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Beachten Sie bitte folgende Hinweise:

1. Schreiben Sie bitte Ihre Losung in die vorgegebenen Leerzeilen des Aufgabenblattes
sowie, sollte der Platz nicht ausreichen, auf die leeren Riickseiten.

2. Rechnen Sie auf mindestens fiinf genane Ziffern (das sind nicht notwendigerweise fiinf
Nachkommastellen) im Endergebnis.

3. Eine Aufgabe wird nur dann gewertet. wenn der Lisungsweg klar zu erkennen ist.

4. Klausuren, die unleserlich sind, werden nicht bewertet. Das gleiche gilt, wenn Sie mit
Bleistift schreiben.

5. Nur nicht-programmierbare Taschenrechner sowie ein Worterbuch ohne handschriftliche
Eintriige sind zugelassen.

6. Diese Klausur enthilt inklusive dieses Deckblatts 10 Seiten.

Und nun viel Erfolg ...

'Ist das exakte Ergebnis beispielsweise 113.941,7234, dann bedeutet eine Genauigkeit auf fiinf Ziffern 113.940.
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Aufgabe 1 (3 Punkte)

Ein Entscheidungstriiger besitzt eine Erwartungsnutzenfunktion. Wie veriéindert er die Menge
und den Anteil riskanter Titel im einfachen Portfolioproblem, wenn sein Vermégen x sinkt?
Hinweis: Bitte tragen Sie in die folgende Tabelle lediglich die Warter "steigt”, "fallt”, "keine
Anderung” oder "nicht etndeutig” ein.

ARA fillt (ARA (z) < 0) RRA fiillt (RRA'(z) < 0)
n " )
Menge riskanter Titel F“[Lt altt 1¢ o,cP
Anteil riskanter Titel niekd et da.(-:{ (;Mt 5" 1P

Aufgabe 2 (2 Punkte)

Ein Entscheidungstriger besitzt eine Mu-Sigma-Nutzenfunktion. Notieren Sie kurz, wie sich
die Zusammensetzung seines riskanten Portfolios dndert, wenn sein Vermégen steigt.
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Aufgabe 3 (2 Punkte)
Nennen Sie eine beliebige Erwartungsnutzenfunktion der CARA- und der CRRA-Klasse.

CARA: u(x)= _e'-.f-\k Ah{ alle }t—l‘ﬁfsﬂ;l,. IPN.‘.JF?L.,
\.—7—»’
1P z:(x}: au(x)+b  volle Peulipell
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CRRA: u(x)= [ (x]
—
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Aufgabe 4 (14 Punkte)

Zwei Wertpapiere X und Y zahlen in t=1 jeweils einen zufiilligen Betrag t zwischen null und
eins. Dieser jeweilige Riickfluss besitzt die folgende Verteilungsfunktion:

0 fiir t <0
Wertpapier X: Fx(t)= 143 fiir0<t<1

1 sonst,

0 fiir t <0
Wertpapier Y: Fy(t) =< 4(t - %)3 + % fir0<t<1

1 sonst.

a) Skizzieren Sie die beiden Verteilungsfunktionen im folgenden Koordinatensystem und be-
schriften Sie die Achsen (4 Punkte).
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b) Nennen Sie die allgemeinen Bedingungen fiir ein Vorliegen stochastischer Dominanz erster

Ordnung (FSD) und zweiter Ordnung (SSD)
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(3 Punkie).
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c) Priifen und begriinden Sie, ob im Fall der gegebenen Wertpapiere FSD und/oder SSD
vorliegt. Hinweis: Thre Priifung zur FSD muss nicht rechnerisch erfolgen, sondern kann
allein auf Ihrer Zeichnung aus Aufgabenteil a) beruhen (7 Punkte).
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Aufgabe 5 (9 Punkte)

Einem Investor mit der Erwartungsnutzenfunktion u(x) = — Ve~ wird ein Wertpapier mit
einer unsicheren Auszahlung r > 0 zum Kauf angeboten. Diese Zahlung besitzt den Erwar-
tungswert E(x)=10 und die Varianz Var(x)=1,5.

a) Geben Sie die Niherungsformel zur Berechnung der Markowitz-Priimie an und nutzen Sie
diese zur Berechnung der konkreten Markowitzprimie des Investors fiir das Wertpapier
(5 Punkte).
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b) Welchen Preis ist der Investor maximal bereit, fiir das Wertpapier zu zahlen, wenn die
unsichere Auszahlung x unmittelbar nach dem Kauf erfolgt (keine Verzinsung)? Hinweis:
Nutzen Sie zur Berechnung des Preises IThr Ergebnis aus der ersten Teilaufgabe. Wenn
Sie diese nicht lisen konnten, wihlen Sie einen willkiirlichen Wert (4 Punkte).
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Aufgabe 6 (15 Punkte)

Ein Investor mit der Nutzenfunktion U(x) = E(x) - Var(x) und dem Budget p(X)=10 stellt
in t = 0 sein Portfolio aus einem risikolosen Wertpapier Y! und zwei riskanten Wertpapieren
Y2 Y3 mit den méglichen Riickfliissen

(1) (i)

zusammen. Die drei Zustinde in ¢ = 1 besitzen jeweils die gleiche Eintrittswahrscheinlich-
keit. Die Rendite des sicheren Wertpapiers liegt stets bei »(Y') = 0. Der Preis des zweiten
Basistitels betrigt p(Y?) = 1, der Preis des dritten Wertpapiers p(Y?) = p-

a) Berechnen Sie die Erwartungswerte, Varianzen und Kovarianzen der Riickfliisse der Ba-
sistitel. Stellen Sie anschliefiend das Entscheidungsproblem des Investors (Nutzenmaxi-

mierung unter einer Nebenbedingung) dar (7,5 Punkte).
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b) Berechnen Sie die Wertpapiermengen .29, 23 des nutzenmaximierenden Portfolios in
Abhéingigkeit vom Preis p des dritten Wertpapiers (7.5 Punkte).
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Aufgabe 7 (15 Punkte) E Ulorjurverkion B : X u-a )’ exclf vv—lfat-.e‘z;f-

Betrachten Sie Biindel aus jeweils zwei Giitern X = (X, X1), wobei einschrinkend Xp, X; > 0
gilt. und folgende Priiferenzrelation

XrY &= Xp>min(YyY)).

a) Skizzieren Sie (a) die Bessermenge und (b) die Schlechtermenge zum Giiterbiindel Y=(2,1)
im jeweiligen unteren Koordinatensystem und beschriften Sie die Achsen. Hinweis: Nutzen
Sie ggf. den Raum unter den Koordinatensystemen fiir erste Versuche (5 Punkte).
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Anmerkung aufgrund des undeutlichen Scans: Die Bessermenge 
umfasst die gesamte Fläche rechts von Y1 (auch das untere Quadrat).
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b) Erkliren Sie die Bedingungen der Vergleichbarkeit und der Transitivitiit in jeweils ei-
nem Satz. Priifen und begriinden Sie anschliefiend. ob diese Bedingungen bei der gegebenen

Priiferenzrelation erfiillt sind (10 Punkte).
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