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Was ist ein effizientes Portfolio? 

Wie findet man ein solches? (Ansatz von Markovitz, Voraussetzungen, 
Aussehen der optimalen Lösungen, Illustration im / E -Graphen und 
für höhere Dimensionen als Standardsimplex mit Strahl durch )0 1x

Warum besteht der affin lineare Zusammenhang? 

Welche Zusatzbedingungen ergeben sich im Fall einer Shortfall-
Restriktion? (Herleitung von [ ( )] [ ( )]p pE R x z R x c )

Nun zu Optionen. Was ist die Call/Put-Parität? 

Was können Sie über Black/Scholes sagen? (Voraussetzungen: Kurs 
entspricht geometrischer Brown scher Bewegung und 
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Aufgrund Unabhängigkeit  Kovarianzen Null) 

Ich habe freiwillig die B/S-Formel ausführlich hingeschrieben (dies 
erübrigt alle Fragen zu Abhängigkeiten und Monotonie in den 
Parametern). 

Warum tritt 

 

nicht auf? (Analog zum nicht auftretenden q im 
Binomialen Random Walk, Herleitung des Basisbeispiels mit den 
linear abhängigen Vektoren erläutern, die zu c S B  führt) 

Was kann man zur Absicherung einer Option tun? (Hedging, 

Zusammenhang mit c S B (0,1)
c
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erklären, Illustration, 

daran zeigen, warum 0B
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Wenn man die Tangente nun ein wenig verschiebt, entsteht eine 
negative Schwankung, wie kann man diese messen? (Ein Mass dafür 

ist die Konvexität 
2
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Wie sieht es bei Puts aus? (Zweimaliges Ableiten der Call/Put-Parität 
offenbart, dass es sich bei Puts identisch verhält) 
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Markowitz Problem  

1. Welche Modell Voraussetzungen gelten für das Mean Variance Problem mit risikofreiem As-
sets? 

2. Schreiben Sie das Makrowitz Problem auf! 
3. Lösen Sie das Markowitz Problem mittels Lagrangefunktion (explizit alles ausrechnen)! 
4. Erklären Sie die Lösung und die Market Line   

CAPM  

1. Was ist CAPM?  
2. Was ist das Tangential Asset? Wie ist das Market Asset definiert?  
3. Aufschreiben von Capital Asset Pricing Model Theorem   
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4. Was bedeutet, wenn der Betafaktor sehr hoch ist?   
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Nutzentheorie  

1. Definition der Nutzenfunktion (im Detail mit Voraussetzungen und in welchen Räumen) 
2. Definition Risikoavers 
3. Bsp. einer Nutzenfunktion (inkl. Graph) 
4. Def. Risikoavers 
5. Def. Indifferenzpreise 
6. Exponentielle Nutzenfunktion, X ~Normalverteilt( , ): Wie gross ist die Prämie? (er setzt 

voraus, dass man weiss, dass E[exp(X)] mit der obigen Voraussetzung eine Log-
Normalverteilte ZV ist und was der Erwartungswert ist

 

7. Ist das nicht komisch, dass die Prämie > E[X]? Nein, Risikoprämie

  

Arbitrage Pricing Theorie  

1. Modellaufschreiben ohne ideosync. Risiko 
2. Voraussetzungen im Detail… Warum n>K? 
3. Was bedeutet arbitragefrei in Worten? 
4. Mathematische Definition? 
5. Warum erfüllt das Modell die Voraussetzung der Arbitragefreiheit? (oder so ähnlich…) Er wollte wahr-

scheinlich die Interpretation auf S.36 im Skript hören. Also, dass ein Orthogonaler Vektor zu B exi-
stiert und dann die Voraussetzungen erfüllt sind.  



  
Stochastischer Cashflow  

1. Voraussetzungen (sehr Detailliert, in welchen Räumen, Abbildungen von wo nach wo, 
Messbarkeit, Integrabilität, etc ) 

2. Pricing Funktional: Voraussetzungen (Detailliert) 
3. Für welchen Satz wichtig? Riesz 
4. Riesz aufschreiben  eindeutig? Nein aber es ex. Ein F-adaptiertes -Schlange welches 

eindeutig ist 
5. Beweis 
6. Definition Preis zum Zeitpunkt t: Q_t(X)=

    

Er ist zwar nett und fragt etwas anderes wenn man etwas nicht weiss, will es aber Mathematisch 
schon sehr sehr exakt (also ob man noch Student wäre...)  

=========================================================================  

Prüfungsprotokoll  
Economic Theory of Financial Markets 
ETH Zürich, 17. August 2009    

Nutzentheorie: einfach mal drauflosschreiben: Modell, Variablen, Präferenzordnung. Mathematisch 
recht genau gewünscht. 
Indifferenzpreis: Formel und Interpretation ( bei dem Preis ist es egal, ob wir den Schaden oder den 
Preis zahlen müssen -> Maximaler Preis, den man bereit ist zu zahlen) 
Konkretes Beispiel durchrechnen: X = Erdbebenschaden = 0 mit W keit 0.9 und = 1 Mia mit W keit 
0.1 und u = Exponentialnutzen. Nach Pi (Indifferenzpreis) auflösen. Ist Pi nun größer oder kleiner 
als E[X]? -> größer, da in Pi ein Risikoloading steckt (Risikoprämie ist ja Pi E[X] und die soll nicht 
negativ sein)  

Mehrperiodenmodell: Modell aufschreiben, X, (Pi, C), theta s.d. C^{T}*theta = X, Preis, Preise rech-
nen üver d, also es existiert genau ein d welches auf den Preis eines Cash Flows führt, d.h. C 
spannt einen TxT-Raum auf. Auch hier recht viel mathematische Genauigkeit, algebraische Inter-
pretationen (welcher Raum wird durch was aufgespannt) und so  Ähnliches.  

Arbitrage Pricing: Modell aufschreiben, R = mu + BF, E[F]=0, Cov(F) pos def. Annahme K=1: wie 
viele risikoreichen Assets brauchen wir? (mind 2) -> Gleichungssystem aufschreiben  und herleiten, 
was gelten muß, damit kein Arbitrage möglich ist (also R^{T}*x = (mu + BF)^{T} * x und B^{T} *x = 0 
als Gleichungen, daraus folgt R^{T}*x = mu_0 für kein Arbitrage.  

=========================================================================  
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- stochastic cashflows in discrete time    
inkl. kleine beweise, nur ein deflator, phi_t Q_t ist ein martingale 

- apt model with ideosyncratic riks  
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