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RESUMEN
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1. Introducción
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por el hecho de que el modelo no captura algunas de las características que 
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1 Véase, por ejemplo, Venegas-Martínez (2008) para una discusión completa del lema de Itô.
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Gráfica 1. Modelo estable.

 � � � �; , , ,0 ;1.5, 0.5,1,0srn srnf x f x� � � � �  (línea continua)

� � � �; , , ,0 ;1.5,0.5,1,0srn srnf x f x� � �� �  (línea discontinua)

4. Posibles valores de parámetros en la opción de compra.
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Gráfica 2. Modelo log-estable momentos finitos.
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b) Caso normal 2� �  � 0� �

 En el caso de que los rendimientos logarítmicos  tengan una dis-
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5. Precio de una opción europea de venta

El análisis anterior también puede ser extendido a la valuación de opciones 

��������	��	��
���	,
	�#����0	��	 ( , )tP S t  denota el precio de una opción euro-

���	��	��
��0	�
����
��	��	��
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	��	�������	��������0	

( , ) ( , ) r
t t tP S t S C S t Ke ��� � �

se obtiene 

 (13)

6. Pago continuo de dividendos

6�	��	����
�	7��	��	������	�������
��	��	�
�	�����
	7��	����	������
���	��	

manera continua a una tasa constante conocida q 0	�
��
���	��	���
�	7��

Gráfica 3. Modelo Black-Scholes-Merton.

� � � �; , , ,0 ; 1/ 2,1srn normalf x f x� � � � �  (línea continua)

� � � �; , , ,0 ;1/ 2,1srn normalf x f x� � �� �  (línea discontinua)

� � � �1/ 1/( , ) ; , , ; , ,r
t srn t srnP S t Ke F d S F d� � �� � �� � � ���� � � �



66 Núm. 1 / enero-junio / 2011

Estocástica
FINANZAS Y RIESGO

 (14)

�	��	������	��	��	�����
	�
	�)!	�	��	�����	 d 	�
	�J!	��	�������
	�����0	��������-

��
�
��0	��
�

 (15)

 (16)

7. Impacto en precios por colas pesadas y asimetría
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Cuadro 1. Valores de los parámetros.

 Parámetros  Valor

 Precio del subyacente ( tS ) 50-150

 Precio de ejercicio (K ) 100

 Parámetro de escala (�) 0.26

 Período de maduración (� ) 1/12

El modelo ?@A se obtiene con parámetros 2� � 	�	 0� � 	�	�������	��	�B�����	

el parámetro de escala por 2 . Cuando se emplean distribuciones estables 
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1.9� �  (línea continua), 1.8� �  (punteada) y 1.75� �  (discontinua).

Gráfica 4. Estable simétrica.
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8. Impacto en precios por parámetro de escala
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Gráfica 5. Estable asimétrica.

 0.5� � �  (línea continua), 0.75� � �  (punteada) y 1� � �  (discontinua).
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9. Conclusiones
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Gráfica 6. Parámetro de escala.
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