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1. Aufgabe (5 Punkte)
Es sei H eine diskontierte amerikanische Option und U die zugehörige Snell-Einhüllende.
Weiterhin ist τ

(t)
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gilt.

2. Aufgabe (5 Punkte)
Es sei (Ω,F , (Ft)t∈{0,...,T}, P) ein filtrierter Wahrscheinlichkeitsraum, (Yt) ein stochasti-
scher Prozess mit Yt ∈ L1 für alle t ∈ {0, . . . , T} und U die Snell-Einhüllende von Y mit
Doob-Zerlegung Ut = Mt − At. Ferner betrachten wir die zufälligen Zeiten

τmin : Ω → {0, . . . , T}, ω 7→ min{t ∈ {0, . . . , T} |Ut(ω) = Yt(ω)} und

τmax : Ω → {0, . . . , T}, ω 7→ inf{t ∈ {0, . . . , T} |E[Ut+1 − Ut | Ft ](ω) 6= 0} ∧ T.

Dies ist die kleinste beziehungsweise die größte Stoppzeit, die den Erwartungswert von Yt

unter P maximiert. Man zeige

(i) τmin und τmax sind Stoppzeiten.

(ii) τmax = inf{t ∈ {0, . . . , T − 1} |At+1 6= 0} ∧ T} P-f.s.

(iii) Für jede {0, . . . , T}-wertige Stoppzeit τ gilt Aτ
t = 0 P-f.s. genau dann, wenn τ ≤ τmax.

3. Aufgabe (5 Punkte)
Gegeben sei ein Modell mit einer Aktie und Zinssatz r = 0. Der Kurs der Aktie und die
Auszahlung einer amerikanischen Option seien wie folgt.

S0 = 5, H0 = 1 �
�

�
�

�
� S1 = 8, H1 = 4 �

�
�

�
�

� S2 = 9, H2 = 9

H
H

H
H

H
H S2 = 6, H2 = 1H

H
H

H
H

H S1 = 4, H1 = 1 H
H

H
H

H
H S2 = 3, H2 = 0

�
�

�
�

�
�

Der Käufer der Option hält alle vier Ausgänge für gleich wahrscheinlich.

(i) Man bestimme den optimalen Ausübungszeitpunkt für den Käufer, falls er den er-
warteten Gewinn maximieren will.

(ii) Welches ist der optimale Ausübungszeitpunkt, falls der Käufer nicht seinen erwar-
teten Gewinn maximieren will, sondern diesen zunächst mit einer Nutzenfunktion

u(x) =
√

x wichtet?

4. Aufgabe (5 Punkte)
In einer Quizshow erhält ein Kandidat für jede richtige Antwort auf eine Quizfrage einen
Euro. Anschließend kann er entscheiden, ob er aufhört, und damit den gesamten gewonne-
nen Betrag behält, oder ob er sich eine weitere Frage geben lässt. Bei der ersten falschen
Antwort geht der angesammelte Gewinn verloren und das Quiz wird gestoppt. Es gibt
höchstens N Fragen. Unter der Annahme, dass die Fragen unabhängig voneinander rich-
tig oder falsch beantwortet werden, und zwar mit Erfolgswahrscheinlichkeit p ∈ (0, 1),
gebe man eine Stoppzeit an, die den erwarteten Gewinn des Kandidaten maximiert.


