor? Oblicz zysk inwestora (w chwili wygasniecia kon-
traktu opcyjnego), gdy:

a) St = 2521;

b) ST = 352’1;

2. Zal6zmy, ze na rynku jest notowana akcja nie ptacaca dywidendy po Sy =
27zl. Dostepna jest rowniez opcja sprzedazy na 10 akcji, z kursem wykonania
K = 30zI, wygasajaca za szes¢ miesiecy. Opcja sprzedazy P; kosztuje 15zl.
Zalézmy, ze na rynku mozna lokowaé i pozyczaé¢ srodki po stopie wolnej od
ryzyka r = 6% w skali roku. Co powinien zrobié racjonalny inwestor? Oblicz
zysk inwestora (w chwili wygasniecia kontraktu opcyjnego), gdy:

a) St = 24zl;

b) St = 33z,

3. Zalézmy, ze na rynku mamy koszty transakcji. Niech koszty otwarcia
pozycji w opcji kupna wynosza 2.5% ceny opcji, jednak nie mniej niz 221 i nie
wiecej niz 1521, natomiast na rynku kadowym otwarcie/zamkniecie pozycji to
0.4% wartosci transakcji. Na rynku jest kwotowana akcja nie ptacaca dywidendy
z cena Sy = 32zl oraz opcja kupna 10 akcji, z kursem wykonania K = 30z,
wygasajaca za szes¢ miesiecy. Niech opcja kosztuje 27zl. Zaldézmy, ze na rynku
mozna lokowaé i pozyczaé¢ $rodki po stopie wolnej od ryzyka r = 6% w skali
roku. Co powinien zrobié¢ racjonalny inwestor? Oblicz zysk inwestora (w chwili
wygasniecia kontraktu opcyjnego), gdy:

a) St = 2521;

b) St = 35z,

4. Niech dane beda nastepujace ceny opcji kupna i sprzedazy: c¢; = 2521, p; =
1521, co = 621, po = 482l, c3 = 1,5zl, ps = 93zl z odpowiadajacymi im
cenami realizacji: K7 = 14021, Ky = 200zl, K3 = 250zl. Niech r = 12%
oznacza stope procentowa. Zalézmy, ze wszystkie opcje maja ten sam termin
wygasniecia. Dla zdefiowanych ponizej strategii opcyjnych wyznaczyé funkcje
zysku (wyplaty):

1) strategia zakupu stelaza (bottom straddle) - nabycie opcji kupna i opcji
sprzedazy o tej samej cenie realizacji;

2) strategia sprzedazy stelaza (top straddle) - wystawienie opcji kupna i opcji
sprzedazy o tej samej cenie realizacji;

3) strategia strip- nabycie opcji kupna i dwéch opcji sprzedazy o tej samej
cenie realizacji;



4) spread byka dla opcji kupna - nabycie opcji kupna z cena realizacji K3
oraz sprzedaz opcji kupna z cena realizacji Ko, gdzie K7 < Ko;

5) spread byka dla opcji sprzedazy - nabycie opcji sprzedazy o cenie realizacji
K oraz sprzedaz opcji sprzedazy o cenie realizacji Ko, gdzie K1 < Ko;

6) spread niedZwiedzia dla opcji sprzedazy - nabycie opcji sprzedazy o cenie
realizacji K> i wystawienie opcji sprzedazy o cenie realizacji K1, gdzie K; < Ko;

7) spread motyla dla opcji kupna - zakup opcji kupna o cenie realizacji K1,
zakup opcji kupna o cenie realizacji K3 oraz sprzedaz dwoch opcji kupna z cena
realizacji Ko, gdzie K7 < Ky < Ks;

8) odwrotny spread motyla dla opcji sprzedazy - nabycie dwéch opcji sprzedazy
z ceng realizacji Ky oraz sprzedaz dwoch opcji sprzedazy z cena realizacji K i
Ko, gdzie K1 < Ky < Kg;

9) strategia strangle - kupno opcji sprzedazy i opcji kupna o réznych ca=enach
realizacji.

5. Inwestor decyduje sie na kupno europejskiej opcji kupna i kupno eu-
ropejskiej opcji sprzedazy o tej samej cenie realizacji K = 100 zt i tym samym
terminie wygasnigcia T. Ceny opcji wynosza odpowiednio ¢y = 10 zt, pg = 8 zt.
Dla jakiej ceny instrumentu bazowego strategia taka zawsze przynosie zysk w
momencie wygasniecia opcji 17



