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Aufgabe 9.1 (mündlich) [diskontierter Wert]
Erläutern Sie, inwieweit der diskontierte Wert eines Portfolios als der tatsächliche Wert zu inter-
pretieren ist, und erklären Sie hiermit die Auswirkungen von Leitzinsänderungen.

Aufgabe 9.2 (4 Punkte) [Call-Optionen]
In Aufgabe 8.5 wurde gezeigt, dass eine amerikanische Call-Option niemals weniger wert ist als die
entsprechende europäische Call-Option. Zeigen Sie nun, dass eine amerikanische Call-Option für
Aktien ohne Dividendenzahlung auch nicht mehr wert ist, dass es sich also nicht lohnt, sie vor dem
Verfallstermin auszuüben.

Aufgabe 9.3 (4 Punkte) [Vorhersagbarkeit, Martingaldifferenzen]
Sei {Mn}n≥0 ein Martingal bzgl. {An}n≥0 und {Hn}n≥0 eine Folge vorhersagbarer Zufalls-
variablen bezüglich derselben Filtration. Zeigen Sie, dass die Folge {Xn}n≥0, gegeben durch

Xn = H0M0 +
n∑

i=1

Hi(Mi −Mi−1), n ≥ 0,

mit X0 = H0M0 und E|HiMi−1| < ∞, E|HiMi| < ∞ für i ≥ 0, ebenfalls ein Martingal
bezüglich {An}n≥0 ist.

Aufgabe 9.4 (4 Punkte) [Einperiodenmodell, Hedging]
Es werde angenommen, der Kurs der Aktie S1,0 und S1,1 folge dem Cox-Ross-Rubinstein-Modell,
und es gelte (mit den Bezeichungen aus Beispiel 10.1) a < r < b. Desweiteren seien C0 und C1

die Preise einer europäischen Call-Option auf diese Aktie. Wie hoch muss der Ausgabepreis C0

sein, um mit einer zulässigen Handelsstrategie ein perfektes Hedging für C1 zu ermöglichen?


