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Prof. Dr. Luderer

Ubung 5: Zinsstrukturkurve

1. (Forwardsitze) Ein Anleger hat die Moglichkeit, fiir eine einjahrige Anlage 6,3 %
Rendite zu erwirtschaften. Fiir eine zweijahrige Anlage erhélt er nur 6,05 %. Wenn sich
die Rendite nicht dndert, ist also eine zweimalige Anlage iiber je ein Jahr giinstiger.
Um wieviel kann die Rendite der 1-Jahres-Anlage sinken, damit wenigstens die der
Zweijahres-Anlage erreicht wird?

2. (Forwardsitze im Geldmarktbereich) Folgende Geldmarktsitze seien gegeben
bei act/360: 3-Monate 3,60% - 3,63%, 6 Monate 3,80-3,83%. Man berechne die zur
Kalkulation eines FRA 3x6 nutzbaren Forwardsétze aus zwei Portfolios, namlich

a) Geldaufnahme iiber 3 Monate, Geldanlage iiber 9 Monate,
b) Geldanlage iiber 3 Monate, Geldaufnahme iiber 9 Monate.
Man rechne dabei jeweils mit den jeweils ungiinstigsten unteren bzw. oberen Schran-

ken. Welcher Spread ergibt sich?

3. (Ermittlung von Spot Rates) Die folgenden Anleihen seien am Markt erhéltlich:

Anleihe | Kurs | Z;  Z5 Zs | Rendite
A 100 | 105 - —
B 98 4 104 -
C 95,5 3 103 -
D 101 5 5 105
E 102,1 | 6 6 106

a) Welche Anleihen sollen in welcher Menge gekauft werden, um mdoglichst billig einen
Cash Flow von 100, 200, 300 sicherzustellen?

b) Welche Spot Rates ergeben sich unter Zugrundelegung der in a) ausgewéahlten
Anleihen?

c) Welche der Anleihen A, ..., E sind iiberbewertet?
d) Welche Renditen besitzen die Anleihen A, ..., E?

e) Wie dndern sich die Ergebnisse, wenn man einen Cash Flow von 100, 100, 50
annimmt?

4. (Spotrates aus Swaprates - Bootstrapping) Am heutigen Tag seien folgende
Swap-Sétze am Markt beobachtbar:

Laufzeit 1 Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 5 Jahre
Swap-Satz | 2,000 3,000 3,500 4,000 5,140

a) Man berechne die Zerozinssétze und die zugehorigen Diskontfaktoren.
b) Warum liegen die Zerozinssétze iiber den Swap-Sétzen?

¢) Was kann man aussagen, wenn die Swap-Sétze fiir alle Laufzeiten gleich wéren?
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d) Man berechne den Zerosatz fiir die Laufzeit 4 Jahre und 2 Monate nach verschie-
denen Interpolationsmethoden.

. Gegeben sind folgende Anleihen

Anleihe A B C D
RLZ 1 2 3 3
Kupon(jahrlich) | 5,00 | 5,50 | 5,75 | 4,00
Marktzins 5,00 | 5,50 | 5,75 | -

a) Man ermittle Spot rates fiir 1,2,3 Jahre aus diesen Anleihen sowie die zugehorigen
Diskontfaktoren durch Duplizierung des Zahlungsstromes.

b) Berechne die zu den Spot rates aus a) gehorigen forward rates!

c) Ist die Anleihe D mit einem Kurs von 98 korrekt bewertet?



