Sijoitustoiminnan matematiikan laskuharjoitus 7, 26.4.2017

1. Olkoot markkinoilla arvopaperit 1, ..., N janédiden hetken yksi arvot S1(1),..., Sy (1).
Arvopaperi 1 on nollakuponkibondi vuosikorolla ¢ > 0. Muut arvopaperit ovat riskillisia.
Oletetaan, ettd Si(1),...,Sn(1) ovat lineaarisesti riippumattomia. Olkoot arvopapereiden
lukumé&éréat Lq,..., Ly.

Markkinoilla on K toimijaa. Utiliteettifunktiot méardytyvat ehdoista
up(z) = ,u,,;l(l —e M) zeR k=1,.. K,

missa p1,. .., g ovat positiivisia vakioita. Merkitaan pu = (Zle ,u,;l)_l. Olkoon alkuallo-
kointi (n',...,n%). Osoita, ettd markkinoilla on ainakin yksi tasapainotila.

2. (jatkoa) Oletetaan liséksi, ettd finanssimarkkinat ovat téydelliset. Osoita, ettd tasa-
painotiloja on tasan yksi.

3. Markkinoilla on N arvopaperia. Arvopaperi 1 on nollakuponkibondi vuosikorolla i > 0.
Muut arvopaperit ovat riskillisid. Arvopaperin n hetken yksi arvo on S, (1) ja lukuméara
L,,,¥n. Markkinoilla on K > 2 toimijaa, joiden salkut alkutilanteessa ovat n*. k =1,..., K.
Toimijan 1 utiliteettifunktio méadraytyy ehdosta ui(z) = az + b, z € R, misséd a > 0 ja
b € R ovat vakioita. Toimijan k utiliteettifunktio u; on aidosti kasvava ja aidosti konkaavi,
k =2,...,K. Osoita, ettd markkinoilla on sellainen tasapainotila, jossa toimijan k salkku
muodostuu pelkastdan bondeista, Vk > 2.

4. Markkinoilla on arvopaperit 1,..., N ja naihin liittyvéit hetken yksi arvot
S1(1),-.., Sw(1).

Markkinoilla on K > 1 identtistd toimijaa ts. salkut alkutilanteessa ja utiliteettifunktiot
ovat samat kaikilla toimijoilla. Osoita, ettd markkinoilla on tasapainotila, kun yhteinen
utiliteettifunktio oletetaan aidosti kasvavaksi ja aidosti konkaaviksi.

5. Olkoon (51, ...,0%) Pareto-optimaalinen allokointi téydellisilld markkinoilla. Osoita,
ettd on olemassa sellainen alkuallokointi (n',...,n®) ja hinnoittelija ¢, ett#
(6,6",...,0%)

on markkinoiden tasapainotila.



