
SVOLGIMENTO DELLA II PROVA INTERCORSO 
ESERCIZIO 1.1 
Si consideri alla data odierna (tempo zero) un mercato in cui sono quotati: 

• un titolo a cedola nulla con scadenza un anno, nominale 100 euro e prezzo a pronti 97; 
• un titolo a cedola nulla con scadenza due anni, nominale 100 euro e prezzo a termine 96.8, pagabile tra un anno; 
• un titolo a cedola nulla con scadenza tre anni, nominale 200 euro e prezzo a pronti 181. 

Si determini la struttura per scadenza dei tassi di interesse a pronti e a termine riferita allo scadenzario {0, 1, 2, 3}. 
Si determini quindi in questo mercato il prezzo P di una rendita francese con rata 1000 euro e durata tre anni. 
  

- 97 1 0 0

i - A a No,1)= 19¥ = 0 . 9 7

È r o No, 1 .2) = 7¥ = 0.968

1 8 1 2 0 0

X i a o 40,3)= 1281g
= 0.905

O 1 2 3

per i l t e o r e m a d e i prezzi imp l i c i t i :

491,2) = IE I ⇒ s t a d e r a )No r ) =
÷ 0 . 968 . 0.97=0.9390
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i f , 1 .2)=@ggjF.t

i (o,2 , 3)=
(0%38)
%1

÷ È
P = 1 0 0 0 No ,1) t 1 0 0 0 40,2) t 1 0 0 493) =

= 1000 0 . 9 7 t 1 0 0 0 0 .9 390 t 1 0 0 0 0 .905 =

= 2 8 1 3 . 9 6
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ESERCIZIO 1.2 
In un mercato in cui la struttura per scadenza è piatta al tasso annuo i = 3.05%, un investitore detiene un portafoglio del valore 
complessivo di 15000 di euro, formato per il 65% del valore da rendite perpetue a rata annuale costante e per il resto da BOT a 12 
mesi. Si calcoli la duration del portafoglio. 
L'investitore decide poi di acquistare titoli a cedola nulla con maturità T da decidere, per un valore complessivo di 4800 euro. Si calcoli 
la maturità che deve essere fissata affinché il portafoglio complessivo dell'investitore abbia una duration di 18 anni.  

Rendita perpetua Dfo,e)= f

!

=

1%1=33.79
B o t DIO,Bot)= % = L

D.portafoglio = 0 . 6 5 * 33 .7 9 t 0 . 3 5 8 1 =
22.3115

Fame pesi o u s a t e d i r e t t amen t e 9 . 6 5 e 0 . 3 5 oppure

I Ì e Iseo]
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I l n u o v o portafoglio è composto d a l

precedente portafoglio ( d i c u i c o n o s c i a m o
v a l o r e (Iseo) e d u r a t i o n (22.3115)) e d a l

n u o v o t e n

1 8 = t o o 2 2 . 3 1 1 5 + 4 8 f t
1 9 8 0 0

d o v e 19800= 15000+4800

T I 18*19800%5070822.3115-4.5266
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ESERCIZIO 2.1 
Si consideri un mercato in cui, al tempo t = 0, sono quotati i seguenti tre titoli (tutti riferiti a un facciale C = 100): 

• un TCN a pronti, con scadenza t3=3 anni, e prezzo P=90 
• un TCN a termine, con scadenza t3=3 anni con prezzo, da pagare in t2=2 anni di P=96 
• un TCF a pronti, con scadenza t3=3 anni, cedola annuale, tasso cedolare annuo del 3.55% e quotato alla pari. 

Si determini anzitutto la struttura per scadenza dei tassi di interessi a pronti, esprimendola in forma percentuale e su base annua. 
Si calcoli in questo mercato il prezzo P di una rendita posticipata di durata m = 3 rate annuali, tutte pari a R = 600. 
  

1 0 0i p o 40,3)= ¥-0.90

T É S I 492,3%966=0.96

È s t a s i
o 1 2 3

Per i l t e o r e m a d e i prezzi impliciti:

noi».IE#⇒ kort.fi??-=o?I=
= 0 . 9 3 7 5
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Per i l t e o r e m a d i l i n e a r i t à d e l prezzo

1 0 0 = 3 . 5 5 sto,1)+ 3 . 5 5 40,2) + 103.5540,3)

No,D= taobao.dj.gg?ss4o=

=

100-3.550.937,555-103.550.90-0.9794
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L a s t ru t tu ra a t e r m i n e n o n e r a r i c h i e s t a . Per

completezza l a riporto comunque
i o . D= f a , - 1 ; Mortis)!'
ilo,D=(fà) t - 1
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K a n t = 1%7=9.7%7

ilas.at/%efIt--
o.sz-tilaast=ffesÈ-1

È
P =

6 0 0 sto,1) a 600 40,2) t 600493) =
= 600 . 0.9794 t 600 . 0.9375T 6 0 0 0 . 9 = 1690.14
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ESERCIZIO 2.2 
Al tempo t = 0, la struttura per scadenza dei tassi di interesse è piatta al tasso i = 4.5%. Il signor Rossi possiede un portafoglio del 
valore di 96 000 euro investito interamente in BTP di maturità 6 anni, e t.n.a. del 6%. Si calcoli la duration del portafoglio. 
Giudicando la duration eccessiva, il signor Rossi decide di ridurla vendendo una quota del portafoglio, dal valore V espresso in euro, 
e re-investendola in BOT a sei mesi. Quanto deve essere la quota V affinché la duration complessiva risulti pari a tre anni? 

I l portafoglio con t i ene u n a s o l a tipologia d i
c o n t r a t t o , quindi l a d u r a t i o n d e l portafoglio s a r à

uguale a l l a d u r a t i o n
d e l B t p

I l B t p s c a d e t r a 6 a n n i , c i s a r a n n o quindi 1 2
c e d o l e s e m e s t r a l i

i n =
(1+0.045) È 1 = 2,2252%

I = 0¥ 1 00 = 3

✓BTP = I a r d e . 2252% t 1 0 0
(1+0.045)?

= 31.2916 t 76.7896 = 108.08
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L a d u r a t i o n d e l l a r e n d i t a d i t a r e uguale a l l a
c e d o l a è

Notte I Ì -µ?¥j = 6.2380 semestri

D.(o,E)= 6.23280-3.1190 a n n i

Dio,brr) = DEI) I I I +
6 taffio =

= 3 . 1190 ftp.?G-t6ffjtffY-5.1659
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I l prezzo d i u n B t p è d i 108.08 quindi c o n
96000 e u r o r i e s c o a comprate u n a quantità

d i t i t o l i pari a

91%7-8
=
888.22

S e i l sig. Ross i investe v e n t o
i n BOT, investirà i n

BTP l a quantità 96000-V quindi

3 = Drop 9647¥ + 0 . 5 I
96000

dove 0 . 5 è l a d u r a t i o n i n a n n i d e l B o t c o n

s c a d e n z a 6 m e s i
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3 * 9 6 0 0 0
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