
Sijoitustoiminnan matematiikan laskuharjoitus 5, 25.2.2013

1. Tarkastellaan kahden periodin markkinoita, jonka arvopaperit ovat nollakuponkibondi
(arvopaperi 1) ja osake (arvopaperi 2). Olkoot arvot hetkellä k S1(k) ja S2(k) vastaavasti,
k = 0, 1, 2. Bondin vuosikorko on nolla molempina vuosina. Osakkeen hinta hetkellä nolla on
2, hetkellä yksi 2(1+ξ1) ja hetkellä kaksi 2(1+ξ1)(1+ξ2), missä ξ1 ja ξ2 ovat riippumattomia
satunnaismuuttujia. Lisäksi

P(ξ1 = −1/2) = P(ξ1 = 0) = P(ξ1 = 1/2) = 1/3 ja P(ξ2 = −1/2) = 1/3,P(ξ2 = 1/2) = 2/3.

Määrää kaikki markkinoiden riskineutraalit todennäköisyysmitat sopivassa kuusitilaisessa
todennäköisyyskentässä.

2. (jatkoa tehtävään 1) Lisätään markkinoille arvopaperi, jonka omistaja saa hetkellä
kaksi määrän max(S2(1) − S2(0), 0). Määrää arvopaperin arbitraasivapaat hinnat. Pysty-
täänkö uusi arvopaperi toistamaan arvopapereiden 1 ja 2 avulla.

3. (jatkoa tehtävään 1) Lisätään markkinoille arvopaperi 3, jonka omistaja saa hetkellä
kaksi määrän max(S2(2) − S2(1), 0). Määrää arvopaperin arbitraasivapaat hinnat ja mah-
dolliset arvot hetkellä yksi.

4. (jatkoa tehtävään 3) Konstruoi strategia, joka toistaa arvopaperin 3 arvopapereiden 1
ja 2 avulla. Määrää tämän avulla arvopaperin arbitraasivapaa hinta.

5. Olkoot arvopaperimarkkinat kuten kohdassa 5.2. Oletetaan, että markkinoiden hin-
noittelua kontrolloi riskineutraali todennäköisyysmitta Q. Lisätään markkinoille arvopape-
ri N + 1, jonka arvo hetkellä T on eräs F-mitallinen satunnaismuuttuja SN+1(T ), jolle
EQ(|SN+1(T )|) <∞. Määritellään kyseisen arvopaperin arvo hetkellä k ehdosta

SN+1(k) = EQ

(
SN+1(T )

(1 + Ik+1) · · · (1 + IT )
| Fk

)
, k = 0, 1, . . . , T − 1.

Osoita, että syntyneet markkinat ovat arbitraasivapaat.


