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Resumo

Melo Junior, Luiz Emidio; Samanez, Carlos Patricio. Aplicacdo da medida
Omega no desempenho de fundos de investimento no mercado brasileiro. Rio
de Janeiro, 2012. 103p. Dissertacdo de Mestrado - Departamento de Engenharia
Industrial, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

Usualmente as avaliacfes de desempenho de fundos de investimento utilizam os
indices tradicionais de desempenho, baseados na normalidade dos retornos. Por ter como
base a normalidade de retornos, esses indices tradicionais ignoram as informacdes
contidas nos momentos de ordem superior da distribuicdo. Embora a teoria classica de
Markowitz (1952) seja considerada de facil aplicacdo e eficiente na composicdo dos
ativos das carteiras de investimento, as complicacbes aparecem quando 0s ativos
apresentam distribui¢cGes notoriamente ndo normais. Recentemente, diversos autores vém
propondo medidas de risco-retorno (conhecidas também como medidas de desempenho)
mais consistentes com a distribuicdo esperada de ganhos observada na prética, isto é,
distribuicbes ndo normais. Entre elas, a medida Omega (Q), apresentada por Keating e
Shadwick (2002), que leva em conta ndo apenas os primeiros momentos da distribuicéo
dos retornos dos ativos (média e variancia), mas todo o formato da distribuicdo para
avaliar seu risco. O principal objetivo deste trabalho é comparar algumas medidas
tradicionais de avaliagdo de performance de fundos de investimento, no mercado
brasileiro, com o indice Omega. Para isso, sera verificado se os rankings de desempenho
dos fundos de investimento no Brasil, dado por estas medidas, sdo diferentes. No
presente trabalho, os parametros sdo calculados consistentemente através dos modelos
apropriados, apos verificagdo da ndo-estacionariedade das séries dos retornos dos fundos

de investimentos.

Palavras-chave
Fundos de Investimento; Medidas de Eficiéncia; Risco e Retorno; Medida Omega;

Finangas
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Abstract

Melo Junior, Luiz Emidio; Samanez, Carlos Patricio (Advisor). Implementation
of the Omega Measure to the performance of investment funds in the
Brazilian market. Rio de Janeiro, 2012. 103p. MSc. Dissertation - Departamento
de Engenharia Industrial, Pontificia Universidade Catélica do Rio de Janeiro.

Usually, the performance evaluation of investment funds uses traditional indices
of performance, based on the normality of returns. Because it is based on the normality
of returns, these traditional indexes ignore the information contained in higher order
moments of the distribution. Although the classical theory of Markowitz (1952) is
considered easy to use and efficient in the composition of the assets of investment
portfolios, complications arise when assets have markedly non-normal distributions.
Recently, several authors have proposed measures of risk-return (also known as
performance measures) more consistent with the expected distribution of gains observed
in practice, that is, non-normal distributions. Among them, the Omega (2) measure, by
Keating and Shadwick (2002), which takes into account not only the first moments of
the distribution of asset returns (mean and variance), but the whole shape of the
distribution to evaluate its risk. The main objective of this study is to compare some
traditional measures of performance evaluation of investment funds in the Brazilian
market, with the Omega index. This paper will verify if the performance rankings of
mutual funds in Brazil, given by these measures are different. In this study, the
parameters are calculated consistently through appropriate models, after the verification

of the non-stationarity of the series of returns of investment funds.

Keywords
Investment Funds; Efficiency Measure; Risk and Return; Omega Measure;

Finance.
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