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Resumo

Oliveira, André Giudice de; Pinto, Antonio Carlos Figueiredo. Uma analise
dos prémios de referéncia da BM&FBovespa: Opgdes de Ddlar e de
Futuro de Ibovespa. Rio de Janeiro, 2012. 57p. Dissertacdo de Mestrado.
Departamento de Administracdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio de
Janeiro.

O objetivo deste trabalho € realizar uma comparacdo entre os prémios de
referéncia da BM&FBovespa e os modelos de Garman Kohlhagen, Corrado-Su
Modificado, Difusédo com Saltos de Merton, Black e o0 modelo de Black adaptado
para assimetria e curtose para o aprecamento de op¢Oes de dolar e sobre futuro de
Ibovespa. Para isso, foram definidos cenarios de andlise e comparados o0s
resultados com os prémios de referéncia calculados pela BM&FBovespa no
periodo janeiro de 2006 a setembro de 2011. Os resultados obtidos mostram que,
em grande parte dos casos, 0s prémios de referéncia calculados pela Bolsa séo
superestimados, além de revelar que os valores calculados pelos trés modelos para
as op¢des de compra e de venda de dolar e de futuro de Ibovespa encontram-se

muito proximos.

Palavras-chave

Prémio de referéncia; Aprecamento de opcbes; BM&FBovespa
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Abstract

Oliveira, André Giudice de; Pinto, Antonio Carlos Figueiredo (Advisor).
Analyzing BMF&FBovespa’s reference option premium: Dollar options
and Ibovespa futures options. Rio de Janeiro, 2012. 57p. MSc.
Dissertation - Departamento de Administracdo, Pontificia Universidade
Catolica do Rio de Janeiro.

This paper proposes a comparison between option reference premiums
supplied by BM&F Bovespa and those obtained by the following models: Garman
Kohlhagen, modified Corrado-Su, Merton’s jump diffusion model, Black and an
alternative version of the model, adapted for asymmetry and kurtosis. The
underlying assets are futures contracts for R$/US$ exchange rate and Ibovespa
futures contracts. Base scenarios were created and the results were compared
between the models for the January 2006 — September 2011 period. The results
show that the majority of the premiums calculated by BM&F Bovespa are
overestimated when compared to the proposed models. Furthermore, the results
obtained by this models are very similar to one another.

Keywords

Reference Premium; option pricing; BM&FBovespa
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