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Esercizio 1. Sia T = 2, e sia X0, X1 e X2 il valore di un titolo agli istanti
0, 1 e 2. Supponiamo inoltre che X0 = 1 e che Xn

Xn−1
∈ {3, 1

2
}. Consideriamo

l’opzione π data da:

π(XT ) =

{
0 XT ≤ 1
XT − 1 XT > 1

(1)

Determinare il prezzo dell’opzione V0 e la strategia di copertura.

Soluzioni:

Esercizio 1 Sia Vt(Xt) il valore dell’opzione al tempo t. Al tempo T si ha
VT (XT ) = π(XT ). L’esercizio ci chiede di calcolare il prezzo dell’opzione al
tempo zero e la strategia di copertura. Per strategia di copertura si intende
una strategia di investimento at(Xt), ct(Xt) tali che:

V0(X0) = a0(X0)X0 + c0(X0) V1(X1) = a0(X0)X1 + c0(X0)

V1(X1) = a1(X1)X1 + c1(X1) V2(X2) = a1(X1)X2 + c1(X1)

Dato che X0 = 1 e Xn

Xn−1
∈ {3, 1

2
} allora i valori possibili per X1 sono 3 e 1

2

mentre i valori possibile per X2 sono 9, 3
2
e 1

4
.

Sappiamo che VT (XT ) = π(XT ) quindi:

V2(9) = 8 V2

(
3

2

)
=

1

2
V2

(
1

4

)
= 0

Dall’equazione V2(X2) = a1(X1)X2 + c1(X1) con X1 = 3 e X2 = 9, 3
2
otteni-

amo: {
V2(9) = a1(3)9 + c1(3)
V2(

3
2
) = a1(3)

3
2
+ c1(3)

⇐⇒
{

8 = a1(3)9 + c1(3)
1
2
= a1(3)

3
2
+ c1(3)

risolvendo il sistema lineare si ottiene:

a1(3) = 1 c1(3) = −1 V1(3) = a1(3) · 3 + c1(3) = 2

1



Sempre dall’equazione V2(X2) = a1(X1)X2 + c1(X1) con X1 =
1
2
e X2 =

3
2
, 1
4

otteniamo:
V2(

3
2
) = a1(

1
2
)3
2
+ c1(

1
2
)

V2(
1
4
) = a1(

1
2
)1
4
+ c1(

1
2
)

⇐⇒
{

1
2
= a1(

1
2
)3
2
+ c1(

1
2
)

0 = a1(
1
2
)1
4
+ c1(

1
2
)

risolvendo il sistema lineare si ottiene:

a1

(
1

2

)
=

2

5
c1

(
1

2

)
= − 1

10
V1

(
1

2

)
= a1

(
1

2

)
· 1
2
+ c1

(
1

2

)
=

1

10

Dall’equazione V1(X1) = a0(X0)X1 + c0(X0) con X0 = 3 e X1 = 3, 1
2
otteni-

amo: {
V1(3) = a0(1)3 + c0(1)
V1(

1
2
) = a0(1)

1
2
+ c0(1)

⇐⇒
{

2 = a0(1)3 + c0(1)
1
10

= a0(1)
1
2
+ c0(1)

risolvendo il sistema lineare si ottiene:

a0(1) =
19

25
c0(1) = −

7

25
V0(1) = a0(1) · 1 + c0(1) =

12

25

2


