金融工程  习题10 


1. 以下哪些说法是正确的? 
A. 期权的买卖双方都必须缴纳保证金
B. 期权空头的可能最大损失是无限的
C. 看跌期权空头有权按行权价买入标的资产
D. 看涨期权空头到期时的可能操作是卖出标的资产
E. 看跌期权空头到期时的可能操作是买进标的资产
F. 看跌期权空头一般认为标的资产价格不会下跌
G. 看涨期权空头一般认为标的资产价格不会上涨
2. 下图是某日上证50ETF剩余期限为12天的期权的报价表，当天的上证50ETF现货价格为2.461，市场上的12天利率为3.3%（连续复利），请计算各期权的内在价值和时间价值，并分析哪个期权的时间价值最大？[image: ][image: ][image: ][image: ]
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3. 

试验证以下观点：如果将期权内在价值定义为或，可能会出现时间价值为负的现象。而采用本书中的内在价值定义，则不会出现这一现象。
4. 请简要解释以下说法：
(a) 深度实值看涨期权与标的资产价格几乎同涨同跌
(b) 深度实值期权价值基本由内在价值构成
(c) 深度虚值期权价值基本由时间价值构成
5. 欧式期权和美式期权的上下限分别是多少？为什么？
6. 一个美式看涨期权的执行价格为20元，期限为5个月，期权价格为1.5元。假定当前股票价格为19元，无风险利率为年利率10%，请问具有相同执行价格和期限的美式看跌期权的上下限分别为多少？
7. 为什么当无风险利率上升及波动率下降时，提前行使美式看跌期权会变得更加吸引人？
8. 为什么一个支付现金红利的美式股票看涨期权，在除息日（已经完成除息）行权永远不会是最佳选择？
9. 假设你是一家负债率很高的公司的唯一股东。该公司的所有债务在1年后到期。如果到时公司的价值高于债务，你将偿还债务。否则的话，你将宣布破产并让债权人接管公司。
	(a)  请将你的股权表示为公司价值的期权；
	(b)  请将债权人的债权表示为公司价值的期权；
	(c)  你有什么办法来提高股权的价值？
10. 一个期限为3个月的欧式看涨和看跌期权，执行价格都为$20，现在价格都为$3。无风险利率为10%。现在标的的股票价格为$19，并且1个月后支付$1的红利。请说明是否存在套利机会？如果存在，将如何套利，套利结果是什么？
11. 







假设、和 分别是三个到期时间相同、协议价格分别为、和的欧式看涨期权价格，且满足和，试证明：

	
12. 拥有无红利支付的美式看涨期权多头的投资者有可能采取下列行动中的哪些？并说明理由。
	A．一旦有钱可赚就立即执行期权
	B．当股价跌到执行价格以下时，购买一补偿性的看跌期权
	C．当期权处于深度实值时，投资者可以提前执行期权
	D．对于投资者而言，提前执行该期权可能是不明智的
13. 试证明以下公式：
	(a)  课本式(10.11)；
	(b)  有收益资产美式期权满足如下公式

	
14. [bookmark: _GoBack]2015年11月16日15:00，上证50ETF价格为2.449元，12月23日到期行权价为2.45元的上证50ETF看涨期权和看跌期权价格分别为0.0460元和0.0506元。假设连续复利无风险年利率为5％，12月23日到期的上证50ETF远期价格为2.34元(根据上证50股指期货价格推算)，上证50ETF预计将于11月25日派发0.10元红利。请分别用现货价格和远期价格来计算该看涨期权的内在价值以及比较PCP平价公式的表现。
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