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Apéndice A: Derivacao das Férmulas 4.3.10 e 4.3.13

A.1.
Formula 4.3.10

Igualando (4.3.9) com (4.3.8b), substituindo P;, por chm , C_, por /1th e
isolando (wi )(mp) temos:
(a/p)
(@ o) _ ﬂ e (@lp)
(w)“” = E|(4) 7 (wC.+C,) (A.1.1)
C(a/p)
Desenvolvendo a equagdo (A.1) chegamos a:
(ate) a(p-1)
wyr =B g [(,1/ ) (C) " (w, +1)‘“’“} (A.1.2)
C(a/ﬂ)
Que pode ser escrita como:
(a/p)
wo _ B TRV (@0)
(W) = E|(4) 7 () c“”(w+1) (A.1.2a)
C(a/p)
ou
(nz/p) a alp
) =B E[(4) (w+1)"] (A.1.2b)
Que apds algumas operacdes resulta em:
N lp pla
w :,B[Zgéy/l/“(wj +1)( )} para i =1,..,n (A.3) que ¢é a equagdo

(4.3.10)
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A.2.
Formula 4.3.13

Rm pode representar o retorno de qualquer tipo de ativo, como agdes, ativo

sem risco e o portifélio de mercado. Podemos substituir p . por P/ e M ... por

P +C
—’“Pe L em (4.3.5):

t

(alp)-1
alip PP+ .
E, IB (CH—]J ( z+lP€C1+lj Pif =1 l:1,.,.,N

Realizando algumas substituicdes e simplificacdes obtemos:

a(p-1)

AcC, ”(w,C +C j‘mp“

Jj 1+1 1+1
C, wC

t

i=1..,.N (A2.1)

P =B"FE (

Que podemos reescrever como:

(alp)-1

P =B"E (A)(fv—g] (w +1)"" i=1.,N (A2.la)

t

ou

Wi

(alp)-1
P’ = ﬂ”’”Ell(ﬂ/)”' (Wf ”j ] i=1..N (A.2.1b)

ApOs a abertura do termo F, temos:

(a/p)-1
" +1
P = ﬁa/p;%/l/a_] (W/Tj (A.2.2) que € a equacdo (4.3.13).
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Apéndice B: Propriedades da Distribuicao Lognormal

. Selnz~N(u, ,0),entdo alnz ~ N(au_,a’c?).

E(z*) = Elexp(aln z)] = exp(a,uZ + %azof j

alnz+blnx ~ N(au. +bu ,a’o’ +b’c’ +2abpo o,

onde p = cor(In x,1n z).

E(z‘x") = exp[a,u)C +bu, +%(c120'z2 +bzdf)}

. Sex =z,entdo E(z°x") =E(x“") =exp{(a+b),ux +%(a+b)263}.

var(x) = B(x*) - [E(x)] =exp QQu, +207)—exp (Zﬂx +o? )

=exp (21, + 02 Jexp(o? ~1) = [E(0) exp(o? ~1).

5 var(x) L, var(x)
explo,)=1+ —, entdo o, =In{1+ = (e
) [E)] { [E(v)] }

InE(x) = u, +%af ,entdo y = lnE(x)—%af.
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