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Resumo 

 

Dias Filho, Paulo Roberto Lima; Pinto, Antonio Carlos Figueiredo. 

Apreçamento de Opções Através do Modelo de Árvore Trinomial 

Implícita: Aplicação No Mercado Acionário Brasileiro. Rio de Janeiro, 

2012. 104p. Dissertação de Mestrado - Departamento de Administração, 

Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro. 

 

 

 

Esta dissertação visa analisar como o modelo de apreçamento de opções, 

utilizando o conceito de árvore trinomial implícita, pode ser aplicado no mercado 

acionário brasileiro, com resultados mais consistentes, se comparado ao modelo 

de Black-Scholes. Esse modelo incorpora o conceito de volatilidade implícita, 

sendo consideradas as expectativas futuras em relação ao preço de um ativo. A 

volatilidade implícita apresenta diferentes valores para diferentes preços de 

exercício ao longo do tempo.  A denominação sorriso de volatilidade deve-se ao 

formato da curva da volatilidade implícita em função do preço de exercício. O 

formato do sorriso varia de acordo com o ativo-objeto da opção. Assim, a 

volatilidade varia ao longo tempo no cálculo da árvore, pois leva em considerando 

as oscilações do mercado, o que, conseqüentemente, impacta no preço do ativo e 

sua opção.  
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Abstract  

 

Dias Filho, Paulo Roberto Lima; Pinto, Antonio Carlos Figueiredo 

(Advisor). Option Pricing Using The Implied Trinomial Trees Model: 

Applied To The Brazillian Stock Market. Rio de Janeiro, 2012. 104p. 

MSc. Dissertation - Departamento de Administração, Pontifícia 

Universidade Católica do Rio de Janeiro. 

 

 

 

This Paper aims to analyze how the option pricing model, using the 

concept of Implied Trinomial Trees can be applied to the Brazilian stock market, 

achieving more accurate results, if compared to the Black-Scholes model. This 

model includes the Implied Volatility concept, which means that future 

expectations are considered to price an asset. It presents different values for 

different Strike Prices through time. The volatility smile is named this way 

because of the shape of the Implied Volatility x Strike Price curve, which reminds 

a smile. Its shape changes according to the asset to be priced. Thus, as volatility 

varies with time, the option pricing using Implied Trinomial Trees is affected by 

the market’s oscillations, whose consequences can be observed in the asset’s price 

and its option price, consequently. 
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