Sijoitustoiminnan matematiikan laskuharjoitus 1, 26.2.2009
Huom. To 19.2. klo 14-16 on ylim&iriinen luento (sali C122)

1. Seuraavassa taulukossa vuosikorko i on ilmoitettu seuraavan korkoutusperiaatteen
mukaisesti. Talletus C' kasvaa aikavlillé [0, A) mésraksi (1+4)2)(14+i(A — [A])C, missi
|A] tarkoittaa A:n kokonaisosaa. Madraé luentojen sopimuksen mukaiset aikavélia [0, A)
koskevat vuosikorot (jotka siis antavat talletuksille samat absoluuttiset tuotot).

A 1/2 3/2

Vuosikorko 0.04 0.04.

2. Olkoon vuoden 1 vuosikorko i; > 0 vakio ja vuoden 2 vuosikorko I stokastinen.
Olkoon P(I3 > 0) = 1. Korkorakenne hetkelld nolla on

Erapaiva 1 2

Vuosikorko 71 1.

Hetkella nolla on vapaasti ostettavissa ja myytavissa yhden ja kahden ja hetkella yksi yh-
den vuoden nollakuponkibondeja. Osoita, ettd markkinoilla on vélilla [0, 1] arbitraasimah-
dollisuus jos ja vain jos jompi kumpi seuraavista ehdoista (i) ja (ii) on taytetty:

(1) ]P(IQ < il) =1ja ]P(IQ < il) >0 (11) P(IQ > ’il) =1ja P(IQ > ’L'1) > 0.

3. Olkoon korkomalli luentojen kohdan 2.1 mukainen ja markkinat arbitraasivapaat.
Oletetaan, ettd A = 1. Tarkastellaan instrumenttia, jonka omistaja saa hetkind 1,...,T
aidosti positiiviset suoritukset B(1),..., B(T). Tulkitaan sopimus investoinniksi, jossa syn-
tyy ajanhetkia 0, 1,...,T koskeva kassavirta B(0) = —V(0), B(1), ..., B(T), missa V(0) on
kassavirran hinta hetkelld 0. Maaritellaan investoinnin sisdinen korko r ehdosta

T

> (1+r)7B(j) =0.

j=0
Osoita, etta sisainen korko on yksikésitteisens olemassa ja etta

min(iy, ..., i7) < r < max(iy,...,ir).

4. Olkoon korkomalli luentojen kohdan 2.1 mukainen. Oletetaan, ettd seuraavien kas-
savirtojen I, II ja III arvot hetkelld nolla ovat samat:

(I) B(A) =6,B(2A) =6 (IT) B(A) =5, B(2A) =8 (III) B(A) = 0, B(2A) = 14.
Osoita, ettd markkinoilla on arbitraasimahdollisuus.

5. Olkoon Ay, ..., Ar kiinted deterministinen kassavirta. Oletetaan, ettda A; > 0,Vj, ja
ettd suoritus A; tapahtuu hetkelld j. Olkoon vuosikorko s positiivinen. Merkitaan

T

g(s) =Y (1+s)74;

j=1
ja
T -
M(s) = j*(1+5) 77 A;/g(s).
j=1
Olkoon edelleen D(s) vuosikorkoa s vastaava kassavirran duraatio.

a) Osoita, ettid M(s) > D(s)2.
b) Osoita, ettd D on viahenevéa s:n funktio alueessa s > 0.



