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Volatilidade

▪ É uma medida de tendência de um mercado ou 
um ativo variar dentro de um período de tempo.



Gráfico dos resíduos do “stock” da IBM a 
partir de Janeiro de 1926 a Dezembro de 2003

Aglomeração da volatilidade 
(Volatility Clustering)



Modelo de diagonal VECH

▪ Modelo proposto por Bollerslev, Engle, Wooldridge (1988), onde

assumem covariâncias constantes para fins de solvabilidade.



Comparação das densidades empíricas e 
normal dos “stock” da IBM



Comparação das densidades empíricas e 
normal dos “stock” da IBM

Distribuição leptocúrtica



Comparação das densidades empíricas e 
normal dos “stock” da IBM.

Mistura de distribuições 
com variâncias diferentes



Modelo BEEK

▪ Modelo proposto por Baba, Engle, Kraft e Kroner (1989), onde

asseguram que a matriz de covariância seja definida positiva.



Objectivo

▪ Resolver o problema da estimação do modelo GARCH
multivariado como um problema de otimização não linear com

restrições.



Processo estocástico 

Seja 𝑌 = {𝑌𝑡 , 𝑡 ∈ ℤ
+} um processo estocástico, a função autoregressiva para 

os retornos usada foi ,

𝑌𝑡 = Φ1𝑌𝑡−1+Φ2𝑌𝑡−2+…+Φ𝑚𝑌𝑡−𝑚+ 𝜖𝑡

onde 𝜖𝑡 é um ruido branco satisfazendo 𝐸(𝜖𝑡|𝜖𝑡−1) = 0 e 𝜖𝑡−1 = {𝜖𝑡−1, 
𝜖𝑡−2, … }.



Inovações: Modelo GARCH
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Problema de Otimização
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Problema de estimação não linear com 
restrições
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Modelo de Diagonal VECH
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Modelo BEKK

max−
1

2
 

𝑡=1

𝑇

log det𝐻𝑡 + 𝜀𝑡
𝑇𝐻𝑡
−1𝜀𝑡

𝐻𝑡 = 𝐶
𝑇𝐶 + 𝐴𝑇𝜀𝑡−𝑖𝜀𝑡−𝑖

´𝐴 + 𝐵𝑇𝐻𝑡−𝑗𝐵

 

𝑖=1

𝑚

Φ𝑙𝑖𝑌𝑙,𝑡−1 + 𝜀𝑙𝑡 = 𝑦𝑙𝑡 ∀ 𝑡 = 1,… , 𝑇, 𝑙 = 1,… , 𝑛

𝐻𝑡≽0 ∀ 𝑡 = 1,… , 𝑇



Resultados com o modelo univariado sobre 
S&P 500



Resultados com o modelo multivariado 
sobre S&P 500 e FTSE 100



Variância condicional para S&P 500 e 
FTSE.
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Conclusão

▪ Os resultados mostraram que problema não linear é um exercício que
vale apenas para o problema de estimação GARCH e que o mesmo é um
competidor significante para as representações VECH e BEEK.
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