ΠΑΡΑΓΩΓΑ ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΑ ΠΡΟΪΟΝΤΑ

1. Αναμένεται ότι η εταιρεία σας θα χρειασθεί να δανεισθεί 10 εκ. Ευρώ σε δύο μήνες και για χρονικό διάστημα τριών μηνών. Σήμερα τα συμβόλαια μελλοντικής εκπλήρωσης (futures) στο τρίμηνο Euribor που λήγουν σε δύο μήνες διαπραγματεύονται στο 97,20. 

a. Τι θέση πρέπει να ανοιχθεί στα ΣΜΕ για να καλυφθεί ο κίνδυνος επιτοκίου, λαμβάνοντας υπόψη ότι η ονομαστική αξία του κάθε συμβολαίου μελλοντικής εκπλήρωσης είναι 500.000 Ευρώ

b. Υπολογίστε το κέρδος ή τη ζημιά η οποία θα προκύψει από τη θέση στα ΣΜΕ αν μετά από δύο μήνες το τρίμηνο Euribor είναι είτε στο 2% είτε στο 4%.

2. Αναμένεται ότι η εταιρεία σας σκοπεύει να επενδύσει 15 εκ. Ευρώ σε πέντε μήνες και για χρονικό διάστημα έξι μηνών. Σήμερα τα συμβόλαια μελλοντικής εκπλήρωσης (futures) στο τρίμηνο Euribor που λήγουν σε πέντε μήνες διαπραγματεύονται στο 96,10. 

a. Τι θέση πρέπει να ανοιχθεί στα ΣΜΕ για να καλυφθεί ο κίνδυνος επιτοκίου, λαμβάνοντας υπόψη ότι η ονομαστική αξία του κάθε συμβολαίου μελλοντικής εκπλήρωσης είναι 500.000 Ευρώ

b. Υπολογίστε το κέρδος ή τη ζημιά η οποία θα προκύψει από τη θέση στα ΣΜΕ αν μετά από πέντε μήνες το τρίμηνο Euribor είναι είτε στο 4,5% είτε στο 1%. 
3. Ένα ΣΜΕ με υποκείμενη αξία μία μετοχή που δεν πληρώνει μέρισμα της οποίας η τρέχουσα τιμή είναι 150 Ευρώ, έχει χρονική διάρκεια ένα έτος. Αν η απόδοση χωρίς κίνδυνο είναι 6% πόσο θα πρέπει να είναι η τιμή του ΣΜΕ;

a. Ποια πρέπει να είναι η τιμή του ΣΜΕ αν η διάρκειά του είναι τρία χρόνια;

b. Πόσο θα πρέπει αν είναι η τιμή του ΣΜΕ αν το επιτόκιο χωρίς κίνδυνο είναι 8% και η χρονική του διάρκεια τρία χρόνια;

4. Αν σήμερα είναι Ιανουάριος και η απόδοση χωρίς κίνδυνο είναι 5% και το ΣΜΕ με υποκείμενη αξία που λήγει τον Ιούνιο έχει τιμή 346,30 δολάρια ενώ το ΣΜΕ με υποκείμενη αξία το χρυσό που λήγει το Δεκέμβριο έχει τιμή 360 δολάρια. Υπάρχουν ευκαιρίες για εξισορροπητική κερδοσκοπία; Αν ναι πως μπορείτε να την εκμεταλλευτείτε; 

5. Να υπολογισθεί ο πίνακας κερδών και ζημιών για τις παρακάτω συνθετικές θέσεις:

· Αγορά μετοχής στα 1.000 Ευρώ και αντίστοιχη αγορά δικαιώματος πώλησης της μετοχής με τιμή άσκησης τα 1.000 Ευρώ και τιμή 50 Ευρώ.

· Ανοικτή πώληση μετοχής στα 1.000 Ευρώ και αντίστοιχη αγορά δικαιώματος αγοράς με τιμή άσκησης τα 1.000 Ευρώ και τιμή 50 Ευρώ.

6. Ένας επενδυτής πιστεύει ότι η τιμή της «Wal-Mart» θα ανέβει σημαντικά τους επόμενους 6 μήνες. Η τρέχουσα τιμή της μετοχής είναι 100 δολάρια και η τιμή του δικαιώματος αγοράς το οποίο λήγει σε 6 μήνες και έχει τιμή άσκησης 100 δολάρια είναι 10 δολάρια. Αν έχει 10.000 δολάρια στη διάθεσή του να αξιολογείστε από πλευράς απόδοσης τις τρεις παρακάτω εναλλακτικές επιλογές, αν η τρέχουσα τιμή της μετοχής μετά από 6 μήνες θα είναι 80, 100, 110, και 120 δολάρια αντίστοιχα:

a. Επένδυση και των 10.000 δολαρίων για αγορά 100 μετοχών στη τρέχουσα αγορά

b. Επένδυση και των 10.000 δολαρίων για αγορά 1.000 συμβολαίων δικαιωμάτων

c. Αγορά 100 συμβολαίων δικαιωμάτων προς 1.000 δολάρια και επένδυση των υπόλοιπων 9.000 δολαρίων σε ένα προθεσμιακό λογαριασμό με απόδοση 8% το χρόνο.

7. Να υπολογισθεί ο πίνακας κερδών και ζημιών για τις παρακάτω συνθετικές θέσεις στον δείκτη S&P 500:

a. Αγορά δέκα δικαιωμάτων αγοράς στα 17,30 Ευρώ με τιμή άσκησης τις 1.175 μονάδες δείκτη και αγορά δέκα δικαιωμάτων πώλησης στα 17 Ευρώ με την ίδια τιμή άσκησης.
b. Πώληση δέκα δικαιωμάτων αγοράς στα 17,30 Ευρώ με τιμή άσκησης τις 1.175 μονάδες δείκτη και πώληση δέκα δικαιωμάτων πώλησης στα 17 Ευρώ με την ίδια τιμή άσκησης.

8. Έστω ότι αγοράσατε την 6η Μαρτίου 2003 1.000 ΣΜΕ με υποκείμενη αξία την IBM στα 100 δολάρια και καταβάλατε 10.000 δολάρια για περιθώριο ασφάλισης. Τις επόμενες τρεις μέρες η τιμή του ΣΜΕ διαμορφώθηκε ως εξής: 1η μέρα 105 δολάρια, 2η μέρα 97 δολάρια και 3η μέρα 90 δολάρια. Να υπολογίσετε την αξία του λογαριασμού περιθωρίου ασφάλισης για κάθε από αυτές τις τρεις μέρες.
9. Υποθέτοντας ότι ένα δικαίωμα αγοράς με υποκείμενη αξία τη μετοχή «Alpha» έχει τιμή άσκησης 55 Ευρώ, ενώ η τιμή του δικαιώματος είναι 3 Ευρώ. Να συμπληρωθεί ο παρακάτω πίνακας κερδών/ζημιών από την πλευρά του αγοραστή του δικαιώματος:

	Τρέχουσα τιμή

μετοχής «Alpha»
	Κέρδη ή ζημιές αγοραστή δικαιώματος αγοράς

	50
	

	52
	

	54
	

	56
	

	58
	

	60
	

	62
	


10. Να υπολογισθεί η εσωτερική αξία και η αξία χρόνου ενός δικαιώματος το οποίο έχει τρεις μήνες υπολειπόμενη διάρκεια τρέχουσα τιμή 6 Ευρώ, τιμή άσκησης 72 Ευρώ όταν η τρέχουσα τιμή της υποκείμενης αξίας είναι 72 Ευρώ.
11. Υποθέτοντας ότι το αμοιβαίο κεφάλαιο «Beta» έχει αγοράσει μετοχές της εταιρείας «Delta» στα 50 Ευρώ ανά μετοχή. Επίσης επιθυμεί να αντισταθμίσει την αγορά της μετοχής με μια θέση πώλησης σε ένα δικαίωμα αγοράς με υποκείμενη αξία την μετοχή «Delta» με τιμή άσκησης 53 Ευρώ που κοστίζει 2 Ευρώ. Να συμπληρωθεί ο παρακάτω πίνακας κερδών / ζημιών:
	Τρέχουσα τιμή

μετοχής «Delta»
	Κέρδη ή ζημιές πωλητή δικαιώματος αγοράς
	Συνολικά κέρδη/ζημιές από θέση αντιστάθμισης

	47
	
	

	50
	
	

	52
	
	

	55
	
	

	57
	
	

	60
	
	


12. Να υπολογισθεί ο πίνακας κερδών και ζημιών για τις παρακάτω συνθετικές θέσεις στον δείκτη S&P 500:

· Αγορά δέκα δικαιωμάτων αγοράς στα 9 Ευρώ με τιμή άσκησης τις 1.280 μονάδες δείκτη και αγορά δέκα δικαιωμάτων πώλησης στα 5 Ευρώ με τιμή άσκησης της 1.260 μονάδες (Long Strangle).

· Πώληση δέκα δικαιωμάτων αγοράς στα 9 Ευρώ με τιμή άσκησης τις 1.280 μονάδες δείκτη και πώληση δέκα δικαιωμάτων πώλησης στα 5 Ευρώ με τιμή άσκησης της 1.260 μονάδες (Short Strangle).

· Αγορά δέκα δικαιωμάτων αγοράς στα 7,50 Ευρώ με τιμή άσκησης τις 1.270 μονάδες δείκτη, πώληση είκοσι δικαιωμάτων αγοράς στα 4,5 Ευρώ με τιμή άσκησης τις 1.275 μονάδες δείκτη και αγορά δέκα δικαιωμάτων αγοράς στα 2,50 Ευρώ με τιμή εξάσκησης τις 1.280 μονάδες (Long Butterfly).

