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Introdugdo aos Derivados

Alguns Tipos de Derivados

Alguns Tipos de Derivados

@ Forwards
@ Futuros

@ Opcdes

Tipos de Op¢des

o Call

o Put
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Motivagoes

Motivacoes

@ Processos estocasticos de Lévy conseguem espelhar a
realidade dos mercados financeiros de melhor forma que os
modelos baseados no movimento Browniano.

@ No mundo real os precos das acdes dao saltos

@ Distribuices dos retornos exibem enviesamento e caudas
largas

@ Processos de Lévy sao uma ferramenta poderosa para ajustar
os modelos a realidade.
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Motivagoes

exemplo
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FIng €. USD/JPY foreign exchange rate, October 1997-October 2004.
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Distribuicdo Normal-Laplace generalizada(GNL)

Distribuicdo Normal-Laplace generalizada(GNL)

Y ~ GNL(u, 02, cv, p)

onde a, 3, p, e o sdo positivos e —oo < p < 00
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Distribuicdo Normal-Laplace generalizada(GNL)

Y ~ GNL(u, 02, cv, p)
onde a, 3, p, e o sdo positivos e —oo < p < 00

@ Distribuicdo de Y
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4 significa igualdade em distribuicdo
sendo
Z ~ N(0,1)
Gy ~ r(p, 1)
Gy ~ r(p, 1)
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@ Valor Esperado
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Distribuicdo Normal-Laplace generalizada(GNL)

@ Valor Esperado

@ Variancia
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Distribuicdo Normal-Laplace generalizada(GNL)

Distribuicdo Normal-Laplace generalizada(GNL)

@ Funcdo Caracteristica

aﬁe(/us o 52)/2)
(a —is)(B +is)
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que pode ser escrita da forma

o(s) = elois- pasw)[ Hﬂﬂ}

a— IS
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Amostras da distribuicao GNL

Amostras da Distribuicao GNL, p = 0.1

e e ER
@ - s ®
H H 8
= ] ]
< o o4
06 02 02 06 06 02 02 06 06 02 02 06
¥ Yy y
uw=0,02=0.01 uw=0,02 =0.00373 u=0.0135 ,02 = 0.01
a=pB=175 a=p3=125 a =20,8=15.75
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Amostras da distribuicao GNL

Amostras da Distribuicao GNL, p = 0.2
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Cumulantes

@ Funcdo Geradora de Cumulantes

g(t) = log (E[e™])

em que X é uma varidvel aleatéria,
vem

> 1 > 1 < ym\”
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Cumulantes

Cumulantes

Os cumulantes s3o obtidos através da diferenciagdo de g(t) em 0
ki = g(0) =y = p

ke=g0)=p2—yi=0

Kk, = g(M(0)

@ Cumulantes da Distribuicio Normal Laplace Generalizada
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Processos de Lévy

Divisibilidade Infinita

Supondo que ¢(s) é fungdo caracteristica de uma distribuicdo de
probabilidade.

SeVn3iN, ¢>% (s) também é fungdo caracteristica, entdo a
distribuicdo é infinitamente divisivel
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Processos de Lévy

Divisibilidade Infinita

Supondo que ¢(s) é fungdo caracteristica de uma distribuicdo de
probabilidade.

1 " L -
SeV n3 N, ¢rn(s) também é funcdo caracteristica, entdo a
distribuicdo é infinitamente divisivel

04,86(“"570252)/2) P

(a —is)(6 +is)
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Processos de Lévy

Processo de Lévy

Definigdo: Um processo estocastico L = (L¢)¢>0 com Lo = 0 diz-se
um processo de Lévy se:
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Processos de Lévy

Processo de Lévy

Definigdo: Um processo estocastico L = (L¢)¢>0 com Lo = 0 diz-se
um processo de Lévy se:
© L tem incrementos independentes,
VO<tg <tr<...<tyXeo— Xe1, Xe3 — X, ooy Xen — Xin1
sao independentes
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Processos de Lévy

Processo de Lévy

Definigdo: Um processo estocastico L = (L¢)¢>0 com Lo = 0 diz-se
um processo de Lévy se:
© L tem incrementos independentes,
Vo<t <tr<...<typ Xeo— Xe1, Xtz — Xeo, oo, Xtn — Xin—1
sao independentes
@ L tem estacionariedade de elementos, Vs < t, Xy — Xs € igual
em distribuicdo a X;_s
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Processos de Lévy

Processo de Lévy

Definigdo: Um processo estocastico L = (L¢)¢>0 com Lo = 0 diz-se
um processo de Lévy se:

© L tem incrementos independentes,
Vo<t <tr<...<typ Xeo— Xe1, Xtz — Xeo, oo, Xtn — Xin—1
sao independentes

@ L tem estacionariedade de elementos, Vs < t, Xy — Xs € igual
em distribuicdo a X;_s

© L é estocasticamente continuo, i.,eVt>0ee > 0:

l/'mX_>tP(|Lt - L5’ > 6) =0
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Processos de Lévy

Exemplos
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Figure: 'Drift" simples Movimento Browniano
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Processos de Lévy

Férmula de Lévy-Khintchine

Teorema: A lei Px de uma varidvel aleatéria X € infinitamente
divisivel se e sé se existe um triplete(b, c,v), com b€ R, c € Ry e
uma medida v(0) = 0 e [o(1 A |x[*)v(dx) < oo, tal que

2

E[eisX] — eXp[ibS — UTC + /R(e’.SX —1-— iSX1|X|<1)V(dX)]
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Processos de Lévy

Férmula de Lévy-Khintchine

Teorema: A lei Px de uma varidvel aleatéria X € infinitamente
divisivel se e sé se existe um triplete(b, c,v), com b€ R, c € Ry e
uma medida v(0) = 0 e [o(1 A |x[*)v(dx) < oo, tal que

2

E[eisX] — eXp[ibS — UTC + /R(e’.SX —1-— iSX1|X|<1)V(dX)]

no caso em estudo o triplete de Lévy é

(i, po®, V)

em que V é a mediade de Lévy
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Processos de Lévy

Exemplo para os saltos

Neste caso especifico os saltos seguem uma lei Varidngia Gamma,

Figure: trés simula¢des da distribuicdo de probabilidade Varidngia Gamma
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Férmula para preco de Opcoes

Férmula para preco de Opcdes

Considere-se uma ac¢do cujo preco S; é dado por :
St = Soexp(X¢)

com {X;},~o, movimento Browniano-Laplace , Xo = 0 e parametros
wu,0%, o, 3, p. O objectivo é determinar uma equagdo para o preco
de uma opcao call pelo método do risco neutro considerando:
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Férmula para preco de Opcdes

Considere-se uma ac¢do cujo preco S; é dado por :
St = Soexp(X¢)

com {X;},~o, movimento Browniano-Laplace , Xo = 0 e parametros
wu,0%, o, 3, p. O objectivo é determinar uma equagdo para o preco
de uma opcao call pelo método do risco neutro considerando:

@ preco de exercicio K
@ taxa livre de risco r

@ Tempo T
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Férmula para preco de Opcoes

Para uma opcdo call Europeia o payoff em T = 0 considerando
uma medida de Martingale Q é dado por:

Eqlexp(—rT)max {St — K,0}]

que pode ser escrito como:

oV — so/ dT (x, 0+ 1)dx — e—fTK/ d=T (x, 0)dx
g gl
com v = log(K/So) e

exdGNL( )
f;o aydcl\u_( H)dy

def(x,0) =
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Férmula para preco de Opcoes

em que 6 é a unica solugdo para a equacdo envolvendo a fungdo
geradora de momentos M(s) = ¢(—is)

logM(6 + 1) — logM(6) = r

entao
OV = Solgyr1 — e_rTKlg

com s
Iy = / dif (x, 0)dx
v
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Resultados Numéricos
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Figure: Diferenca entre o modelos de BS e o BL para T=10,30 e 60
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