m Bastter.com

Curso Bastter Blue de Yenda Coberta

Fundamentos do Curso

1. O curso néo Ihe dird como ficar rico operando nocaso de opgdes. Nem lhe
dird como alcancar um desempenho superior ao nerblshhum curso honesto
pode fazé-lo.

2. Bolsa de Valores € Renda Variavel,

3. Nao importa o que vocé esteja fazendo ou o métadasteja usando, em Renda
Varidvel sempre podera perder dinheiro;

4. Resultados passado&o garantem resultados futuros.
5. O Método Bastter Bluee oCurso Bastter Bluenéo pretendem ser uma formula
magica ourading systencom rentabilidade garantida até mesmo porque &so n

existe.

6. O nosso objetivo principal éealucacédo financeirae ogerenciamento de riscas

Vantagens Extras dos Alunos

Acessar livremente a parte de Extensao da Badtier B
Acesso Bastter Blue — 2 meses

Atenc¢do: Cedemos a Planilha Bastter Blue aos alunos, raasiel € parte do curso —
Nao garantimos suporte ao uso da planilha, espsemé em plataformas que néo
tem parceria com a Bastter Blue.
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Conteudo Programatico:

OPCOES | — Introduc&o ao Mercado de Opcoes

O operador de Bolsa

Controle de Risco

Introducao as opcdes
Caracteristicas das Op¢oes
B&S — A Fisiologia das Opc¢oes
Operagdes com Opgdes

oukrwnpE
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1 — O Operador de Bolsa

O operador € a peca mais fundamental de qualgeeagio em bolsa. E ele quem
dispara as ordens de compra e de venda e é eleiguéetidir se ira ou ndo seguir a
estratégia escolhida. Estudar o mercado, apreedduacionamento e criar um
plano vencedor no longo prazo é um grande desafige habilidade e
conhecimento. Mas seguir o método estudado, faag¢amente como foi planejado
sem deixar que o0s sentimentos interfiram no momaatoperar € um desafio
imenso. Por isso podemos dizer que 0 n0osso nmainigio na bolsa somos nés
mesmos.

Nossa mente néo esta preparada para enfrentatlavanavel. Diante de
situacBes de fortes emocdes, nosso organismoregid@rado para lutar ou fugir. Nao
estamos preparados para agir racionalmente em nosnés tensao e estresse.
Quando estamos enfrentando um problema, as preneiagdes de nossa mente sao
a negacdao e a justificacdo. No caso da Bolsa, agsmama operacao da errado
achamos mil desculpas ou justificativas para oegti acontecendo. Negamos a
realidade mais simples. A bolsa estéa caindo ndrente e vocé comprado, mas
existem mil “raz8es” fortes que vocé comeca a aphea ver alta onde esta caindo.
Nossa mente da um jeito de nos anestesiar diasteeddas. Faz-nos deixar 0s
prejuizos correrem por muito mais tempo do queangjado, e realizar lucro cedo
demais complicando todo o gerenciamento de risapdeacao.

A “anestesia” diante das perdas é um problema nooitaum. O operador
iniciante de bolsa, ao criar suas estratégiasrmplad pensa no quanto pode ganhar
na operacao e esquece que também pode perderdii&@o calcula os prejuizos
possiveis, ndo cria um plano para quando as ae#&aecorrerem conforme o
planejado. Nesse primeiro momento é a gananciadaleais alto. Ela cega
completamente o investidor, que ndo consegue \&enquRenda Variavel ndo existe
apenas o lucro, mas também existe o prejuizo. Quarmngeracdo comeca € 0
mercado vai contra, 0 medo comeca a falar forts, ar@erteza de lucro ndo permite
gue o operador realize as perdas, ndo importagpadle ela seja. O medo somado a
ganancia forma uma barreira psicologica muito geaqe faz o operador mudar
todo o planejamento durante a operagao.
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O Desequilibrio

Um dos grandes problemas dos operadores de bal&dta de gestéo de risco
durante as operacfes. Muitas vezes o operadomptiGa aenhuma técnica de
controle de risco por puro desconhecimento do gjzisso. Mas mesmo depois de
saber 0 que pode e 0 que nédo é aconselhaveltegralguns insistem nos erros. Isso
ocorre porque cedem ao desejo de se alavancaiae deiplicar a carteira em pouco
tempo. Nesses momentos o problema néo é a operagé@ operador.

O desequilibrio emocional e financeiro durante@eacdes, ndo surge do nada no
mercado. Os mesmos vicios e erros cometidos na Batsobservados no cotidiano
da pessoa.

Primeiro é o desequilibrio emocional. A pessoaayiendeu a lidar com seus
problemas de frente, sempre coloca a culpa noso@éo muito arrojados e nao
calculam direito as consequéncias dos atos. Os osggrablemas e vicios serdo
levados para o mercado. Aprenda primeiro a lidar calma e de forma racional
com seus problemas particulares. Aceite que vouBém erra, e que muitas vezes a
culpa também é sua. Se preocupe mais em descolairawocé poderia melhorar do
que apontar os erros dos outros.

Em segundo € o desequilibrio financeiro. Se o t@sconduz sua situacéo
financeira sempre no vermelho e estd sempre cleaidvitias, ele ird levar os mesmo
vicios para o mercado. Para ser um bom investidoecessario primeiro ser um
poupador. A idéia é simples:

1)Trabalhe
2)Gaste menos
3)Poupe

Parece simples, mas é um desafio para a maiongr8existe alguma coisa que
desejamos comprar e que esta fora de nosso aléamuéto facil ceder ao desejo de
comprar. N&o caia no laco do crédito e compraszopiEconomize primeiro e
compre a vista. Sempre busque descontos em suasasom

Muitos possuem a idéia de que precisam aproveitataae a melhor forma de
fazer isso é por gastar tudo que ganham e todédit@rgque possuem. Mas na
verdade é o contrario, vive melhor e de forma rsaiglavel quem tem uma reserva
financeira para eventualidades.
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A disciplina necesséria para ser um poupador @&ajhdar a ser um bom
operador de bolsa.

O Bom Operador:
1) Paciente
2) Disciplinado
3) Avido por aprendizagem
4) Controla suas Emocoes
5) Pensa por si mesmo

1)Paciente

O primeiro passo para conseguir se manter vivo @@aao é manter a calma. E
um passo muito importante para conseguir segulggaaplanejamento que tenha
sido feito. Quem é muito ansioso no mercado e gperar a todo instante, piora 0s
resultados além de ter custos operacionais maioeesre que mercado tem todo
dia e tem negdcio todo dia.

Quando estiver complicado, saia para dar uma vel@xe, mantenha a calma
acima de tudo, ou ndo vai conseguir sobreviver.

Se for possivel estipule um horéario durante o diajae ira realizar suas
operacoes e siga o plano. Sempre siga o0 que foejpldo.

Quando néo souber o que fazer, ndo faga nada.

2)Disciplina

A disciplina de planejar suas operacoes e fazeragpe que esta planejado €
muito importante para o sucesso de longo prazoeroado. Mas como ja foi dito é
muito facil nos iludir para ndo aceitar um prejuiea iluséo ird custar muito caro em
algum momento.

O melhor meio para aprender a ser disciplinadoofsal® o treino. Aprenda a ser
disciplinado no mercado. Comece com pouco dinteegncare cada operacdo como
um aprendizado.

Nunca alavangue suas operagdes. — Opere pequeno
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Antes de comecar uma operacgao cologue por escnitdt@do que ira usar. Defina
claramente quantos % de seu capital sera alocada@soperacdo. Deixe claro em
gue momento VOCé ira zerar a operacao seja hodwcno prejuizo. Sempre coloque
em suas anotacgoes: “SIGA O PLANO".

Mantenha um registro de suas operacdes e de teamptEmpos revise tudo o que
fez nos ultimos tempos, buscando pontos em que pett®rar.

3)Avido por aprendizagem
N&o encontrei um jeito melhor de definir a impociardo estudo no mercado:

“eu tinha um professor q dizia algo interessante
ele dizia

sobre gq assunto eh melhor vc ser um total idiota
ou estudar direito e conhecer bem, especialmenbasss e os fundamentos

0 perigo estah em aprender pouco, saber soh umopouc
este eh o grande perigo

Isso vale para as opcoes

se vc nao sabe nada vc nao se mete com elesaotaku
se vc estuda direito, especialmente as baseswndarhentos, e controle de risco, tb
estah ok

0 grande perigo estah nos q sabem o0 g sao as opcéaficiente para operar, mas
sem saber bem o g estao fazendo nem os riscossabam as bases e 0s
fundamentos, so a parte pratica

entao sempre q vc for estudar algo
ou estuda direito ou se mantem ignorante a cercassointo

0 meio aprendizado eh perigosissimo”
Por Bastter — Forum Bastter.com
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4)Controle Emocional e dos Impulsos

Vez por outra surgem impulsos de compra ou vendemBlmente nossos
Impulsos nos levam a comprar no topo e vender mdadfuQuando a bolsa estava
fazendo topo histérico atras de topo histéricoptodindo queria comprar € nem
olhava para o risco que estava sendo criado, o@glessmprava qualquer coisa. O
ser humano solto na bolsa acabara sendo levadmasremocdes e impulsos a
comprar no topo e vender no fundo.

A melhor forma de controlar os impulsos € por desker uma estratégia que
seja simples e ser disciplinado para seguir o pl@montrole emocional esta
diretamente relacionado a disciplina do operador.

Nao figue mudando de opinido durante a operacaendgsiga o plano. Se o
plano for ruim, mude, mas nunca durante a opera&ca@aica possibilidade de mudar
o plano durante a operacao € se vocé errou. Seevar€assuma o erro 0 mais
rapido possivel. A pior coisa que pode acontecer gaem esta comecando é ter
lucro em uma operacao errada e se acostumar com. ®s prejuizos futuros serao
muito maiores.

Mantenha sua profisséo e o seu trabalho. Enquatit@etrabalhando se
preocupe com suas tarefas diarias e deixe o medmakalo. Tudo tem seu tempo.
Quando for para operar na bolsa, opere. Mas demxai@ parte do seu dia reservado
para o trabalho, a familia e para vocé mesmo. Glentuas operacdes e ndo deixe
gue suas operacdes controlem voceé.

A Ansiedade

Quando dinheiro real, que foi ganho com muito esf@sta em jogo, a
ansiedade pode tomar conta do operador. A ansiglilat®ui a razéo e o investidor
€ tomado pelo medo e anestesia. O medo de peade@seguranca ao operar (tao
comum para quem esta comec¢ando em um novo mergadiEmn levar a pessoa a
cometer os mais diversos erros. Desde erros dachgi bobos, até erros
operacionais graves como comprar enquanto o mélia@gopara vender. O medo e a
ansiedade conduzem a anestesia, que é ndo fazertery de ser feito. E o caso da
operacao gque esta no prejuizo e a estratégia raenala mas surge no investidor um
sentimento de anestesia em que ele deixa de seqditodo.

Para lidar com a ansiedade no mercado € necetisdmi@ Comecar operando
em pequenas quantidades, até estar seguro dotgdazsndo. Mas cuidado com o
topico seguinte



m Bastter.com

Curso Bastter Blue de Yenda Coberta

A Soberba

Depois de um tempo no mercado pode surgir o semtonte soberba. O operador
acha que sabe mais do que o mercado, que domimeucado e achou o método
perfeito. Cuidado com a soberba. Este € o sentotpré mais leva aos grandes
prejuizos. Tenha sempre a consciéncia de que @adwgisoberano. Continue
estudando e criando novas formas de defender cegatal.

5)Pensa por si Mesmo

As Fantasias

A primeira fantasia com que o iniciante em bolszcisa lidar, € com a idéia de
gue alguém, por um espirito de bondade, ir4 Ineldgraca uma operacao
vencedora. O iniciante |é e aceita, qualquer décardilista ou analise de operacao
em sites pela internet.

No mercado néo existe nada que valha a pena cadoéde graca (no lunch
free...). Qualquer informacao, ou método, ou tadkem, que realmente funcione e
seja lucrativo € muito valioso para ser entregurccoortesia.

Desconfie dos métodos magicos que prometem reidizdes absurdas. Se alguém
tivesse uma estratégia que desse 5%, 10%, ou maisrh@s porque iria contar para
0S outros?

Seja vocé mesmo no mercado, desenvolva suas E@esguisas e seus
métodos. Lembre-se que quando vocé acerta € verd gsta acertando e mais
ninguém e quando vocé errar, a culpa também ésuareocupe mais em achar seus
erros ao invés de por a culpa nos outros.

Crie uma estratégia que se encaixe no seu pesfocE que ira operar e, portanto
precisa se sentir confortavel com suas operacoes.
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2 — Controle de Risco

“Proteja o seu capital
Proteja o seu capital
Leia as duas anteriores* Warren Buffet

O que importa na bolsa é sobreviver. Se o seu idinheabarGame Overse
0 prejuizo for muito grande também ird demorar ontétnpo para recuperar o
patrimbnio, portanto proteja o seu dinheiro.

“Opere Pequeno” — Bastter

Essa € a frase mais dita durante todo o livro ‘$timdo em Opcdes” e é
também muito correta. Mas o termo “pequeno” vaeiangdestidor para investidor.
Durante esse topico sobre gestéo de risco esta@neslidando o conceito do que é
operar pequeno.

Nas opcoes, pela possibilidade de alavancagem;gsdanhar muito com
operacoes pequenas e de risco relativamente baasocuidado, também é muito
facil cair no “conto da sereia” e arriscar maigyde aguienta perder na busca de
lucros fabulosos.

Defina claramente qual sera sua estratégia deogesta
rsco.

1) Obter ganhos sustentaveis

2) Evitar perdas irreparaveis

3) Expectativa Positiva

4) O Equilibrio — Método Bastter Blue

1)Obter ganhos sustentaveis

Os ganhos operacionais precisam ser sustentavisgmo prazo. Nao adianta o
operador ter lucros absurdos em algumas operagbadsqgo em seguida devolver
tudo para o mercado.

Normalmente o investidor é atraido pelas op¢des padsibilidade de lucros
alavancados. E muito comum observar opcoes sulbi@émem um dia e essa
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possibilidade de lucros atrai o investidor. Mas adianta acertar 5 ou 6 operacoes
seguidas com lucros de 50% cada para depois devabtle para o0 mercado em uma
ou duas operacoes.

Entenda o mercado em que deseja atuar, saibasgias®us riscos e busque
controla-los.

Busque dedicar mais tempo no desenvolvimento datégias de defesa de
capital do que na busca de métodos mirabolanteaapreem mais de 50% das vezes.

N&o crie expectativas, nem objetivos irreais. Lade 5% ao més transformam
R$1.000,00 em R$1.000.000,00 em menos de 12 ae@arSeguir manter essa taxa
por mais 12 anos voceé teria R$1 trilhdo. E algp&smente absurdo e irreal
construir uma fortuna de 1 trilh&o a partir de 0.08e fosse possivel, alguém ja teria
conseguido. Veja como a matematica simples desraitifs fantasias.

“Para entender por que os rendimentos temporariaimaftos ndo provam nada,
Imagine dois lugares separados por 200 km. Se whserlimite de velocidade de
100Km/h, posso percorrer essa distancia em duaash®orém, se dirigir a
200Km/h chegarei la em uma hora. Se eu fizer issabeeviver, estarei “certo”?
Vocé ficaria seduzido a tentar fazer isso tambémepane gabar de que
“funciona”? Os truques superficialmente vistososaatingir resultados melhores
do que o mercado sdo sempre 0S mesmos: por pertadns, contando que a sorte
se mantenha, eles funcionam. Com o tempo, mata& v “O Investidor
Inteligente” (Benjamim Graham)

N&o crie objetivos na Renda Variavel em termosidembk. Lembre que é renda
variavel.

2)Evitar Perdas Irreparaveis

No mercado é muito dificil conseguir lucros coresiges ou sustentaveis. Por isso
€ muito importante evitar perdas irreparaveis. Uejuizo de 50%, ndo chega a ser
irreparavel, mas a carteira precisa de uma ali®@&6 para recuperar as perdas. Para
conseguir uma alta de 100% ¢é necessario um luc2&wao més ao longo de 3 anos.
E um longo tempo para quem esta na busca de jonosastos.

Defenda seus lucros por ndo aumentar o risco prmp@l em cada operacao
realizada. E muito facil aumentar o risco de umeragho a medida que o mercado
vai contra. Esse € o chamado preco médio. O merzadoo operador segue
comprando mais. A idéia por tras de tal métodogeal@gica: O mercado nao cai
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para sempre. Mas a cada compra realizada, vocawsentando o risco de sua
operacao e as perdas serao maiores se 0 mercashmaonaindo. Nao aumente o
risco enquanto o mercado esta indo contra voc&oploo seguinte iremos estudar
melhor os motivos.

Quando estivermos estudando operacdes com op@iemas um caso de
operacoes de travas de baixa em que o operadam@arrealizar um prejuizo, vai
aumentando o risco da operacéo de forma expon@miahda rolagem e cria uma
“bola de neve”, até que se vé obrigado a zeraesgfo. Nesse momento o prejuizo
esta gigante e leva boa parte da carteira.

3)Expectativa Positiva

Em termos de controle de risco esse € o topico im@igrtante. Vamos comecar
por uma pesquisa publicada no livro “Trade your \WWalkinancial Freedom™:

“Ralph Vince uma vez fez uma experiéncia com 4D BhEles foram convidados a
realizar 100 tentativas em um jogo simples de cdagmu em que os jogadores
tinham 60% de chance de acertar. Para cada um deletado US$1.000,00 para
gue eles apostassem como quisessem no jogo. Nealsupi.D.s tinha
conhecimentos de gestao de risco sobre o desemperthbjogo.

Quantos deles fizeram dinheiro nesse "mercado"ha®e dos 40 participantes
conseguiram terminar o jogo com mais de US$1.00G8Cles tivessem apostado
US$10,00 por aposta eles teriam terminado o jogu tt5$1.200,00. E se tivessem
otimizado as apostas para atingir os ganhos maxiaoscando apenas 20% do
capital em cada aposta) eles teriam acabado o o US$7.490,00. Entdo... O
que aconteceu?

Os apostadores tendem a apostar mais ap0s séraavdeaveis e menos apos séries
favoraveis. Vamos dizer que primeiro acontecerapdstas perdedoras e vocé
apostou US$100,00 em cada uma delas. Agora vog&est US$700,00. Vocé
pensa, "eu tenho uma sequéncia de 3 apostas peeted®0% a meu favor, estou
certo que agora € a hora de vencer", como resultami@ aposta US$400,00. Mas
vocé sofre uma nova perda. Agora vocé s6 tem USHEB@0as chances de recuperar
as perdas sdo minimas, praticamente ndo existéfalAcia do Jogador" é um viés
gue ocorre com a maioria das pessoas ao desenvedNes sistemas e métodos de
negociacao. Eles ignoram completamente o elemeamidmico(aleatorio). Nao dao
protecdo suficiente para o sistema ou método udddm consideram o "position
sizing"(tamanho de cada posi¢cao/trade) como pagtsuhs estratégias= Trade
Your Way to Financial Freedom — Dr. Van Tharp
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Veja que ndo eram pessoas completamente alheiasm@matos matematicos,
mas na busca de resultados melhores, alavancaesnpssicdes. Criaram certas
crencas de que a proxima aposta certamente secad@a. O mesmo acontece com
0 mercado. O operador nao controla o tamanho @ dscada posicéo e se alavanca
na crenca de que o mercado ira voltar. Até queroade se transforma no Prof. Dr.
Ferro e aplica uma licdo muito importante. Quea®\ior expulso do mercado néo
terd a proxima chance de ter lucro. Talvez o proxirade fosse o vencedor, mas
como vocé guebrou, ndo tera a oportunidade de.saber

Se preocupe em desenvolver um método que se tu@dorddo, vocé ainda
continue com capacidade para se manter no mercado.

“Se 0 préximo trade "fizer uma grande diferenca” reua conta de
investimentos (pra mais ou pra menos), pode tetezs de que seu controle de
risco operacional esta falho, e o seu fracasso emglo prazo é certo. Mesmo se
vocé for vitorioso no trade, essa vitdria certamesb vai acelerar a sua ruina, pois
fard com que vocé aumente a confianca na proxima&@gao.

N6s ndo escolhemos quando vamos ganhar ou penglenaa temos nossa
metodologia operacional onde acreditamos "ganhaisrda que perder”. As perdas
existem. S&o normais. Quem "perde grande" fracass#o rapido. Todos o0s
vencedores também tém perdas.

O sucesso no mercado vem de uma longa sequéntideés, ganhadores e
perdedores, com balanco positivo (0s ganhos sdomsggue as perdas) - e um
controle de risco eficiente (money managementegiie).” — Site Bastter.com

A expectativa de uma operacao representa o quardaestratégia ganha ou
perde em média em cada operacdo. E muito impord@stnvolver estratégias que
possuam expectativa positiva. Mesmo estratégiascgreem menos de 50% das
vezes podem ter expectativa positiva. Basta quedijua operador acerte ele ganhe
mais do que quando ele erra.

A expectativa de uma operacédo é calculada:
(chance de ganhar * valor ganho) — (chance de pendevalor perdido)
Vamos supor uma estratégia que acerte 30% do tarmgmguando ganha o

lucro é de R$1.000,00 e quando perde o prejuizpR$300,00.
(0,3* 1000) — (0,7*300) = R$90,00
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Isso representa dizer que para cada operacadostssagia lucra em média
R$90,00. Nao importa se um trade isolado € venaaaperdedor. Na média sua
operacao ira resultar em lucro de R$90,00/oper&giao longo de 1 més vocé
realizar 10 operacdes ira ter um lucro médio deORRD.

Mas lembre que é Renda Variavel e um método quamdongo periodo deu
lucro pode comecar a dar prejuizo. E muito impaetastar sempre monitorando a
estratégia de tempos em tempo para conferir sgta$sticas continuam sendo as
mesmas.

Entdo para se desenvolver um método lucrativo értapte estudar:
1) Probabilidade da operacao dar certo ou errado;

2) O lucro da operacao quando ganha e o prejuizo quzerde
3) Otimizar o tamanho de cada trade para buscar comedito/beneficio.
4) Conhecer 0s custos operacionais.

4)O Equilibrio

Antes de comecar a estudar e operar no mercadoce®é muito importante
gue sua carteira de investimentos esteja equikbrad

As opcoes podem ser uma boa ferramenta paradtlaraja construcéo de uma
carteira de investimentos de longo prazo, mas opeenas opcdes sem ter uma
carteira de investimentos com renda fixa e acOgsideira linha € o caminho mais
comum e talvez o mais curto para o fracasso.

O equilibrio de uma carteira de investimentos éresal para ter lucros
consistentes e evitar prejuizos muito grandes.udiledo ocorre primeiro através da
diversificacéo dos investimentos.

Tenha investimentos em Renda Fixa (Titulos PUbkc@®Bs de bancos solidos).
S6 aplique na Renda Variavel dinheiro que podegoeN£o precisa investir tudo de
uma vez, pode realizar compras mensais de ac@ssne @iluir o risco das compras.
N&o precisa investir apenas em acdes de primehia,lmas mantenha a maior parte
de seus investimentos nelas. Se desejar investngimesas menores, coloque bem
pouco capital em empresas que conhece bem e fguas de “olhos bem abertos”.
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O Método Bastter Blue

O método bastter blue ndo é o Unico método quéeakésoperar e também néo
€ um método magico e 100% garantido. Em Renda \&ni&o existe nada
garantido, sendo seria Renda Fixa. Mas para otideepessoa fisica que precisa
trabalhar e ndo pode ficar olhando o mercado aitedante é uma excelente
estratégia.

O método consiste em trabalhar e economizar. limtedb més um pouco do
gue ganha em renda variavel e em renda fixa.

Defina uma quantidade que deseja possuir em Rarda& lem Renda
Variavel. Por exemplo: 50% e 50%. Todo més facastimmentos no sentido de
buscar manter esse equilibrio. Usar o dinheirdrtsgid para a renda variavel para
investir em acdes de primeira linha, as conhedtsaschips e de forma
diversificada. Nao concentre toda a sua carteiramanlnica empresa ou em um
unico setor da economia. Aproveite para reinvestidividendos e Juros sobre
Capital Proprio. E uma forma simples de transforsears investimentos em juros
compostos.

Ao operar com opc¢des, use os lucros para compraragaes, remunerando
assim a sua carteira e defendo os lucros obticospgdes.

Importante

Acumular capital em investimentos para alcancaargtiilidade financeira.
Uma parte destes investimentos colocar em bolgastin também em imdveis,
renda fixa, moeda estrangeira, etc.

Jamais colocar em bolsa dinheiro que vocé vai gaiealgum dia.

As compras de acdes devem ser programadas aodengirios anos para
diluir o risco.

A maior parte da sua carteira deve consistir de Blhips (acdes de empresas
grandes de fundamentos solidos).

Reinvestir dividendos, juros, etc e remunerar gegarcom opgoes se desejar
até o ponto em que a carteira seja do tamanhogjpmuentos e remuneracao
possam ser retirados para seus gastos e lazer.

Compreender que o0 que protege sua carteira de, #&cteesacdes de boas
empresas. Use as opcdes se desejar para remugerap&r mais acées com
o lucro de operacgdes e nao para tentar defendpreass.
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Tomar conta dos seus investimentos sempre. Apesserdongo prazo néo é
para esquecer e passar anos sem olhar. Mantentantimole dos seus
investimentos em renda variavel em uma planilhampanhando os
rendimentos e variagcoes.

Seja la o que vocé tiver fazendo em bolsa, é readavel e como o nome diz,
nada é garantido e pode haver perda total. Todioh@ido que vocé coloca em
bolsa pode ser perdido. Método Bastter Blue ougyealoutro método ndo é
uma férmula magica, ndo garante lucros e nem imgadgossam haver
prejuizos.

Longo Prazo significa 10 a 20 anos no minimo.

No mundo dos investimentos existem momentos quexpajue tudo gira contra
vocé. Momentos ou séries de prejuizos podem acmi®cequilibrio da carteira sera
de grande importancia ao passar por esses pededasbuléncia.
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3 - O que sao as Opcoes

O direito de comprar algo (opcao de compra)

O direito de vender algo (opcéo de venda)
obs: ndo tem liquidez no Brasil

EXEMPLO:

No dia 28/10 PETR4 estava sendo negociada por R$20,00 e vocé desejava
comprar 1.000 PETR4 porque era um valor interessante para vocé, mas so tera dinheiro
dia 15/Dez. Entdo ao invés de comprar a acao diretamente, vocé compra o direito de
comprar PETR4 por 20,00 para dia 15/dez. No dia 28/10 esse direito estava sendo
negociado por R$2,60. Veja que vocé pagou para ter um direito e ndo uma obrigacgéo.

Vamos imaginar algumas situagfes possiveis no vencimento:
1) No dia 15/dez a acao sobe para R$30,00. Como vocé possui o direito de comprar a

R$20,00, vocé compra a acédo por R$20,00 e vende a mercado por R$30,00 com
lucro de R$10,00 ou R$10.000,00 para 1.000 a¢6es. Considerando que vocé
pagou R$2.600,00 pela opcao (direito) vocé na verdade ganhou R$7.400,00.

2) No dia 15/Dez a acéo continua a R$20,00. Vocé nado exerce a opg¢ao e compra
direto a mercado. Como nao exerceu a opgdo, ela micou ou virou p6. Vocé perdeu
0s R$2.600,00 pagos na opc¢ao, mas garantiu que compraria a agédo por R$20,00.

3) Vamos imaginar agora que no dia 15/Dez a acao esta sendo negociada por
R$15,00. Obviamente vocé ndo exerce seu direito de comprar a R$20,00, ja que
pode comprar direto a mercado por R$15,00. “Economizou” R$5.000,00 na compra
de 1.000 agBes. Como gastou R$2.600,00 na opgéo a “economia” foi de
R$2.400,00.

Vamos tentar entender o conceito das opc¢des agora pelo lado do vendedor. Vamos
supor agora que no mesmo dia 28/Out. Vocé compre 1000 PETR4 por R$20,00. E venda
o direito de comprar PETR4 por R$20,00. Vocé esté se colocando em uma obrigagéo de
entregar suas 1.000 a¢des por R$20,00 se o comprador assim desejar. Mas recebe pela
obrigacdo R$2.600,00. Na verdade vocé esta gastando R$17.400,00 na compra de 1.000
acoes.

1) Suponhamos que no vencimento no dia 15/Dez PETR4 esta valendo R$30,00.
Obviamente o comprador da opcao ira te exercer e ird comprar suas a¢des por
R$20,00 ao invés de comprar por R$30,00 no mercado a vista. Vocé recebe
R$20.000,00 pelas 1000 agbes. Como seu gasto inicial foi de R$17.400,00 vocé
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teve um lucro de R$2.600,00 ou 14,94%. Na verdade esse lucro ocorrera se vocé
for exercido. Qualquer que seja o valor da PETR4 no vencimento acima de
R$20,00 te dara esse lucro surpreendente.

2) No dia do Vencimento PETR4 esta valendo R$15,00. O comprador obviamente ndo
ird te exercer. Suas acgdes que foram compradas por um preco médio de
R$17.400,00 agora estado valendo R$15.000,00. Vocé perdeu R$2.400,00 ou
13,79%, mas é um resultado muito melhor do que ter comprado a agao por
R$20,00 e segurado até os R$15,00 sem ter feito a venda de opc¢des.

As operacdes em opcdes podem ser zeradas a mercado em qualquer instante.
Ninguém é obrigado a segurar uma posicao até o vencimento. Para o comprador zerar
sua posicao basta vender a opgédo comprada. Para o vendedor, basta realizar a compra
da opcgao vendida que ele deixa ter a obrigagéo.

No exemplo citado a op¢ao tinha um valor de R$2,60. Mas como o preco da opgao é
definido? E o mercado quem define o valor da op¢&o, da mesma forma que define o valor
da acao, pela lei da oferta e procura. Mas existem alguns fatores que influenciam o prego
da opgao que sao importantes de serem entendidos:

Preco da Acéo: Influéncia direta no valor da opcao. Se a acao sobe, a op¢éo também
sobe.

Preco de Exercicio: Se a agdo vale R$20,00 e eu comprei o direito de compra-la por
R$10,00, o meu direito vale muito. Se eu tenho o direito de comprar a agéo por R$30,00,
com a acgao a mercado por R$20,00 esse direito vale muito pouco.

Tempo até o Vencimento: Quanto maior o tempo para o fim do direito, maior a chance do
meu direito valer alguma coisa na data de vencimento, e maior o valor do meu direito.

Taxa de Juros: Pequena influéncia positiva.

Volatilidade: Quanto mais intensamente varia o pre¢co da acdo no mercado, mais o
vendedor do direito exigira prémio maiores para se colocar na obrigagédo de vender o
carro a um determinado preco.

As influéncias seréo diferentes de acordo com a pg&o do direito em relacéo ao
preco do ativo principal:

Dentro do DinheirdITM - in the money): Preco de Exercicio abaixopdeco do
ativo no momento. O carro custa 20 mil e eu tentdwesto de compra-lo por 10
mil. Tem muito valor verdadeiro, segue o ativo gipal. Menos influenciado pelo
tempo e pela volatilidade.
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No Dinheiro(ATM - at the money): Preco de Exercicio no ouxpri do preco
do ativo no momento. O carro custa 20 mil e eudentireito de compra-lo por
20 mil. Algum ou nenhum valor verdadeiro, segue asamativo principal mas
ainda segue. Bastante influenciada pela volatiédagelo tempo.

Fora do DinheirdOTM - out of the money): Preco de Exercicio actngreco

do ativo no momento. O carro custa 20 mil e eudentlireito de compra-lo por
30 mil. Somente valor de expectativa. Vale muitaqm Sé é influenciada por
movimentos intensos de precos do ativo principatdssita de muita volatilidade
de precos para adquirir valor.

Conclusoes

Opcoes sdo DIREITOS.

Ao direito de comprar algo a determinado precalatérminada data se da o
nome de opgéo de compra.

Para adquirir este direito, o comprador de uma@pedcompra paga um prémio
(valor em dinheiro) ao vendedor do direito.

O vendedor do direito se coloca na obrigacao dderesigo a determinado preco
até determinada data.
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4 — Conceitos Fundamentais

Opcoes de Acdes no Brasil
1. S6 tem liquidez nas opc¢des de compra
2. Vencimentos mensais

3. Opc¢oes de Acbes

Como sao negociadas:
» Assim como as ac0es, as op¢des possuem um codigggdeiacao.
 Exemplo: PETRL26
— PETR: Representa o ativo do qual a opcéo é derivedae caso
PETRA4.
— L: Representa a data de vencimento. Sempre naréesegunda-feira do
més. Comeca com a letra A (vencimento em Janjertarcom a letra L
(vencimento em Dez).
— 26: Normalmente indica o Preco de exercicio, mas sempre.
Verificar no site da CBLC.
» Para saber quais s&o as opc¢des que estao autsnmadaerem negociadas e
seus respectivos codigos, acessar o site da cblc:
— www.cblc.com.br
— Mercados => Opcdes => Séries autorizadas
— Digitar o nome da empresa que deseja realizar@lmislicar no botao
buscar.
— No site da CBLC aparecem todas as opc¢des queasi@izadas para
serem negociadas, seu pre¢o de exercicio e a&ateeccicio
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Caracteristicas Principais

. PETR4 = 23,26
1. Preco de Exercicio (PE) ’
FE Prémio
* O preco pre-determinado pelo qual o ativo adjacente ; g ag 7,00
sera negociado se a opcdao for exercida. 18,00 6,00
* Quanto menor o Preco de Exercicio (PE), maior o 20,00 4,21
[
prémio pago pelo direito, pois tem maior valor 22,00 3,20
verdadeiro. 24,00 2,24
« Quanto maior o PE menor serd sua chance dg-ser£2:2% 198
: : 28,00 0,88
exercida e por isso ela vale menos. ' '
30,00 0,50
32,00 0,28
34,00 0,19

2. Data de Exercicio

* A data em que o direito, se nao for exercido, deixa  pgrTR4 = 23,26
de existir. Serie K | SérieL
. . . PE Nov. Dez.
* Neste dia todas as opc¢des cujos precos de exXercigivoo 7.81 7,99
sédo acima do prego da agdo morrem sem valor ag,oo 5,62 6,00
micam (viram po). 20,00 3,56 4,31
. - : 22,00 1,84 3,26
* Quanto mais longe a data de exercicio, maior ¢—— : !
. 24,00 0,78 2,24
valor da opcéo. 26,00 0,29 1,48
« Vencimento = 3?2 segunda feira do més de acardss,oo 0,12 0,88
com a letra. 30,00 0,05 0,50
. PETRL24 = Vencimento em 15/12 92,00 | 003 | 0,28
34,00 0,01 0,19

Ultimo més = L
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3. Prémio

PETR4 = 23,26

* Preco do Direito, constituido de Valor Verdade|rOPE | Prémioc | V. Intr | VE

ou Valor Intrinseco e Valor de Expectativa (¢o®:%% 799 | 7,26 | 0,73
18,00 6,00 5,26 0,74

tempo) ou Valor Extrinseco (VE) 2000 | 4.31 3.26 1.05

e [Vvalor Intrinseco = Preco da acdo — PE}2,00| 3,26 | 1,26 | 2,00
24,00 2,24 0,00 2,24

obs: Desde que o resultado seja positivo
26,00 | 1,48 | 0,00 | 1,48

» [Valor Extrinseco = Preco da opcdo — Valo&s’00 088 | 000 | 088

Intrinseco] 30,00 | 0,50 | 0,00 | 0,50

32,00 | 0,28 0,00 0,28

obs: Opcdes OTM (fora do dinheiro) s6 tem VE.

34,00 | 0,19 0,00 0,19

4. Posicéo
PETR4 = 23,26
* In The Money (ITM) ou Dentro do Dinheiro PE Posico
PE < Precgo da Agao 16,00 ITM
Comportamento da Acdo 18,00 ITM
. 20,00 ITM
* At the Money (ATM) ou No Dinheiro
22,00 ITM/ATM
PE proximo ao Preco da Agéo 24,00 ATM
Onde tudo acontece 26,00 ATM/OTM
« Out The Money (OTM) ou Fora do Dinheiro 28,00 OTM
PE > Preco da Agao 30,00 oTH
32,00 OTM
De pouco valor, da esperanca 34,00 OTH
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Influéncia sobre os Prémios

1. Preco da Agcéo — O QUE

* Influéncia Direta sobre os prémios das opc¢oes.
* |TM seguem
e ATM podem seguir, mas dependera também dos owttores que influenciam
no preco da opcgéao.
 OTM s0 seguem se a alta for substancial
» Exemplo:
» Da abertura do dia 28/Out até abertura do dia 29ABUTR4 subiu de 19,50
para 20,50.
* |ITM — PETRK16 subiu de 4,10 para 5,00
* ATM — PETRK20 subiu de 1,70 para 2,01
* OTM — PETRK24 foi de 0,49 para 0,48

2. Preco de Exercicio da Opcédo — AONDE

VALES = 51,15

PE Prémio
* Quanto menor o preco de exercicio, maior o0 valois | 44,00 7,65
. . 5,76

tem mais valor verdadeiro. 46,00 '
48,00 4,19
50,00 2,90
* Quanto maior o PE, menor o prémio. Menor| 52,00 1,81
expectativa do mercado. Vendedor/lancador ac| 54,00 3492
rémios menores, porque suas chances de ser @xe 2a,f0 e

[ : ue su

P porq 58,00 | 0,33
Sao menores. 60,00 0,20

62,00 0,12
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3. Tempo para o Exercicio — QUANDO

* Quanto mais longe a data de exercicio, maior o
valor da opcéao.

» Conforme o vencimento se aproxima, as opgoes
perdem VE e na hora do exercicio elas s6
possuem valor intrinseco ou verdadeiro.

Notem que a perda vai se tornando maior conforme
o tempo vai passando. Perde mais VE nos ultimos
dias (ATM e OTM).

4. Taxa de Juros

Teoricamente tem uma influéncia direta, aumentarsdarémios das opcdes
guando as taxas de juros sdo maiores.

Na pratica influencia muito pouco.



5. Volatilidade da Acdo — COMO

* Volatiidade = variacdo de precos. Quanto
mais variam O0S precos e com mais

intensidade. Maior a volatilidade da acao.

* Medida da variagdo dos pregos de
fechamento de wuma acdo por um
determinado  periodo = Volatilidade

Histérica ou VH.

Notem como a ATM é a que maiagorda,pois

€ a que ganha mais VE.

E um dos fatores de maior importancia no entendiongas opcoes.

A volatilidade representa uma incerteza do mercddo mercado muito volatil € um

mercado muito imprevisivel. Se o mercado sobe todés 1%, ndo existe

volatilidade, ndo existe incerteza. Se um més 28é e no outro cai 10% e no
outro cai mais 5%, nesse caso existe volatilidexisie uma incerteza.

A volatilidade mostra 0 quanto os precos estdoamdn, a intensidade dessas

variagdes, mas néo a direcdo desta variacao

Os precos te dizem para ONDE vocé esta indo, diliddale diz COMO vocé
esta indo.

Os precos dizem que vocé vai de carro do Rio aF&ddo. A volatilidade
determina COMO vocé vai, em que velocidadeé vai.



Tipos de Volatilidade

Volatilidade Historica (VH) — Dado estatistico —diaa das variacdes
(fechamentos) de uma acédo durante determinadadperovolatilidade utilizada
nos modelos de precificagcao de opgoes.

Volatilidade Futura — Desconhecida. A que vai debear realmente a influéncia
da volatilidade nas op¢des. Como nao temos comaaug®L futura, usamos a
VH.

Volatilidade Implicita (V1) — Expectativa presemtas opcdes. Se a volatilidade
histérica reflete o passado das acfes e a futiut@im das acdes, a VI reflete a
expectativa deste momento nas opcoes.



Conclusoes

VALEC52
Opcao de VALES com vencimento para terceira sengii@ida de margo (17/03)
e Preco de Exercicio de 52 regisrificar)

Caracteristicas
1. Preco de Exercicio
2. Data de Exercicio
3. Prémio
4. Posicao

Influéncias nos Prémios

1. Preco da Agédo — O QUE
Preco de Exercicio da Opcéao - AONDE
Tempo para o Exercicio - QUANDO
Taxa de Juros
Volatilidade da Acao - COMO

a ~ N



5 — Decifrando Black & Scholes (B&S)

1.Modelos de Precificacao de Opcoes

Objetivo: Conhecer as opc¢des e estuda-las. Determinar ego pgorico (PT)
para as opc¢oes em determinado cenario.
Um balizador, para vocé detectar distorcbes naSespe tentar se beneficiar
delas.
As opcdesNAO TEM _em nenhum momento que estarem préximas ou sequirem
0s Precos Tedricos.

Como calcular?
Existem varias calculadoras de opcdes pela interné¥las uma boa
ferramenta para operar op¢des € a planilha basttdnlue, que pode ser
obtida no site bastter.com.
Nas pastas PETR4 e VALES na coluna K podem ser obrsados 0s precos
tedricos das opc¢des. A planilha contem também asegas de B&S.

Black & Scholes

Modelo de Precificacdo mais usado. Ele utiliza easgélculos:

Preco da acao

Preco de exercicio da opcao

Tempo para o vencimento

Taxa de Juros

Volatilidade Historica da Agao

Com estes dados a formula calcula um PT (Precdcb@drara a opcao. Estes
dados irdo fazer com que naturalmente o mercagondieia um PR para a opcéao,
somando-se a eles a expectativa futura do mercado.



Dados Fixos:
* Preco da acao
* Preco de exercicio da opc¢ao
« Tempo para o vencimento
e Taxa de Juros
Dado Desconhecido
» Volatilidade Futura da Acéo

O modelo usa a VH, e calcula o PT. A Volatilidadeufa determina os precos reais
das opc¢des. A diferenca entre o PR e o PT é aliddde implicita das op¢des ou a
expectativa. A VI € um namero percentual e quardssmaior a expectativa do
mercado implicita nas opc¢oes.

Volatilidade Implicita

e Como os PT estdo bem acima dos PR, as

VI estdo Baixas.

» VI alta significa VI > VH.

» VI baixa significa VI<VH

Opcoes sub-avaliadas.

O brilhantismo esta no desempenho em entender oagoetece com a sua
operacao e suas opcoes.

» Entender porque uma opcéo sobe e outra ndo. Entesdariacoes.

» As formulas exatas ndo sdo 0 mais importante

e Apesar de ter sido criado em 1972 ainda é o maislapporque é o mais simples
e mais facil de usar




2.As Gregas, a Fisiologia das Opc¢oes

S&o as caracteristicas principais das opcoes.

Através do estudo das gregas se entende o porquaéalomentos das opc¢des (ou
dos n&o movimentos).

A relacdo dos movimentos das opgcdes com as vasagpreco da acao.

1. Delta: Variacdo— Quantos centavos a opc¢ao varia por variacdo deallde
variacao da acgao.
Variagcdo em termos absolutos. Quanto mais delta csitavos a opcdo anda
em relagdo ao movimento da agéo.
O Delta é maior quanto mais ITM a opcao e normateesta em torno de 50
nas do dinheiro pois o delta também pode ser esgdescomo a chance da
opc¢ao ser exercida.
O delta de uma operacéo: basta multiplicar o tamaehuma posicao pelo delta da
opcédo. Por exemplo uma compra (+) de 1000 PETRb24 aelta de 0,50 resultara
em um delta total para a operacédo de +500. O fato delta ser positivo é porque
temos uma operacdo comprada, que ganha com a p#ede na baixa. 500 deltas
indicam que a operacdo ganha em média R$500,0@pwalta de R$1,00 na acdo e
perde o mesmo valor se a acdo cair os mesmos R$1,00

2. Gama Aceleracdo Taxa de variacao do Delta. Quantos deltas acopgéa por
1 real de variacao da acao.
Variacdo em termos proporcionais. Quanto mais gan@agres a variacoes
percentuais da opcao.
O Gama é maior nas do dinheiro, do jogo, que s@p@spresentam maiores
variagOes percentuais por 1 real de variacao da aca

3. Theta: Tempo— Quantos centavos de VE a opc¢éo perde pela messdgum dia.
Perda de valor das opcdes pela passagem do tempo.
O Theta é maior onde tem mais VE, mas é proporkiw@rde maior quanto
mais OTM.
O theta de uma operacéo utiliza 0 mesmo raciocioidelta, mas lembrando que o
theta possui sinal negativo. Isso quer dizer soewpro (+) 1000 L24 com theta de (-
0,049) eu estou perdendo em média R$49,00 comsage® de um dia.



Gregas e o Tempo

Opcbes ITM: Tem muito delta e pouco gama. Andam muito, mas gievam
relagcdo ao seu preco. S&o pouco influenciadagg@elipo. Com a passagem do tempo
o0 Delta tende a 100 e 0 gama a zero e vao cadanaez tendo comportamento
semelhante a da acéo.

Opcbes ATM: Delta médio e muito gama. Andam menos que as g com mais
velocidade e intensidade. Influenciadas pelo ten@mm a passagem do tempo o
delta tende a se manter em torno de 50 e 0o gamandanexpressivamente se
tornando explosivo proximo do vencimento.

Opcdes OTM: Pouco delta e gama. S6 andam se a acdo andar rAoites de
apresentar variacdes expressivas precisam ganimar galelta. O tempo as destroi.
Com a passagem do tempo o delta e 0 gama tendeno  ¥ao progressivamente
virando p6 a ndo ser que uma alta extraordinadataca.



Operacoes e Gregas

» Para saber as gregas da sua operacao basta waiitgolposicao pelas gregas das
opcoes:
— 400 deltas = ganha aproximadamente 400 reais G&@oasabir 1 real
— 58 gamas = ganha 58 deltas se a acao subir 1 real

— -84 thetas = perde 84 reais pela passagem de um dia

* Delta
Delta Positivo = Compra
Delta Negativo = Venda

« Gama
Gama positivo = Compra de movimento ou volatilidade
Gama negativo = Venda de movimento ou volatilidade

* Theta:
Theta positivo = Tempo a favor
Theta negativo = Tempo contra



Conclusoes

» Volatilidade — Movimento, variacdo de precos. Qaanais volatil o mercado,
maior a parte do prémio das opc¢bes que corresparedectativa. Maior o

risco da venda, logo os lancadores exigem prémaisres.

* Precificagdo — Determinacdo de um Preco Teoérica par opcdes com o
objetivo de um balizador que Ihe permita ver digies nos precos das opcdes

gue possam te beneficiar.

* Gregas — Analise dos movimentos das op¢fes emacelag movimento da
acao:
— Delta — Variacéo de preco e tendéncia da operacao
— Gama - Volatilidade
— Theta - Tempo



6 — Operacoes com Opcoes

Operador de Opcoes

* Acho que vai subir, vou comprar opcdes
» Acho que vai cair, vou vender opgdes

Isso ndo é operar opgdes, isso € operar acoes dedl e desconhecer
gue o preco da acao € apenas um dos fatores qudurhcia as
opcoes.

» Se as opc¢Oes estiverem carregadas de VE, ainda gqgao suba, as opcdes
podem nao ir.

Captar vantagens em distor¢cdes de precos:

Um VE muito pequeno proximo do preco da acdo. Cemwou me beneficiar
disso?

Um VE muito alto, longe do preco da acdo. Comoaume beneficiar disso?

O operador de opg¢des compra ou vende porque captoma vantagem. No longo
prazo, estatisticamente sera vencedor se operar &8s



1.Compra a seco

Compra de opg¢éo com o objetivo de vender maisana auferir lucro.
Apoés a venda do que se comprou, a posicdo estdazerado tem mais direito e
nem obrigacoes.

O Gréfico da compra a seco (no vencimento):
Compra de 1000 PETRK24 — R$780,00
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5.000
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780
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A grande vantagem da compra a seca € que os [®jsép limitados enquanto os
lucros ndo possuem barreiras. E o caso que acantecefeito Tupi no ano passado,
guando opcdes de poucos centavos chegaram a \&l&r0R ou mais devido a alta
histérica de PETRA4.
A grande desvantagem é que o tempo esta sempra eocbmpra a seco. Se a agao
ndo sobe, a opcdo perde valor. Para diminuir efss® @lo tempo € importante
analisar o VE da opcéo antes de comprar.
Bom VE para compras:

— Préximo ao preco da acéo

— Pouco VE

— Muito tempo para o vencimento.

Para ganhar, o preco e a VOL da acadao tem de subir.
A alta da ac&o tem ser maior do que o que a perdaedsalor pela passagem do
tempo. O ganho em Delta e Gamma tem de ser maior & perda em Theta.



Controle de Risco

Comprar apenas com dinheiro que pode perder. N&oarmais do que 3%
do capital em compras a seco, sempre menos desmeFrejuizo de mais de 3% em
um més comeca a fazer diferenca na carteira. Lerdbrgue a compra a seco € uma
compra e se perdeu ha compra de opcdes € bemglapsivesteja perdendo também
na carteira de acgoes.

Mesmo comprando opc¢des com pouco VE e baixo castda assim é
prudente usar outros meios de limitar as perda® cop loss. Dependendo do valor
de compra da op¢ao ndo compensa. Exemplo: opcédeal,20, simplesmente ndo
existe onde colocar o stop. Op¢les que estejano segbciadas por um valor muito
baixo, provavelmente assim estédo porque a chankeeé baixa. Como o operador
irA perder na maioria das vezes, precisa ter umlbom quando acertar para poder
compensar.

Uma idéia que pode ser usada € a medida que odnesohe aumenta o stop
junto com o mercado. Exemplo: comprou por 0,80lecom stop em 0,50. Entdo o
mercado vai a 1,50, sobe o stop para 1,20. Meroma@a2,00, sobe o stop para 1,50 e
assim por diante. Tenha também um stop de lucteuB® seu objetivo, zere a
operacao.

Caracteristicas:

Para aumentar suas chances a op¢éo comprada deoeice VE e muito delta e
gama por unidade de VE.

Isso garante que se 0 mercado subir, a opcdo spomder efetivamente ao
movimento da acéo.

Comprar op¢des muito OTM com pouco D e G esta seaopo o extraordinario
que acontece poucas vezes, pois a opcdo soO idnckgpa alta extraordinaria da
acao.

O tempo esta contra e quanto mais VE, mais o tesspé contra. Posicione-se
poucas vezes e figue posicionado pouco tempo.



2. Trava de Alta

Trava de alta, também conhecida como financiaméntiopa operacao que consiste
na compra de uma op¢do com a venda de outra opgépreco de exercicio maior.
A quantidade vendida de opcfes € igual a quanticaahprada.

Vamos estudar um exemplo para facilitar:

Compra 1000 PETRK24 (1,85)
Vende 1000 PETRK26 (0,82)

custo da operagdo = R$1.030,00
Valor da acao 25,10

Como calcular o custo?

Valor total pago pela compra menos o valor totegéibédo pela venda.

Risco maximo da operacéo € o gasto inicial de R$]100 + os custos operacionais.
O risco maximo ocorre se levar a operacao até amemto com a a¢ao valendo
menos de 24,00. Nesse caso tanto a K24 quanto a&ik2b po e a operacao nao
vale nada.

Lucro maximo possivel de R$2.000,00 menos os cuitogelhor situagdo que pode
acontecer com essa operacao € se no vencimeraat&24 quanto a K26 forem
exercidas. Nesse caso o operador é exercido n& I€BGega as acbes por 26,00,
mas também exerce na K24 e compra a acao por Bedorma que compra por 24
e vende por 26 tendo lucro de 2,00. Como séo 1000es o lucro é de 2.000. Mas
no inicio da operacéo o custo foi de 1.030,00 dessid o0 lucro maximo possivel é



de 970,00 com vencimento acima de 26.

Se a acao subir agora eu também ganho?

Sim, essa € uma operacdo comprada em delta. Lemére delta da ITM que esta
comprada é maior que o delta da OTM que esta vanDigissa forma o delta
resultante € positivo e se a acdo subir agoraloo #a operacdo acima também
aumenta.

Fiz um teste, para comparar essa operagcao comam@E& a seco de mesmo risco.
Compra de 600 PETRK24 o custo era de R$1.110,a8f6camente 0 mesmo risco da
trava de alta estudada. Quando o mercado caiuyomaoto das duas operacoes foi
muito semelhante. Se o mercado tivesse subidoamaeidte teria sido mais favoravel
para a compra a seco, enquanto uma alta leve se@En26,00 no vencimento seria
melhor para a trava de alta. Entdo cada operagé@suas caracteristicas. O operador
precisa ter um bom conhecimento do que deseja dwad® e buscar operagdes que
se adaptem melhor ao seu perfil e ao método gaaisahdo.

A trava de alta também pode ser montada de formargsmo que o mercado caia
um pouco, a operacdo venha a ter lucro. E as traaizadas dentro do dinheiro.
Comprando opcéo ITM com pouco VE e vendendo op¢ad Aom mais VE.
Exemplo:

VALES = 27,72

Compra 1000 VALEL22
Vende 1000 VALEL24

custo da operacao pelo valor de fechamento deferea
R$1.490,00

Lucro méaximo da a¢éo = 510,00 ou 34,23% em relagaisco
o lucro maximo ocorre com VALES5 acima de 24 no waento da série L que é dia
15/dez.

Para a operacéao perder a agéo precisa ficar athail8,49

ou seja, precisa de uma queda de 15,26% em 2 peseque a operagao entre na
area de prejuizo. Claro que pode acontecer, aiaagom a volatilidade que esta

ocorrendo no mercado. Mas o fato é que a operataeaedando 34% e com uma

vantagem de so perder se a queda for maior de firbfemos de 2 meses.



Controle de Risco

Como € uma operacéao relativamente cara para o possivel, € importante usar de
controle de risco e ndo tentar segurar o mercayptisca Primeira regra € semelhante
a da compra a seco. Nao entrar em uma operacécaato mais de 3% do capital.
Assim como a compra a seco a trava de alta € upragio que ganha na alta e
perde na baixa e, portanto, se esta perdendovaadnaorque esta perdendo também
na acao.

Ao montar a operacao leve em consideracéo a retasgioretorno. Por exemplo essa
ultima operacdo que montamos em VALES poderiamlm&@oum stop na operacao
se ela chegar a valer R$1.000,00 Nesse caso mbasaa lucro/prejuizo esta
50/50%. Quando a gente ganha, tem lucro de 50@mdguperde tem prejuizo de
500. Parece uma relacdo desfavoravel, mas nadoéassim se levar em
consideracédo que precisa de uma queda de uns T¥a%rear na area de prejuizo.
Por outro lado se tivesse realizado essa operagadltimos 5 vencimentos teria
perdido todas. Entdo mesmo que a operacao tenhaxpeatativa aparentemente
positiva, podem acontecer séries ruins. Se percglgeesta em uma série ruim,
diminua sua exposicao ao risco e ndo o contranmad 0 pensamento da maioria.

Antes de realizar esse tipo de operacao avalie:
A relacdo Risco/Retorno;
A taxa da operacéo;
Quanto de queda a operacao aguenta
Quanto tempo falta para o vencimento.

3.Trava de Baixa;

Ja vimos duas operacdes que ganham na alta evagoos passar a estudar uma
operacao que ganha na queda do mercado.

A trava de baixa consiste em uma venda de opcaaoamra de outra opgéo de
preco de exercicio maior na mesma quantidade. HBremp

VALES = 25,77
Vende 1000 VALEK?24 (PE = 23,42)
Compra 1000 VALEK?28 (PE = 27,42)

Recebeu para montar a operacdo pelo fechament/'tiE ®$2.200,00

Como assim recebe para montar?

Simples, como vocé vende a op¢do com maior vatongra outra de valor menor,
vocé recebe para montar a trava de baixa.



Se o0 mercado ficar abaixo de 23,42 no vencimens®da K, as duas opc¢des (tanto a
K24 quanto a K28) viram po e vocé embolsa os RE2020

O risco dessa operacédo € a alta. Se o mercadatiraa dos 27,42, vocé € exercido
na K24 e tem que vender suas opc¢oes por 23,421 Airsito esta na K28, entédo

vocé pode comprar a agao por 27,42. Compra poR Z7vénde por 23,42 é um
prejuizo de 4,00 por opcao ou R$4.000,00 para yreeagdo com 1000 op¢des. Mas
lembre que vocé recebeu R$2.200,00 para montappssacao, dessa forma o seu
risco maximo é de R$1.800,00.

Entdo temos que o lucro maximo da operacao € de2&BEP0 com o mercado em
queda. E o risco maximo é de R$1.800,00 com o merem alta.

Obs: Sempre que falamos em Venda temos de falaraggem. As operacgdes de
venda chamam margem em dinheiro ou ativos finanse@omo garantia que o
operador ira honrar com 0 compromisso se o merdadaontra sua operacao. A
margem pode ser em dinheiro ou em ativos que faatodiados na CBLC como
acoes, titulos publicos e/ou CDBs. O tamanho dayem chamada pela Bovespa é
definido pelo tamanho do risco da operacdo. No @ps® citamos, 0 risco é de
R$1.800,00 entdo a margem maxima a ser chamadd&r$1800,00, mas a
corretora pode chamar mais margem se assim achagssario, por que € ela quem
irA arcar com 0s prejuizos de seu cliente se esteconseguir honrar com seus
compromissos. Sempre o lucro de uma venda € cdlzalam base na margem que a
operacao utilizou.

Continuando a operacao:

No dia 07/11 o mercado caiu forte em relacado aawliarior e o valor da trava caiu
de R$2.200,00 para R$1.400,00. Entédo o operad@rigorkrar sua operacao
pagando R$1.400,00. Recebeu 2.200 no inicio dag@ere zerou-a pagando 1.400.
Lucro de R$800,00.

Para calcular o percentual de lucro temos queaasao base o tamanho da margem
gue a operacao utilizou, nesse caso foi de R$08@Mtao o lucro foi de 44,44%.



Usando o Tempo ao seu favor

Assim como no caso das travas de alta, as tdevhaixa podem ser montadas
para terem o tempo ao seu favor. A idéia é vemaher opcdo que tenha um VE
maior que a opcédo a ser comprada. Um jeito singddazer isso é vender a opcéo
ATM que é a de maior VE da série e comprar umam@BV. Exemplo:

PETR4 = 23,26

Vende 1000 PETRL24 (2,24)
Compra 1000 PETRL28 (0,88)

Recebe R$1.360,00
Prejuizo maximo de R$2.640,00

Lucro maximo é o que recebeu na montagem com neadzalxo de 24,00 no
vencimento.

Ponto em que a operacéao fica no 0X0 no vencimeRts 36
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27.00
28,00
29,00
30,00

O interessante nessa operacao € que pode seladssacima carteira de acdes.
Quando a acao ganha, as opcdes perdem e quangfieagpardem, as opcdes estéao
ganhando. Vamos continuar usando o exemplo anterior



O risco maximo da venda anterior é de 2,64 por@pgd 28,00. Se eu tenho uma
carteira de acdo em 23,26 e ela sobe até 28,@&hka tm lucro de 4,74, que é 1,8x
superior ao prejuizo maximo da opcéo nos 28,0@det posso montar uma
reversao 1,8 x maior que minha carteira de acéesnflo com 1000 acoes:

Compra 1000 PETR4 = Gasta R$23.260,00
Vende 1.800 PETRL24/ Compra 1.800 PETRL28 = Re&&##448,00
Gasto total da operacdo = R$20.812,00

No vencimento em 28,00

Acdao esta valendo R$28.000,00

Opcéo esta custando para desmontar R$7.200,00
Valor final total gasto na operacdo = R$20.800,00

Nesse caso a operacao como um todo fecharia ena zero em 28,00, mas esse € o
pior ponto da alta. Acima disso a op¢éo nao pers ma acdo pode continuar
subindo até onde for.

Vamos imaginar agora que a acao néo saia do lugartmue em 23,26 no
vencimento.

No vencimento em 23,26

Valor das ac¢des = R$23.260,00

Custo para desmontar as opc¢des = R$0,00 (as oyicéesn pod)
Valor final da operacédo = R$23.260,00

Nesse caso a operacao teve lucro de R$2.448,0Gé8%0 mercado sair do lugar.
Como o gasto total inicial da operacéo foi de R&2D,00, essa operacao agienta
uma queda de na acao até 20,81 (10,53% em relagiie@o atual da acéo).

Ou seja, a Reverséo dita coberta pela acao podhaigan mercado de alta, no
mercado de lado e até em uma queda leve.



4.0peracgoes Alvo

Operacdo que compra uma area de precos. Se aegaansiver nesta area de
precos proximos ao vencimento, a operacéao é vereedo

Quanto maior o alvo, ou quanto o lucro possivelpnmacusto da operacao.
Quanto mais proximo do vencimento, maior o custtbim.

Operacdes completamente travadas em que 0O risper&s®0 que se pagou por
elas.

Borboleta, Borboleta Assimétrica e Mesa
Em todas se compra, ou seja se paga para montar.

Caracteristicas

Operacdes tranquilas para o iniciante. Risco b@eamue s&o relativamente
baratas e faceis de acompanhar.

Vendas de volatilidade e VE que s6 precisam queeccado fique onde esta
préximo ao vencimento para serem vencedoras.






Borboleta

De forma simples € uma mistura de uma trava decaftauma trava de baixa, sendo
gue a venda das duas se da na mesma opcao. Exemplo

Compra 1000 PETRL22 (3,26)
Vende 2000 PETRL24 (2,24)
Compra 1000 PETRL26 (1,48)

Custo total da operacdo R$260,00

Risco maximo é o dinheiro que investiu, que nease 640 0s R$260,00 + custos
operacionais. Abaixo de 22,00 no vencimento todaxpgdes viram pé e acima de
26,00 a operacao esta completamente travada.

Lucro maximo em 24,00, no vencimento. Em que L22&viram po e a L22 vale
2,00. Para 1000 opc¢des = R$2.000 (menos os custo®dtagem e desmontagem)
Para desmontar a operacéo basta vender onde pxiéado e comprar onde esta
vendido. Pode levar para o exercicio, mas o maissathavel € que zere a operagao
em determinado ponto de lucro. E uma operacdo cpréagpoucas vezes, mas uma
operacao que tem R$1.500,00 de lucro para umdsd$260,00, pode acertar até
uma em 5 que continua sendo uma operacao com aklpagiositiva. S6 compensa
montar essa operacao com venda na ATM. Borbol&dlOTM séo tentativas de
acertar o mercado de queda ou de alta. Para @ jadtea a queda existem operacdes
mais eficientes.
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Borboleta Assimétrica
O melhor jeito de explicar € mostrando um exemplo:

Compra 1000 PETRL20
Vende 3000 PETRL24
Compra 2000 PETRL26

Custo R$550,00

Risco maximo, o dinheiro que colocou na operacao.

Lucro maximo em 24,00, no vencimento, quando au#6 4,00 e a L24 e L26
viram p6. Lucro maximo de 4.000 (menos os custanal@agem e desmontagem).
Para desmontar basta comprar onde esta vendidulenende esta comprado.
Também é uma operacéo que pode ter uma boa expe@@sitiva. Arriscando
R$550,00 para ganhar R$3.000,00 pode acertar 1agara bontinua no lucro no
longo prazo. Uma das muitas idéias que pode selausessa operacao seria, se a
operacao chegar a valer R$1.500,00 ja comeca ardgop de lucro em R$1.000,00
e sobe o stop a medida que o mercado favorecepsuagdo. Também € uma
operacao para ser montada com venda na ATM oumeaipt OTM (no maximo na
segunda OTM). Montar a operacao muito ITM implicadepender de queda e para
a baixa existem operagcdes mais eficientes comawalde Baixa. Montar ela muito
OTM, implica em depender da alta e para a altavatde alta e a compra a seco séo
mais eficientes.
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Mesa

E uma mistura de uma trava de alta com uma trawmit@, com vendas em
pontos diferentes. Exemplo:

Compra 1000 PETRL20
Vende 1000 PETRL22
Vende 1000 PETRL24
Compra 1000 PETRLZ26

Custo pelo valor de fechamento do dia 07/11 = REZBMNormalmente essa
operacgao custa um pouco mais caro que a Borbahepdes, por possuir um alvo
maior. Nesse caso acabaram fechando com o mesorgealalguma distor¢éo de
fechamento.

Obs: Cuidado com as distor¢oes de fechamento.déldem lhe fazer pensar que
uma operacao esta mais barata do que realmente esta

Risco maximo da operacéo € o dinheiro que invesdils 0s custos operacionais.
Lucro maximo possivel entre 22 e 24, no vencimajqiando a trava de alta L20/L22
esta valendo 2,00 e a trava de baixa L24/L26 yi@u
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O ruim dessa operacgao € o numero de opcles quesiidor precisa operar ao
mesmo tempo. O custo operacional acaba sendo dmoue em uma borboleta
assimétrica, por exemplo.



Cuidado!! — Como as operacdes alvo acabam trabalhando com majigdes

ao mesmo tempo, pode acontecer de o mercado sulid em um vencimento e vocé
ficar com a operacédo muito dentro do dinheiro empd®s sem muita liquidez,
podendo ser obrigado a levar a operacao para o @x& em alguns casos. Os
custos no exercicio costumam ser maiores que enoparacado normal. Varia de
corretora para corretora. Se for levar qualquer opgio para o exercicio é
recomendavel conversar com a corretora sobre oifunaanento e custos envolvidos.



/ — Remuneracao de Carteira

A Carteira de Acobes

Uma boa carteira de acodsve fazer parte do planejamento financeiro de tod
individuo.

Dinheiro que vocé nao vai precisgralocado para longo prazo. Compras de
guantias fixas a intervalos programados. Precooreali

SejaSOCIO de grandes empresas (Blue Chips — 90%). Analigge=as e nao
precos.

Uma boa regra%p capital em acdes = (80-Idade)]

Remuneracéo

AcoOes = Longo Prazo

N&o importa 0 método que vocé use, deve ter unda e longo prazo

O obijetivo final € sempraumentar seu capital no longo prazo

O trader tem de acertar sempre e acertar o sufgpamra pagar o custo altissimo
da sua forma de operar (Taxas, IR, Spread, Erro)




Aumento de Capital da Carteira

1. Aumento do valor das acdes atraveés dos tempos.
2. Aumento donumero de acgdes.
3. Remuneracaopara comprar mais acgoes.

O que é importante no LP para a Carteira

1. Solidez das empresas que possui acoes
2. Reaplicacao de Proventos
3. Compras programadas
4. Remuneracéo e Taxa (Nao vender)
Obs: precos de compra no LP praticamente néo irmamortancia.

O que € Remuneracao?

Fazer uma taxa sobre sua carteira de acdes

Nao tem nada a ver com defender queda

O quedefendesua carteira de acdes é séagbes de empresas boas

O queprotege sua carteira de acdes € soO colocar na lligeeiro que vocé néo
vai precisar alocado para longo prazo.

Vender antes de cair é produto da sorte que a@uotea vez na vida ou apenas
uma iluséo de iniciantes.



Etapas

1 Construindo a Carteira — Fase Inicial

— Compra ac6es com dinheiro novo

— Reaplica proventos e remuneracao na carteira
Queda — oportunidade — comprar mais agoes

2 Carteira Estavel — Fase Intermediaria

— Nao traz mais dinheiro de fora

— Reaplica proventos e remuneracéo na carteira
Queda — oportunidade — comprar mais ac¢oes

3 Usufruindo da Carteira — Fase Avancada
— Retira proventos e remuneracao para seus gastos
Queda — nado faz a menor diferenca, o que impoNa ée acdes

Proventos

1. Proventos em Dinheiro

— Dividendos

— Juros Sobre Capital Proprio
2. Proventos em Acbes

— Bonificacao

— Subscricao

— Casos Especiais

— Desdobramento

Aluguel de Acoes

Pequena taxa anual, mas uma remuneracao a mais.
Proventos continuam sendo recebidos pelo doador.



Venda Coberta

Venda Coberta

Casa Posicéo e Financeiro

Capital em acdes s6 pode diminuir na queda, maisidiimmenos do que se nao
fizesse venda coberta

Na alta, pode-se abrir mdo de parte do lucro n@pibal sempre ira aumentar
desde que se venda VE.

Venda de Volatilidade com pequena protecao contea@ Ganha mais se o
mercado subir lentamente.

PETR4 + 1000 a 50
Vender 1000 opcdes de PETR4
— Ex -1000 PETRI54 a 1,00 (1000 reais)
Para remuneracao de carteira, escolha opcdesdatmloeiro que ainda tenham
valor acima de 0,50.
Exercicio — no lucro
— Rolar
— Recomprar
IR + Corretagem se exercido

O Pulo do Gato

Reaplicar dividendos, juros, etc

Prejuizo na carteira = Nao monetario

Lucro na venda de VE = Monetario

Se operar grande pode inverter — CUIDADO

Ser obrigado a vender acdes e a realizar preju@osopcoes.






