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Sei = {wy, wa} mit p := P[{w1}] = 1 —P[{w2}] gegeben. Wir betrachten einen Finanzmarkt

mit zwei inldndischen (Euro) und einer ausldndischen (Dollar) Anlagemoglichkeiten gegeben

durch die inlindischen Preise 7 = (7%, 7!, %) im Zeitpunkt ¢ = 0 und die inlindischen Werte

S = (89,81, 5?) im Zeitpunkt t = 1:

= 1, SO = 147, (inléndisches Bankkonto),

s-(14+p+o1), w=

(inléndische Aktie),
s-(14+p—01), w=uws

= 5 S w) = {

2 = w, s?2 = (1+rHw, (ausléndisches Bankkonto),

wobei 7,77 > 0 den inlindischen und auslindischen Zinssatz beschreiben und g, o > 0 mit
p > o1 — 1 gilt. Der Wechselkurs (Euro/Dollar) zum Zeitpunkt ¢ = 0 ist w > 0 und zum
Zeitpunkt ¢t = 1 fiir v, 02 > 0 mit v > 09 — 1 gegeben durch:

Ww) = {w-(l—i—’y—i—ag), W= wi

Sei das inléndische Bankkonto als Numeraire festgesetzt. Unter welchen Voraussetzungen ist
der Markt arbitragefrei? Berechnen Sie das inléndische risikoneutrale Wahrscheinlichkeitsmaf3
P,

Sei der Markt arbitragefrei.

(i) Bestimmen Sie die Preise der drei Wertpapiere unter den folgenden Numeraires:

a) inlindische Wéahrung

(a)
(b) inlindisches Bankkonto (S°)
(c) auslidndische Wéhrung

(d) auslindisches Bankkonto (S2).

(ii) Geben Sie fiir (d) das entsprechende ausldndische risikoneutrale Wahrscheinlichkeitsmf
P/ an.

(iii) Sei V := £ - S eine Auszahlung zu einem Portfolio £ € R3. Berechnen Sie den Erwar-

tungswert des Returns R(V) := Vﬂ%v()v) aus Sicht eines Inldnders und eines Auslénders.

Sei der Markt wiederum arbitragefrei. w und W beschreiben - wie oben erwéhnt - den Wech-
selkurs Euro/Dollar in den Zeitpunkten ¢t = 0 und ¢ = 1.

(i) Berechnen Sie den erwartetete Euro/Dollar-Wechselkursverédnderung % unter dem Wahr-
scheinlichkeitsmaf P9,



ii) Welche Dollar/Euro-Wechselkursverinderung & wiirden Sie erwarten? Uberpriifen Sie
g w p
Ihre Behauptung!

(iii) Wie lésst sich der scheinbare Widerspruch zwischen Aussage (i) und (ii) losen?
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