Seritto del 10/01/19
Corso di Titoli derivati e Gestione del rischio I

Prof.ssa Claudia Ceci
1. (7 punti)
Sia @ una misura neutrale al rischio. Sia 7 il tempo di default di una
determinata istituzione finanziaria di distribuzione esponenziale A\ > 0. Si
assuma tasso d’interesse privo di rischio r > 0 e ¢ = Q(r < T) € (0,1) con
T scadenza fissata.
a) Determinare il prezzo p;(0,T), di un DZCB emesso dall’istituzione fi-
nanziaria con recovery of treasury pari al 1 — 4, di valore nominale z euro e
maturita 7.
b) Sia p;(0,7") = 64 euro, = = 100 euro, § = 40%,maturitd T = 3 anni e
g = 0, 8, determinare il tasso di interesse privo di rischio r.
¢) Utilizzando il punto b), calcolare il prezzo al tempo ¢ = 6 mesi un DZCB
emesso dall’'istituzione finanziaria con recovery pari al 20%, valore nominale
100 euro e maturitd T = 3 anni. (Suggerimento: dal valore di ¢ calcolare
Iintesitd di default dell’istituzione finanziaria A).

2. (10 punti)

Il prezzo di un’azione é di 40$ e la volatilita (annua) pari al 30%. Il
tasso d’interesse (annuo) privo di rischio composto continuamente é del 3%.
Costruire I'albero binomiale a due stadi con T' = 12 mesi (suggerimento si
utilizzi u = e7VAE ¢ § = g=oVAL con At = 6 mesi)

a) Qual’ é il valore di un derivato di payoff finale log?(St) + Soltsps,) ©
scadenza 12 mesi?

b) Un investitore ha venduto 1000 derivati. Quale strategia di copertura
deve mettere in atto? (Verificare che tale strategia replica il derivato).

3. (11 punti)

Un titolo che non paga dividendi ha un tasso di rendimento atteso (an-
nuo) del 5% e una volatilitd (annua) pari al 30%. Il tasso d'interesse privo
di rischio e’ del 3% annuo. Un’istituzione finanziaria ha reso noto che of-
frird un derivato, con scadenza T = 12 mesi, di payoff finale F(Sy) =
mm A%ﬂv + muw?m.ﬂv ove mﬂ;,m.ﬂv = Nobwh.m.ﬂv e .N.umﬁrm‘ﬂv = _miobmu,vmaf dove r.wu._ é
il prezzo dell’azione sottostante al tempo T'. Oggi il prezzo dell’azione é di
408. Utilizzando la valutazione neutrale verso il rischio calcolare:

a) il prezzo vy del derivato oggi;

b) il prezzo del derivato di payoff finale F'1(S7), v1(¢, z) al tempo ¢ se S, = T
¢) L'istituzione finanziaria ha venduto 1000 derivati di payoff finale F(S7),
quante azioni deve acquistare/vendere al tempo ¢ = 0 per coprirsi dal ris-
chio?

4.(5 punti) Il prezzo di un indice azionario é di 30% e il suo dividend yield
del 3% annuo. 11 tasso d’interesse privo di rischio é del 2% annuo.

a) Qual’ € il prezzo future teorico a 9 mesi dell’indice?

b) Dopo 4 mesi il prezzo dell’indice é salito a 328. Qual’é in quel momento
il valore unitario del contratto future per la posizione lunga.
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