1. Kamatozasi konvenciok

1.1. Egy ora arat 25%-kal felemelték, de nem volt elég kelendd, ezért az 0j arat 25%-kal csokkentet-
tek. Ki jar végiil jobban: a vevék vagy az elado?

1.2. Egy iizletben a téli kabatokat decemberben 9700 Ft-ért arultak. Mivel a kabatok nem fogytak,
bizonyos %-kal leszéllitottak az arukat. Januarban sem valtozott a helyzet, ezért még a tél végi
kidrusitas el6tt az el6z6 arleszallitashoz viszonyitva kétszer akkora %-kal szallitottak le a kabatok
arat. Igy az 1j ar 4650 Ft lett. Hany szazalékos volt a két arleszallitas?

1.3. 100.000 Ft-ot fektetiink be évi 4,3%-0s kamatozéas mellett. Mennyit fog ez érni 10 év mulva, ha
a kamatjovairas

(a) évenként

(b) negyedévente

(¢) havonta

(d) folytonosan

torténik?

1.4. Ez év maércius elsejéig Annanak 230.000 Ft-ja gytilt Ossze. Ezt betette a bankba évi 5%-os
kamatra. Junius 20-a4n kideriilt, hogy hirtelen sziiksége van a pénzre, ezért kivette. Mennyi pénzt
kapott kézhez?

1.5. Janos 100.000 Ft-ot 6rokolt. Ezt a pénzt évi 3,5%-o0s kamatra betette a bankba. 8 év mulva
hanyszor ennyi pénze lesz?

1.6. A Kovacs csalad nyert a lottéon 610.000 Ft-ot. A csalad a pénzt a bankban lekototte évi 6,5%-
os kamatra, de 4 év miulva a bank 2%-kal csokkentette a kamatot. 10 év mulva vették ki a pénzt.
Mekkora Osszeghez jutottak ekkor hozza?

1.7. Karoly ugy dontétt, hogy 300.000 Ft tartalék pénzét befekteti. Az elkovetkezd két évben nem
vett ki és nem is tett be Gjabb pénzt ebbe az iizletbe. Igazan jol jart, hiszen igy a masodik év végén
690.000 Ft-hoz jutott hozza. Szamoljuk ki, hogy ez évi hany %-os kamatnak felel meg!

1.8. 560.000 Ft 2 év alatt az egyik bankban 45.696 Ft-ot kamatozik. Mennyit kamatozik 130 nap
alatt?

1.9. Beata évente 200.000 Ft-ot rak a takarékpénztarba évi 5%-os kamatra. Hany év miulva lesz 4,5
milli6 Ft-ja?
1.10. Ot éven at minden év elején elhelyeziink a takarékpénztarban 500.000 Ft-ot 4,5%-o0s kamatlab

mellett. Ot év eltelte utan legalabb hany teljes évet kell még varnunk, hogy a pénziink 4.000.000
Ft-ra névekedjen?

1.11. Csaladi haz épitésére januarban 500.000 Ft kolesont kaptunk évi 5%-os kamatra. Az els6
részletet egy évvel a koleson felvétele utan fizetjiik ki. Evente, januar elején 60.000 Ft-ot tudunk
torleszteni. Hanyadik évben fogy el az adossagunk?

1.12. Evi 6%-0s kamatra kapott 600.000 Ft-ot évenként egyenls sszeggel torlesztiink. Az elss rész-
letet egy évvel a koleson felvétele utan fizetjiik ki. Mennyi legyen az évi torlesztés, ha 6 alkalommal
fizetiink?

1.13. Szamoljuk ki 2,3%-o0s kamatlab mellett

(a) a 3 év mulva esedékes 64.000 Ft;
(b) az 5 év milva esedékes 73.560 Ft;
(c) a 6 év milva esedékes 48.900 It

diszkontélt értékét!



2. Eurépai opciok kifizetése, kereskedési stratégiak

Legyenek adva egy adott részvényre vonatkozoan eurépai opciok. Mi a kifizetésiink Sp fiiggvényében
az alabbi esetekben?

2.1. Vesziink 3 db 2 hénap milva lejaré 5100 Ft kotési arfolyami europai vételi opciot és 1 db 2
honap milva lejard 5100 Ft kotési arfolyamu europai eladasi opciot.

2.2. Vesziink 1 db fél év milva lejaro 2300 Ft kotési arfolyamu europai vételi opciot és 1 db fél év
mulva lejaré 2000 F't kotési arfolyami europai eladasi opciot.

2.3. Vesziink 1 db 1 honap mulva lejaré 7100 Ft kotési arfolyamu eurdpai vételi opciot és eladunk 1
db 1 honap milva lejaro 6850 Ft kotési arfolyami europai vételi opciot.

2.4. Vesziink 1 db 1 honap milva lejaré 7100 Ft kotési arfolyamu europai eladasi opciot és eladunk
1 db 1 héonap mulva lejard 6850 Ft kotési arfolyamu eurdpai eladasi opciot.

2.5. Vesziink 1 db 2 honap mulva lejaré 5000 Ft kotési arfolyamu eurdpai vételi opciot, 1 db 2
honap milva lejaré 6000 Ft kotési arfolyami eurdpai vételi opciot, valamint eladunk 2 db 2 héonap
miulva lejaro 5500 Ft kotési arfolyamu eurdpai vételi opcidt. Mi a helyzet, ha az eladott opciok kotési
arfolyama 5300, ill. 5700 Ft?

Kereskedési stratégiik.

2.6. Allitsunk Gssze egy bal terpesz tipusu stratégiat az alabbi, egy adott részvényre vonatkozo
europai opciokbol: 6t honap milva lejard 3400 Ft kotési arfolyamd eurdpai vételi opcid, 6t honap
mulva lejaré 3600 Ft kotési arfolyami eurdpai eladasi opcid és 6t honap mulva lejard 3400 Ft kotési
arfolyamu eurdpai eladési opcié. Tudjuk, hogy a részvény arfolyama lejaratkor 3550 F't lesz. Adjuk
meg a stratégia kifizetését is!

2.7. Allitsunk 6ssze egy széles terpesz tipusi stratégiat az alabbi, egy adott részvényre vonatkozo
europai opciokbol: negyedév mulva lejard 3300 Ft kotési arfolyamu eurdpai eladési opcid, fél év milva
lejard 3300 Ft kotési arfolyami eurdpai eladési opcid, negyedév milva lejaré 3100 Ft kotési arfolyama
europai vételi opcid és negyedév milva lejaro 3400 Ft kotési arfolyami eurdpai vételi opcid. Tudjuk,
hogy a részvény arfolyama lejaratkor 3000 Ft lesz. Adjuk meg a stratégia kifizetését is!

2.8. Allitsunk 6ssze egy erésods kiilonbozeti iigylet tipusi stratégiat az alabbi, egy adott részvényre
vonatkozo eurdpai opciokbol: nyolc hoénap mulva lejaro 8100 Ft kotési arfolyama eurdpai vételi opcid,
nyolc hénap mulva lejaré 7800 Ft kotési arfolyami eurdpai eladasi opcid, kilenc honap milva lejard
8050 Ft kotési arfolyamu eurdpai eladési opcid és nyolc honap mulva lejaré 8400 Ft kotési arfolyamu
eurdpai vételi opcio. Tudjuk, hogy a részvény arfolyama lejaratkor 8880 Ft lesz. Adjuk meg a stratégia
kifizetését is!

2.9. Allitsunk 6ssze egy pillangé kiilonbozeti ligylet tipusu stratégiat az alabbi, egy adott részvényre
vonatkoz6 eurépai opciokbol: négy hénap milva lejard 1700 Ft kotési arfolyamt eurdpai vételi opcio,
négy honap milva lejard 1500 F't kotési arfolyami eurépai vételi opcié, négy honap milva lejaré 1500
F't kotési arfolyamu europai eladési opcid, négy honap milva lejaro 1650 Ft kotési arfolyami eurdpai
vételi opcid és négy honap mulva lejard 1600 F't kotési arfolyami eurdpai vételi opcié. Tudjuk, hogy
a részvény arfolyama lejaratkor 1550 Ft lesz. Adjuk meg a stratégia kifizetését is!



3. Az opcids arakra vonatkozo6 alsd korlatok

3.1. A piacon egy részvény jelenlegi arfolyama 5100 Ft. Egy erre a részvényre vonatkozo eurdpai
vételi opcio kotési arfolyama 5000 Ft, a lejaratig hatralévs id§ 6 honap, tovabbé a kockdzatmentes
kamatlab éves szinten 12%. Lehet-e az opcio arbitrazsmentes dija 398 Ft? Ha nem, akkor adjunk a
398 F't-os opcids dij mellett arbitrazs-stratégiat!

3.2. A piacon egy részvény jelenlegi arfolyama 2000 Ft. Egy erre a részvényre vonatkoz6 eurdpai
vételi opcio kotési arfolyama 1800 Ft, a lejaratig hatralévs id6 1 év, tovabba a kockdzatmentes
kamatlab éves szinten 10%. Lehet-e az opcio arbitrazsmentes dija 300 Ft? Ha nem, akkor adjunk a
300 F't-os opcids dij mellett arbitrazs-stratégiat!

3.3. A piacon egy részvény jelenlegi arfolyama 3800 Ft. Egy erre a részvényre vonatkoz6 eurdpai
eladasi opcio kotési arfolyama 4000 Ft, a lejaratig hatralévs idé 3 honap, tovabbé a kockazatmentes
kamatlab éves szinten 10%. Lehet-e az opcié arbitrazsmentes dija 110 Ft? Ha nem, akkor adjunk a
110 Ft-os opcids dij mellett arbitrazs-stratégiat!

3.4. A piacon egy részvény jelenlegi arfolyama 3700 Ft. Egy erre a részvényre vonatkoz6 eurdpai
eladasi opcio kotési arfolyama 4000 Ft, a lejaratig hatralévs idd fél év, tovabba a kockazatmentes
kamatlab éves szinten 5%. Lehet-e az opcio arbitrazsmentes dija 100 Ft? Ha nem, akkor adjunk a
100 Ft-os opcids dij mellett arbitrazs-stratégiat!

4. Az n-lépéses binaris modell

4.1. Egy részvény jelenlegi arfolyama 6800 Ft. A részvény arfolyama 1 hét milva 0,15 valészintiséggel
7050 Ft, 0,13 valoszintiséggel 7320 Ft, 0,37 valosziniiséggel 6750 Ft, 0,25 valoszintiséggel 6690 F't,
valamint 0,1 valoszintiséggel 6500 Ft. Szdmoljuk ki a részvény jovo heti arfolyamanak varhato értékét
és szorasat!

4.2. Adott a piacon egy részvény. A részvény arfolyama minden félévben vagy 25%-kal ng, vagy
20%-kal csokken. Tegyiik fel, hogy az egyes idészakokban torténd arfolyamvaltozasok fliggetlenek
egymastol. Az elkdvetkezendd két félévre az alabbiakat ismerjiik.

e Annak a valoszintisége, hogy mind a két félévben né a részvény arfolyama 0,2,
e annak a valdszintisége, hogy az els6 félévben ng, a maasodikban pedig csokken az arfolyam 0,3,
e annak, hogy az els6 félévben csékken, a masodikban pedig né 0,4,
e annak pedig, hogy mind a két félévben csokken az arfolyam 0,1 a valoszintisége.
Szamoljuk ki az alabbi feltételes valoszintiségeket!
(a) A 2. féelevben nétt az arfolyam, feltéve, hogy az 1. félévben is nétt a részvény arfolyama.
(b) A 2. félévben csokkent az arfolyam, feltéve, hogy az 1. félévben nétt a részvény arfolyama.
(c) A 2. félévben nétt az arfolyam, feltéve, hogy az 1. félévben csokkent a részvény arfolyama.
(d) A 2. félévben csokkent az arfolyam, feltéve, hogy az 1. félévben is csokkent a részvény arfolyama.

4.3. Tekintsiik az el6z6 feladatban szerepld részvényt, és legyen a kezdeti részvényarfolyam 108$.

(a) Szamoljuk ki a részvény jové évi arfolyamanak varhato értékét és szorasat!



(b) Szamitsuk ki a részvény hozaménak 1 éves szorasat, azaz a részvény (elméleti) volatilitasat!

Feltétel kotvény és részvény hozamaira.

4.4. Legyen egy egylépéses binéris piacon adva egy részvény és egy kotvény. A kotvény kockazat-
mentes kamatlaba éves szinten 11%. A részveény jelenlegi arfolyama 5000 Ft. A részvény arfolyama 8
honap milva vagy 5900 Ft-ra vagy 5450 Ft-ra né. Van-e a piacon arbitrazs lehetGség? Ha van, akkor
adjunk meg egy arbitrazs-stratégiat!

4.5. Legyen egy egylépéses binéris piacon adva egy részvény és egy kotvény. A kotvény kockazat-
mentes kamatlaba éves szinten 22%. A részvény jelenlegi arfolyama 4500 Ft. A részvény arfolyama
féel év milva vagy 4950 Ft-ra né vagy 3600 Ft-ra csdkken. Van-e a piacon arbitrazs lehet6ség? Ha
van, akkor adjunk meg egy arbitrazs-stratégiat!

Eurdépai opcidk arazasa 1-1épéses binaris piacokon.

4.6. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 4000 Ft. Egy hénap milva a
részvény arfolyama vagy 4200 Ft-ra n6 vagy 3800 Ft-ra fog csokkenni. A piacon a kockdzatmentes
kamatlab évi 8%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo eurdpai vételi opcio igazsagos ara, melynek
kotési arfolyama 3900 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig még egy honap van hatra? Adjuk meg kinek
van arbitrazs lehetGsége a piacon, és adjuk meg az arbitrazs-stratégiat, ha az opci6 ara

(a) 200 Ft;
(b) 150 Ft!

4.7. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 50 €. Két honap milva a
részvény arfolyama vagy 53 €-ra fog néni, vagy 48 €-ra fog csokkenni. A piacon a kockazatmentes
kamatlab évi 10%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo europai vételi opcio igazsagos ara, melynek
kotési arfolyama 49 €, ha tudjuk, hogy a lejaratig még két honap van hatra?

4.8. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 50 $. Fél év mulva a részvény
arfolyama vagy 60 $-ra né vagy 42 $-ra csokken. A piacon a kockédzatmentes kamatlab évi 12%.
Mennyi az erre a részvényre vonatkozd eurdpai vételi opcié igazsagos ara, melynek kotési arfolyama
48 $, ha tudjuk, hogy a lejaratig még hat honap van hatra? Mennyi az erre a részvényre vonatkozo,

.....

teljesiil a put-call paritas!

4.9. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 5000 Ft. Hat honap milva a
részvény arfolyama vagy 5500 Ft-ra né vagy 4500 Ft-ra csokken. A piacon a kockédzatmentes kamatlab
évi 10%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo eurdpai eladési opcié igazsagos ara, melynek kotési
arfolyama 5000 F't, ha tudjuk, hogy a lejaratig még hat hénap van hatra? Mennyi az erre a részvényre

.....

valéban teljesiil a put-call paritas!

4.10. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 8000 Ft. Négy honap milva a
részvény arfolyama vagy 8500 Ft-ra né vagy 7500 Ft-ra csokken. A piacon a kockdzatmentes kamatlab
évi 5%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo eurdpai eladéasi opcio igazsagos ara, melynek kotési
arfolyama 8000 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig még négy honap van hatra?

4.11. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 4000 Ft. Hairom honap mulva a
részvény arfolyama vagy 4500 Ft-ra n6 vagy 3500 Ft-ra csokken. A piacon a kockédzatmentes kamatlab
évi 8%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo eurdpai eladasi opcié igazsagos ara, melynek kotési
arfolyama 4000 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig még harom hoénap van hatra?



Eurépai és amerikai opcidok arazasa 2-1épéses binaris piacokon

4.12. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 4000 Ft. A részvény arfolyama
az els6 ot honapban vagy 15%-kal n6 vagy 4%-kal csokken, mig a masodik 6t honapban 10%-kal né
vagy 10%-kal csokken. A piacon a kockdzatmentes kamatlab az els6 6t honapban éves szinten 8%, mig
a masodik 6t honapban 10%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo europai vételi opcio igazsagos
ara, melynek kotési arfolyama 3900 F't, ha tudjuk, hogy a lejaratig még tiz hénap van hatra?

4.13. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 10.000 Ft. A részvény arfo-
lyama a kovetkezd két hat honapos idGszakban vagy 10%-kal né vagy 10%-kal csokken. A piacon a
kockazatmentes kamatlab minden félévben éves szinten 8%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo
europai vételi opcid igazsagos ara, melynek kotési arfolyama 10.000 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig
még egy év van hatra? Mennyi az ugyanerre a részvényre vonatkozo eurdpai eladasi opcid igazsagos
ara, melynek kotési arfolyama szintén 10.000 F't, ha tudjuk, hogy a lejaratig még egy év van hatra?
Ellendérizziik le, hogy valoban teljesiil a put-call paritas!

4.14. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 5000 F't. A részvény arfolyama
a kovetkez6 két harom hénapos idészakban vagy 6%-kal ng vagy 5%-kal csokken. A piacon a kocka-
zatmentes kamatldb minden harom honapos idészakban éves szinten 5%. Mennyi az erre a részvényre
vonatkozo eurdpai vételi opci6 igazsagos ara, melynek kotési arfolyama 5100 Ft, ha tudjuk, hogy a
lejaratig még hat honap van hatra? Mennyi az ugyanerre a részvényre vonatkozé eurdpai eladési
opci6 igazsagos ara, melynek kotési arfolyama szintén 5100 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig még hat
honap van hatra? Ellendrizziik le, hogy valoban teljesiil a put-call paritas!

4.15. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 4000 F't. A részvény arfolyama
a kovetkez6 két harom honapos idészakban vagy 10%-kal né vagy 10%-kal csokken. A piacon a
kockadzatmentes kamatlab mindkét harom honapos idészakban éves szinten 12%.

(a) Mennyi az erre a részvényre vonatkozo eurdpai eladasi opcio igazsagos ara, melynek kotési arfo-
lyama 4200 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig még hat honap van hatra?

(b) Mennyi ugyanennek az opcionak az ara, ha az els6 periodus végén részvényenként 100 Ft oszta-
lékfizetés torténik?

(¢) Mennyi ugyanennek az opcionak az ara, ha az elsé periodus végén osztalékfizetés torténik, még-
pedig az aktualis részvényarfolyam 2%-at fizetik részvényenként?

4.16. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 100 €. A részvény arfolyama
az elsé honapban vagy 10%-kal n6 vagy 20%-kal csokken, mig a masodik honapban 20%-kal né vagy
10%-kal csokken. A piacon a kockdzatmentes kamatlab az elsé honapban éves szinten 10%, mig a
méasodik honapban 12%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo amerikai eladasi opcio igazsagos ara,
melynek kotési arfolyama 110 €, ha tudjuk, hogy a lejaratig még két hénap van hatra?

4.17. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 5000 F't. A részvény arfolyama
a kovetkez6 két évben vagy 20%-kal n6 vagy 20%-kal csokken. A piacon a kockdzatmentes kamatlab
minden évben éves szinten 5%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo amerikai eladasi opcio igazsagos
ara, melynek kotési arfolyama 5200 F't, ha tudjuk, hogy a lejaratig még két év van hatra?

4.18. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 5000 F't. A részvény arfolyama
a kovetkez6 két harmadévben vagy 20%-kal né vagy 6%-kal csokken. A piacon a kockazatmentes
kamatlab minden négy hénapban éves szinten 5%. Mennyi az erre a részvényre vonatkoz6 amerikai
vételi opcid igazsagos ara, melynek kotési arfolyama 5300 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig még nyolc
hénap van hatra?



4.19. Legyen adva a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 4000 F't. A részvény arfolyama

a kovetkez6 két negyedévben vagy 10%-kal né vagy 10%-kal csokken. A piacon a kockdzatmentes

kamatlab minden negyedévben éves szinten 12%. Mennyi az erre a részvényre vonatkozo amerikai

eladasi opcid igazsagos ara, melynek kotési arfolyama 4200 Ft, ha tudjuk, hogy a lejaratig még fél
év van hatra?

Eurépai opcidk arazisa tobblépéses binomialis piacokon

4.20. Tekintsiink egy 3-lépéses binaris piacot, ahol a kereskedési id6pontok kozott eltelt id6 1 honap,

a kockazatmentes kamatlab éves szinten 6%. Tegyiik fel, hogy a kezdeti részvényarfolyam 100€, amely

minden id&szakban vagy 6%-kal novekszik, vagy 4%-kal csokken.

(a) Tekintsiink egy eurtpai eladasi opciot, amelynek lejarati ideje 3 honap, lehivési dra 110€. Hata-
rozzuk meg ezen opcio6 igazsigos arat a megfelels eurdpai vételi opcio arat és a put-call paritést
hasznalva.

(b) Tekintsiink egy olyan eurdpai opciot, mely 3 honap mulva 100€-t fizet, ha a részvényarfolyam
valamelyik lépésben csokkent, egyébként pedig 0€. Hatarozzuk meg ezen eurdpai opcio igazsagos
arat.

5. A folytonos modell

A Black—Scholes-féle arazas

Képletek:
C = Soq)(dl) - KG_TT(I)<d2)
p=Ke™®(—dy) — Sy®(—d;)  (put-call paritasbol)
Ahol:
In (%) + (r+2)T In (%) 4+ (r—2)T
d1: ® < 2) d2: K ( 2) :dl—O'\/T

a\/T oVT

o: volatilitas (a részvényarfolyam relativ valtozékonysaga)
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P: N(0,1) eloszlast v.v. eloszlasfiiggvénye. Ekkor ®(—z) =1 — ®(x). ¥'(z) = \/%6_7

5.1. Adva van a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 4200 F't, a részvény arfolyamanak
volatilitdsa éves szinten 20%. Egy erre a részvényre vonatkozo eurdpai vételi opcio kotési arfolyama
4000 Ft és a lejaratig még hat honap van hatra. A piacon a kockdzatmentes kamatlab éves szinten
10%. Mennyi ezen opcid igazsdgos ara?

5.2. Adva van a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 69 €, a részvény arfolyamanak
volatilitasa éves szinten 35%. Egy erre a részvényre vonatkozo europai eladasi opcio kotési arfolyama
70 € és a lejaratig még hat honap van héatra. A piacon a kockdzatmentes kamatlab éves szinten 5%.
Mennyi ezen opci6 igazsdgos ara?

5.3. Adva van a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 40 $, a részvény arfolyamanak
volatilitdsa éves szinten 15%. Egy erre a részvényre vonatkozo eurdpai vételi opcio kotési arfolyama
42 § és a lejaratig még negyedév van hatra. A piacon a kockdzatmentes kamatlab éves szinten 12%.
Mennyi ezen opci6 igazsagos ara?

5.4. Adva van a piacon egy részvény, melynek jelenlegi arfolyama 5000Ft, a részvény arfolyamanak
volatilitasa éves szinten 20%. Egy erre a részvényre vonatkozo eurdpai eladasi opcio kotési arfolyama
4800Ft és a lejaratig még 4 honap van hatra. A piacon a kockdzatmentes kamatlab éves szinten 10%.
Mennyi ezen opcio igazsagos ara?



A volatilitas becslése

5.5. Egy részvény elmilt 10 heti zaroarfolyama sorrendben az alabbi volt:

30, 2% 32% 31,1% 30, 1% 30, 3% 30, 3% 30, 6% 33% 32,9% 33$%
Becsiiljik meg a volatilitast a historikus modszer segitségével!
5.6. Egy részvény elmult 8 havi zaroarfolyama sorrendben az alabbi volt (Ft-ban):

4100 4250 4200 4170 4050 4000 4000 4080

Becsiiljiik meg a volatilitast a historikus modszer segitségével!
5.7. Szamitsuk ki annak a(z osztalékot nem fizets) részvénynek az implikalt volatilitasat, amelyre
sz016 europai vételi opcié ara $6.31, amikor a jelenlegi részvényarfolyam $55, kotési arfolyam $50, a

lejaratig hatralévs id6 3 honap és a kockdzatmentes kamatlab 8%.

1. Historikus moédszer.
Tegyiik fel, hogy a részvény arara n + 1 darab multbeli megfigyelésiink van: Sy, S1,...,S,. Jeldlje

0t az egymast kovets megfigyelések kozott eltelt idGintervallumok hosszat. Legyen w; := In < SS_1>

(1=1,2,...,n), tovibba s* az uy, ..., u, adatokbol szamolt korrigalt empirikus szoras, azaz

Ekkor a volatilitas becslése: o = -
2. Implikalt (visszaszamitott) volatilitas — intervallumfelezés.

Egy részvény éarfolyamanak volatilitdsat szeretnénk becsiilni. Tegyiik fel, hogy a piacon adott egy
opciods szerzédés a tekintett részvényre vonatkozoan. Az implikdlt volatilitas a volatilitasnak az az
értéke, amellyel elvégezve a Black—Scholes arazast, megkapjuk az opcié arat (vagy egy ahhoz kellGen
kozeli arat).

Tehat ha példaul egy vételi opciot tekintiink az adott részvényre vonatkozoéan, akkor a
c=S®(d)) — Ke ™" ®(dy)

formulabol (amely di-en és do-n keresztiil fiigg o-t6l) a volatilitas kivételével minden adatot isme-
riink. Igy ha meg tudnank oldani az egyenletet, akkor megkapnank az implikalt volatilitas értékét.

Bar o nem fejezhetd ki Sy, K, T, r és c fiiggvényeként, numerikusan (pl. intervallumfelezéssel) a vissza-
szamitott volatilitas értéke meghatarozhatd. A modszer soran felhasznaljuk, hogy az opcié c igazsagos
ara a volatilitis monoton novekvé fliggvénye, azaz névekvs o esetén a kapott ar is nagyobb.



