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1. (5 punti)
Sia Q una misura neutrale al rischio e τ il tempo di default di una nota istituzione
finanziaria di distribuzione esponenziale λ > 0. Sia r > 0 il tasso d’interesse
composto continuamente.
a) Determinare il prezzo pRT (0, T ) di un DZCB con recovery of treasury (pagato
alla scadenza) pari a 1− δ, di valore nominale x e maturitá T .
b) Oggi il prezzo di un DZCB con recovery of treasury 1−δ = 50%, valore nominale
100$ e maturitá T = 2 anni é pari 85$ e λ = 10%. Determinare il tasso di interesse
privo di rischio r.

2. (11 punti)
Il prezzo di un’azione é di 20$. Ci si attende che in ciascuno dei tre prossimi
quadrimestri il prezzo salga del 20% o scenda del 20%. Il tasso d’interesse (annuo)
privo di rischio composto continuamente é del 5%.
a) Qual’é il valore di una call europea con prezzo d’esercizio k = 20$ e scadenza 12
mesi?
b) Qual’é il valore della put europea corrispondente?
c) Un investitore ha venduto 10 call. Quale strategia di copertura deve mettere
in atto se il prezzo dell’azione ha un rialzo alla fine del primo quadrimestre ed un
ribasso alla fine del secondo quadrimestre? (Verificare la copertura)

3. (11 punti)
Un titolo che non paga dividendi ha un tasso di rendimento atteso (annuo) del 10%
e una volatilitá (annua) pari al 30%. Il tasso d’interesse privo di rischio e’ del 5%
annuo. Oggi il prezzo dell’azione é di 50$.
a) Calcolare la probabilitá che tra un anno il prezzo dell’azione scenda sotto 45$.
Un’istituzione finanziaria ha reso noto che offrirá un derivato, con scadenza un anno
di payoff finale F (ST ) = F1(ST )+F2(ST ), ove F1(ST ) = 100

ST
, F2(ST ) = 10I{ST <45}

e ST é il prezzo dell’azione sottostante al tempo T . Utilizzando la valutazione
neutrale verso il rischio calcolare:
b) il prezzo v0 del derivato oggi;
c) il prezzo v1(t, x) al tempo t se St = x, del derivato di payoff finale F1(ST );
d) L’istituzione finanziaria ha venduto 1.000 derivati di payoff finale F1, quante
azioni deve acquistare/vendere al tempo t = 0 per coprirsi dal rischio?

4.(6 punti)
Determinare e tracciare il grafico del payoff finale in funzione del prezzo del sot-
tostante di
a) uno spread al rialzo ottenuto acquistando una call con prezzo di esercizio k1 e
maturitá T e vendendo una call con prezzo di esercizio k2 > k1 e stessa maturitá.
b) uno spread al ribasso ottenuto vendendo una put con prezzo di esercizio k1 e
maturitá T e acquistando una put con prezzo di esercizio k2 e stessa maturitá.
c) Determinare il payoff finale ottenuto combinando i 2 spread e determinarne il
prezzo mostrando la coerenza con la relazione di paritá.
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