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Losung der Klausur

1. Die Inverse der Kovarianzmatrix wird

3.2 —0.8 —0.8
»il=[-08 12 02
—08 02 0.7

Fiir die Nebenbedingungen benétigen wir

p'E'pw=(064 1.04 0.84)p=3.568,
p'Ele=e'S'u=(16 06 01)p=252,
e’ 'e=(16 06 0.1)e=23.

Somit miissen wir das Gleichungssystem
3.568¢1 + 2.52e9 =1, 25261+ 2360 =1
l6sen, was
g1 = —1.35776 + 1.23922r , g9 = 1.92241 — 1.35776r

ergibt. Wir erhalten also

0.64 1.6
o = (—1.35776 + 1.23922r) | 1.04 | + (1.92241 — 1.35776r) | 0.6
0.84 0.1

2.20689 — 1.37932r
= | —0.258624 + 0.474133r
—0.948277 + 0.905169r

2. Fiir ein dquivalentes Martingalmass muss S, = S,r~" ein Martingal sein. Sei
nun IP*[Z,, = u] = p und IP*[Z,, = d] = ¢. Dann muss

w. d._ S
—Pp+-G+11-p—q =1
r r

sein. Also (u —r)p+ (d —1r)¢g =0, was fiir p € (0,1)




ergibt. Aus p + ¢ < 1, folgern wir, dass

u—d
r—d

p<l1,

und damit p € (0,(r — d)/(u — d)). Damit gilt auch ¢ € (0,1). Da es ein
aquivalentes Martingalmass gibt, ist der Markt arbitragefrei. Da das Mass nicht
eindeutig ist, ist der Markt nicht vollstandig.

. Zum Zeitpunkt 7 haben wir eine européische Call-Option mit Ausiibungspreis
S;. Somit ist der Preis zur Zeit 7
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Zur Zeit T <t < T gilt die Black—Scholes Formel

logg—j + (r + %2)(T — t)> g er(Tt)q)<logg_: + (r — %)(T — t)>
ovI —t ! ovVi —1 .

Die zugehérige Strategie ist
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o = o

¢ = —S,e TP (

Fiir 0 < ¢ < 7 erhalten wir
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Somit wird die Strategie
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