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Programacao

* Correcao exercicio 1

* Avaliacao de opcoes
* Aplicacao (exercicio 3)

* Modelo Black & Scholes



Por que avaliar opcoes de acoes? Nao ha
mercado ativo?

ABEVINS

ABEVIN97

ABEVI20

ABEVI202

ABEVI21

ABEV148

ABEVI49

ABEVU18

ABEVU19

PUT

PUT

Pre. de

R%

R%

19,01

20,26

18,01

19,01

Cotagdo #

R$ 0,64

R$ 0,99

Variagao

36,17

-14,2¢

11,11%

22,27

17,24

-42,86%

-45,71%

Vol. N°de

-
-

Maagnariadna naagArine Ar3in A= .ﬁlgag

Entao por que nos preocupamos ..
em calcular o valor justo comum ..
modelo de precificacao?
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29-08 11:04 17-09-2018 [ ] ABEV3 RS 19,43

29-08 12:20 17-091 9,43

Preco
tedrico

9,43
29-08 11:15 17-09-2018 [ ] ABEV3 RS 19,43
29-08 12:50 17-09-2018 B ABEV3 R$ 19,43

https://www.infomoney.com.br/mercados/ferramentas/cotacoes-opcoes-acoes



https://www.infomoney.com.br/mercados/ferramentas/cotacoes-opcoes-acoes

Lista de opcoes

Lista com as opcbes negociadas na BM&FBovespa, incluindo codigo de negociacédo, tipo (compra - call e venda - put), preco de exercicio (strike),
fechamento atual, data de vencimento e modelo (americana ou europeia).

Utilize as teclas Ctrl + F para buscar informacoes.

Procurar as melhores opcées de hoje, digite o tipo da opcdo desejada (Exemplo: PETRC):
PETRC Procurar

Cotacdes com atraso de 15 min (20190819). Ordenado pela Cotacdo e Exercicio.

Codigo Hora Ult.Cotacdo N°® Negoécios Descricdo Vencimento ExercicioNR$)

PN 26,73

PETRC27/ 13:57:16 R$ 1,90 5 PETR /EJ (Call) 16/03/2020

www.tradergrafico.com.br/opcoes/?TG=&opc=PETRC



Petroleo Brasileiro SA Petrobras Preference Shares
BVMF: PETR4

24 03 BRL0,00 (0,00%)

19 de ago 17:09 BRT - Exoneraggo de responsabilidade

Um dia h dias 1 més 6 meses YTD Lm ano H anos Max
24 4 24,00 BRL 16:55
24 2

Pré-fechamento

e -
24.0 24,03
238
[ [ [ [

10:00 12:00 14:00 16:00
Abertura 24 30 Fend. div. 4. 04%
Alta 24,50 Fech. ant. 24 03
Baixa 23,85 Alt 52 sem 29,80
Cap. merc. 331,93 bi Bai 52 zem 17,65
Prilucro 9.91

https://www.google.com/search?rlz=1C10KWM_pt-BRBR827BR827&ei=kddbXaGrE6Ku50UPVvPulyAg&g=petr4&oq=PETR4&gs_|=psy-ab.1.0.0i13114j016.20876.23430..25228...0.0..0.295.771.0j3j1......0....1..gws-wi... 4/4



Petroleo Brasileiro SA Petrobras Preference Shares
BVMF: PETR4

22 87 BRL+0,98 (4,48%) +

1 de set. 17:11 BRT - Exoneracao de responsabilidade

Um dia 5 dias 1 més 6 meses YTD Um ano
35 13.09 BRL 16 de mar. de 2020
30
25
20
15
10

2020

Abertura 2220 Rend. div.

Alta 22 89 Fech. ant.

Baixa 2212 Alt 52 sem
Cap. merc. 301,67 bi Bai 52 sem

indice PIL .

5 anos

3,12%
21,89
31,24
10,85

Max




Precificacao de opcoes
(calculo do valor justo)

O que afeta o preco das opcoes?
v'Preco do ativo objeto
v'Preco de exercicio
v'Tempo para o vencimento
v'Volatilidade do preco da acdo
v'Taxa de juros livre de risco

v'Dividendos esperados durante a vida da opc¢ao



Precificacao de opcoes
(calculo do valor justo)

* Modelo para avaliacao

* Fischer Black e Myron Scholes em 1973

e Contribuicdes de Robert Merton

e Conhecido como Black&Scholes



Complemento (no Stoa)

* Artigo Congresso USP 2015

* Anadlise da Aderéncia dos Modelos de Precificacao de Op¢oes ao
Mercado Financeiro Brasileiro

« STEPHANIE CRISTINA GARCIA TRAPP
e Universidade de Séo Paulo

* TATIANA ALBANEZ

e Universidade de Séo Paulo

Resultado: assim, os precos estabelecidos pelos modelos parecem se
aproximar dos precos realizados.




culo do vanrjusto)

Precificacao de opcoes (ca

c= SIN(d.) —Xe~"".N(d;)
Exercicio s6 no

Onde: vencimento

c: preco de uma opg¢ao de compra (call) europeiasobre acdes sem dividendos:

S: preco a vista (spot) do ativo objeto;

N(x): € a funcao de distribuicdo de probabilidade acumulada para uma
variavel que é normalmente distribuida com média zero e desvia
padrao 1 (isto €, a probabilidade de essa variavel ser menor que x):

X: preco de exercicio ou strike;
r: taxa de juros livre de risco (ao ano), composta continuamente;
T: prazo até o exercicio da opcao (em anos);

e: constante matematica igual a 2,71828.




Precificacao de opcoes (ca

culo do vanrjusto)

Tém- se os valores de d1 e d2:

d, =A{ln (S5/X) + (r + c%/2)T}/cNT
d,=d, — oNT

2

Onde: o = volatilidade do ativo objeto.

Para o calculo do respectivo preco da opcéao, basta conhecer os valores de d, e
d, e em seguida procurar os valores na tabela da distribuicdo normal acumulada

(encontrada comumente nos textos de estatistica). O exemplo abaixo demonstra
esse desenvolvimento.

Estimacao do preco de uma opcao europeia de compra sobre um ativo

que nao paga dividendos com as seguintes caracteristicas: S = 40, c = 30%,
T = 3 meses, X =42 er = 10%.




Preciticacao de opcoes (ca

culo do valor justo)

Dessa forma temos:

c = 40N(d,) — 42e-°1*%25 N(d,)
40N(d,) — 40,963N(d,)

C

Calculando-se dl e d2:

d, = {ln (40/42) + (0,10 + 0,3°/2)0,25}/0,3 +3/12 = —0,0836
d, =—0,0836 -0,3./3/12 = —0,2336

Tem-se entao:
c = 40N (— 0,0836) —40,963N (- 0,2336)

Tomando-se os valores de d, e d, da Tabelaz dos valores de N(x), usando so-
mente duas casas decimais, temos:

c = 40 x 00,4681 — 40,963 x 0,4090 = 1,97




Precificacao de opcoes (calculo do valor justo)

* Em planilha de Excel

=
h

rosoft®

3

X




Tarefa: Exercicio 3

Resolver no papel e Excel



