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Resumo 
 
 
 
 
 

Oliveira, Joana Gomes Ázara; Samanez, Carlos Patricio (Orientador). 

Análise de risco para carteiras não lineares: uma aplicação ao mercado 

de energia e petróleo. Rio de Janeiro, 2012. 85p. Dissertação de Mestrado 

– Departamento de Engenharia Industrial, Pontifícia Universidade Católica 

do Rio de Janeiro. 

 
 
 

Houve um salto de conhecimento na área de derivativos nos anos 70, com 

destaque para a divulgação das pesquisas de Fisher Black, Myron Scholes e 

Robert Merton sobre o apreçamento de opções. Desde então, várias pesquisas têm 

sido realizadas no intuito de encontrar uma métrica de risco adequada às carteiras 

não lineares, dado que ainda não há um consenso sobre a métrica ideal para estas 

carteiras, cuja aceitação possa ser comparada à do VaR para carteiras lineares, 

surgido nos anos 90. Esta pesquisa tem como objetivo comparar a eficiência de 

algumas métricas de risco na mensuração de risco em carteiras de opções de WTI 

(West Texas Intermediate). Para tal, calcula-se o valor em risco utilizando 

diversas metolodogias apresentadas no meio acadêmico e compara-se sua eficácia 

em relação à à avaliação plena, realizada através do método full Monte Carlo. 

 
 
 
 
 

Palavras-chave 
 Análise de risco; Valor em risco; opções; derivativos; WTI, portfolios não-

lineares. 
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Abstract 
 

 

 

 

 

Oliveira, Joana Gomes Ázara; Samanez, Carlos Patricio (Advisor). Risk 

Analysis of non-linear portfolios: an application to the oil and energy 

market. Rio de Janeiro, 2012. 85p. MSc. Dissertation – Departamento de 

Engenharia Industrial, Pontifícia Universidade Católica do Rio de Janeiro. 
 

 

 

In the 70’s, the market saw a big change in the knowledge about derivatives. 

From this period the researches of Fisher Black, Myron Scholes and Robert 

Merton on the pricing of options are noteworthy. Since then, many researches 

have been done aiming to find the ideal metrics for risk assessment of non-linear 

portfolios, as there is no consensus of an ideal metrics for these portfolios which 

could be compared to the worldwide acceptance of the 90’s VAR for linear 

portfolios. This work aims to compare the efficiency of some methodologies for 

risk assessment in portfolios containing WTI (West Texas Intermediate) options. 

The risk is calculated using different methodologies presented at academic studies 

and the result of each of them is compared to the assessment using the Full Monte 

Carlo method in order to define their efficiency. 

 
 
 
 
 

Keywords 
 Risk Assessment; Value-at-Risk; options; derivatives; WTI; non-linear 

portfolios. 
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Tudo fez formoso em seu tempo; também pôs o 

mundo no coração do homem, sem que este possa 

descobrir a obra que Deus fez desde o princípio até ao 

fim.  

Eclesiastes 3:11 
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