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Scritto del 10 febbraio 2022
Corso di Titoli derivati e Gestione del rischio II
Prof.ssa Claudia Ceci

Sia dato uno spazio di probabilita (R, F, P) dotato di una filtrazione {F¢}¢>0.
1.

%ig S{S:}:go il prezzo di un’azione nel modello Black & Scholes, ossia soluzione della

dS, = Sg([.(dt + O‘de) So > 0,

con u (rendimento atteso), e ¢ > 0 (volatilité) costanti. Si indichi con r > 0 il tasso
d’interesse privo di rischio composto continuamente.

(i) Determinare il prezzo v(t,z) (al tempo ¢ € [0,T] se S; = z) del derivato di payoff
finale F(ST) = I{3T>So}'

(ii) Spiegare che cos’é il il Delta del portafoglio di copertura e determinarlo.

(iii) Sono previste vendite allo scoperto per coprirsi dal rischio se si ha una posizione
corta sul derivato?

(iv) [Facoltativo: Calcolare il Gamma. del portafoglio di replica e determinarne il
segno.)

(v) 'E’ possibile costruire un portafoglio corto sul derivato, negoziando azioni e un'altro
derivato di prezzo g(t,z) (al tempo t € [0,T] se S¢ = z), che sia Delta e Gamma
neutrale?

2.

Siano {S:'}ggo, i = 1,2, i prezzi di due azioni descritti dalle seguenti equazioni dif-
ferenziali stocastiche:

dS¢ = i (mdt + oudW! + 012dWY), Si>o0.

dS? = SH(padt + 021dW}E + 023d WP + o24dWy), 53 >0.

con pi, i = 1,2 e oy; > O costanti, {W{}:>0, i = 1,2,3,4, moti browniani indipendenti.
Considerare un mercato finanziario costituito dai 2 titoli ed il bond con tasso d'interesse
privo di rischio r > 0.

(i} Dare la definizione di misura martingala equivalente, di mercato completo e di
strategia autofinanziante;

(ii) Determinare le misure martingala equivalenti. Il mercato é libero da arbitraggi? é
completo o incompleto? (giustificare le risposte)

(iii) E possibile aggiungere titoli affinché il mercato risulti completo?

3.

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.

(i) Calcolare Q(T > T'|1 > 1), V0O <t < T.

(ii) Determinare il prezzo al tempo 0 < t < T, p1(t, T), di un DZCB senza recovery di
valore nominale 2 e maturitd T

(iii) Determinare il prezzo al tempe 0 < ¢t < T, prr(t,T), di un DZCB con recovery
of treasury (pagato alla scadenza) pari a 1 — &, di valore nominale x e maturitd T\
(iv) Sia z = 100 euro, T’ = 2 anni, r = 1% e p1(1, 2) = 85 euro. Determinare I'intensita
di default dell’istituzione finanziaria.

(v) Sia £ = 100 euro, T = 2 anni, r = 1%, § = 30%. Calcolare prr(1,2) nelle 2
circostanze: il default non si é verificato entro 1'anno oppure il default si é verificato
entro I’anno.
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