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ΘΕΜΑΤΩΝ ΕΞΕΤΑΣΕΩΝ 
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	Όνομα:                                                
	Επίθετο:

	Ημερομηνία:
	Πρωί:
	
	Απόγευμα:
	x

	Θεματική ενότητα: Αρχές Οικονομίας και Χρηματοοικονομικά Μαθηματικά


1.

Α) Να αναγράψετε και να αποδείξετε την ισχύ της ισότητας put-call parity που συνδέει την τιμή ενός ευρωπαϊκού δικαιώματος αγοράς (Call Option) και ενός ευρωπαϊκού δικαιώματος πώλησης (Put Option) καθώς και να εξηγήσετε τα μεγέθη που την απαρτίζουν και τις προϋποθέσεις υπό τις οποίες ισχύει.

Β) Στο τέλος κάθε περιόδου, η τιμή μιας μετοχής με σημερινή τιμή 1 θα γίνεται  
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. Η ακίνδυνη ένταση ανατοκισμού είναι μηδενική.
(Ι) Να υπολογίσετε την κινδυνοουδέτερη πιθανότητα ανόδου (p) της μετοχής.
(ΙΙ) Αν η σημερινή τιμή του ακίνδυνου ομολόγου είναι 1, να υπολογίσετε πόσες μονάδες ομολόγου και πόσες μονάδες μετοχής πρέπει να έχει ένα χαρτοφυλάκιο με αξία στο τέλος μιας περιόδου όση η αξία ενός δικαιώματος αγοράς (call option) της μετοχής έναντι του ποσού Κ=1.

Γ)
(Ι) Ευρωπαϊκό δικαίωμα πώλησης (put option) πρόκειται να τιμολογηθεί με βάση το πρότυπο Black-Scholes. Αν η σημερινή αξία της μετοχής είναι 1, η τιμή άσκησης του δικαιώματος είναι 1, η ακίνδυνη ένταση ανατοκισμού είναι μηδενική, ο χρόνος άσκησης του δικαιώματος είναι T=1 και   
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 να βρεθεί η διαφορά 
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μεταξύ των δυο ποσοστημορίων της 
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που θα χρησιμοποιηθούν για την τιμολόγηση.
(II)Να βρεθεί η διαφορά 
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στην περίπτωση που όλα τα δεδομένα είναι τα ίδια με του ανωτέρω υποερωτήματος  με την διαφορά ότι πρόκειται για ευρωπαϊκό δικαίωμα αγοράς (call option).
Δ) Εάν στο πρότυπο Black-Scholes S=K=1, r=0, σ=1 και Τ το χρονικό σημείο άσκησης ενός ευρωπαϊκού δικαιώματος πώλησης (Put Option), με τιμή  
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και η παράγωγος 
[image: image9.wmf]T

p

¶

¶

.
2.

Έστω ομολογία με διάρκεια 5 έτη, 
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 μονάδες και ότι η τιμή αγοράς κατά την έκδοση της γίνεται με υπεραξία 100 μονάδες.

(I)  Έστω ότι η ομολογία καταβάλλει κουπόνι που υπολογίζεται με επιτόκιο 
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στο τέλος κάθε τριμήνου. Με χρήση της Bond Salesman’s Method, να υπολογίσετε την απόδοση της ομολογίας μετατρέψιμη τριμηνιαίως - 
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(ΙΙ) Να υπολογίσετε το ποσό κεφαλαίου που περιέχεται στο 10ο και το ποσό  τόκου που 
περιέχεται στο 20ο κουπόνι της ομολογίας του ερωτήματος (I).
(ΙΙΙ) Να υπολογίσετε την τιμή της ομολογίας του ερωτήματος (I) 38 μήνες μετά την 
       έκδοσή της δια της θεωρητικής μεθόδου.
(ΙV) Έστω ότι η ομολογία καταβάλλει κουπόνι στο τέλος κάθε τριμήνου κατά την  διάρκεια μόνο του πρώτου έτους ενώ στην συνέχεια δεν καταβάλλει κουπόνι. Κάθε κουπόνι είναι 1,05 φορές το προηγούμενο. Οι τιμές τριμηνιαίας και εξαμηνιαίας ομολογίας χωρίς τοκομερίδια είναι 
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0,995061577 και 
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0,987729597 αντίστοιχα. Τα επιτόκια τρέχουσας τοποθέτησης (spot rates) διάρκειας 3 και 4 τριμήνων είναι 
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 αντίστοιχα. Έστω 
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 όπου 
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 τα forward rates για μελλοντικές τοποθετήσεις τριμηνιαίας διάρκειας. Να υπολογίσετε το τελευταίο καταβαλλόμενο κουπόνι.

3.

Α) Δίνεται συνάρτηση συσσώρευσης a(t)= 
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 όπου b, c θετικές σταθερές. 

Επίσης δίνεται a(0)= 1 και a(1) =1,14. 

Ι) Να υπολογίσετε το 
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καθώς και το ετήσιο αποτελεσματικό επιτόκιο προεξόφλησης της 2ης και της 3ης περιόδου 
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αντίστοιχα. 
ΙΙ) Να βρείτε το ποσό του τόκου που κερδίζει κάποιος που καταθέτει 2 μονάδες στο t=0, στην 4η περίοδο.  Επίσης βρείτε τον συνολικό τόκο από t=0 έως t=4
Β) Δίνεται:
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[image: image26.wmf]
Ι) Υπολογίστε την παρούσα αξία στην χρονική στιγμή t=5, πληρωμής 1.000 μονάδων που έγινε στο t=10. 
ΙΙ) Υπολογίστε το ισοδύναμο 
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του προηγούμενου ερωτήματος .

ΙΙΙ) Υπολογίστε την συσσωρευμένη αξία στο t=12, πληρωμών που καταβάλλονται συνεχώς (payable continuously) από t=0 έως και t=4 με ετήσιο ρυθμό πληρωμής 100
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A) Για την μετοχή Α δίνεται Ε (
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) = 0,2 και 
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= 0,04. Για την μετοχή  Β δίνεται Ε (
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Ι) Επενδυτής θέλει να επενδύσει σε χαρτοφυλάκιο Ρ που αποτελείται από 
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 ποσοστό της μετοχής Α και 
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 ποσοστό της μετοχής Β. Εάν ο επενδυτής θέλει να έχει προσδοκώμενη απόδοση 25% βρείτε τα 
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ΙΙ) Υπολογίστε τα 
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 στην περίπτωση που το χαρτοφυλάκιο P βρίσκεται στην αποτελεσματική μεθόριο. Κατόπιν υπολογίστε το Ε (
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ΙΙΙ) Εάν ο επενδυτής έχει συνάρτηση ωφελιμότητας 

U= 1,25 Ε (
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που μεγιστοποιούν την συνάρτηση ωφελιμότητας και κατόπιν υπολογίστε U,  Ε (
[image: image49.wmf]p

R

), Var (
[image: image50.wmf]p

R

)
Β) Δίνεται χαρτοφυλάκιο P που αποτελείται από 
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 ποσοστό της μετοχής  Α {Ε (
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= 0,04}  και 
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 ποσοστό της μετοχής Β { δίνεται Ε (
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)= 0,02. Δίνεται επίσης και 
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=0,1. Επενδυτής θέλει να επενδύσει σε χαρτοφυλάκιο C που αποτελείτε από y ποσοστό χαρτοφυλακίου Ρ και 1-y ποσοστό σε 
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I) Εάν y=0,8 , βρείτε τα 
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 που ελαχιστοποιούν την 
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II) Δίνονται: 
[image: image66.wmf]1

x

=50% και 
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 =50% και επίσης η συνάρτηση ωφελιμότητας του επενδυτή είναι 
U= 1,25 Ε (
[image: image68.wmf]c

R

) – 0.75 [
[image: image69.wmf]2

))

(

(

c

R

E

+ Var (
[image: image70.wmf]c

R

)] βρείτε το y που μεγιστοποιεί την συνάρτηση ωφελιμότητας και κατόπιν υπολογίστε U, Ε (
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5.

Α) Επενδυτής καταβάλλει 9 μονάδες την 1/1/2016 για την αγορά μιας επιχείρησης και από 1/1/2017 έως και 31/12/2017 καταβάλλει συνεχώς (payable continuously) άλλες 12 μονάδες. 

Από 1/1/2018 έως και 31/12/2030 ο επενδυτής λαμβάνει από την επιχείρηση ληξιπρόθεσμη ράντα  πληρωτέα 2 φορές το χρόνο 5 μονάδων κατ’ έτος. 

Ι) Εάν το IRR είναι 9% κατ’ έτος να δείξετε από ποια πληρωμή της ράντας και μετά ο επενδυτής αναμένεται να έχει κέρδος. 

ΙΙ) Εάν ο επενδυτής θέλει να έχει μεγαλύτερη απόδοση από το 9% το NPV θα είναι θετικό ή αρνητικό. Αιτιολογήστε την απάντησή σας.      

Β) Καταθέτει κάποιος τα εξής ποσά: 

5.000 την 1/1/t 
1.000 την 1/5/t

4.000 την 1/9/t

Το συσσωρευμένο ποσό την 31/12/t ισούται με 10.560. Δίνεται 
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Ι) Υπολογίστε το m 
ΙΙ) Για να τριπλασιάσει κάποιος τον τόκο που κερδίζει κατά την διάρκεια του χρόνου t, κάνοντας τις ίδιες καταθέσεις στις ίδιες χρονικές στιγμές και με το ίδιο 
[image: image75.wmf]t
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, πόσο θα έπρεπε να είναι το m.
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