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1. Aufgabe (5 Punkte)
Gegeben sei ein Modell mit einer Aktie und Zinssatz r = 0. Der Kurs der Aktie (ohne
Dividendenzahlung) verlaufe wie unten gegeben. Die Aktie zahle zur Zeit 2 eine Dividende
von 5% ihres Wertes. Wie sieht der Aktienkurs direkt nach der Dividendenzahlung aus?
Was ist der Preis einer amerikanischen Call-Option mit Ausiibungskurs 100 und Maturitét
37 Wird diese Option vorzeitig ausgeiibt?

S5 = 160
Sy = 140 /
S; =120 \ S5 =120
Sy = 100 S, = 100 /
Si =80 \ Sy =80
\ Sy = 60 <
S5 = 40
2. Aufgabe (5 Punkte)

Wir betrachten das folgende 2-Perioden-Marktmodell: Es sei S° = 1, Sy = 3, S(wi,ws) =
2, Si(wg,wy,ws) = 4, Sa(wr) = 1, Sa(wa) = 2, Sa(ws) = 3, Sa(ws) = 4, Sa(ws) = 5.
Das MarktmaB ist gegeben durch Plw;] = 1/5 fiir ¢ = 1,...,5. In diesem Marktmodell
betrachten wir die diskontierte amerikanische Call-Option H, = (S, — 3)*.
(i) Man zeige, dass
1/4, fallsi=1
1/4, fallsi=2
P*lw;] = < 1/10, fallsi=3
1/10, fallsi=4
3/10, fallsi=>5
ein dquivalentes Marktmaf$ ist und berechne die diesbeziigliche Snell-Einhiillende
U,

(ii) Man berechne die minimale und die maximale optimierende Stoppzeit fiir den Kéufer.

(iii) Man zeige, dass UF" fiir t < 2 nicht das minimale Investitionskapital fiir den Verkaufer
ist, um die Option von ¢ bis 2 abzusichern. Man begriinde, warum das kein Wider-
spruch zu den Resultaten der Vorlesung ist.

Es seien Q1 und Qo a'guivalente Wahrscheinlichkeitsmafie und o € 7. Dann heifit das
Wahrscheinlichkeitsmafl @ definiert durch

QA =Eq,[Q:A|F,]], AeFr

Pasting von Q1 und Qs in 0. Weiterhin heifit eine Menge Q stabil, falls fiir alle @1, Q2 € Q
und o € 7 auch das entsprechende @ in Q ist.

3. Aufgabe 3 (5 Punkte)

Es sei @1 = Q2 und 0 € 7. Weiterhin sei () das Pasting von )7 und @, in ¢ und Z der
Dichteprozess von ()9 beziiglich @);. Man zeige

(i) Es gilt Q@ ~ Q und }
Q. _ Zr
aQ\  Z,'

(ii) Fir alle Stoppzeiten 7 € 7 und Fp-messbare Zufallsvariable Y > 0 gilt

Es[Y | Fr] = Eq, [IEQZ[YLEVT] |.7-'T]

4. Aufgabe (5 Punkte)
Es sei ein filtrierter Wahrscheinlichkeitsraum (2, F, (F;)o<i<r, P) gegeben. Ein Ansatz zur
Modellierung von Insiderinformationen ist die schwache Information. D.h. allgemein auf
dem Markt bekannt ist das dquivalente Martingalmafl P*, wihrend das Marktmaf} P nicht
bekannt ist. Ein Insider in diesem Markt kennt, im Gegensatz zu anderen Marktteilneh-
mern, die “wahre” Verteilung v eines Fp-messbaren Funktionals Y unter P. Damit ist die
fiir den Insider relevante Menge von Wahrscheinlichkeitsmaflen gegeben durch

Q={R~P'|RoY '=v}.

Man zeige, dass im Allgemeinen die Menge Q nicht stabil ist. Dazu verwende man
Q= {UJl,..‘7UJ4}.



