Scritto del 13/01/227
Corso di Titoli derivati e Gestione del rischio I

Prof.ssa Claudia Ceci
1. (6 punti)
rSiz? @ una misura neutrale al rischio e 7 il tempo di default di una nota
istituzione finanziaria di distribuzione esponenziale A2 > 0. Sia r > 0 il
tasso d'interesse composto continuamente. Il valore di mercato al ¢ = 0
mesi di un free-defaultable ZCB di maturitd 7' = 9 mesi e valore nominale
100 euro € pari a 98 euro.
a) Sia prr(0,T) il prezzo al tempo t = 0 di un DZCB di maturitd T = 9 mesi
e di valore nominale 100 euro e recovery of treasury (pagato alla scadenza)
paria 1 —§ = 0,60 & pari a 92 euro. Determinare l'intensitéd di default A9
dell’istituzione finanziaria.
b) Calcolare il prezzo, pry(0,T), al tempo ¢ = 0 di un DZCB di maturitd
T = 9 mesi e di valore nominale 100 euro e recovery of treasury pagato al
tempo di default pari a 1 —¢ = 0,60.

3. (12 punti) Il prezzo di un’azione é di 18$. Ci si attende che in ciascuno dei
prossimi trimestri il prezzo salga del 2% o scenda del 2%. 1l tasso d’interesse
privo di rischio composto continuamente é del 2% annuo.

a) Qual’é il valore di una put europea con prezzo d’esercizio 183 e scadenza
9 mesi?

b) Qual’é il valore dell una put americana, corrispondente?

¢) Un investitore ha venduto 1.000 put. Quale strategia di copertura deve
mettere in atto in caso di ribasso alla fine del primo trimestre e di rialzo alla

fine del secondo trimestre? (Verificare la copertura)

3. (11 punti)

Un titolo che non pag
tasso d’interesse privo di rischio €’ del 2% annuo. Un’istitu
ffrird due derivati, con scadenza T' = 12 mesi, di payoff
sottostante al tempo T

a dividendi ha una volatilitd (annua) pari al 20%. 1l
zione finanziaria

ha reso noto che o
finale F1(ST) =6§§-’°%ove Sr é il prezzo dell’azione

Oggi il prezzo del{’azione é di 508.
Utilizzando la valutazione neutrale verso il rischio calcolare:

a) il prezzo vo del derivato oggi;

b) il prezzo del derivato v(t, z) al tempo ¢ se St = %;

c) L'istituzione finanziaria ha venduto 100 derivati quante azioni deve ac-
quistare/vendere al tempo t = 0 per coprirsi dal rischio?

relazione di paritd put-call relativa a

4 (4 punti) Scrivere e dimostrare la
on offrono dividendi.

opzioni europee scritte su titoli che n
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(Pariale del 13/01/27
Corso di Titoli derivati e Gestione del rischio I

Prof.ssa Claudia Ceci
1. (15 punti)
Sia @ una misura neutrale al rischio e 7 il tempo di default di una nota
istituzione finanziaria di distribuzione esponenziale A? > 0. Sia r > 0 il
tasso d'interesse composto continuamente. Il valore di mercato al ¢t = 0
mesi di un free-defaultable ZCB di maturitd T = 9 mesi e valore nominale
100 euro ¢ pari a 98 euro.
(i) Sia prr(0,T) il prezzo al tempo ¢ = 0 di un DZCB di maturitd T" = 9 mesi
e di valore nominale 100 euro e recovery of treasury (pagato alla scadenza)
parial—§ = 0,60 é pari a 92 euro. Determinare l'intensit4 di default A?
dell’istituzione finanziaria.
(ii) Calcolare il prezzo, pry(0,T), al tempo ¢ = 0 di un DZCB di maturitd
T = 9 mesi e di valore nominale 100 euro e recovery of treasury pagato al
tempo di default pari a 1 —§ = 0, 60.
(ii) Sia prr(0,T) il prezzo al tempo ¢t = 0 di un DZCB analogo al punto (i)
(stesso valore nominale, recovery e maturitd) emesso da un’altra istituzione
finanziaria pari a 87 euro. Quale delle due istituzioni ha un rischio di default

maggiore? Determinare il loro spread creditizio.

2. (18 punti)

Un titolo che non paga dividendi ha una volatilitd (annua) pari al 20%. Il
tasso d’interesse privo di rischio e’ del 2% annuo. Un’istituzione finanziaria
ha reso noto che offrird due derivati, con scadenza T' = 12 mesi, di payoff
finale F1(Sr) = 5—02® e F5(S7) = log(St) dove St é il prezzo dell’azione

sottostante al tempo T

Oggi il prezzo dell’azione é di 508.

Utilizzando la valutazione neutrale verso il rischio calcolare:

a) il prezzo v} e v dei due derivati oggi;

b) il prezzo dei derivati v!(t,z) e v?(¢,z) al tempo ¢ se S; = ;

¢) L’istituzione finanziaria ha venduto 100 derivati di del primo tipo e acquis-
tato 100 derivato del secondo tipo, quante azioni deve acquistare/vendere al

tempo t = 0 per coprirsi dal rischio?
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