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Kurzfassung
Diese Arbeit befasst sich mit der Charakterisierung von mehrperiodischen
monetären Risikomassen. Wenn die zukünftige Entwicklung von Werten in
stetiger Zeit modelliert ist, dann kann ein Risikomass als ein Funktional auf
dem Raum aller stochastischen Prozesse in stetiger Zeit betrachtet werden.
Wir geben Repräsentationen fürkohärente und konvexe monetäreRisikomasse
auf den Räumen aller beschränktenadaptierten stochastischenProzesse mit
einerseits cädläg und andererseitsstetigen Pfaden.

Wir beweisen, dass kein nicht trivialesreellwertiges monetäres konvexes
Risikomass auf dem Raum aller unbeschränktenstochastischenProzesse exi¬
stiert. Wir geben notwendige und hinreichende Bedingungen an, um ein auf
den beschränktenstochastischenProzessendefiniertes monetäresRisikomass
auf unbeschränkteProzesse zu erweitern, welches den ökonomischunrealis¬
tischenWert —co nichtannimmt.

Der zweite Teil der Arbeit widmet sich der Dynamik von monetären
Risikomassen in diskreter Zeit. Wir führen Prozesse von monetären Nutzen¬
funktionalen ein, ein Prozess, der zu jedem Zeitpunkt den noch verbleibenden
Nutzen(= -Risiko)eines stochastischenProzesses beschreibt. Zeitkonsistenz¬
eigenschaften und konsistente Zeithorizonterweiterungen werden untersucht
und es werdenRepräsentationen für Prozessevon kohärentenund konkaven
monetären Nutzenfunktionalengegeben.



Abstract

The present work deals with the characterization of multi-period monetary
risk measures. If the random future evolution of values is modeled in con¬

tinuous time, then a risk measure can be viewed as a functionalon the Space
of continuous-time stochastic processes. We give representationsfor coher-
ent and convex monetary risk measures on the space of all bounded adapted
stochastic processes with cädläg paths as well as continuous paths.

We provethat there exists no nontrivial real-valuedconvex monetary risk
measure on the space of all unboundedstochastic processes. We give nec¬

essary and sufficient condition for the extension of a monetary risk measure

defined forbounded processes to unboundedprocesses, without reaching the
value —oo which is economicallyunrealistic.

The second part attends to the dynamic of monetary risk measures in
discrete time. We introduce the notion of a process of monetary Utility func-
tionals, a process, whichdescribesat each time the remainingUtility (= -risk)
of a stochastic process. Time-consistency properties and consistent extension
of the timehorizon are discussed and representationsforprocesses ofcoherent
and concave monetary Utility functionalsare given.
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