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EPFMM

Anschaffungskosten EPFMM
VP = ho + Sgh1 + .SV iy
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Auszahlung EPFMM
VP = Ah.
Auszahlungsmatrix
L+r  Sj(wi) ST (wr)
A— 14+7r  Si(ws) SN (wo)
1+7r S%(UJK) S{V(WK)
Arbitrage
Ve =0,0£VE>0
bzw.

V& =0,V?>0und

VP (w) > 0 fiir mindestens ein w € Q.

Risikoneutralwahrscheinlichkeit

S (w1) S Hw)  SY (w)
1+4+r 1+4+r 1+r
N 51 (w2) S Mw2) S (wa)
Sl = 1+7r 1+7r 147
Si(wk) SYMwi)  SY (wk)
1+r 1+7r 147

Risikoneutralwahrscheinlichkeit
K
So=(S7)"a, > q=1,q>0.
i=1

g0 = (A*)Tqvq >0
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1 51 (w1) SV Mw) S (w1)

1+r 1+r 1+r
57 (w2) 5P Mwa) S (wa)

1A)k = 1 1+r 1+r 1+r
1 Silwx) ST Mwr) S (wk)

1+r 1+r 1+r

Risikoneutralwahrscheinlichkeit

1 51 (w1) ST (w1)
147 1+7r
51 (w2) 57 (wa)
vhy=|! = - o |n
1 Silwx) S (wk)
1+7r 1+7r
=:A*
=A*h
Zustandspreise
AT =S,
bzw.
K
Sh=>_ Stwr)w(ws)
k=1
K
1= Rlv(wr)
k=1

Stochastische Diskontfaktoren

P(wi)m(wi) R = EF(mRY]),
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P(wp )m(wi)Si (wy) = EP(mS’i).
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Zustandspreisdichte

K
1= 3" Plun)dwr) = E¥(@),
k=1
K 7
5= 3 Pln)dton S = 27 (

P(wi)
") = Bl
Q(wi) = (wi) R

Q(ws)
T
Plwi) = ngci)
-85

Umrechnungsformel, m gegeben

wi) =P
wi

W(
Q(wi) = P(

ot = )

cov-Risikoabschlag

Si = EF(mS¢) = Ef (m)EF(S!) + cov(m, S¢)

= 7 -EP(S}) + cov(m, SY)

1 . )
= &7 -EF(S%) + cov(m, S¥).
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Give me five Ubersicht
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W (wr) S (wr) (48)
k=1
K i (W i
Sh = ZP(wk)d(wk)Sll(%fk) =k’ (d Z;) (49)
k=1
K
Sy =Y P(wr)m(wi)Si(wi) = EF(mS])  (50)
k=1
DN S (w) si
=30 =W<m) (51)
Si =EF (lef) + cov(m, S}) (52)

Bewertung mit Replikation

bx = Voh = ho +h150

Ah=X
Bewertung mit Risikoneutralwahrscheinlich-
keiten
X
=EQ 53
px =2 (13 ) 63)
S-Darstellung
EF(R) = L BR,mAm (54)
EP(m) ’ ’
~ cov(m,R)
/BR,m = Vp(m) ) (55)
V¥ (m)
Am = —
EF (m) (56)
BBM
Martingalwahrscheinlichkeit BBM
1+r—d
p= ——— 57
p=——" (57)
erAt —d
p= ——r 58
p=——y (58)
Kalibrierung BBM
_ 1 —rdt (r+o?)dt
-3 (e te ) (59)
u=B+F -1 (60)
d=1/u (61)
rAt
et —d
p = 62
p=— (62)
Risikoneutralbewertung
1
Vo=—)E%V 63
o= (137 ) B0 (63)



Risikoneutralbewertung

1
Vo = [0 E2 (V) (64)
Risikoneutralbewertung
_ 1 g
Vi=a59 Er (Vit1) (65)
Auszahlungsprofil (Call/Put)
CT = max{ST - K, 0} (66)
Pr = max{K — Sp,0} (67)
ZPBBM - Replikationsgleichungen
My(u)(1+7) + Ar(u)S2(u,u) = Xa(u,u) (68
Mi(u)(1+7)+ Ay(uw)Sa(u,d) = Xo(u,d) (69
X1(u) = My(u) + Ay (u)Si(w) (70
Mi(d)(1+7) + Ar(d)S2(d,u) = Xa(d,u)  (71)
Mi(d) (1 +7)+ Ay1(d)S2(d, d) = Xa(d,d)  (72)
X1(d) = My(d) + Ar(d)S1(d)  (73)
Mo(1+ 1) + AoSi(d) = X1(d) (75)
Xo= My + AogSy (76)

Entscheidungen unter Risiko

Sicherheitsiquivalent ¢(P), Risikopridmie o(PP)

w(e(P)) = B2 (u) = U(P) = / wdP  (77)
o(P) = m(P) — ¢(P) (78)
Approximation Arrow-Pratt
1w’ (m)
3 V(E) (79)

Koeffizient der absoluten und der relativen
Risikoaversion

_ W@ z) = a(z)x
ale) = =378, pla) = ala) (50)
Optimales Portfolio
H(h7) = E[u(1)] (81)
=E[u((1 +7r)wo + hj(R—1))] (82)
H'(hY) = E[u'((1+ r)wo + ki (R—7)) - (R—1)]
~0 (83)
Optimales Portfolio u(s) = In(s)
h E(R—7)
” =(1+r)- R =) — R (84)

Bewertungsgleichung

1 o’ E(mVy)
°TI1xr {E(u’) 1} 1+7r (85)
Uberschussrendite
_ R
E(R) —r = ‘W —cov(R,m)  (86)
pu-o-optimale Portfolio
Erwartete Rendite und Varianz
ER)=w'pu, V(R) = w!' Zw (87)
Global Varianzminimales Portfolio
11
W= TFeoig (88)
Grenzhyperbel
A — 2By + Cp2
2 W W
o = 10— B2 (89)
A = p'stuyB=p's11,c=1Tx"11
Varianzminimales Portfolio (ohne Geld-
markt)
w* =X 'MB 4", mit (90)
M o= (g 1) (1)
o= (" (92)
B MM (93)
Portfoliorendite und Sharpe-Quotient
5 E(RY) — Rf
E(R¥) = R & {( ) } - ORw (94)
URW
Tangentialportfolio
1
fa = S p—- R 95
W e S R (09)
Varianzminimales Portfolio (einschl. Geld-
markt)
~ % l’[’* — Rf —1 f
= b)) —R1
e S LT R
(96)
(1 — )R/ + aE(RY*) = p*, (97)
_ w-r
o= E(Rv) — (98)
w* = aw'® (99)
V(R") = o®V(R™) (100)
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