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De�nition 1 (Cox-Ross-Rubinstein Modell / Binomialmodell)
Seien −1 < d < u, r ∈ R, s > 0 und p ∈ (0, 1). Das Cox-Ross-Rubinstein Modell bzw.
Binomialmodell ist gegeben durch einen Finanzmarkt S = (S0, S1) mit

S0(0) = 1 und S0(t) = S0(t− 1)(1 + r) = (1 + r)t t = 1, . . . , T,

S1(0) = s und S1(t) = S1(t− 1)(1 +Rt) = s
∏t

u=1(1 +Ru) t = 1, . . . , T,

wobei {Rt}t=1,...,T unabhängige, identisch verteilte Zufallsvariablen sind und

P[R1 = u] = p und P[R1 = d] = 1− p.

Aufgabe 1
Sei S ein Cox-Ross-Rubinstein Modell und F die natürliche Filtrierung von S. Zeigen Sie, dass
S genau dann frei von Arbitragemöglichkeiten ist, wenn d < r < u gilt. Bestimmen Sie in
diesem Fall alle äquivalenten Martingalmaße.

Aufgabe 2
Sei g : R → [0,∞) die Auszahlungsfunktion einer Option auf S1 im Cox-Ross-Rubinstein
Modell S = (S0, S1) mit d < r < u.

(i) Sei T = 1. Bestimmen Sie eine selbst�nanzierende Handelsstrategie ϕ, so dass

Xϕ(T ) = g(S1(T )).

Eine solche Strategie nennen wir Replikationsstrategie für g(S1(T )).

(ii) Sei T = 2. Bestimmen Sie eine Replikationsstrategie für g(S1(T )) für den Spezialfall

g(s) , max{s−K, 0}, s ∈ R,

unter der Annahme K = s(1 + d)(1 + u).

−→ Zweite Seite nicht vergessen!
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De�nition 2 (Trinomialmodell)
Das Trinomialmodell ist gegeben durch einen Finanzmarkt S = (S0, S1) mit

S0(0) = 1 und S0(t) = S0(t− 1)(1 + r) = (1 + r)t t = 1, . . . , T,

S1(0) = s und S1(t) = S1(t− 1)(1 +Rt) = s
∏t

u=1(1 +Ru) t = 1, . . . , T,

wobei s > 0 und {Rt}t=1,...,T unabhängige, identisch verteilte Zufallsvariablen sind mit

P[R1 = d] = 1− p− p′, P[R1 = r] = p′, P[R1 = u] = p

für p, p′ > 0 mit p+ p′ < 1 und −1 < d < r < u.

Aufgabe 3
Sei S ein Trinomialmodell und F die natürliche Filtrierung von S. Bestimmen Sie alle äquiva-
lenten Martingalmaße.

Aufgabe 4
Wir betrachten das Trinomialmodell S = (S0, S1) mit T = 1. Für s(1 + d) < K < s(1 + u)
seien

C(T ) , max{K − S1(1), 0} und F (T ) , S1(1)−K.

Gibt es Replikationsstrategien für C(T ) bzw. F (T )?


