Akcie s dividendami

:: :: Black-Scholesov model pre akcie vyplacajice dividendy :: ::

o PDR pre cenu call opcie na akciu, ktora vyplaca dividendy so spojitou dividendovou mierou D:
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:: Cviéenia (1) ::

1. Upravte vas$ program na vypocet ceny call opcie tak, aby zahimal aj moznost’ vyplacania dividend.

Vypocitajte cenu eurdpske;j call opcie s expiraciou o pol roka, ktorej expiracna cena je 40 USD. Dnesna cena akcie je 43.5
USD, jej volatilita je 0.3. Urokova miera je pol percenta, dividendova miera je jedno percento.

2. Do jedného obrazku nakreslite graf ceny call opcie (ako funkcie S), ak akcia vyplaca dividendy a ak akcia nevyplaca
dividendy. Grafy by mali ilustrovat’ nasledovné vlastnosti:
o Ak akcia vyplaca dividendy, tak graf ceny call opcie vzdy pretne payoff diagram.
o Ak akcia nevyplaca dividendy, tak jej graf vzdy lezi nad payoff diagramom.

Dokazte tieto vlastnosti.
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Navod k dokazom:
o Uvazujte podiel V/(S-E) a jeho limitu, ked’ cena akcie ide do nekone¢na.
o Wyurite call-put paritu a fakt, Ze cena putu je kladna (intuitivne je to jasné, matematicky to vyplyva z transformacie
Black-Scholesovej rovnice a koncovej podmienky na rovnicu vedenia tepla).

:: DalSie priklady na precvienie ::

1. Nakreslite graf ceny call opcie (ako funkcie S) pre rozne dividendové miery, pricom ostatné parametre su rovnake. Ako zavisi
cena call opcie od dividendovej miery - je to zavislost’ rastica, klesajuca alebo nemusi byt’ monoténna? Dokazte.

2. Dokazte, ze cena call opcie na akciu vyplacajucu dividendy sa pre vel’ké S priblizne rovna S*exp(-d 1 )-E*exp(-r 7 ).
3. Ako sa zmeni call-put parita v pripade, Ze akcia vyplaca dividendy? Vypocitajte z nej cenu put opcie.
4. Dokaze, ze graf ceny put opcie vzdy pretne payoff (bez ohl'adu na to, ¢&i akcia vyplaca alebo nevyplaca dividendy).

5. Ako sa zmeni vypocet implikovanej volatility, ak akcia vyplaca dividendy? Pre aké trhové ceny call a put opcie existuje
implikovana volatilita? Je jednoznac¢ne urcena?

6. Vypocitajte deltu call a put opcie na akciu vyplacajucu dividendy.

7. [Vzorova pisomka, 2009]
2. (2.5 b} Vypocitajte cenu eurdpskej call opeie na akeiu, ktora vyplica dividendy so spo-
iitou dividendovoun mieron dve percentd. Aktualna cena akcie ie 120 USD. iei volatilita
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je 0.6. Expiraénd cena opeie je 130 USD, expiracny &as o pol roka. Urokova miera je pol
percenta.

(2.5 b.) Uvazujme call opciu na akein, ktora vyplica dividendy so spojitou dividendovou
mierou jeden a pol percenta. Aktudlna cena akcie je 100 USD, expira¢nd cena opcie je
110 USD, expiraény ¢as o pol roka, Urokova miera je pol percenta. Cena opcie je 8.5
UUSD. Rozhodnite, ¢ existuje implikovand volatilita. Ak Ano, vypoéitajte ju.

(4.5 b.) Uvainjme akciu, ktord nevyplica dividendy a ma volatilitu 0.7. Jej aktudlna
cena je 100 USD. Dalej uvafujme put opcin na tito akciu, expiraéni cena opcie je
120 USD, expira¢ny ¢as o rok. Urokovd miera je pol percenta. V portfdlin méme 100
akeii. Kolko opcii budeme mat v tomto portfélin pri delta hedzingu (t. j. pri vytvarani
delta-neutralneho portfélia)?
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