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Aufgabe 9 Eine selbstfinanzierende Handelsstrategie ¢ heifit Gewinnmaoglich-
keit ohne Unsicherheit, wenn P(¢ ¢ Sy = a) = 1 fiir ein a € Ry \ {0}. Fiir
einen endlichen Grundraum (2 ist ein signiertes Wahrscheinlichkeitsmafl auf der
Potenzmenge von €2 ein Mafl @ mit > _, Q({w}) = 1, dessen ,,Wahrscheinlich-
keiten” negativ oder grofler 1 sein kénnen. () ist absolutstetig zu P, wenn fiir alle
w € 2 die Implikation P({w}) = 0= Q({w}) = 0 gilt.

Beweisen Sie (fiir den Fall €2 endlich) folgende Abwandlung des 1. Fundamental-
satzes der Arbitragetheorie (vgl. Satz 1.15 im Skript):

In einem Marktmodell gibt es genau dann keine ,,Gewinnmoéglichkeit ohne Unsi-
cherheit”, wenn ein signiertes Wahrscheinlichkeitsmal existiert, das absolutstetig
zu P ist und unter dem alle diskontierten Wertpapierpreisprozesse Martingale
sind.

Aufgabe 10 Im Markt (S°, S') mit Endzeitpunkt 1 seien S§ = S? = S} = 1 und

1 : falls w = wy
SHw) =< @y : falls w = woy
x5 : falls w = ws

mit p; ;= P({w1}) >0, py := P({w2}) > 0, p3 := P({ws}) =1 —p; —p2 > 0 und
r1 < x5 < x3. Unter welchen Bedingungen an xy, zo, x3, p1, p2, p3 ist der Markt
(i)  arbitragefrei ?

(ii) arbitragefrei und vollsténdig ?

Seien die Parameter so gewihlt, dass der Markt (SY, S') arbitragefrei ist. Sei S*
der Preisprozess einer Call-Option mit Strike K € (xy, ), d.h. S? = (S} — K)*.
Bestimme die Menge der arbitragefreien Preise SZ des Calls.

Bitte wenden



.....

S = (1+r)t= 0,1,.. T,r > 0und S' > 0. C sei der Prelsprozess einer
européischen Call-Option auf das "risikobehaftete” Wertpapier S mit Strike K >
0, d.h. Cr = (St — K)*.

.....

+
ten fiir C' die trivialen Arbitragegrenzen <Sl ﬁ) < (0 < St fir alle
t=0,..,T.

Fiihre in obigem Markt zusatzhch einen Call C' mit gleichem Strike K aber friither-
er Falligkeit T € {1,. —1} ein, d.h. Cz = (St — K)* und das Wertpapier C

muss in 7 11qu1dlert Werden. Welcher der Calls ist fiir ¢t < T in einem arbitrage-
freien Markt teurer ? (mit Beweis)

-----
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Put- Call—Parltat

K
Stl—i_Pt:Ct—i_W fiiralletzO,...,T.

Fiihre in obigem Markt zusétzlich einen Call C' mit gleicher Filligkeit 7" und
Strike K > K ein, d.h. Cy = (53— )Jr Zeigen Sie, dass in einem arbitragefreien
Markt gilt

~ 1
0<C—Cp <

Allgemeiner Hinweis: Wenn nicht anders angegeben, gibt es fiir jede Aufgabe
4 Punkte.



