Scritto del 4 febbraio 2021
Corso di Titoli derivati e Gestione del rischio 1T
Prof.ssa Claudia Ceci

Sia dato uno spazio di probabilita (2, F, P) dotato di una filtrazione {F;}:>o0.
1.
Sia, {St}tzo il prezzo di un’azione nel modello Black & Scholes, ossia soluzione della
EDS
dS; = S¢(udt + odW:) So >0,

con p (rendimento atteso), e o > 0 (volatilitd) costanti. Si indichi con 7 > 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) = 101{5T>30}.

(ii) Calcolare il Delta del portafoglio di copertura.

(iii) [Facoltativo: Se il prezzo dell’azione cresce, la quota in azioni del portafoglio di
copertura, cresce o decresce?]

2.
Siano {Si}:>0, i = 1,2, i prezzi di due azioni descritti dalle seguenti equazioni dif-
ferenziali stocastiche:

dS} = S} (pdt + o11dW} + 012dW7), Sg > 0.

dS? = S2(padt + 022dWE + 023dW?), S5 > 0.

con Ui, t =1,2 e g;; > 0 costanti, {Wf}tzo, 4 = 1,2, 3, 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 e di mercato completo;

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

(i) E possibile aggiungere un terzo titolo affinché il mercato risulti completo?

(iv) Calcolare il prezzo, al tempo ¢ = 0, del derivato di payoff finale
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3.

Sia Q 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) Determinare il prezzo prr(0,T) di un DZCB con recovery of treasury (pagato alla
scadenza) pari a 1 — §, di valore nominale = e maturita T'.

(ii) Sia oggi il prezzo di un free-defaultable ZCB di valore nominale 100 euro, maturita
T = 2 anni, pari a po = 98 euro e quello di un DZCB, di stesso valore nominale e
maturitd, con 6 = 50% pari a prr = 90 euro. Determinare 'intensitd di default A
dell’istituzione finanziaria.

(iii) Determinare il prezzo prv(0,T") di un DZCB con recovery face value (pagato al
default) pari a 1 — §, di valore nominale z e maturita T

(iii) Calcolare prv (0,T’) di valore nominale 100 euro, maturita T' = 2 anni e § = 50%.
Questo valore é coerente con quello del prr del punto precedente?



I
L

I

]
i
; e
| i | ; |
j




) |

!
|
i

-

i

=N
ol
T m’r\)

HEN

i

! |
| i

I

bl



Lt

i

i

1 !
| ! | i

i |

i

|

I

! ]
i ! § | ! |

B = S P (S (IS S |
i i T T 7
S R - R
} | '\ | } i |

-

i
|

|

Il

i
|







1
|
|
i
i
'
!
i

@
~
lzi._
@
A
e
)
J
=
— L ‘(?-
Y
T
-
P
|
;
¢
LV
0

ST

|

i

|
N

I A I '
EEEEEENEEE RN HEn

g
.-'

-

|
|
|
H
|

e




R - SRS HCEORS. o

33 "\

<
10

€
- -

f\
0

[

~—

olobeolosal b | L

”
m ﬂ _..l.v’ /l.?; b i _—

Sl N @;Gﬂa_?m,ﬁﬁ - e
| 1 - el LN\
0.0894 (4] 4 0.8 - [0 BDEF D

ERCCE S =T —
- T vy ol
—— B A~ . S S 5.0 4= x.ift’;.Ml R R 1 - ms = 3
| ]
| S I
0. B U e | = Cor- = 20 e
S T A1
- S
|
| -
NN
L - !
N EEEEN
L1




