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Rendimento
+

Rischio

di obbligazioni e azioni

Variabili da valutare



La capitalizzazione

T0 T1

MC

t = 1



Obbligazione

Titolo di debito emesso da una società privata o da un
ente pubblico, che conferisce all’investitore il diritto al
rimborso del capitale e agli interessi.

Obbligazionista = creditore del soggetto emittente il titolo



Obbligazione

T0

C = PA

Interessi

M = PV + I

T1



Azione

Titolo rappresentativo della partecipazione al capitale di
una società, che conferisce all’investitore diritti
amministrativi (partecipazione e voto in assemblea) e
patrimoniali (dividendo).

Azionista = socio della società



Azione

T0

C = PA

Dividendi

M = PV + D

T1



Il Rendimento



Esempio

M = 110 + 5 = 115

PA = 100

PV = 110
I = 5



Il tempo



BOT



BOT

PA = 99,996

M = Valore di rimborso = 100

t = 149/365



BTP - CCTeu

Cedola = Interesse periodico



AZIONI

M = ?

multipli



I MULTIPLI

Esempi



FCA

FCA sottovalutata dal mk

la compro!



Il Rischio (1)

Il rating è un giudizio espresso da un soggetto esterno
e indipendente (agenzia di rating) sulla solvibilità di
un’impresa



Il Rischio (2)

∆ C = P se ∆ r 



∆P  conseguente  a  ∆r  



BOT



BTP



AZIONI



Esempio

Titolo Rendimento (%) Volatilità (%)
Alfa 2,5 1,2
Beta 2,5 3,5

Alfa

Titolo Rendimento (%) Volatilità (%)
Gamma 3,7 2,5
Omega 4,3 2,5

Omega



Lo spread

Spread = (1,69 – 0,62) =  1,07



Esempio

Titolo Rendimento (%) Volatilità (%)
BTP 0,41 1,3
CCT 0,35 0,5

?



Rischio + Rendimento

ove:
Premio per il rischio = spread attività rischiosa - titolo risk-free



Esempio

Fondo Sharpe ratio
8a+ Eiger + 1,17
8a+ Gran Paradiso ‐ 0,26
Eurizon Azioni + 2,08

Eurizon Azioni


