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Aufgabe 1 (4 Punkte):

(i) Sei B ein festes Anfangskapital, r die Zinsrate und S eine Aktie. Beweisen
Sie, dass das Marktmodell mit den Konstanten 0 < d < u((

B(1 + r) uS0

B(1 + r) dS0

)
,
(
B

S0

))

genau dann arbitragefrei ist, wenn d < 1 + r < u gilt.

(ii) Überprüfen Sie das Marktmodell((
1, 02 12
1, 02 9

)
,
(

1

10

))

auf Arbitragefreiheit und bestimmen Sie den Wert einer Call-Option zum
Basispreis 10, sowie den Wert einer Put-Option zum Basispreis 10, 5.

Aufgabe 2 (4 Punkte):
Sei (D,S0) ein Marktmodell und h ein Portfolio mit 〈h, S0〉 > 0 und positivem
Gewinn Gh := 〈h, (S1 − S0)〉. Sei θ ein weiteres Portfolio mit der Eigenschaft
〈θ, S0〉 6= 0 und negativer Rendite

Rθ :=
〈θ, S1〉 − 〈θ, S0〉

〈θ, S0〉
.

Zeigen Sie, dass Arbitragemöglichkeiten existieren.

Aufgabe 3 (4 Punkte):
Beweisen Sie Satz 3.33:
Gegeben sei ein Marktmodell (D,S0) sowie ein risikofreies Portfolio θ mit zu-
gehörigem risikolosen Zinssatz r.

(i) Sei ψ ein Zustandsvektor zu (D,S0), dann ist durch

qk :=
ψk∑K

j=1 ψj

, k = 1, . . . , K ,

ein risikoneutrales Wahrscheinlichkeitsmaß gegeben.



(ii) Sei Q ein risikoneutrales Wahrscheinlichkeitsmaß. Dann ist der durch ψk :=
qk

1+r
, k = 1, . . . , K, definierte Vektor ψ ein Zustandsvektor.

Aufgabe 4 (4 Punkte):
Sei W = Dθ ein replizierbares Auszahlungsprofil in einem arbitragefreien Markt-
modell (D,S0). Beweisen Sie, dass der Markt mit Auszahlungsprofil D̃ = (D,W ) ∈
R

K×(N+1) und Preis S̃0 = (S0, SN+1) genau dann arbitragefrei ist, wenn SN+1 =
〈θ, S0〉 gilt.


