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5

Modelo de Vasicek

Para precificar commodities e taxa de juros o nmdel Vasicek (1977)
possui uma melhor explicacdo econdmica que o maogketenétrico browniano
(MGB).

O processo pode ser representado da forma abaixo:

dP =5 (M = P(1)) dt +odz

OndeM é o nivel de equilibrio de longo prazo (médiaamgb prazo que
tende a reverter); € o indice de reversado (velocidade) a média e volatilidade
do ativo objeto.

Esse modelo incorpora a tendéncia de retorno aanm@diaxa de curto
prazo € direcionada para um ni\Mdl pelo fatory. O termo estocéasticazdz
distribuido normalmente, esta sobreposto a esti teia.

De forma mais realista que o MGB, no modelo de d&sa taxa de juros
de curto prazo ndo mais possui uma tendéncia decigrento ilimitada. O
parametroM representa a taxa de juros de curto prazo espemtlzngo prazo.
Sempre que(t) estiver acima d#¥, o termoy (M — P(t))sera negativo e "puxard”
a taxa para baixo. Por outro lado, sempre queestiyer abaixo de g, ocorrera
exatamente o oposto.

A especificacdo proposta por Vasicek soluciona apeparte dos
problemas encontrados no MGB. O processo prop@st gtaxa de curto prazo
continua a permitir taxas nominais de juros negatiwuma vez que, conforme
veremos, a distribuicdo condiciondt) € normal. Em contrapartida o modelo
possui grande tratabilidade analitica e flexibiiedapara experimentos em
simulag&o.

A diferenca entre um processo de reversdo a medidM&B € odrift.
Caso ele seja positivo, o valor corrente do pre¢é menor que o nivel de

equilibrio M e de modo analogo quando ele é negaBer conseguinte o nivel de
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equilibrioM atrai o preco em uma dire¢cdo. Quanto maior ardistados precos ao

equilibrio maior € a tendéncia de reverggo

5.1

Céalculo do parametro de reversao a média

Para calcular o indice de reversdo a média é adilizum processo de
regressao linear a partir de uma série historica.
A equacdo anterior que descreve 0 processtPdeera discretizado para

estimar o parametm

X-%-1=m(1-6"Y + (@@ -1)x-1+q

Onde etem distribuicdo normal com média zero e desvirgas.

oe? = [1 - exp(- 29)] o2y

Para estimar o parametro de reversdao a media &sdee gerar uma

regressdo baseada numa amostra com esta equacao:

X -X%-1=a+b X1+ e

Os valoresa e b calculados na regressdo correspondem aos seguintes
parametros.
m = -a/b;
n=-1In(1+b);

O parametran é o equilibrio de longo prazo e pode ser usada par
modelo analitico. No presente trabalho o equilibeca dado pela taxa basica de
juros definidos pelo COPOM.

A inclinacdo da reta de regressao deve apresemtafalor negativo para
fortalecer a hipotese de reversdo. A inclinacacatieg do valorb representa a
eficacia de reversdo ao ponto de equilibrio.
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