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Arbitraz na GPW z punktu widzenia malego inwestora

Model wyceny arbitrazowej kontraktow terminowych (arbitraz mozliwy, gdy F #
Soe™) nie uwzglednia kosztéw transakeji. Maly inwestor musi sie z nimi liczyé. Jezeli
uwzgledni koszt otwierania i zamykania kontraktu, prowizje (liniowa) na rynku akcji
oraz stope depozytu zabezpieczajacego (na rynku kontraktéw terminowych), dochodzi
do wniosku, ze jego zysk zalezy nie tylko od réznicy miedzy kwotowaniem kontrak-
tu terminowego i cena akcji w chwili otwierania pozycji arbitrazowej, ale tez (inaczej
niz w modelu bez cen transakcji) od ceny akcji S w chwili zamykania pozycji. Ma
wiec do czynienia ze zmienng losowa. Powinien wiec uwzgledni¢ jej parametry rozkladu
podejmujac decyzje o otwarciu pozycji arbitrazowej.



