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1 Laskutehtäviä

1. Blak-Sholes hinta osto-optiolle on

Ct = StΦ(z+)−Ke−r(T−t)Φ(z−),

missä

z± =
log

e

(

St/(Ke−r(T−t))
)

± (T − t) σ2/2

σ
√
T − t

,

St on osakkeen hinta, r > 0 on annualisoitu pankkitilin korko, Φ on

standardin normaalijakauman kertymäfunktio ja T − t on aika päätty-

mispäivään ilmaistuna vuoden osamäärinä. Osoita, että

lim
σ→∞

Ct = St.

2. Olkoon Ct Blak-Sholes hinta osto-optiolle. Osoita, että

lim
σ→0

Ct = (St −Ke−r(T−t))+.

3. Laske suljettu Blak-Sholes kaava myyntioptiolle samalla tavalla kuin

luennolla laskettiin osto-option suljettu kaava. Toisin sanoen, laske

Pt = e−r(T−t)EtPT = e−r(T−t)Et(K − ST )+,

missä ST = St exp{µ(T − t) + σ
√
T − t Z}, kun Z ∼ N(0, 1) ja µ =

r − σ2/2. Vastaukseksi tulee

Pt = −StΦ(−z+) +Ke−r(T−t)Φ(−z−),

missä

z± =
log

e
(St/K) + (r ± σ2/2)(T − t)

σ
√
T − t

.
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4. Tarkista, että myynti- ja osto-option pariteetti toteutuu, kun Pt on

määritelty edellisessä tehtävässä ja

Ct = StΦ(z+)−Ke−r(T−t)Φ(z−). (1)

2 Tietokonetehtäviä

5. (a) Hae DAX:in historialliset kurssit komennoilla

file<-"http://.oulu.fi/~jklemela/stafin/dax.sv"

data<-read.sv(file=file)

dax<-data[,7℄

dax<-dax[length(dax):1℄

plot(dax,type="l")

Estimoi tuottojen volatiliteetti historiallisesta datasta.

(b) Hae DAX-optioiden markkinahintoja, joita saa esim. sivulta

http://www.eurexhange.om/exhange-en/produts/idx/dax/17252/

DAX:in hinnan saa esim. sivulta

http://www1.deutshe-boerse.om/parkett/parkett2.jpg

() Laske Blak-Sholes hintoja osto-optiolle kaavalla (1), kun σ on

(annualisoitu) volatiliteetti, joka on estimoitu historiallisesta da-

tasta. Vertaa saatuja tuloksia markkinahintoihin.

3 Kertauskysymyksiä (eivät kuulu laskuharjoi-

tukseen)

1. Johda arbitraasivapaa hinta futuurille.

2. Johda myyntioption ja osto-option pariteetti (put-all parity).

3. Osoita, että

max
{

St − e−r(T−t)K, 0
}

≤ Ct ≤ St,

missä St on osakkeen hinta. Ct on osto-option hinta, K on toteutushin-

ta, T on toteuttamishetki ja r > 0 on riskitön korko.

4. Osoita, että mikäli arbitraasi ei ole mahdollista niin yhden hinnan laki

pätee (absene of arbitrage implies the law of one prie).
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