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Wie funktioniert Dadim

Es existieren Operatoren fiir den Zeitverlauf und fir
Aktionen:

©  Ein Zeitschritt
A; Aktion oder Ereignis

V' Endauswertung

Zeitliche Ablaufe von Ereignissen konnen chronologisch mit

Operatoren notiert werden:

A1 © A, 043V (1)
A 4 As time
| | | =
At At
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Beispiel: Callable bond

Kurzbeschreibung der Operatornotation:

© Ein Zeitschritt
T Cash-Transaktion der Grofie a
( : )n n-fache Wiederholung

< Entscheidung

Ein 10-jahriger Bond (Coupon = 7) mit einer short
Bermuda-Option (Strike = 105) kann als Operator P
foldendermaflen geschrieben werden:

8
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PV = (017) < or’| TV



Strukturierte Zinsprodukte

Was ist Dadim?
Wie funktioniert es?

Callable bond

Barwert

Verteilung
Stopzeit

Volabond
Marktpreise

Implizite Vola
Der Bondpreis
C++ Code

Konvergenz-

anleihe
Sensitivitat 71

Sensitivitat 7o
Sensitivitat a

Features
Zukunft

Barwert

Da es sich um eine short Option handelt, wird immer das
wertlosere Scenario gewahlt. Der Preis des

Gesamtportfolios liegt unter dem der erreichbaren Bonds.

Bond ohne Option: BV = (@17 7)0 7100y,
Erstmogliche Ausfiihrung: FEV = (0T 7)2 T 105/
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Verteilung

Die Option wird immer dann ausgefiihrt, wenn der Bond
wertvoller als der Strike ist. Hohe Gesamtgewinne werden

unwahrscheinlicher, Gewinne knapp iiber dem Strike

haufiger.

Bond + shortcall ——

Bond - - --
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VEft;V;/lir;g Austibung mit der Zeit ab. Die Option wird insgesamt zu
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Volabond

Bei einem Volabond wird jeweils der Unterschied eines
Zinssatzes in zwei aufeinander folgenden Perioden als

Coupon gezahlt.

T,  Transaktion auf Zahler z
T,  Transaktion auf Cash Account a

.—0 Zahler z auf Null setzen

Die diskontierte Coupon-Zahlung wird durch einen

entsprechenden Operatorterm notiert:

. 10
(T; O T " Tmin(5%]2)) !z:o> (3)
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Implizite Volatilitat

Durch Variation der Volatilitat kann die implizite
Volatilitat der Referenzprodukte ermittelt werden. Das
Ein-Faktor-Modell kann nicht alle Produktpreise

gleichzeitig reproduzieren.

|
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Der Bondpreis

Fir die Minimum-Quadrat Volatilitat hat die
Couponzahlung einen Barwert von 0.204. Andere Preise

konnen zur Bewertung der Modelgiite herangezogen

werden.2
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Callable bond

Bondoption 1

DDadim V = 100.0;

Barwert
Verteilung
Stopzeit V = theta(V, 5.0);
= - .0, 0.0);
Volabond V = max(V 95.0, 0.0)
Marktpreise V = theta(V, 1.0);
Implizite Vola .
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C—++ Code DDadim V = 100.0;
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anleihe V = max(V - 90.0, 0.0);
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V = theta(V, 2.0);
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Features

DDadim V = 0.0;
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for (int i=0; i<10; ++i) {
V=V + 100.0%(0.05 - rate);
V = theta(V, 1.0);

V = max(V, 0.0);
V = theta(V, 1.5);

Der Volabond

DDadim V= 0.0;

for (int i=0; i<10; ++i) {
V=V + mnin(0.05, abs(fxdf));

= shift(V, f, -rate/df);

= theta(V, 1.0);

= shift(V, f, rate/df);

= rename(V, f.dir(), -1);

< << <
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Die Konvergenzanleihe

Eine Konvergenzanleihe mit 7 Jahren Laufzeit und

Zinsgarantie:

N (@T 5%)7—75 TlOOV
(67 5%) < T (5)

o719 (5%4—2(7“2 —7'1))

mit Garantiestruktur g:

g(r) = min (5%, max (1%, fr)) (6)

und Beitrittswahrscheinlichkeit \:

71 — 7o

2 (7

A =amax(0,1 —
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Sensitivitat r
r1 = variabel, ro = 7%, a = 30%, b = 3%

Die Anleihe verhalt sich zuerst wie ein Coupon-Bond mit
Diskontfaktor r1. Je mehr r; iiber ro steigt, desto starker
wird der Coupon reduziert.
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1
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Sensitivitat r,
r1 = 5%, ro = variabel, a = 30%, b = 3%

Da 79 nicht zum Diskontieren heran gezogen wird, ist der
Preis weitgehend unabhangig von 9. Erst bei einem
deutlichem Abfall unter r;, wird der Coupon reduziert.
1.1 g g
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Sensitivitat a
r1 = 5%, ro = 7%, a = variabel, b = 3%
Die Beitrittswahrscheinlichkeit a hat einen sehr geringen
Einfluf3 auf den Preis, da meistens ro > 7.
1
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Dadim Features

Produkte

. Alle Produkte
. Handelsstrategieen, Market impact Modelle

Maflle

. Erwartungswerte, Preise

Wahrscheinlichkeitsverteilungen

Wartezeiten

. Implizite bzw. optimale Parameter

Prozesse

. Black&Scholes
. Heath-Jarrow-Morton

. Copulas, Freiform-Verteilungen
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Nachste Schritte

1. Datensatz Die MEAG liefert einen Datensatz von
entweder Preisen vergleichbarer Produkte oder der zum

Preisen relevanter Marktdaten.

2. Testcode Ich liefere einen Testcode in Form einer DLL
tiir C++, der auf Funktionalitat und Stabilitat getestet

werden kann.

3. Vertrag Die notigen System-Schnittstellen und der
Leistungsumfang werden definiert.

4. Abgabe Der fertige Code wird geliefert.
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Appendix 1: Dadim XML

Die AML Darstellung der Konvergenzanleihe ist
implementierungsunabhangig und kann von Monte-Carlo

und PDE-Losern verarbeitet werden.

<dadim>
<newvariable name="r1" valy
<newvariable name="r2" vg
<operatorpower power="1">
<operator name="Theta">
<trans dir="account" power="7"'
<ref/>
</trans>
</operator>

2="0.05"/>
07" [>

<mult>
<set name="lambda" term="max(0,1-2*(r1-r2) )"/>©
<add>

<mult>
<ref name="lambda"/>
<operatorpower power="7-t"
<operator name="Theta">
<trans dir="account" power=
<ref/>
</trans>

</operator>
<ref name="V"
</operatorpower>
</mult>
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Diate

Appendix 2: Zugriftf aus Excel

Bearbeiten

An=zicht - Einfligen

Fenzster

_ o) x|

Hire

Gotalk i@meagixlzs R onvergenzanleihe xls

N X= =

Foih [z~ F 2 u & \%%|§Hf’i =
SUMME > = X ¥ X5 ¥
Eﬁ A, 7 -
fEh 1 | Input
sl = [Controlfile anleihe. xml J,
& | 3
& | 4 EUE rate 4, 00
E | 5 [P spread 2, O (W
& |[Emu treshold S, 00
7
5 I0utput
9 FPreis =dadim_ewal ':E-E;E--’-l;ﬂ;E-E:'
10 ll
_;!_L! Iilqlllbli'mpreig,l" |I-II I L‘
Tabelle 1 /1 [TAB_Preis 100% |EINFG [sTD [+ | Fehler




