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MSc MATEMÁTICA FINANCEIRA 2007/2008 
OPÇÕES EXÓTICAS 

EXAME - Resolução 
25/07/08                                                                                        Duração: 2.5 horas 
 
CASO 1  
 

a) Em que circunstâncias podemos avaliar uma up-and-in call como sendo uma 
standard call? 

 
 
Desde que a barreira seja inferior ao strike e o rebate seja nulo. 
 
 
 

b) Deduza a fórmula de avaliação de uma floating strike lookback call posteriormente à 
data de inicio de vigência do contrato. 

 
Atendendo à equação (148) dos apontamentos, com 1−=θ  e Ttt ≤≤0 : 
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Utilizando a última equação da página 57 dos apontamentos e designando ( )utut

S
≤≤0

inf  por t
tm
0
: 
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Via equação (154) dos apontamentos: 
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Aplicando integração por partes: 
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Portanto, 
 



4 

( )
( ) ( )

[ ] .,;
2

22

2
exp

2
2

1inf

0

00

0

0

2

22

2

2

infinf

∫
∞−

⎭
⎬
⎫

⎩
⎨
⎧ ≤≤≤

⎥
⎦

⎤
⎢
⎣

⎡
+

−+

⎥
⎥
⎦

⎤

⎢
⎢
⎣

⎡ +
Φ⎟
⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛
+

+
=

⎥
⎥
⎦

⎤

⎢
⎢
⎣

⎡
×

≤≤≤≤

t
t

ututuTut

m
y

t

t
t

t
tt

tt

t
SS

uTutQ

dyyeS

mm
mS

FSE

τσμτφ
μσ

μ

τσ

μτ
σ
μ

μσ
σ

σ
μ  

 
Por seu turno, 
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Em síntese, 
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c) Defina uma carteira de activos (envolvendo opções) capaz de gerar daqui a 1 ano a 
média das cotações de fecho mensais registadas pelo índice SLB durante o próximo 
ano. 

 
Carteira de opções a constituir (assumindo monitorização mensal do spot): 
 
 Payoff daqui a 1 ano se 

XS ≤  
Payoff daqui a 1 ano se XS >  

Long average price 
call 

0 XS −  

Short average price 
put 

XS −  0 

Aplicação fin. a 
1ano e pelo present 
value do strike 

+X +X 

Total: S  S  
 
 
 
 
CASO 2  
 
a) 
 
Taxa spot a 6M com capitalização continua: 
 

( ) %.694.412
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6
12

12
6%75.41: 12

6
≅×+=⇒×+=

× rer r  
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Portanto, 
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%.9780.20.3049%10 5.0%694.4
0 =××= ×−eRV  

 
 

⇒>≅+= %100%66.100%978.2%68.970B  Investir. 
 
 
 
b) 
 

( ) %.879.4%51ln%51: 1 ≅+=⇒+=× rer r  
 
 
Via proposição 20: 
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Visto que: 
 

;3,475.49** =S  
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então: 
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Utilizando a tabela de probabilidades inclusa no enunciado e a distribuição normal e 

univariada standard, 
 

.66.12
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c) 
 

.%100 0
1%879.4

0 RVeB +×= ×−  
 
Assumindo taxas de juro constantes para os próximos 12 meses, 
 

( ),%10 0
%879.4

0 FeERV v
Q

×−×=  
 
sendo “v” o primeiro tempo de passagem da cotação do índice subjacente pela barreira 4,000 

x 0.9 = 3,600. 
Trata-se portanto do present value de um knock-out non-deferrable rebate igual a 10% e 

associado a uma down barrier igual a 3,600 pontos de índice. Utilizando a equação (131) 
com 1−=η : 
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Portanto, 
 

⇒<≅+= %100%80.99%56.4%24.950B  Não investir. 
 
 
 
 
d) 
 

.%100 0
1%879.4

0 RVeB +×= ×−  
 
Valor terminal da remuneração variável: 
 



9 

( )
( )

( )

( )[ ]

( ) ( )[ ].12;000,5;inf1
000,5
%20

inf000,5
000,5
%20

000,5inf%0

000,5inf
000,5

inf000,5
%20

12241212

122412

1224

122412

MTXSLRV

SRV

S

S
S

RV

uMuMMM

uMuMM

uMuM

uMuM

uTut

M

==−×=

−×=

⎪
⎩

⎪
⎨

⎧

≥⇐

<⇐
−

×=

≤≤−

+

≤≤−

≤≤−

≤≤−

≤≤

 

 
Portanto, o valor actual da remuneração variável pode ser escrito em função do valor actual 

de uma fixed strike lookback put com strike igual a 5,000.00 pontos e vencimento daqui a 
12 meses: 

 

( ) ( )[ ].12;000,5;inf1
000,5
%20

122400 MTXSLRV uMuM
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Utilizando a penúltima equação da página 61 dos apontamentos, então 
 

( ) ( ) ( )[ ]{ }.12;900,3;inf1900,3000,5
000,5
%20

1200
1%879.4

0 MTXSLeRV uMu
==−+−××=

≤≤

×−  

 
Com base nas cotações disponibilizadas no enunciado, 
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Portanto, 
 

⇒>≅+= %100%69.100%45.5%24.950B  Investir. 
 
 
 
 
 
 
 
CASO 3  
 
 
a)  
 

( ) %.879.4%51ln%51: 1 ≅+=⇒+=× rer r  
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