Scritto del 2 luglio 2021
Corso di Titoli derivati ¢ Gestione del rischio 11
Prof.ssa Claudia Ceci

1.
Sia {Si}iso il prezzo di un'azione nol modello Black & Scholes, ossia soluzione
della EDS

dSy = Sy (pdt + gdW,) S, > 0,
con ut (rendimento atteso), ¢ o > () (volatilitd) costanti, Si indichi con r > 0 il
tasso d'interesse privo di rischio composto continuamente,
(i) Applicare la formula di Ito per determinare la dinamica del processo Y, =
log(Sy) e ricavare 'espressione esplicita di 5.
(i) Determinare il prezzo vi(t,z) (al tempo t € [0,T] se S, = 2) del derivato di
pavoll finale Fy(Sy) = (Sp)? ed il prezzo v2(t, ) (al tempo ¢ € [0,7) se S, = a)
del derivato di payolf finale Fy(S7) = (S7)4.
(iii) [Faco]tativo] Determinare a e @ aflinché il portafoglio
V{t,z) = vy (t,z) + Bua(t, z) + ax sia A e T-neutrale.

2
Siano {St}iz0, i =1,2i prezzi di due azioni descritti dalle seguenti equazioni
differenziali stocastiche:

dSt] = 8§ {pydt o1 dW} + algde + 013dWL3), S5 > 0.

dS? = S (piadt + 021dW} + 09edW?), 55 &1
con pi, t = 1,2 ¢ a;; > 0 costanti, {Wf}tzo, i = 1,2, moti browniani indipen-
denti. 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) Il mercato é libero da arbitraggi e completo? Se il mercato é incompleto é
possibile completarlo? (Spiegarne il significato)
(iii) Calcolare il prezzo, al tempo t = 0, del derivato di payoff finale
F(8},82) = 5}(S2 - K), con K > 0.
[Suggerimento: scrivere
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= Sgc("‘:él— % )L+021Wt"q+“22Wtz'Q]

3.

Sia () una misura neutrale al rischio e 7 il tempo di default di una nota is-
tituzione finanziaria di distribuzione esponenziale A% > 0, Sia r > 0 il tasso
d’interesse composto continuamente. Il valore di mercato al ¢ = 0 mesi di un
free-defaultable ZCB di maturitd T = 12 mesi e valore nominale 100 euro é pari
a 97 euro.

(1) Sia pry(0,T) il prezzo al tempo ¢ = 0 di un DZCB di maturitd T =12
mesi ¢ di valore nominale 100 euro e recovery of treasury (pagato alla scadenza)
pari a 1 =6 = 0,60 ¢ pari a 90 euro. Determinare Pintensitd di default \@
dell'istituzione finanziaria,

(i) Sia prep(0,7T) il prezzo al tempo ¢ = 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.



— JioETm—y | I S 1 1 | |
ol | Al’ N bl
r%f | by Scoioe | Tudel 9 Besw Cled | [ ah o (202
" mewn S Oulde L o ST D
L |
w.T,fﬂ;fmwQ; N L) - SES T\ L [ [Hre NP
u:! ] » x X
ILA%DJ,IIQJ & 4! 5 ° nu. Vﬁlw / L5 - wn “Vﬂﬂ \.’,ﬂ.l ) \ -
) T =\ ;v\ £ ! lumV’ 4 W m J unlaf‘
~— LHH L 2ol At ol 2| ST (e 2
| 2 ; AL o o doSd) |= m\c% 2oP) Al | & AU,
L aat )
IB?U@HDF,? © e <0 eJlnﬂfs.n\ cla ¢
1 ) - 2
I R B rF e = rvu.rfn.\m”lum ¢ 05, S o) & |+ o0y !
= =y { = M..Um o e T
S S— = J”..
§ .- A - ﬂmwu = & mMMMV C ..aWuqucuh -
S 4 Sle I I
— T : F‘lﬂ
) 2 T
=TtV —=h @)~ o bR - o3Py \e -
AN S mliH ¢ AFW( C ,arm T O3ED q sa= 1\ B l1.!1_¢.
17 T
N et I
Ll (-S4 -9 1o @R - oo |
I e sENa el Q Nadudo! de Sl [ e il 3 B %gJﬁi
— Fl. ",
l ” — — i.ll‘
=g CRLD (=g (R T o mraLyJ-Gunmb a -
Vo (d xN\Nd & x| e = [ 2 gl ANESCRAAEREE i I
A (L, x g m (=5 = .ﬂ b f|nlv,m'h/J|er = «ﬂ.u-
] & i
PR T = e = L I L
LT 2507 mJL,.H T JF S i T
I 1 cl] M
luw.lmwlﬁlh@i}‘ 20" Gl ) | .f..fﬁl__iqx
| e L e R
e (7= €)1 STE= 1) et |
Al
ol Gl ln bl Ll e 5 - =




7
(

e |

]

-

o)
=
Y, ud
)
d
!
(W
o
=
4,
\
b
a
f
’ ¥
J
]
d
o
,1'!
4
6)
qrv
"
rt‘l
)

6

;1
_:[j'g

3

2

1

ol

X

| Sy
| s WO X
| ey Ch ) 4o L@l & S| Ox
. - = e tt) CT= )
T o Hl'Tf\TnvﬂT].*l ‘_.W.J w,/—. = alqt - A_%JIQJ = <
: 1olssd L] ] S 1B
l Bl . . L1 (acx &of
S \»_i.r[_ awu S - o = A_uu A e | I VH SVal 4 £ T e
.II_. | | w_vm\ HAI« D Cax A ,ﬂa.d
=T | L NS 2 A2 xCle]
I .h.m N3 <
V4 k\h >
T QearsHICEL) L (ox & S5ad) (T D)
2 e = €| le
—_— =_1 e
| & © AV NCSEEI RS - =
1 |
-1 J_F_ - @Y+ BEE 2 (a5~ S [ Q
? quh['\ . VA I_l 4 .u. %H b\ i bIH (=
! | | | - . 7
P ST
" SN N . !
w.—:-.:_i .en.r.- m- ”lnﬂ... .. = ﬁﬂ nﬂmyﬁrﬂub!/ (A ﬂJ ..__lllﬁl_w
] |
~ e | ]| Ll 2x IS el X cl ©
Q AEEREEEEEEN ST
..... I e W (.
bl
1
—t- W0 R M\... S 4 ,ﬂ:\:
ettt el oot nfan
d o4 1 L& d-Fat 4 |
T T
I 0 e (00 Y =5 (558 60 1) TS R 1R
AEEEEEEEEN
W NS S e M EOE B IS B G N SR G a
h@:z EEEREER _ T
o A R S :




— e ﬂll_l.\_ﬁ» G “.. \|th
‘ ‘ _ { |
[
|
|
..Rﬁﬂrv./.n @U m 2 (Yv cla ND ¥ R aAbsl | As v A.lkv ﬂ. @ N L \o _
|
@vaﬂ > <=D .ﬂ@yULu\fw ( ze o
D xS [Mahdd el N s © Loy w./m el S \= Mww nwﬁ.m
E._Lnlnuﬂkonu 0| Koo e o | e s C mv.m L=se {4 WM}.ﬂquVsm. Vs st /
v ”_\mlmuwu ab.lonﬂo.w Aad ESSrNNEY PN «qOMw e n D
oo ol weqaase € L bk = & ST
- ..f 4 3 < \ e = NG \§ 3 O]
N—Oﬁunﬂ; c Wﬂ_ﬂwﬁyb \ S luxsnw | |© \rex me! Cthe
‘ ol a ol \ 3/
L1 o Lo o vd / e AN PN YRV
PYSS /.v lebe eeceve | o | Betactd - Galel] 1o mikle
7 JV e
.ku/,nurz, = L0 | mUBOT Q| (o L misatal Mol & s e ﬁ%,ob.?,
T ML e Rl e B S e
fo_:mu_ somc@nw .mlabmn_ ran in_aérg ¢ Q..._u.fwnﬂ 3 2&(4@&6 A.u.v]i, _P
. | | _ L l - | _ﬁ
arh m o | le| |iee | se | I wive | fondbvhelde® | & | aneld ,é,nm%oaﬁ_ﬂ a a_w,,iﬂl
A e O T N L S - I B onieg |
” | ‘ _mwﬂ J/_ .
r o s 1 10 7 N L g g < T X | i ! Pt
z_v__ m' 7D_an. _‘a..-lﬂnrﬁrwmw_ﬂu.lnwrjne ca Qgtlan | BgN M \n ..sa%J.mhnu,. ‘W __ “ H' ” M ,_
0 * | 3 L1
4_}“ +;_ NN | | - N l
T | Il RN
NN I O



M/l__ W _ M_ L —r\ _\1‘”/ __/Twl,nwnr%f)._u | [ | _ iwﬂlﬁpu
Vuﬁc%ﬁlwb_?ﬁwwoc > DW 3 Wi = Ot e ndo L SIRTo_Sol R (e ondle S _Lu .
L LT &Y i =3 R Wl _eo %T@(M»JL o | T
»1“ ﬂ R & —T iwg B0 ) Qs musn.gmfhtzrm»lfw@?mmx e Sl 2 At \ﬁl\f
L = T L L
et sLabSia S| Sl [\ | —-
= = Saz | Y4 2 _ B
i S= )\ -850 .l GgV v LEESE A uf_ == Sy Oy Ol 5 O E
d__r.iJ Q a_erl ﬂ it _ﬁ i | ——
[ , J plol lo et 1
ot 8t qﬁciotnlnwrr Crlovnex | (=8 emo!l ML ID nw,n.w.l,; D T D.nu@_vwv.ﬂu e 3 - i m,lwmIVQHi ﬁu.\C_MM A ) -
" ) \ _ +€¢w.uﬁ
,alb*r/fﬂplwn,ﬁ 123 e = |\ g e (J N
R 2 2 A ol I B o’
2 T P T e e P SR TPtk ;
.WIJIL ._0 5 Julnlm
! L]
_ L el o2 s @1 @2
b | (ol Syar 1L ANE e W . $
@w\.\. = e F 2222 el N\b.PI &
!
{
:bl‘lq - \ g
e | |E SHCse - [T E
2 C z
— S 9;
- = = STIE YT TS
! G R S
i N tToko <
T
oo s y)

o
£
N

0N 0 N O T W S R = e o ;.%-i_,.‘rL_FL.;.T;.;T.]Li!zTH;}.Ei,, L4




- | L _ ‘.,<‘f
HI,,“A_J \mu| osHJ = iulnﬂl = QA e~ w‘ipilm’%.ﬁm o a_| :ﬂvnmb(mo
Q4_.J N <
— s r &.— \ _i (ﬁ i g ./
- = & beocit! BD,, H- \* b g ~
S P ‘ .mﬂv..n.w | 4D (- S \hf?ﬂr.ﬁh R
SO
QR
= < Hacol @ Coslth colRMR2MDY = & T A &7
\ — B hl\\l..lﬁ ﬁ- 4 —
- P | =T
LD, ] » .Il_\.l K G
| -7 | - AT pon
R = (N o I N 1 O.4l & + od.alklsl8o Ol4el 406 =8>
Txﬂ cﬁ ﬁl L ] 18 ml..\ﬂ - 3
ar
* e O[S SEY
ST d [z 1ad | ag Nl I T 4 185 @tm&}ﬂ]nbwhmww
| o4 ax .4 T ol | ax Nzl
| 1| 2, ATASRT
T 3 dneo .
: ,%vav,_n -
AL
L 0 L O Y W 0 O L 5 - A e R A B B
yln_wc._u rM A€ @%VLUJV 2L S ke = -
=2 il B — _ = s =R T S i = = = il
f d = L = TA ~ L B
Mh.&&ﬂsv o A oy G = = oo & Bllo™ £ B8 - Ao HEEN
i . = i T
TR e g TR e el i e e
W T ] L cad O e Ik Ra-Rpl=la X @sﬁ _ﬁyjﬂ10f0m+l--rfﬁ |
T RG] - =PI |
..... e T , NN
Bigetenis | o é_ninr?mr#;m o e 3 MARIEEP AR TN, ] B
el .I|“ .l‘h - — e S Sy SN S— - - = ) GRS S S = SRR 5 ) ~n...T||Jl|
uw T e 1 NN EN RN EE) T T
XL o.,.Q t | B 1 oG\L oleaRo |y olaars 5 .- T o I
I ﬂ% TW. axl | ol4)T B ; + L
1 i i ]




