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Hoja 3 (modelos matriciales)

1. Las acciones de las companias A y B cotizan hoy a 108 y 3 euros, respectivamente. En
nuestro modelo, proponemos que la cotizaciéon de A pueda tomar dos valores dentro de un mes:
120 y 85; mientras que la de B puede valer 2 y 5. Calcula cudl debera ser el descuento a un
mes en este modelo.

(Notas: Comprueba primero que no hay oportunidades de arbitraje. Calcula ademads la
cartera de réplica correspondiente. |Y usa fracciones!).

2. Modelo matricial con dos escenarios y dos activos bésicos: un subyacente S y la cuenta
bancaria CB. El subyacente vale hoy Sy euros. En el tiempo siguiente puede tomar los valores
So-uy So-d. El tipo (continuo) libre de riesgo para el periodo es del 3%. Tomamos como
numerario la CB. Halla la probabilidad de valoracién. Repite el calculo tomando al subyacente
como numerario.

3. En un modelo matricial con cuatro estados {ws, . ..,w4} consideramos, como activos bésicos,
los cuatro siguientes: el bono; un subyacente que toma los valores S1,S2, .53, 5S4 en cada uno de
los escenarios; una call sobre ese subyacente con strike K y una put sobre el subyacente con ese
mismo strike. Comprueba que el mercado no es completo. ;Por qué no lo es?

4. Considera el siguiente modelo matricial:
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a) Comprueba si el mercado es completo. Prueba que no existen oportunidades de arbitraje eli-
giendo un numerario (el que consideres més apropiado) y hallando la probabilidad de valoracién
asociada.

b) Valora el activo que paga 1, 2 y 3 en los escenarios w1, ws y w3, respectivamente.
¢) Supongamos que el precio hoy del tercer activo es 1/3, en lugar de 0.1. Comprueba que hay
oportunidades de arbitraje; halla una.

5. Considera el siguiente modelo matricial:
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a) ;Es completo el mercado? Describe los activos que son replicables en este mercado.
b) {Cudnto deberd valer x para que no haya oportunidades de arbitraje en el modelo?

c¢) Escoge para z el valor obtenido en el apartado anterior y toma como numerario el activo S;.
Halla todas las probabilidades de valoracién asociadas a este numerario.

d) Comprueba que el activo X = (1,2, 3,4) no es replicable. ;Qué rango de precios le podemos
asignar?



6. Tenemos un modelo matricial con estados {w,...,wn}. Supongamos que para un cierto

numerario N ya hemos hallado una probabilidad pi,...,py de valoracién asociada. Ahora
tomamos un numerario distinto, M.
(Podrias calcular una probabilidad ¢i,...,gx de valoracién asociada a M? (en términos,

claro, de los p; y de los valores de N y M en tiempos t =0y t = 1).

7. Tenemos los siguientes datos de mercado:

= Subyacente .S, cuyo valor hoy es Sy = 100.

= Tipo continuo r = 5 %.

= Tres calls binarias Cy, Cy y C5 con vencimiento T' = 1 ano y strikes respectivos K1 =
90-e®%, Ky =100-¢°%, K3 =110-¢®%. Cada call C; paga 1 si el subyacente queda por
encima de K, y 0 en caso contrario.

= Los precios de las tres calls son cj, c2 y 3.

Objetivo: valorar el instrumento Z que en T'= 1 paga 50 si el subyacente estd entre K7 y K3,
vy 150 en caso contrario.

Activos basicos: la cuenta bancaria CB, que vale 1 en t = 0 —
y valdra, en t = 1 y en cualquier escenario, €”; y las tres calls i f i

.. . . , K1 K2 Kg
digitales C7, C2 y Cs. No incluimos el subyacente S comin a
esas calls entre los activos basicos.

Escenarios: ) = {w;, ws, w3, ws}. Los escenarios vienen determinados por el subyacente:
wlz{SSKl}, OJQ:{K1<SSK2}, W3={K2<SSK3}, w4:{K3<S}.

Los activos de interés son los que toman un tinico valor en cada uno de los escenarios.

a) Comprueba que el modelo de mercado es completo. Halla la cartera de réplica para el activo
X que paga 1 ...,x4 en los escenarios wy,...,wys. Suponiendo que no haya oportunidades de
arbitraje, deduce su precio hoy.

b) Tomamos la CB como numerario. Halla las condiciones que deben cumplir los precios ¢y, ca, ¢3
para que haya una probabilidad de valoracién asociada a ese numerario. Suponiendo que esas
condiciones se verifican, halla el precio del activo X general anterior.

¢) Elige los tres precios ¢1, ¢, c3 de manera que no haya arbitraje y calcula el precio de Z.

d) Supongamos que ¢ — ¢3 < 0. Halla una oportunidad de arbitraje.



