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Aufgabe 1 (4 Punkte). Wir nehmen an, dass Q << P auf F mit Dichte ϕ und F0 ⊆ F . Dann
gilt für jedes ∈ F -messbare X, dass

EQ[X|F0] =
1

EP [ϕ|F0]
EP [Xϕ|F0].

Sei (X0, . . . , Xd) der diskontierte Preisprozess eines arbitrage-freien Finanzmarktes.
Definition 1. Eine reelle Zahl πH ≥ 0 heißt arbitrage freier Preis eines diskontierten claims H,
falls ein Prozess Xd+1 existiert, sodass

Xd+1
T = H, ,Xd+1

0 = πH , Xd+1
t ≥ 0,

derart, dass der erweiterte Finanzmarkt (X0, X1, . . . , Xd, Xd+1) arbitrage-frei ist.

Aufgabe 2 (4 Punkte). Zeigen Sie, dass die Menge der arbitrage freien Preise nicht leer ist und
gegeben ist durch

Π(H) = {EQ[H]|Q ∈Me, EQ[H] <∞}.

Zeigen Sie weiter, dass

πinf := inf Π(H) = inf
Q∈Me

EQ[H], πsup := sup Π(H) = sup
Q∈Me

EQ[H].

Aufgabe 3 (4 Punkte). Zeigen Sie, ist ein diskontierte claim H replizierbar, dann besteht die
Menge Π(H) aus einem Element gegeben durch V0, wobei V der Value Prozess jeder replizierbaren
Strategie ist. Insbesondere ist V ein Martingal unter jedem äquivalenten Martingalmaß.

Aufgabe 4 (4 Punkte). Betrachte ein arbitragefreies Marktmodell mit Preisprozess S1 und
einem risikolosen Numéraire S0

t = (1 + r)t, für ein r > −1. Angenommen, dass ein arbitrage-
freier Preis πcall für den diskontierten claim Hcall =

(ST
1 −K)+

ST
0

einer europäischen Kaufoption mit

Ausübungspreis K ≥ 0 festgelegt wurde. Dann existiert ein nicht-negativer Prozess X2 mit
X2

0 = πcall und X2
T = Hcall, so dass das erweiterte Marktmodell mit diskontiertem Preisprozess

(X0, X1, X2) arbitragefrei ist.

Zeigen Sie, dass der diskontierte claim Hput =
(K−ST

1 )+

S0
T

im erweiterten Modell replizierbar ist
und dass sein eindeutiger arbitrage freier Preis durch

πput = K/(1 + r)T − S0
1 + πcall

gegeben ist.

Aufgabe 5 (2 Punkte). Wir betrachten ein arbitrage freies Finanzmarktmodell mit S0
T = (1 +

r)T . Sei Ccall = (Si − K)+ eine Call Option und Cput = (Si − K)+ eine Put Option auf den
iten Vermögenswert mit Strike K. Definiere Hcall = Ccall/(1 + r)T und Hput = Cput/(1 + r)T .
Zeigen Sie, dass

Π(Hcall) ⊆ [(Si
0 − K

(1+r)T
)+, Si

0], Π(Hput) ⊆ [( K
(1+r)T

− Si
0)

+, K
(1+r)T

].


