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Anvisningar
1. Skriv ditt AID pa varje sida innan du limnar skrivsalen.

2. Du maste limna in skrivningsomslaget innan du gir (iven om det inte innehiller nigra
16sningsforslag).

3. Ange pa skrivningsomslaget hur manga sidor du limnar in.

Om skrivningen

1. Miniriknare med tomda minnen far anvindas. Linjaler ir tilliten. Inga andra hjilpmedel it
tilldtna.

2. Vid vatje uppgift finns angivet hur méinga poing en korrekt 16sning ger. Fér godkint betyg
krivs normalt 22p.

3. Det ar viktigt att 16sningsmetod och bakomliggande resonemang redovisas fullstindigt och
tydligt (om inte specifikt anges att det inte behdvs). Enbart slutsvar godtas ej.

4. Endast en uppgift skall 16sas pa varje blad.
SKRIV KLART OCH TYDLIGT!

LYCKA TILL!



Uppgift 1 (Max 10 poding)

a) Sant eller falskt: P(A|B)+P(A|-B)=1 (Resonemang behdvs inte). (1p)

b) Sant eller falskt: En riskneutral person har en konkav g-kurva (Resonemang behovs
inte). (1p)

c) Santeller falskt: I en hollandsk auktion ska budgivaren bjuda till sitt reservationsvarde
(Resonemang behdvs inte). (1p)

d) Sant eller falskt: I Ranked Coordination games &r bada Nash-jamvikterna
Paretooptimala (Resonemang behgvs inte). (1p)

€) Forklara Wald-kriteriet vid genuin osakerhet: a*=a, :u, = max, min; {u; }. Vad &r
nackdelen med denna metod? (2p)
f) 1 ett intrades-avskracknings spel (enter deterrence game), med en intradare (E) och en

monopolist (M) enligt nedan, ar hotet av motstand [FIGHT] inte tankbart om x <.
Forklara varfor inte? (2p)

Payoff (E, M) Fon 1

Enter

Cooperate ™~ 5,y
Stay out

Nothing 0,10

g) Vad ar avtalsméngden (agreement zone) vid prutning och forhandling? Ge ett exempel
pa varfor en avtalsmangd existerar. (2p)



Uppgift 2 (Max 5 poding)

a) Ett foretag erbjuds att betala antingen 1 MSEK om ett ar eller att betala ett belopp X i
forskott varje manad under 12 manader. Hur stor far manadsbetalningen x vara for att
detta alternativ skall féredras vid kalkylrantan 8%? (2p)

b) Vad ar nuvérdet av ett kontinuerligt betalningsflode som beskrivs av funktionen 5 + 2t
under intervallet t €[0,1] vid en kontinuerlig kalkylranta 10%? (3p)



Uppgift 3 (max 5 podng)

Ett beslutsproblem illustreras i nedanstaende traddiagram:

Bl

2
3
7
10
2
D2 6
a) Bestam de olika rena strategierna for beslutsfattaren. (1p)
b) Rita upp utdelningsrummet och den effektiva fronten (efficient set). (2p)

c) Latsannolikheten P(U) = p. Vélj de béasta strategierna nar p varierar mellan 0 och 1.
(2p)



Uppgift 4 (max 10 poding)

Adam ar I-student och studerar sitt andra ar i Linképing. Det har precis varit UK och planboken
vager latt. Det dr nagra dagar kvar till CSN och han inga pengar kvar. Adam blir erbjuden att
utan kostnad delta i ett lotteri dar chansen att vinna 120 kr &r 0,5 och chansen att forlora 50 kr &r
0,5. Adam ar riskneutral och star nu infor valet att delta i lotteriet eller inte.

a) Rita beslutstrdd och ange om Adam kommer vilja delta i lotteriet eller inte. (2p)

Adam inser nu att riskneutral inte ar en riskprofil som stammer in pa honom. Adams
nyttofunktion ar béattre beskriven som:

u(x) = In(51 + x), x>-50
dar x ar Adams totala formdgenhet i kronor.

b) Givet Adams nyttofunktion, skulle han vilja delta i lotteriet? (1p)

Adams basta kompis Beatrice har ocksa varit pa UK och inga pengar kvar. Adam erbjuder darfor
Beatrice att dela pa risken i lotteriet, ddr y andel i spelet ger y andel i vinst och y andel i forlust.
De vill nu komma 6verens om hur stor andel utav lotten varje person ska ta. Antag atty 4r Adams
andel i spelet och 1-y Beatrice andel.

Beatrice har samma nyttofunktion som Adam.

c) Vilken riskattityd har Beatrice? Motivera genom berakning. (1p)
d) For vilka viarden pa y d&r Adam beredd att delta i lotteriet? Visa genom berdkning. (2p)

e) Vad blir intervallet pa y som utgér den paretooptimala l6sningsméngden. Vad kallas
denna losningsmangd? Ledning: Losningsméngden uttrycks som ett intervall pa y.

(3p)
Nedanstaende fraga ar fristaende.

f) Vad innebdr det att en 16sning &r paretooptimal? (1p)



Uppgift 5 (max 10 poding)

I kommande fotbolls-VM i Ryssland &r Sverige i grupp F och stélls bland annat mot regerande
mastarna Tyskland, vilket forutspas bli en tuff kamp. Tysklands stjarnmalvakt, Manuel Neuer,
har dock gatt skadad under en langre tid och det rader stor osakerhet kring hans form. Infor
matchen kommer dock Tyskland att ha stangda traningar och fa tydliga indikationer om deras
egna malvakts form. Malvakten forvantas vara i god form med lika stor sannolikhet som att han
ar i dalig form. Darefter kan Tyskland ta stallning till om de vill spela offensivt eller defensivt.

Sverige kanner inte till statusen pa den tyska malvaktens form, och kommer heller inte kunna
observera om Tyskland spelar offensivt eller defensivt. Sverige kan valja mellan tva olika
laguppstéliningar, uppstéllning 1 (4-4-2) eller uppstallning 2 (4-5-1).

Nedan anges utdelningarna pa formen (Ur, Us), dar T star for Tyskland och S for Sverige.

Om malvakten ar i god form och Tyskland spelar offensivt kommer utdelningarna vara (8, 4) om
Sverige spelar med uppstélining 1 och (2, 0) om Sverige spelar med uppstéllning 2. Spelar istéllet
Tyskland defensivt kommer utdelningarna vara (-2, -4) om Sverige spelar med uppstélining 1
och (-2, 0) om Sverige spelar med uppstéllning 2.

Ar istallet Tysklands mélvakt i dalig form (rehabiliteringen gick inte helt enligt plan), och
Tyskland spelar offensivt kommer utdelningarna vara (6, 2) om Sverige spelar med uppstéllning
1 och (-6, 4) om Sverige spelar med uppstallning 2. Spelar istallet Tyskland defensivt kommer
utdelningarna vara (4, -4) om Sverige spelar med uppstallning 1 och (4, 4) om Sverige spelar
med uppstallning 2.

Avrunda lésningarna till tva decimaler.

a) Stall upp spelet pa extensiv form. For full poang ska du markera informationsrum,
chanspunkter och beslutspunkter. (2p)

b) Ange spelets informationsstruktur. Motivera ditt svar! (2p)

c) Ange spelets samtliga rena strategier och beskriv spelet pa normalform. Finns det nagra
jamvikter for de rena strategierna? | sa fall vilken typ? (DE, de, IDE, ide, NE eller ne).

(3p)

d) Bestdm spelets blandade jamvikt och utdelningarna for respektive spelare. (2p)

e) Vad ér sannolikheten att Tyskland spelar offensivt? (1p)



Uppgift 6 (max 10 poding)

Alla deluppgifter kan I6sas fristaende

Tva investeringsalternativ presenteras med hjélp av kassafloden i tabellen nedan.

Nu Efter 1 &r Efter 2 &r
Projekt A -300 100 250
Projekt B -350 200 200

a) Berakna respektive projekts internranta, och bestam utifran resultatet vilket alternativ
som bor valjas. Motivera. (1p)

b) Bestdm Fisher-rantan for projekten ovan. Vad kan vara syftet med att berdkna Fisher-
rantan? (2p)

c) Vad ar nettonuvérdet av projekt A om det upprepas i all oandlig tid? (Anvéand en
kalkylranta pa 8 %) (2p)

d) Betrakta nedanstaende investeringsmojlighet, angivet i dagens penningvarde.

G=500 tkr

113=120 tkr

12-10=180 tkr

U1-5=100 tkr

Ue-10=50 tkr

Restvarde efter ar 10: 100 tkr
Inflationstakt: 3%

Realt avkastningskrav fore skatt: 12%
Skattesats: 35%

Avskrivning enligt 20-regeln (inom 5 ar)

Berékna investeringens nettonuvarde med hansyn till samtliga ovanstaende parametrar.
(5p)
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Uppgift 1

a)-d FFFF

e) Minimum payoff is identified for each decision alternative and used as decision
measure. The best decision is the alternative with this highest value. The problem is the
possibility of missing information of the payoffs in other states of nature. This is also a
pessimistic decision making approach which may loss lots of opportunities.

f) Using backwards induction, we can easily get the equilibrium solution is Enter and
cooperation. Thus fighting will not be realised and thus not credible

g) When price/value are different from seller and buyer’s aspects (buyer’s price>seller’s
price), there is a price agreement zone which will be benefit for both players. The
existence of price difference could be due to different evaluation values, subjective
probability, or risk attitude, etc. Insurance price could be a good example.

Uppgift 2
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Alternativen likvardiga om X(1+ j: 1,000,000(1+ £, )" dar

1 1
k, =0.08 och £, = (1+4, )12 —=1=(1.08)12 —1 = 0.0064 .
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Lonsamt med manadsbetalningar om x <

=79,911 KSEK

b)

1
NP =[(5+2¢)e *dr = {

0

Uppgift 3

S1: A1B1C1
S2: A1B1C2
S3: AlB2C1
S4: A1B2C2
S5: A2D1
S6: A2D2

A

U(D)




b) when 0<p<0.333, S2
when 0.333<p<0.5, S6
when 0.5<p<1, S5

Uppgift 4
a)

- 120
05 _—

™\

\‘

Inte delta ™.

Riskneutral => CME = EMV

Eu(delta) = 0,5*120 + 0,5*(-50) = 35

Eu(inte delta) =0

Eu(delta) > Eu(inte delta) => Da Adam ér riskneutral hade han velat delta
b)

u(x) = In(51 + x) ,x>-50

Eu(delta) = 0,5*u(120) + 0,5*u(-50) = 0,5*In(51 + 120) + 0,5*In(51 — 50) = 2,571
Eu(inte delta) = u(0) = In(51 + 0) = 3,932

Eu(inte delta) > Eu(delta) => Adam vill inte delta

c)

us(x) = In(51 + x) , x>-50

Berédkna andraderivatan

wp(x) = 51+ x

u''g(x) = <0, forallax

(51 +x)2
Beatrice &r riskavert (1p)

d)



0,5 *uy(120y) + 0,5 x uy (—50y) = u4(0) &  (1p)
0,5*In(51 4 120y) + 0,5 *In(51 — 50y) > In(51) &
In((51 + 120y) = (51 = 50y)) = 2 *In(51) = In(51%) =
(51 + 120y) * (51 — 50y) > 51%? &
3570y — 6000y2 > 0 &
y(0,595-y) >0

0<y <0595
e)
Adam vill 6ka sin andel da
du,(y) >0
dy
du, (v) 120 —50 60(51 — 50y) — 25(51 — 120y)
=05%«—+4+0,5% = =
dy 51 + 120y 51 — 50y (51 4+ 120y)(51 —50y)

60(51 — 50y) — 25(51 + 120y) > 0 &
1785 - 6000y = 0 &
y < 0,298
Beatrice vill 6ka sin andel da

dug(1—vy) >0
dy
Symmetri ger en maximal nytta for Beatrice pa
I— ¥y =0298 < y = 0,702
Paretosuperior blir 0,298 <vy < 0,702
From d) we have the feasible interval (ua>0 and us>0) as 0,405 <y < 0,595

Combining the two intervals above we have Pareto optimal in the interval 0,405 <vy < 0,595
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Adam

Beatrice In(51)

f) Svar: Att en l6sning ar paretooptimal innebér att ingen spelare kan 6ka sin andel utan att
minska den andres. (1p)

Uppgift 5
a)
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b)

o Imperfekt: Sverige vet varken om Tyskland spelar offensivt eller defensivt eller om malvakten
ar i god eller dalig form.

e Sdker: det finns inga chanspunkter efter att spelarna har tagit sina beslut.

e  Asymmetrisk: Tyskland vet vilken beslutspunkt Sverige star i, men det gor inte Sverige.

o Ofullstédndig: naturen drar forst och Sverige kanner inte till utfallet



c)
Rena strategier:
Tyskland kan vélja mellan att spela offensivt eller defensivt beroende pa statuslage pa malvakten.
t1: offensivt | god form, offensivt | dalig form
to: offensivt | god form, defensivt | dalig form
ts: defensivt | god form, offensivt | dalig form
t4: defensivt | god form, defensivt | dalig form
Sverige kan valja att spela enligt uppstélining 1 eller 2.
s1: uppstallning 1
Sz uppstallning 2

Utdelningarna givet att malvakten &r i god form, p(god form) = 0,5:

U, Us S1 S2

t1 8,4 2,0
t2 8, 4 2,0
ts -2, -4 -2,0
ts -2, -4 -2,0

Utdelningarna givet att malvakten &r i dalig form, p(dalig form) = 0,5:

U, Us S1 S2

t1 6, 2 -6, 4
ty 4, -4 4,4
t3 6, 2 -6, 4
ty 4,-4 4,4

De sammanvégda utdelningarna, med sannolikheten for de olika fallen inréknat:

Ur, Us S1 S2

t1 7,3 -2,2
to 6,0 3,2
t3 2,-1 4,2
ts 1,4 1,2




Sa ser vi efter jamvikter:

U, Us S1 S2

ty [71, [3] 2,2

t 6,0 [31, [2]
ts 2,-1 -4, [2]

ty 1,-4 1,[2]

Vi har alltsa tva starka Nashjamvikter (NE) i (t1, s1) och (tz, s2). Vidare sa ser vi att t; > t3och t2> ts, men
det finns inga DE, de, Ide, eller ide.

d)

Vi kan ta bort t; tssom var svagt dominerade. Sétt att Sverige spelar s1 med sannolikhet g (och dérmed
s, med sannolikhet (1-q)). Satt &ven att Tyskland spelar t; med sannolikhet p. Det medfér att vi kan
skriva den forvantade nyttan for de tva spelarna enligt foljande matris:

Ur, Us S1 S2 E[Ur]

(@) (1-a)
t1(p) 7,3 2,2 79+(-2)(1-9)=99-2
t2 (1-p) 6,0 3,2 6g+3(1-0)=3q+3
E[Us] 3p+0(1-p)=3p 2p+2(1-p)=2

Vid jdmvikt spelar Sverige s.a. Tyskland blir likgiltiga mellan sina strategier (t1 och t), enligt
indifferensprincipen. Det medfor att:

5

Vid jamvikt spelar Tyskland s.a. Sverige blir likgiltiga mellan sina strategier (s1 och s;), enligt
indifferensprincipen. Det medfor att:



2
51~5; (:>3p=2<:>p=§

De forvéantade utdelningarna ges av att satta in sannolikheterna i E[Ur] respektive E[Us], vilket ger att:

5 5
E(Ur)=9——2=3-=-+3=5,5
W) =93 -

och
2
E(US) = 3 § - 2
Uppgift 6
100 250 1+rp=x 2
a) NPV, = 0 — 300 + + =0 300x*—100x—250 =0
(1+I‘A) (1+I‘A)2
( 1)2 1 5 . 1 +\/31
elx—- ——=0eox=—-+—
7% "36 6 =6t 6
1 V3Tra=x-1 5 31 o
X =————&Ty1 = ————= —176,13 % (orimligt)
6 6 ’ 6 6
1+\/31rA=X—1 5+\/31 9 46 U
= =T — =4+ —=
X2 =T g faz = =g T—g ¥ 25070
200 200

1+rp=
NPV; = 0 & — 350 + = 0 == 350y2 — 200y — 200 = 0 &

A+rp) T d+r1g)2

( 2)2 4 4 0 2+\/32

oly—z) ——=—==0y==-+—

Y77) T397 7 Y=7%77
2 V32rg=y-1 5 /32

y, = 5_7% rg, = T ~ —152,24 % (orimligt)
2 V32rp=y-1 5 /32

Projekt A bor véljas eftersom internrantan ar storst (ry > rg).



100 250 200 200 1+rp=x
b) NPV, = NPV & — 300 + =+ o = =350+ o =+ 0

1+rp=x

&= — 300x? + 100x + 250 = —350x? + 200x + 200 & 50x* — 100x+ 50 = 0

=x-1
o (x-12-1+1=0ox=1 (dubbelrot) &=y = 0 %
Vid en ranta pa 0 % &r de tva projekten lika lonsamma.

Det kan anvéandas till att avgora nar IRR och NPV ger samma eller olika rankning av projekten.
Se ”Lecture Notes Investment Decisions” for en mer utforlig forklaring.

c) Det &r en fraga om kedjeinvestering. Anvand formel: NPV = %, dar NPV &r det
sokta svaret och NPV ar det tva-ariga projektets nettonuvarde.
Projekt A: NPV, = —300 + -2 + =2 = 6,9273
NPV = 09273 _ 48,56
K71-1082" ™
d)
Borja med att berdkna nominell- och realrénta efter skatt.
rp = 0,12
Tny = 0,12+ 1,03 — 1 = 0,1536
Twe = 0,1536 % 0,65 = 0,0998
_ 10998 1=0,0678
e =103 T
Intdkter ar 1-3 Intikter ar 4—10
Grundinvestering 3 10
NPV = 500 +(1-0 35)2 120 +(1-0 35)2 150
B T : (1 + 0,0678)! S - (1 +0,0678)¢
1= 1=

Utgifter ar 1-5 Utgifter ar 6—10

(1-0,35) 5 100 (1-0,35) 3 >0
’ Z 4 (1+0,0678)" ’ Z S (1+0,0678)"
1= 1=

AvsKkrivning

Restviarde

+0,35 5 100 +(1-0,35 100
’ Z 4 (1+0,0998)" (1-035 (1 + 0,0678)10
1=




500 4 0,65 » 120 * ~— 1,067877 + 0,65 * 180 1,0678° — 1,0678” 7
= - E3 *¥ ————m * *
’ 00678 ‘ 0,0678

065 « 100 1—-1,06787° 065 « 50 1,06787° — 1,067871°
_— * ¥ ——G £ E 3
’ 0,0678 ’ 0,0678

1035 % 100 %~ 1,09987> +0,65
* * — * —
’ 0,0998 02 % 1067810

= 29,216 (tkr)



