Economic Theory of Finacial Markets — 17. August 2009

Wie kann die Risikoaversion einer Marktwirtschaft bzw. von Marktteilnehmern mo-
delliert werden?

Wie sieht die Von Neumann-Morgenstern rapresentation aus?
Wie ist der indifference price for risk definiert? Interpretation?
Welche Nutzenfunktionen kennen sie? Wie sieht die exp. Nutzenfunktion aus?

Berechnen sie den indifference price for risk fiir eine Erdbebenversicherung mit Ein-
tretenswahrscheinlichkeit p=0.1 (und exp. Nutzenfunktion)

Leiten sie ein Mean-Variance-Portfolio her (Annahme: risikofreies Instrument exis-
tiert)

Unter welchen Voraussetzungen existiert diese Losung?



Economic theory of financial markets (Wathrich):

i)

Name the assumptions on the Markovitz problem
Solve it, with or without riskfree rate.

How do we use this to rate assets -> CAPM
Compare with arbitrage on result and assumptions.

Name the assumptions on the Markovitz problem

Solve the Lagragian equation for the case without risk-free asset

Plot and explain the mean-variance curves for both cases with and without risk-free
asset

What does the tangential portfolio mean?

Assumption for APT (easier case), the pricing formula and prove.
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Prufungsprotokoll:
Economic Theory of Financial Markets

ETH Zirich, August 2013, Prof. Dr. Withrich

Exam 1

Markowitz Problem in full detail:

- General model assumptions

- X = argmax E[u(w1l)] as starting point and assumptions on u(x) and R

- Derive the Markowitz Problem using the assumptions above, with E[exp(a*w1)] being
the expectation value of a lognormal distribution etc.

- Solve the Markowitz Problem for the case with riskless asset, where only the MV
portfolio was asked, not the efficient portfolio

Exam 2

Multiperiod models with deterministic cash flows:

- Security market, cash flows etc.

- 1st FTAP including proof with Stiemkes Lemma, where it is important to understand
and be precise on which matrix or vectors span which space etc.

- Duration

Exam 3

Q1: Arbitrage Pricing Theory w/o idiosyncratic risk
-state model assumptions
-explain arbitrage condition
-what can you do with that? (theorem, explain)
-proof in details

Q2: Arbitrage Pricing Theory with idiosyncratic risk

-explain differences with the previous model

-explain the main result

-what is the key assumption and how does it enter the proof? (eigenvalues of the
covariance matrix describing the idiosyncratic risk are uniformly bounded in N)
Exam 4
Thema: Einleitungsbeispiel

Beispiel aus der Einleitung rekonstruieren, 2 Phasen, deterministisch. r vorgegeben.



C0=W 0-2
C_1=W_1+2Z(1+n).

Wie bestimmt man das optimale Z? Dazu definiere Nutzenfunktion U (wir haben u
exponentiell verwendet):

U(C_0, C_1) = u(C_0) + (1+delta)™(-1) * u(C_1)

Maximiere unter Z. Leite also nach Z ab und setze 0. Hier haben wir etwas langer
gerechnet, aber nicht zu Ende gefuhrt. Weiter: Wie kann man r bestimmen, falls r nicht
vorgegeben ist? Mittels market clearing. Gibt es immer eine eindeutige Lésung fir r?
Nein, sie existiert nicht immer und muss auch nicht eindeutig sein.

Wahrscheinlich hatte er ein zweites Thema angeschnitten, allerdings war ich gar nicht
auf das Kapitel vorbereitet und bin dementsprechend nicht weit gekommen. Atmosphare
sehr angenehm.
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