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Θέμα  1ο 

(α)  Στο παρακάτω Σχήμα σας δίνεται ένα βαθμονομημένο διωνυμικό δένδρο (calibrated binomial 

tree) ετήσιων επιτοκίων (ετησίως ανατοκιζόμενα, με ετήσιο χρονικό βήμα) που αποτιμά σωστά τα 

ομόλογα της εταιρείας ΑΒΓ τη δεδομένη χρονική στιγμή. Η πιθανότητα ανοδικής κίνησης είναι 

50%. Έστω ένα τετραετές ομόλογο, ονομαστικής αξίας 100 €, με ποσοστό τοκομεριδίου 8%, το 

οποίο μπορεί να επιστραφεί από τον αγοραστή/επενδυτή (puttablebond) σε τιμή 107, 104 και 102 

στο τέλος των ετών 1, 2 και 3 αντίστοιχα. 

Ζητείται: Να αποτιμήσετε το τετραετές puttable ομόλογο σήμερα. 

 
(7  Μονάδες) 

 
(β)  Το τρέχον επίπεδο ενός χρηματιστηριακού μετοχικού δείκτη είναι 1.000, το ετήσιο άνευ 

ρίσκου επιτόκιο (με συνεχή ανατοκισμό) είναι 2% και η μερισματική απόδοση του δείκτη είναι 

1% ετησίως (με συνεχή ανατοκισμό). 

(i) Ποια είναι η θεωρητική τιμή ενός Συμβολαίου Μελλοντικής Εκπλήρωσης (Σ.Μ.Ε.) επί του 

δείκτη, με εξάμηνη διάρκεια; Ο πολλαπλασιαστής του Σ.Μ.Ε. είναι $250 ανά μονάδα δείκτη.   

(ii) Είστε ο διαχειριστής ενός μετοχικού χαρτοφυλακίου αξίας $10 εκατομμυρίων, το οποίο έχει 

συντελεστή «βήτα» ίσο με 1.50 σε σχέση με τον παραπάνω χρηματιστηριακό δείκτη. Επιθυμείτε 

να μειώσετε το συντελεστή «βήτα» του χαρτοφυλακίου σας σε 0.6, χωρίς να αλλάξετε την 

σύνθεσή του, απλά παίρνοντας θέση στο Σ.Μ.Ε., την τιμή του οποίου υπολογίσατε στο (i). Θα 

πρέπει να πάρετε θέση αγοράς ή πώλησης στον εν λόγω Σ.Μ.Ε.; Πόσα Σ.Μ.Ε. θα πρέπει να 

αγοράσετε/πωλήσετε; 

 

(3 Μονάδες) 
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Θέμα 2ο 

(α) Ο Χ. διαχειρίζεται ένα χαρτοφυλάκιο αξίας $10 εκατομμυρίων που απαρτίζεται από μετοχές 

εισηγμένες στο χρηματιστήριο της Νέας Υόρκης. Ο συντελεστής βήτα του χαρτοφυλακίου σε 

σχέση με το δείκτη S&P500 του χρηματιστηρίου της Νέας Υόρκης είναι 2 (β=2) και έστω πως ο 

δείκτης S&P500 σήμερα είναι στις 1.000 μονάδες. Το ετήσιο, συνεχώς ανατοκιζόμενο, επιτόκιο 

άνευ ρίσκου είναι r=10% και η ετήσια, συνεχώς ανατοκιζόμενη, μερισματική απόδοση του δείκτη 

S&P500 είναι δ=4%.Ο Χ. ανησυχεί πως η αξία του χαρτοφυλακίου του θα υποχωρήσει το επόμενο 

τρίμηνο και σκοπεύει να αντισταθμίσει τον κίνδυνο αυτό χρησιμοποιώντας συμβόλαια 

μελλοντικής εκπλήρωσης (Σ.Μ.Ε.) του δείκτη S&P500, 4μηνης διάρκειας. Αν ο πολλαπλασιαστής 

κάθε Σ.Μ.Ε. είναι $250, ζητείται να υπολογιστεί το κέρδος που θα αποκομίσει από τα ΣΜΕ ο Χ. 

αν μετά από 3 μήνες ο δείκτης S&P500 είναι στις 875 μονάδες. 
 

(6 Μονάδες) 

 

(β) Στα πλαίσια μία συμφωνίας ανταλλαγής απαιτήσεων (swap), ένας χρηματοπιστωτικός 

οργανισμός εισπράττει χρηματοροές σε ιαπωνικό γιεν (με επιτόκιο 4%) και πληρώνει 

χρηματοροές σε αμερικάνικο δολάριο (με επιτόκιο 7%) ετησίως. Οι ονομαστικές αξίες είναι 5 

εκατομμύρια αμερικάνικα δολάρια και 600 εκατομμύρια ιαπωνικά γιέν. Έστω πως τα ετήσια 

επιτόκια (με συνεχή ανατοκισμό) για δάνεια σε αμερικάνικα δολάρια και ιαπωνικά γιέν είναι 6% 

και 2% αντίστοιχα, για όλες τις χρονικές διάρκειες/χρονικούς ορίζοντες. Αν η τρέχουσα ισοτιμία 

των δύο νομισμάτων είναι 120 ιαπωνικά γιέν = 1 αμερικάνικο δολάριο, ποια η αξία του swap αν 

απομένουν 4 έτη μέχρι τη λήξη του; Σας δίνεται η πληροφορία πως στα πλαίσια του swap τα 

ονομαστικά ποσά θα ανταλλαχθούν μόνο στη λήξη της συμφωνίας (όχι στην αρχή). 

(4 Μονάδες) 
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Θέμα 3ο 

α) Δίνεται 𝛿𝑡με τον παρακάτω τύπο: 

𝛿𝑡= {
 0,04 + 0,01𝑡                 0 ≤ 𝑡 ≤ 4
0,12 − 0,01𝑡                4 < 𝑡 ≤ 8
0,06                                        𝑡 > 8

 

Να υπολογίσετε την παρούσα αξία ράντας στο t =0 η οποία πληρώνει συνεχώς (continuously) από 

t=9 έως t=12 με ρυθμό πληρωμής  𝑃𝑡=50𝑒0,01𝑡 

(3 Μονάδες) 

β)Μια τράπεζα παρέχει δάνειο ύψους Lμε ετήσιο αποτελεσματικό επιτόκιο i =6% το οποίο πρέπει 

να αποπληρωθεί σε 8 έτη με έναν από τους παρακάτω 2 τρόπους:  

1ος τρόπος : Ο δανειολήπτης θα πληρώνει ετησίως ονομαστικά 1.000 αλλά σε 4 δόσεις μέσα στο 

χρόνο και συγκεκριμένα στην αρχή κάθε τριμήνου. 

2ος τρόπος : Ο δανειολήπτης θα πληρώνει 2.100 κάθε 2 έτη και συγκεκριμένα στο τέλος κάθε 

διετίας.  

Ποιος από τους παραπάνω τρόπους είναι oπιο συμφέρων για τον δανειολήπτη?  

(2 Μονάδες) 

γ) Δίνεται ράντα που πληρώνει ως εξής: 

10 μονάδες σε χρόνο 
1

3
,  

20 μονάδες σε χρόνο 
2

3
και 1

1

3
,  

30 μονάδες σε χρόνο 1 , 1
2

3
 και 2

1

3
, 

40 μονάδες σε χρόνο 2 , 2
2

3
 και 3

1

3
, 

50 μονάδες σε χρόνο 3 και 3
2

3
, 

60 μονάδες σε χρόνο 4 

Δίνεται επίσης ετήσιο αποτελεσματικό επιτόκιο i =10% .Υπολογίστε, κάνοντας χρήση ραντών, 

την παρούσα της αξία. 

(3 Μονάδες) 

δ)Δώστε ένα μαθηματικό τύπο για την ράντα
n

Ia)( συναρτήσει των n, d εάν υποθέσουμε ότι κάθε 

καταβολή της ράντας επενδύεται με απλό επιτόκιο προεξόφλησης d.  

(2 Μονάδες) 
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Θέμα 4ο 

α) Επενδυτής καταθέτει στην αρχή κάθε έτους και για n έτη συνολικά τα εξής ποσά: 

10,20,30,40,… με ετήσιο αποτελεσματικό επιτόκιο i=10%. Στο τέλος κάθε έτους οι τόκοι του 

επενδυτή επανεπενδύονται σε άλλο λογαριασμό με επιτόκιο j. Να δείξετε ότι το συνολικό 

συσσωρευμένο ποσό που θα εισπράξει ο επενδυτής μόνο από τον 2ο λογαριασμό στο τέλος του 

nέτους είναι ίσο με 
1

𝑗
[(𝐼𝑠̈)𝑛|𝑗 −

𝑛(𝑛+1)

2
)] 

(3,5 Μονάδες) 

 

β)  Σε συνέχεια του (α) ερωτήματος της άσκησης εάν το n = 10 και το j= 5%, να βρείτε την τιμή 

αγοράς της επένδυσης εάν ο επενδυτής θέλει να έχει απόδοση 6%.  

(2 Μονάδες) 

γ) Λογαριασμός έχει 16 μονάδες την 1/1/tκαι έχει απόδοση 25% μέχρι την 1/7/t. Αμέσως μετά 

κάνει κατάθεση ύψους Χ (Χ>0). Από  1/7/t έως και 31/12/t ο λογαριασμός έχει απόδοση 20%. 

Υπολογίστε το Χ ώστε η εσωτερική απόδοση του λογαριασμού με την Dollar–WeightedMethodνα 

είναι ίση με 45%. 

(2,5 Μονάδες) 

δ)  Σε συνέχεια του (γ) ερωτήματος της άσκησης χρησιμοποιώντας την Time–WeightedMethod 

βρείτε τις εσωτερικές αποδόσεις του λογαριασμού στην πρώτη περίπτωση με κατάθεση ύψους Χ 

και στην δεύτερη με κατάθεση ύψους 2Χ και συγκρίνετε τα αποτελέσματα. Αιτιολογείστε με 

αλγεβρικό τρόπο την απάντησή σας. 

(2 Μονάδες) 
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Θέμα 5ο 

α) Δανείζεται κάποιος ποσό L με ένταση ανατοκισμού δ=9,98%. Ξεπληρώνει το δάνειο 

καταβάλλοντας ετήσιες τοκοχρεωλυτικές δόσεις στο τέλος κάθε έτους για 10 έτη συνολικά. Εάν 

το υπολειπόμενο ποσό του δανείου αμέσως μετά την πληρωμή της 9ης δόσης είναι 1.504,339 να 

βρείτε το συνολικό τόκο που θα πληρώσει καθ’ όλη την διάρκεια του δανείου. 

(2 Μονάδες) 

 

β) Δίνεται δάνειο L= 100.000 διάρκειας n=30 ετών με ετήσιο αποτελεσματικό επιτόκιο i=5%. Το 

δάνειο αποπληρώνεται με μηνιαίες δόσεις Pστο τέλος κάθε μήνα για 30 έτη. Μετά το τέλος του 

10ουέτους οι όροι του δανείου αλλάζουν και η μηνιαία δόση από Pαυξάνει σε P + 325,407 ενώ το 

επιτόκιο παραμένει το ίδιο. Αυτό σημαίνει ότι η υπολειπόμενη διάρκεια του δανείου θα 

μεταβληθεί. Δεδομένης αυτής της αλλαγής να υπολογίσετε τον συνολικό τόκο που θα πληρωθεί 

καθ’ όλη την διάρκεια του δανείου.    

(3 Μονάδες) 

 

γ) Λαμβάνει κάποιος δάνειο για 4 έτη, ύψους 3.000 με επιτόκιο i. Στο τέλος κάθε χρόνου 

καταβάλει τον τόκο του δανείου και παράλληλα καταθέτει ποσό Dσε λογαριασμό SinkingFund με 

ετήσιο αποτελεσματικό επιτόκιο 8% έτσι ώστε να συγκεντρώσει στο τέλος των 4 ετών το αρχικό 

δάνειο L.Η συνολική ετήσια επιβάρυνση του δανειζόμενου είναι 965,76. Να υπολογίσετε το 

καθαρό ποσό του τόκου που εμπεριέχεται στην 2η δόση. 

(2,5 Μονάδες) 

 

δ) Δίνεται δάνειο 3.000 με ετήσιο αποτελεσματικό επιτόκιο i, το οποίο ξεχρεώνεται με 10 ετήσιες 

καταβολές σύμφωνα με την τοκοχρεωλυτική μέθοδο. Η 1η καταβολή γίνεται στο τέλος του 6ου 

έτους και η τελευταία στο τέλος του 15ου. Εάν το (𝛰𝛣)10= 2.146,7836 να υπολογίσετε το επιτόκιο 

i.    

(2,5 Μονάδες) 

 

 


