
L�OSNINGAROPTIONER OCH MATEMATIK (CTH[TMA155℄,GU[MAM690℄)Skrivningsdag: 3 sep 2005 fm, 4 timmarVarje uppgift ger maximalt 3 po�ang.1. (Binomialmodellen med T = 2, d = 0; u > 0 oh 0 < r < u) Ettaktiederivat av europeisk typ utbetalar slutdagen 2 beloppetY = max0�t�2 S(t)� S(1):Best�am derivatets pris vid tiden 0:L�osning. S�att S(0) = s ohS(t+ 1) = S(t)eXt+1; t = 0; 1:L�at v(t) betekna derivatets pris vid tiden t: Vi harv(2)jX1=u;X2=u = se2u � seu = seu(eu � 1)v(2)jX1=u;X2=d = seu � seu = 0v(2)jX1=d;X2=u = seu � s = s(eu � 1)v(2)jX1=d;X2=d = s� s = 0oh de�nieras qu = er � 1eu � 1 = 1� qdblir v(1)jX1=u = e�r(quseu(eu � 1) + qd0) = seu(1� e�r)v(1)jX1=d = e�r(qus(eu � 1) + qd0) = s(1� e�r):Allts�a blir v(0) = e�r(quseu(1� e�r) + qds(1� e�r))= e�rs(1� e�r) 1eu � 1(er+u � eu + eu � er)1



= s(1� e�r) SV AR2. (Blak-Sholes modell) Ett aktiederivat av europeisk typ utbetalar belop-pet S(T )+1S(T ) vid tiden T: Best�am derivates pris vid tiden t < T:L�osning. S�att � = T � t; g(S) = S+1S , Y = g(S(T )) oh s = S(t): Det �ark�ant att derivatets pris vid tiden t ges av ekvationen�Y (t) = e�r�E hg(se(r��22 )�+�W (�))i= e�r�E �1 + 1se(r��22 )�+�W (�)� = e�r� + e�r�E �1se�(r��22 )���W (�)�= e�r� + e�r� 1se�(r��22 )�+�22 � = e�r� (1 + 1S(t)e(�2�r)� ) SV AR3. (Blak-Sholes modell) En aktiek�opoption av europeisk typ med slutdagenT oh l�osenpriset K har priset  vid tiden t: Visa att��K = �e�r��(d2); t < Td�ar d2 = ln sK + (r � �22 )��p�oh � = T � t:L�osning. Det g�aller att  = s�(d1)�Ke�r��(d2)d�ar d1 = d2 + �p� : Allts�a �ar��K = s'(d1)(� 1K�p� )� e�r��(d2)�Ke�r�'(d2)(� 1K�p� )= 1�p� (e�r�'(d2)� sK'(d1))� e�r��(d2)2



d�ar �0 = '. Vidare �ar e�r�'(d2)� sK'(d1)= 1p2� (e�r�e� d222 � sK e� (d2+�p�)22 )= 1p2�e� d222 (e�r� � sK e� ln sK�(r��22 )���2�2 )= 1p2�e� d222 (e�r� � sK Ks e�r� ) = 0varf�or ��K = �e�r��(d2):4. (Dominansprinipen) Visa att det ej �ar optimalt att l�osa in en aktiek�opoptionav amerikansk typ f�ore slutdagen d�a aktien ej ger utdelning.5. Antag 0 < t1 < ::: < tn oh att A1; :::; An �ar delintervall av R: Visa attP [W (t1) 2 A1; :::;W (tn) 2 An℄= ZA1 ::: ZAn 1(2�)n2pQnk=1(tk � tk�1)e�Pnk=1 (xk�xk�1)22(tk�tk�1) dx1:::dxnd�ar t0 = 0 oh x0 = 0:
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