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INTRODUÇÃO

Nas décadas recentes, a precificação de derivativos de taxa de juros tem chamado grande atenção

dos agentes de mercado, assim como de pesquisadores, devido à sua importância econômica. Este

trabalho, propõe um modelo de rede neural recorrente para a valoração das opções de compra de

IDI, no período de janeiro de 2003 a julho de 2007. Modelos baseados em redes neurais artificiais

têm mostrado grandes vantagens em relação aos modelos tradicionais, com destaque nas aplicações

em economia e finanças. Além disso, o mercado de opções taxa de juros no Brasil ainda não foi

avaliado por técnicas de inteligência artificial. Dessa forma, obtivemos o prêmio das opções de

compra de IDI de acordo com os modelos de Vasicek e CIR, propostos por Vieira e Pereira (1999) e

Barbachan e Ornelas (2003), respectivamente, assim como por meio de um modelo de rede neural

recorrente. Os modelos foram avaliados de acordo com as métricas usuais de erro, isto é, RSME,

MAE e MAPE. Além disso, aplicou-se o teste estatístico SIGN para avaliar qual modelo é mais

acurado. Nossos resultados mostraram que a rede neural recorrente gerou os valores dos prêmios

para as opções de compra de IDI mais próximos dos observados no mercado. Além disso, o modelo

de rede neural apresentou melhores resultados nas opções out-of-the-money.

MODELO VASICEK
O prêmio de uma opção de compra de IDI, segundo o modelo de Vasicek,  é dado por:

Sendo:

MODELO CIR
O prêmio de uma opção de compra de IDI, segundo o modelo CIR, é dado por:

Onde:

REDES NEURAIS RECORRENTES

Os modelos de redes neurais são formados por unidades básicas de processamento,

denominadas neurônios artificiais. Podemos denotar a saída de um neurônio por:

A Figura 1 apresenta a topologia de uma rede neural recorrente do tipo Elman (Elman,

1990), com uma camada intermediária contendo Q neurônios e uma camada de saída
com O neurônios. Deve-se notar que, nesta estrutura, a realimentação se dá nas

camadas intermediárias.

Figura 1. Rede Neural Recorrente tipo Elman.

A regra de atualização para os pesos sinápticos, segundo o método de Levenberg-

Marquardt, é dado por:

RESULTADOS

A Figura 2 apresenta um esquema simplificado da topologia da rede utilizada nesse trabalho para

obtenção do prêmio das opções de compra de IDI:

Figura 2. Topologia da Rede Neural para as Opções de Compra de IDI

Na Tabela 1, apresentamos os resultados, para as métricas de erro, obtidos de acordo com os

modelos avaliados.

Tabela 1: Aderência dos preços teóricos aos preços de fechamento das opções de IDI

Na Figura 3 é apresentado a evolução dos prêmios das opções de compra de IDI para um dos strikes

mais líquidos do período de dezembro de 2006 a julho de 2007 (amostra teste), isto é, com preços de

exercício de 220.000 pontos do IDI, sendo o valor de cada ponto dado em reais estabelecido pela

Bolsa.

Figura 3. Evolução dos prêmios de mercado em relação aos prêmios obtidos pelos modelos 
teóricos para as opções com strike de 200.000 em diversas maturidades.

Com isso, as opções de compra de IDI foram separadas de acordo com o grau de moneyness e,

então, obtivemos os valores das métricas de erro, cujos resultados são indicados na Tabela 2. E

Tabela 3 apresenta os resultados da estatística SIGN.

Tabela 2: Aderência dos preços teóricos aos preços de fechamento das opções de compra de 
IDI de acordo com o grau de moneyness. 

Tabela 3: Estatística SIGN para  as opções de compra de IDI

CONCLUSÕES
Nossos resultados inferiram a superioridade do modelo de rede neural em relação aos demais

modelos, devido aos baixos erros apresentados. Além disso, para as opções out-of-the-money, o

modelo sugerido neste trabalho apresentou melhores resultados em termos comparativos, uma vez

que para as opções at-the-money e in-the-money, os modelos tradicionais não apresentaram erros

tão elevados quanto para as opções out-of-the-money. Para confirmar tais resultados, o teste

estatístico SIGN, que compara modelos de predição, indicou que a acurácia do modelo de rede

recorrente foi estatisticamente superior a dos modelos tradicionais, tomados como benchmark.
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