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Resumo

Bauer, Henrique; Pinto, Antonio Carlos Figueire@ones de assimetria e
curtose no mercado brasileiro de op¢bes de compraedacbes: uma
andlise dos cones de volatiidade perante a volétihde implicita

calculada pelos modelos de Corrado-Su and Black-Sales Rio de

Janeiro, 2012. 72p. Dissertagdo de Mestrado - MDmpanto de
Administracdo, Pontificia Universidade CatolicaRlio de Janeiro.

O presente estudo tem como objetivo mostrar aé&mndgt de cones de
assimetria e curtose no mercado brasileiro de gp&ém disso, os coeficientes
de assimetria e curtose sdo de suma importanceagaplicagdo do modelo de
Corrado e Su (1996). As volatilidades implicitakgladas pelo método inverso
deste modelo seréo sobrepostas aos cones deidatiil buscando oportunidades
de compra ou de venda de volatilidade. Para efleitoomparacdo, o modelo de
Black e Scholes também sera utilizado para a édrale tais medidas de
volatilidade implicita. Outra contribuicdo destabialho € mostrar se os efeitos do
sorriso de volatilidade e da estrutura a termo diatlidade sdo amenizados
diante de operacbes realizadas com os cones délidatle, levando-se em
consideracao a volatilidade implicita calculadaopetliferentes modelos. Para
isto, foram realizados testes estatisticos de éefitd, além de uma analise
descritiva das variaveis mais importantes para conata analise do mercado de
opcOes, em momentos de estabilidade e baixa vdéaté como o verificado no
ano de 2010. O estudo mostra a existéncia de amessimetria e curtose no
mercado brasileiro de opg¢des e possibilidades deagacom as operacoes feitas
através dos cones de volatilidade, porém os remgtabtidos pelos dois modelos

nao apresentaram diferencas estatisticamenteisggis.

Palavras-chave

Cones de assimetria e curtose; cones de volatdjdarlatilidade implicita.
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Abstract

Bauer, Henrique; Pinto, Antonio Carlos Figueired@d\isor).Skewness
and kurtosis cones on brazilian stock call optionmarket: an analysis of
volatility cones beyond implied volatility calculaed by Corrado-Su and
Black-Scholes modelsRio de Janeiro, 2012. 72p. Dissertacdo de Mestrad
- Departamento de Administracdo, Pontificia Uniidade Catolica do Rio
de Janeiro.

The present study aims to show the existence olrsées and kurtosis
cones in the Brazilian market. In addition, the fGoents of skewness and
kurtosis are of paramount importance for the apfibo of the model of Corrado
and Su (1996). The implied volatilities calculategdthe inverse of this template
will be superimposed to the cones of volatilityelsag opportunities to acquire or
dispose of volatility. Comparison of Black and Slelsomodel will also be used
for the extraction of such measures of implied tilitha Another contribution of
this paper is to show the effects of the volatisyile and term structure of
volatility are amenable before operations performatth the cones of volatility,
taking into account the implied volatility calcugalt by different models. For this,
statistical tests were performed, efficiency andeacriptive analysis of the most
important variables for a correct analysis of thmians market, in times of
stability and low volatility as the year of 201thd study showed the existence of
skewness and kurtosis cones in the Brazilian makdtgains possibilities with
volatility cones operations, but the results oladirwith the two models didn’t

have significative statistics differences.

Keywords

Skewness and kurtosis cones ; volatility conesjigdpolatility.
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