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MODULO 1

Mercado de op¢oes: Fundamentos

Opc¢oes sdo instrumentos financeiros - tanto de compra como de venda - que
visam a negociacao de compra ou venda de um determinado ativo. Por serem da
familia dos derivativos, o preco das Opcoes depende das variacoes dos precos de
seus respectivos ativos negociados na bolsa de valores.

Exemplo: Uma opc¢do de compra de cédigo PETRK310 deriva da variacdo do preco
do ativo objeto PETRA4. Isso é o que chamamos de op¢oes de acoes.

Aquino mercado brasileiro é possivel negociar Opcoes das empresas que possuem
esse tipo de negociacdo via bolsa Ibovespa e podem ser negociadas normalmente
no home broker da corretora.

As opcoes podem sdo classificadas de 2 Formas diferentes:

CALL: Sendo uma op¢ao de compra. PUT: Sendo uma opg¢ao de venda.

Quem compra uma opc¢ao é chamado de titular e possui o direito de comprar ou
vender um ativo, enquanto que quem vende uma opc¢ao é chamado de lancador e
tém a obrigacdo de comprar ou vender um ativo. Nos proximos médulos veremos
quais sdo esses direitos e obrigacoes.

E importante saber que as Opc¢des possuem séries de vencimento, e a data de
vencimento acontece toda terceira Sexta-feira do més. Ha também um horario
de negociacdo que deve ser respeitado e vocé pode consultar aqui nesse link do
site da B3: https://www.b3.com.br/pt br/solucoes/plataformas/puma-trading-

system/para-participantes-e-traders/horario-de-neqociacao/acoes/

Bom vocé deve ter reparado que para operar opcoes é preciso saber o cédigo
dela, e o cédigo é composto por:

PETRK310 = cédigo da opcao
ativo objeto

série de vencimento
geralmente corresponde ao strike (preco de exercicio) da
PETR|K|310| opcdo, mas pode ser diferente ainda mais quando a opgao

fica ex dividendo.
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Ex dividendo é a data quando o investimento neutraliza o dividendo pago. Por
exemplo, se nodia 10 a cotacdo de PETR4 fechou em R$10,00 reais e a distribuicao
de dividendos sera de R$3,00 reais no dia seguinte a cotacdo abrird em R$7,00
reais e o strike (preco de exercicio) das Opc¢oes também sofrerdo esse ajuste.

O quevocédeve prestaratencdo aquiéqueas CALLs possuem série de vencimento
que vai de A até L, ou seja, todo cdédigo de opcao que estiver entre A e L serda uma
call, enquanto que as PUTs seguem a ordem de M até X. Logo um cédigo de opcao
que estiver entre M e X serd uma put.

Outro ponto de atencdo é que as op¢des podem ser americanas ou europeias, isso
significa que quando americana pode ser exercida antes da data de vencimento,
enquanto que a europeia pode sofrer exercicio somente no dia de vencimento.

Com a tela de Analise da OpLab é possivel analisar todas as séries de vencimentos
disponiveis através de 6 perspectivas, possuindo também a marcacdo com a
bandeira da Unido Europeia quando uma op¢do pode ser exercida somente no
seu vencimento.

e la b Andlise

PETR4 Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @
PETROBRAS PN .

Abertura R$30,42 Ultimo Negécio 08/06/22 15
HOES Méxima R$31,15 Desvio Padrio 3

Minima R$3033 EWMA 342% @

Curto praze: —  Médio prazo:
B B 2 Volume 49.855.900 GARCH(1,1)

22
3068 3069 Volume Fin. R$1.534,28mi Beta (B) T

set21 dez-21 mar-22

jun-22
(S TIRRGRRE] o vsioroaz | 1 vsmapenee]| v ssapaona | an asriopeona]| v sayienze] e veprapee| vt aumenes] s vnpepeezs] s vnuspes| a1 auymposs| e vopeees] e 2
CALL (F) PUT (R)
cédigo Ultimo Tebrico Delta Liquidez  volumeFin. Variacio Mid Bid |\ ask |8 strike Bid M ask |8 i Variagio  Volume Fin.  Liquidez Delta Teérico Ultimo cédigo
F371 3,47 3,34 0,90 467.800,00 1,76% 3,45 3,42 3,48 27.44 0,12 0,13 ) 9,00% 223.764,00 X 0,01 0,12 R371
F298 3,20 X 0,91 82.580,00 -1,54% 3,21 3,18 3,24 27.69 0,13 , ), 44,44% 75.235,00 , 0,01 0,13 R298
F392 3,00 2,85 ) 102.331,00 1,69% 2,95 3,00 27.94 0,14 , X 0,00% 88.291,00 L 02 0,14 R392
F347 2,74 2,61 ) 17535500  -0,36% 2,71 2,76 2819 015 , L 15,38% 193.244,00 L X L R347
F35 2,50 2,38 ) 283.758,00 0,00% 2,48 2,53 28.44 017 , ) 12,50% 134.715,00 X X ) R35
F305 = 2,16 ), 215.793,00 -0,44% = 2,27 2,31 28.69 0,20 , ), 5.26% 252.579,00 , A ), R305
F355 4 1,92 ), 123.055,00 -0,97% 2,03 2,09 28.94 0,23 2 ), 4,55% 154.064,00 5 1 ), R355
F357 1,71 60.990,00 0,00% 1,82 1,87 2919 0,26 , ¥ 8,00% 190.066,00 ¥ y ¥ R357
F360 1,50 1.291.579,00 0,61% 1,63 1,66 29.44 0,31 3 ) 6,90% 600.570,00 ¥ X ) R360
F332 1,31 ), 305.609,00 -0,69% 1,43 1,47 29.69 0,36 2 ), 9,09% 158.060,00 r ¥ ), R332
F365 1,13 560.425,00 -1,30% 1,25 1,28 29.94 5 ) ), -2,27% 698.518,00 A 2 ), R365
F393 ) ) 328382400  -1,80% 1,09 1,10 3019 , ) 3,77% 1.937.484,00 5 X R393
F370 ) 0,81 5.899.368,00 -3,06% X 0,94 0,95 6 ) 317% 1.861.684,00 Y Y X R370
F345 X 3 1421.317,00  3,57% 2 0,79 0,81 , 3 -5.33% 919.065,00 . . ) R345
F367 ), 1.871.203,00 -4,23% A 0,67 0,69 , ), -4,55% 2.600.915,00 ) ), ), R367
F348 3 ) 1300.472,00 -3,39% X 0,56 0,58 9 X -2,00% 516.361,00 I X X R348
F380 ) %! 2.896.06600 -6,00% X 0,47 y 3,42% 2.533.382,00 X R380
F358 643.465,00 -5,00% h 0,38 k 3 2.21% 557.667,00 X R358
F385 4.171.791,00 -8,82% A 0,31 0,68% 226.295,00 , R385
F372 399.739,00  -3,70% ¥ 0,25 1,23% 89.738,00 5 I R372
F387 416922800 -4,55% ¥ 0,20 -1,06% 106.453,00 5 R387
F352 227.201,00 -15,00% h 0,16 A 3.81% 52.770,00 X 4 R352
F395 A 1.457.620,00 -13,33% h 0,13 3,69% 34.105,00 X R395

F397 X 99.737,00  -23,08% , 0,10 4 , 2,07% 816.565,00 X 2 . R397

JAN FEV MAR ABR MAI JUN JUL AGO SET ouT NOV DEZ
UM A JcNcRoNeERrFRcHHE o NK] L
Sl v ANBoj e ORRESHETRUNVEW] X
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BBDC4
BRADESCO PN

19,55
Curto praze: Wy, Médio prazo: —

19,54 19,55

Indicadores
Abertura
Maxima
Minima

Volume

Volume Fin.

Mercado de opgoes: Fundamentos

Modelo de Black & Scholes

De forma bem resumida é um modelo matematico desenvolvido por Fischer Black,
Myron Scholes e Robert Merton para precificar os prémio das op¢des, o modelo
é bem robusto e leva em consideracdo 5 fatores: Preco do ativo objeto (spot),
Strike (preco de exercicio), Volatilidade, Tempo e Taxa de juros. A importancia
desse modelo para o mercado é que através de suas derivadas chegaremos em
uma ferramenta de gestdao muito importante que servira como base para avaliar o
comportamento das opc¢des e também para a nossa tomada de decisdo. Podemos
chama-las de medidas de sensibilidade ou simplesmente de gregas.

As Gregas

As gregas sdao medidas de sensibilidade que medem cada uma delas uma
dimensao diferente do risco das estruturas compostas por Op¢oes. O objetivo de
compreender as gregas é de gerenciad-las de modo que grande parte dos riscos
sejam minimizados e aceitaveis, vale ressaltar que as gregas funcionam de forma
dindmica, ou seja, a cada alteracdo nas varidveis que afetam o preco das op¢oes
os valores delas sdo recalculados. Vamos conhecer quais sdo as 5 letras gregas:

Delta: Representa o quanto muda o preco da op¢do a cada mudanca no preco do
ativo objeto.

Gamma: Representa o quanto o Delta modificard em relacdo ao deslocamento do
preco do ativo objeto.

Theta: Representa o quanto a opc¢do se desvaloriza ao longo do tempo.

Vega: Representa o quanto o preco da opcdo desloca a cada mudanca na
volatilidade.

Rho: Representa o quanto o preco da opcao varia a cada mudanca na taxa de juros.

Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @

R$19,62 Ultimo Negécio 08/06/22 15:16:03
R$19,78 Desvio Padrio
R$19,52 EWMA

14389300 GARCH(1,1)

R$262,21mi Beta (&) L

Jjun-21 set-21 dez-21 mar-22 jun-22

& 17/06/2022 || 26 15/07/2022| 51 19/08/2022| 7O 16/09/2022| 94 21/10/2022 | 112 18/11/2022| 132 16/12/2022| 157 20/01/2023| 176 17/02/2023| 196 17/03/2023| 219 20/04/2023 | 238 19/05/2023 257 1

CALL (G) PUT (s)

Codigo Volatili... Delta

G169
G189
G191
G184
G178
G199
G186
G204
G194

Theta Alpha % Gamma Vega Rho Bid W Ask |8 Strike Bid M Ask |8 Rho Vega Gamma Alpha % Theta Delta Volatil...

0,0092
-0,0097
0,0103
-0,0110
0,0168
0,0154
-0,0172
-0,0160
-0,0150

0,0255 0,0022 0,0170 1 0,00 16.99 1 1 0,0013 0,0076 0,0602 6,70 -0,0040
0,0375 0,0033 0,0171 1 0,00 17.21 X X 20,0016 0,0089 0,0717 6,49 -0,0047
0,0538 0,0047 0,0171 X 0,00 17.44 X X 0,0018 0,0100 0,0836 589 -0,0049
0,0742 0,0065 0,0170 X 0,00 17.67 X , -0,0022 0,013 0,0980 543 -0,0053
0,158 0,0151 0,0149 1 0,00 17.90 , 12 -0,0026 0,0127 0,145 4,389 -0,0056
0,1328 0,0147 0,0152 X 0,00 18.12 , , -0,0031 0,0146 0,1329 471 -0,0063
0,1495 0,0176 0,0144 1,64 18.35 , , 0,0162 0,1539 424 -0,0065
0,1768 0,0180 0,0145 1 2,26 18.58 ¥ ,22 . 0,0181 0,1780 -0,0068
0,2151 0,0187 0,0145 y 1,39 18.81 . . 0,0200 0,2005 3,58 0,0072

3194
31,59
3031
29,31
28,08
27,81
26,72
2579
25,36

Cédigo
5169
5189
5191
5184
5178
5199
5186
5204

5194
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Volatilidade

Para operar Opc¢oes é fundamental estudar sobre volatilidade, pois é ela que nos
mostra o “sentimento do mercado”. Se o mesmo esta agitado, sofrendo muitas
movimentacdes, logo estd mais volatil e consequentemente as opc¢des terdo
prémios maiores. E o inverso é verdadeiro, um mercado mais calmo, serd menos
volatil e vai impactar diretamente na diminuicdo do prémio das opcdes. A seguir
veremos quais volatilidades podem ser utilizadas para operar Opc¢oes.

Desvio Padrao: O desvio padrdao é uma medida estatistica que visa medir a
variabilidade em torno da média, ou seja, o quanto o preco do ativo objeto pode
se afastar de sua média.

EWMA: A EWMA ou volatilidade histérica é um modelo amplamente utilizado
para estimar a volatilidade de um ativo no mercado financeiro. D4 mais peso para
os retornos mais recentes.

GARCH (1,1): O Garch (1,1) é uma técnica de modelagem estatistica utilizada para
estimar a volatilidade dos retornos dos ativos no mercado financeiro. O modelo
prevé a volatilidade no qual a taxa de varidncia segue um processo de reversao a
média.

Implicita: Volatilidade implicita do ativo objeto. E a volatilidade praticamente
pelo mercado das op¢des mais negociadas de um ativo objeto.

IV Rank: O IV Rank é um oscilador que vai de 0 a 100% e funciona como uma
medida que classifica a volatilidade implicita atual (IV baixo ou IV alto) em relacdo
ao intervalo histérico do periodo escolhido (1 ano ou 6 meses). Se o IV Rank
estiver proximo de 100% quer dizer que a volatilidade esta préxima do seu topo
histérico.

IV Percentil: O IV Percentil € uma medida que informa a porcentagem de tempo
em que a volatilidade implicita (V) do ativo objeto foi menor do que a volatilidade
implicita atual ao longo do periodo escolhido (1 ano ou 6 meses).

@ lab = anstise [f2] =] [ Awoate D = | %@ N Q

PETR4 [ | Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ v
PETROBRAS PN -

Abertura R$3042 Ultimo Negécio 08/06/22 15:15:09 o . = IV Atual
30,69 ~0,03(0,10%) | .. R$31,15 Desvio Padrio i f Al IV Rank
Minima R$3033 EWMA 3, T . IV Percentil
P adi s 5 i =
e Médio prazo: A" Volume 49.855.900 GARCH(1,1) 2 ., . ! IV Max
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Tipos de Anélise

MODULO 2

Tipos de Analise

No mercado financeiro é muito comum buscar fazer analises na hora de comprar
ou vender um ativo, existem diversos modelos de investimento e teses e a maioria
deles acabam sendo quantificados para que vire um indicador facil e acessivel
para noés investidores.

A seguir veremos os dois tipos de analise mais utilizados pelo mercado, um
sendo uma analise sobre a salde das empresas analisando patriménio, dividas e
geracao de caixa e a outra sendo uma andlise grafica sobre tendéncia, volume e
volatilidade dos ativos. Uma combinacdo entre as duas pode ser poderosa para
que se encontre oportunidades e que possa ajudar na tomada de decisao.

Analise técnica

A andlise técnica estuda os gréaficos de preco e volume de negociacdo dos ativos
em bolsa, com o objetivo de identificar pontos de entrada (compra) e saida
(venda) em negociacdes. Os pontos de entradas e saidas sao identificados dentro
do gréfico do ativo, através dos candles permitindo assim uma interpretacao por
parte de quem analisa, a direcdo ou tendéncia que o ativo pode tomar, podendo
ser para: alta, baixa e lateralizacdo.

O grafico mais utilizado no mercado é o grafico de precos junto com o volume
negociado daquele ativo, isso é o basico. E para complementar esta andlise é
possivel utilizar alguns indicadores como tendéncia, volume, volatilidade, entre
muitos outros.

Média mével: A média moével nada mais é que um calculo da média de precos em
determinado periodo (lembre-se que ndo ha apenas um tipo de média moével)
e que se move conforme novos dados ficam disponiveis. Por meio da avaliacdo
desse indicador, o objetivo é entender o comportamento atual do preco e quais
sdo as tendéncias demonstradas em um curto periodo.

Bandas de Bollinger: E um indicador de volatilidade utilizado para estimar os
niveis de preco de um ativo formado por duas médias moéveis - uma superior

7 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab
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e outra inferior. E muito acompanhado para estimar quando um ativo estd
comprado, estavel ou sobrevendido.

Fibonacci: E um indicador de tendéncia utilizado para identificar zonas de alerta,
seja sobre possiveis projecoes e retracoes indicando oportunidades tanto de
entrada quanto de saida dos ativos. Na projecao, a ideia é dimensionar até onde
o preco ird a favor da tendéncia, enquanto que na retracao, a ideia é se manter
alerta sobre reversao na tendéncia.

Ondas de Elliot: E um indicador que se baseia nas experiéncias e observacdes do
mercado, partindo principalmente dos movimentos de manada - da euforia até o
panico. Ou seja, foi identificado que os movimentos ascendentes e descendentes
seguem padrdes de repeticdo e que poderiam estimar através do grafico uma
tendéncia do movimento do mercado.

Elliot dividiu os movimentos de precos em dois aspectos, sendo cinco ondas
relacionadas a direcdo da tendéncia principal e trés ondas relacionadas as
correcoes dos ativos.

A plataforma possui 2 indicadores exclusivos que apontam em tempo real os
ativos com maiores tendéncias de alta e tendéncias de baixa.

e 8D = renkings  [=]v:[ & Comectarcorrerora [ %9 oA Q

Maiores volumes em opcoes - CALL @ Maiores volumes em opcdes - PUT @ Maiores variacoes - CALL @ Maiores variacdes - PUT @
Volumes Financeiros em opgdes de compra Volumes Financeiros em opcoes de venda CALLs com maiores variagdes PUTs com maiores variagdes

Volume fin. (R$) i Volume Fin.(R§)  # Opgio Variagio (%)  # Opgio Variagio (%) | # Ativo MI/M21 | # Ativo

469.746.875,00 268.296.047,00 FLRYF162 WEGER247 TRAD3 BEWZ39
2 £ T
FLRY3-16,29-17/0... 500 -24,73-17/... 25000 TCTRADERS CLUBS... HE MSCI BRAZILD

96.448.776,00 3 49.793.250,00 DMMO3 . BiDI4

DOMMO ENERGIAS. .. BANCO INTERS.A. - ...

ABEV3
55.375.827,00 = 40.621.200,00 CSNA3 . BIDI11

CIASIDERURGICA ... - BANCO INTERS.A. - ...

23.571.850,00 A . 38.922.688,00 CIEL3 AMER3

CIELO S.A.-INTERM. .. ! AMERICANASS.A. - ...

16.953.681,00 - £ 32.747.865,00

ITAU UNIBANCO HO... GGBRR295 CAML3 . ONCO3

QUAL3-11,74-17/... GGBR4-29,10-17/... CAMIL ALIMENTOS ... s ONCOCLINICAS DO ....

BBDC4
BCO BRADESCOS.A... WL LA % Alral St HAPVF740 H CPLEUT700 CSAN3 = cvces3

HAPV3-737-17/0... CPLEG-7,00-16/09... i COSAN S.A. - AGRIC... i CVC BRASIL OPERA...

L ’ = B s 'CMINHE50 GGBRR298 FESA4 N ESPA3

Z CMIN3 -8,04-15/08... Z GGBR4-29,35-17/... CIAFERRO LIGASD.. i MPM CORPOREOS ...

7.449.494,00 K 28.987.780,00 MULTR233 LWSA3 SMFT3
MULT3 -23,33-17/0.... LOCAWEB SERVICO.... SMARTHT ESCOLA....

7.416.165,00 . 24.173.884,00 WEGER260 ECOR3 HAPV3

WEGE3-33,00-15/... WEGE3 - 26,23-17/... 2 ECORODOVIAS INF... . HAPVIDA PARTICIP...
1.337.561,57
It U RENTG623 TOTSR285 RRRP3 T BPAN4
RENT3-62,11-15/0... TOTS3-28,50-17/0.... - 3RPETROLEUM OL.... - BCO PANS.A. - BAN...

S HARVS 17.982.676,00
HAPVIDA PARTICIP... e e ASAIG172 CSNAR215 CMIN3 — AZUL4A

ASAB-17,12-15/0... CSNA3 -20,89-17/... . CSN MINERACAOS.... W AZUL S.A. - EMP. AD...

6.159.763,00 ELET3

CENTRAIS ELETBR... LZEZLL0 ASAIF167 CBAV3 MGLU3
H ASAI3-16,62-17/0... -30,35-17/... COMPANHIA BRASI... MAGAZINE LUIZAS...

JBS S.A. - ALIMENTOS FHREAEELY PCAR3

CGABRASILEIRADE ... 4103025100

MYPKF160 GGBRR303 RADL3 CYRE3
MYPK3 - 16,00 - 17/... GGBR4-29,85-17/... RAIA DROGASIL S.A... CYRELA BRAZIL RE...

‘GNDI3
H NOTRE DAME INTE... e T00 n BOVAT1 9.723.743.11

H BBSEF280 SUZBR540 RAIL2 HASH11
ﬂ SMAL11 3.895.574,80 - TuB4 -

BBSE3-28,06-17/0.... = SU7B3 - 52,67 -17/0... RUMOS.A.-EMP.A... HASHDEX NCI
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Analise Fundamentalista

A andlise fundamentalista estuda e quantifica a salde de uma empresa através
de diversos indicadores que sdao compartilhados nos balancos, geralmente
publicados trimestralmente, e faz uma comparacdo com o preco de mercado -
que se movimenta diariamente.

De maneira bem direta a analise fundamentalista tem como objetivo mostrar qual
a saude financeira e operacional de uma empresa e se a mesma ao proporcionar
isso estd cara ou barata. Essa analise é feita por meio do que o mercado chama de
andlise de multiplos, ou seja, por existir uma série de indicadores, os mesmos sao
agrupados em multiplos facilitando a andlise e comparacao de setores.

A seguir vamos entender o conceito dos principais indicadores analisados no
mercado:

P/L: relaciona o preco da acdo com o lucro gerado pela empresa nos ultimos 12
meses. Ou seja, mede o quanto o preco é maior que o lucro ou quantos anos
seriam necessarios para se recuperar o investimento da compra de a¢des, em
teoria quanto menor o valor desse indicador melhor as expectativas do mercado
em relacdo a mesma.

P/VPA: relaciona o preco da acdo com o valor patrimonial da empresa, indica
quanto os acionistas aceitam pagar pelo patriménio liquido da empresa. Em teoria
um resultado igual a 1 pode representar que a acao estd sendo negociada pelo
equivalente a seu patrimonio liquido, resultado menor que 1 pode representar
que a acdo estad sendo negociada abaixo do seu patriménio liquido e resultado
acima de 1 pode representar que a acdo estd sendo negociada acima do seu
patriménio liquido.

EV/EBITDA: relaciona o valor da empresa com sua geracdo de caixa. Ou seja, 0
resultado operacional da empresa sem considerar custos com juros, impostos,
depreciacdo e amortizacdo. Esse indicador é muito Gtil para medir o potencial
de geracdo de caixa, quanto menor o valor mais interessante a acdo se encontra
nagquele momento.

Dividend Yield: quanto a empresa gera de dividendos em relacdo a seu preco.
Quanto maior o valor de DY maior esta sendo a distribuicdo de lucros da empresa
em relacdo ao preco da acdo.

Liquidez Corrente: a razdo entre Ativo Circulante/Passivo Circulante. Ou seja,
demonstra a capacidade de uma empresa de honrar todas as obrigacoes de curto
prazo.

9 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab
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Divida Liquida/EBITDA: relaciona o endividamento face a capacidade de gerar
caixa. Demonstrando quanto tempo a empresa demoraria para pagar a sua divida
liquida com a prépria geracao de caixa. O indicador pode ser interpretado como
namero de vezes, por exemplo, se o valor do indicador resultar em 5 significa que
a empresa precisard multiplicar por 5 a geracdo de caixa atual para honrar com o
pagamento de suas obrigacoes.

Divida Liquida/Patriménio Liquido: indica o grau de endividamento da empresa.
Ou seja, indica o equivalente que uma empresa possui do seu patriménio em
dividas. Em teoria, quanto menor o valor deste indicador melhor a situacdo da
empresa.

ROE: mostra a porcentagem de retorno que a empresa estd dando sobre o
dinheiro de seus acionistas. Medindo o quanto a empresa gera de lucro para
cada real aplicado pelo acionista, uma empresa sélida pode apresentar um valor
superior a 10%.

Market Cap: Significa valor total de mercado da empresa, ou seja, a quantidade
de dinheiro necessaria para comprar todas as acdes a preco de mercado. E um
indicador interessante para avaliar a dimensdo da empresa e se a mesma estd
crescendo ou diminuindo de valor ao longo do tempo.

ROIC: indicador que mostra o desempenho financeiro da empresa e apresenta
em valores percentuais quanto dinheiro a empresa tem capacidade de gerar com
o capital investido - soma do capital préprio e do capital de terceiros. Quanto
mais alto o valor deste indicador, maior foi o retorno obtido pela empresa.

EV: é o valor de firma de uma empresa, é a soma do valor de mercado das acoes +
divida liquida - caixa e equivalentes. Serve também para que se identifique o valor
justo de uma empresa.

Magic Formula: Refere-se a uma estratégia de investimento baseada na premissa
de se investir apenas em empresa de valor, desenvolvida por Joel Greenblatt a
féormula magica de investimento explica como abordar o investimento em valor
de uma perspectiva metddica e sem emocdo, baseada em dois dados: Earnings
Yield (retorno de lucro) e Return on Capital (retorno sobre o capital).

D Oplab = renking: = [v[E - - Q

Maio 7] Menores P/Ls @ Magic Formula @ Enterprise Value (EV) @ Market Cap @ Market Cap por setor @
Retorno sobre capital investido Prega/Lacro por ag5o (LPA) Greenblatt's Magic Formula Valor da Frma Vi e mics ks Wk e vk o estion

# Empresa ROIC(%) | # Empresa # Empresa EV(R$) Market Cap (R$)

JOAO FORTES ENG... - we ETERNIT S.A. -EM RECUPERACAO JUDL...

JFEN - CONSTRUGA... 2052 - . ETER - CONSTRUCAO QVIL, MAT. CONSTR.... 686.626,30mi - AO... 442.665,00mi

'WETZEL S.A. EMR... STVE - COMPANHIA ENERGETICA DE BRASILIA ...

326 X .
MWET - METALURGL... S - . CEBR - ENERGIA ELETRICA 453.137,00mi

'CORREA RIBEIRO S... 29382 UNIPAR CARBOCLORO S.A.
CORR - CONSTRUC.... £eme = - UNIP - PETROQUIMICOS E BORRACHA

COMPANHIA ENER... 23703 VIVARA PARTICIPA... BRADESPAR S.A. :
CEBR - ENERGIAEL... : VIVA - COMERCIO (... : BRAP - EMP. ADM. PART. - EXTRACAO MIN...

X7.815mi- 04,54%

BCO SANTANDER (... 21328 FERTILIZANTES HERINGER S.A. - EM RE... - BCO BRADESCO 5.A. - CDMERCIO(ATACA...
SANB - BANCOS e = 2 - FHER - PETROQUIMICOS E BORRACHA 133.852,B3mi BBDC-BANCOS 193.685,90mi %6.042mi - 63,93%

AZEVEDO E TRAV... N METALURGICA GERDAU S.A. 131.234,67mi BEBIDAS E FUMO'
AZEV - CONSTRUGA... L = - - - GOAU - METALURGIA E SIDERURGIA - - e = ... ¥221.291mi - 60,00%

ROSSI RESIDENCIA... 88.43 i BRASKEM S.A. . . METALURGIA E SID...
RSID - CONSTRUGA... b - 3 - . BRKM - PETROQUIMICOS E BORRACHA -TE jUS 26353 - 120.581,24mi l £11.548mi - 015,19%

. . . SERVIGOS MEDICOS
107.618,30mi nr23121mi | RR 1> 013mi-613,75%

BCO BTG PACTUAL... e o - ENAUTA PARTICI PACéE S.A.
BPAC-B = 3 L - ENAT - EMP: T. - PETROLEO E GAS




Tipos de Anélise

Ndo ha um melhor indicador ou melhor tipo de analise, hd quem se identifique
mais com indicadores relacionados a empresa estudada como também ha quem
goste de analisar graficos. Uma combinacdo entre ambos é muito recomendada
para tomada de decisdo, pois um indicador isolado pode carregar distorcoes e
também velar peculiaridades de cada negdcio.
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MODULO 3

Operacoes a seco

No mercado de opcdes existem 2 tipos basicos de opcoes: as CALLS - opcoes de
compra e as PUTS - opcoes de venda.

Entender quais sdo os direitos e obrigacdes quando se compra ou vende uma
opcao sera primordial para compreender todas as outras estruturas conhecidas
que sdo compostas por mais de 2 pernas. A seguir veremos o funcionamento
delas.

CALL / LONG CALL

Definicdo: Compra de uma opc¢do de compra. Ao comprar uma call, o comprador
tem o direito de comprar um ativo objeto em uma determinada quantidade, preco
de exercicio (strike) e data de vencimento - que podera variar de acordo com a
série de vencimento negociada.

Expectativa do mercado: tendéncia de alta ou aumento da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Analise e Simulacdo dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar
a simulacdo, no nosso exemplo clicamos em Ask - melhor oferta de venda - pois
estamos simulando uma compra. A OpLab vai demonstrar todas as informacoes
a respeito desta estratégia como: preco inicial, lucro e risco maximo estimado,
simetria de risco, risco/retorno, break-even e gregas.

;‘ la b Anilise ¥ Conectar corretora H E

ABEV3 Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ 1\

AMBEV S/AON -
Abertura R$ 13,63 Ultimo Negécio 08/06/22 15:19:01 IV Atual
13,86 Mixima RS 1393 Desvio Padrio ; 7 5 IV Rank
\

Minima R$1354 EWMA . = ’ Y M ] IV Percentil
Curtoprazo: VY Médio prazo: — ! I
Volume 9223200 GARCH(1,1) ,50% - e LAY, ) e
C l (i it Y WM, =

1384 1386 Volume Fin. R$ 127,59mi Beta (B) ) . ) ST T "" IV Min

set21

jun-21 dez21 mar-22 jun22
J 26 15/07/2022| 51 19/08/2022| 70 16/09/2022| 94 21/10/2022| 112 18/11/2022 | 132 16/12/2022 | 157 20/01/2023| 176 17/02/2023| 196 17/03/2023| 219 20/04/2023 257 16/06/2023 | 321 15/09/2023 | 345 2

CALL (G) PUT (S)

Cadigo Ultimo Teérico Delta Liquidez  VolumeFin.  Variacdo Bid W Ask & Strike Bid A Ask & Variagdo  Volume Fin. Liquidez Delta Teérico Ultimo
G117 0,00 2,22 1,00 0,00 0,00% 1,82 2,54 1179 0,03 0,05 0,00% 240,00 -0,06 ) 0,04
G120 0,00 1,98 0,99 0,00 0,00% 1,58 2,31 12.04 ! 0,06 3 0,00% 0,00 X 0,00 0,05
G125 1,19 1,50 0,96 0,00 0,00% 1,11 1,65 12.54 ! 0,08 A 0,00% 901,00 . 0,02
G127 1,30 1,27 3 0,00 0,00% , 1,63 12.79 , 0,11 5 -8,33% 2.019,00 X 0,07
G140 1,43 1,05 ¥ 3.390,00 16,49% ¥ X 1,24 13.04 i 0,14 X -13,33% 8.577,00
G132 ), 2 ), 0,00 0,00% ), a 1,22 1329 3 0,19 3 -15,00% 14.335,00
G135 ), h 192.675,00 -8,86% 3 0,72 13.54 ) 0,25 2 -14,29% 54.072,00

G137 X X X 1262900  11,54% . 0,57 m 0,34 3 13,16% 38.761,00

G14 2 . 12080800  16,22% X 0,43 14.04 . 0,46 ¥ 6,38% 74.508,00

G142 ), ), ), 57.111,00 22,22% 033 1429 5 0,59 3 -9,38% 113.671,00
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Gregas:

;. lab Anilise ®  Conccorcomeron ] O A @

Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ v

AMBEV S/A ON .
Abertura R$13,63 Ultimo Negécio 08/06/22 15:19:34 = s IV Atual

13,84 Mixima R$1393 Desvio Padrio 94 \ . IV Rank

Minima RS 13,54 EWMA ,51% 7 \ A : IV Percentil
Curto prazo: VY, Médio prazo: — L n | X
Volume 9.238.800 GARCH(1,1) ,59 ] " A T4 1R, e o IV Max

| ] (e |
13,85 Volume Fin. R5127,83mi Beta (R) ) 4 L IV Min

L& [ 7 [ % ]

Posigao inicial [—
Lucro méx. estimado novenc.

Risco méx. estimado no venc.

Simetria de risco simétrico (0,00)

Riscofretorno N

Break-even 15.16

Custos/emolumentos

Corretagem

Estratégia Strike Tipo Liquidez Quantidade
v Compra de opgoes de compra a seco / Naked call buying
ABEVG150 15,04 CALL

Quando usar: Quando acredita-se que o mercado estd em forte tendéncia de
alta. Lembre-se de analisar todos os fatores que influenciam na precificacdo e
principalmente a volatilidade.

Opcoes mais préoximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Opcoes fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco: limitado ao pagamento do prémio, ou seja, caso o mercado ou a volatilidade
nao suba o valor perdido sera o valor pago para entrar na operacao.

Retorno: ilimitado, pois aumenta na proporcao que o mercado sobe. O break
even ou ponto de equilibrio para que a estrutura dé lucro serd quando o preco do
ativo objeto ficar acima do valor de strike (+) prémio pago.

13 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab
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PUT / LONG PUT

Definicdo: Compra de uma op¢do de venda. Ao comprar uma put, o comprador

tem o direito de vender um ativo objeto em uma determinada quantidade, preco
de exercicio (strike) e data de vencimento - que podera variar de acordo com a
série de vencimento negociada.

Expectativa do mercado: tendéncia de baixa ou aumento da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Anélise e Simulacdo dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar
a simulacdo, no nosso exemplo clicamos em Ask - melhor oferta de venda - pois
estamos simulando uma compra. A OpLab vai demonstrar todas as informacoes
a respeito desta estratégia como: preco inicial, lucro e risco maximo estimado,
simetria de risco, risco/retorno, break-even e gregas.

;‘ lab Anélise T7| ABEV3 & Conectarcomerora [ E oA @
D MAX

ABEV3 Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ ANO v
AMBEV S/AON = -

Abertura R$13,63 Ultimo Negécio 08/06/22 15:20:17 48 9 IV Atual 25,89%
13,85 Maxima R$13,93 Desvio Padrio 27,94% @ . IV Rank 10,07%
Minima R§1354 EWMA 2551% @ A b A IV Percentil 1,98%

Curt : Médi : — I\
SEr Ry e Volume 9.241.800 GARCH(1,1) 28,59% N \ ) AR i ReZR

1384 13,85 Volume Fin. RS 127,87mi  Beta (B) 0,72 28 : | } IV Min 23,59%
jun-21 set-21

dez-
] 26 15/07/2022 | 51 19/08/2022| 70 16/09/2022| 94 21/10/2022| 112 18/11/2022| 132 16/12/2022 | 157 20/01/2023| 176 17/02/2023| 196 17/03/2023| 219 20/04/2023 | 257 16/06/2023 | 321 15/09/2023 | 345 2

CALL (G) PUT (s)

mar-22 jun-22

Cadigo Ultimo Teérico Delta Liquidez  VolumeFin.  Variacio i Bid Ask |8 Strike i Variagio  Volume Fin. Liquidez Delta Tebrico Ultimo Cadigo

G105 0,00 3,45 1,00 0,00 0,00% 3,38 3,04 3,71 10.54 X 0,00% 0,00 0,01 0,00 0,01 5105
G110 0,00 1,00 0,00 0,00% 2,90 2,55 3,24 11.04 X 50,00% 1.797,00 0,03 0,00 0,03 5110
G115 2,45 4 0,99 8.92% 2,42 2,06 2,78 11.54 X -25,00% 6372,00 0,04 0,00 0,03 S115
G117 0,00 X 0,00 0,00% 2,18 1,82 2,54 1.79 X 0,00% 240,00 0,06 0,01 0,04 S17
G120 0,00 X 0,00 0,00% 1,95 1,58 2,31 12.04 X 0,00% 0,00 0,07 0,01 0,05 5120
G125 . 0,00 0,00% 1,38 141 1,65 X 0,00% 901,00 0,12 0,04 0,08 5125
G127 ; b X 0,00 0,00% 1,25 0,87 1,63 833% 2.019,00 0,15 0,07 s127
G140 X 3390,00 16,49% 1,04 0,84 1,24 = 8.577,00 0,19
G132 3 . X 0,00 0,00% 0,77 0,45 1,09 . 14.335,00 0,24
G135 19267500  886% 0,72 0,71 072 -14,29% 54.072,00 0,32
G137 0,58 ¥ X 1262900  11,54% 0,56 0,55 0,57 3 -13,16% 38.761,00 0,40
G14 0,43 Y 12080800  16,22% 0,42 0,41 043 \ , y 6,38% 74.508,00 0,49

0,33 ) ¥ 57.111,00 22,22% 0,32 0,31 0,33 -9,38% 113.671,00 0,58

0,23 10820300  9.52% 023 0,22 024 -6.33% 11.250,00 0,65

0,16 , 6.265,00 667% 0,17 0,16 017 X -4,08% 34.414,00 0,73

0,12 43.481,00 9,09% 0,1 0,11 0,12 6,78% 57.768,00 0,87

Codigo  Tipo Strike(RS) Preco(RS) Total(RS) Compra de opgdes de venda a seco [ Naked put buying
ABEVS140 PUT 13,04 014 1400 T Pasiclo inicial

Lucre maxime estimado no vencimento
Risco maximeo estimado no vencimento
Simetria de risco

Riscofretorno (mix)

14 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab
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Gregas:

D D G CED D

;Q lab Anélise &  Conecarcomerors [ B O i oA @Ax

AAE-IIBBE\\IIS'AON Indicadores ; Preco - Volatilidades (EWMA | IV) ©@ v
Abertura R$13,63 Ultimo Negécio 08/06/22 15:20:51 e 19 IV Atual
13,85 Mixima R$13,93 Desvio Padrio 1949 ) " IV Rank
Minima R$ 1354 EWMA ,51% W M | | ] IV Percentil
Curto praze: Wy,  Médio prazo: — o 9246100 GARCH{1.1) = AN % ey i AT o i —
1384 185 Volume Fin. RS 127,93mi Beta (8) X e i S N - IV Min
mar-22
s e [ & T r [T v 3~
ABEV3 (R$): 13,85
Lucro max. estimado no venc.
Risco méx. estimado no venc.
Simetria de risco
Riscofratorno
Break-even
Custos/emolumentos

Corretagem

Estratégia Strike Liquidez Quantidade Delta Theta Gamma
~ Compra de opgoes de venda a seco / Naked put buying
ABEVS140 13,04

Quando usar: Quando acredita-se que o mercado esta em forte tendéncia de
baixa. Lembre-se de analisar todos os fatores que influenciam na precificacdo e
principalmente a volatilidade.

Opcoes mais préoximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Opcoes fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco: limitado ao pagamento do prémio, ou seja, caso o mercado ndo caia ou a
volatilidade ndo suba o valor perdido sera o valor pago para entrar na operacao.

Retorno: limitado a cada ponto que o mercado cair, o break even ou ponto de
equilibrio para que a estrutura dé lucro serd quando o ativo objeto Ficar abaixo do
valor de strike (-) prémio pago.

15 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab
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CALL / SHORT CALL

Definicdo: Venda de uma opg¢ao de compra. Ao vender uma call, o lan¢ador tem a
obrigacao de vender um ativo objeto em uma determinada quantidade, preco de
exercicio (strike) e data de vencimento - que podera variar de acordo com a série
de vencimento negociada.

Expectativa do mercado: tendéncia de baixa ou queda da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Andlise dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar a simulacao,
no nosso exemplo clicamos em Bid - melhor oferta de compra - pois estamos
simulando uma venda. O OpLab vai demonstrar todas as informacodes a respeito
desta estratégia como: preco inicial, lucro e risco maximo estimado, simetria de
risco, risco/retorno, break even e gregas.

;‘ lab Anélise ‘ BOVA11 & Conectarcometora [ E a @
MAX

BOVA11 Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ anNO v
ISHARES BOVACI .

Abertura R$10523 Ultimo Negécio 08/06/22 15:30:12 IV Atual 21,50%
Méxima R$106,25 Desvio Padrio 20,09% s IV Rank 31,61%
Minima R$104,45 EWMA 19.00% @ o | Uy 3 IV Percentil 397%

Volume 3120003 GARCH(1,1) 20,47% £ ¥ L\ 1 s, o 1 ; IV Max 3435%

104,49

Curto prazo: — Médio prazo: —

104,49 104,53 Volume Fin. R$328,90mi Beta (B) 1,01 - : : u : , IV Min 15,56%

jun-21 set2 dez-21 mar-22 jun-22

1
6 17/06f2022 | 26 15/07/2022| 51 19/08/2022| 70 16/09/2022 | 94 21/10/2022 | 112 18/11/2022 132 16/12/2022| 157 20/01/2023| 196 17/03/2023| 219 20/04/2023| 257 16/06/2023 | 321 15/09/2023 | 363 1
CALL {F) PUT (R)

codigo Ultimo Tedrico Delta Liquidez  VolumeFin.  Variagdo Mmid Bid M Ask |8 Strike Bid M Ask |8 i Variagio  VolumeFin.  Liquidez Delta Tedrico Ultimo codigo

Fo70 9,63 7,83 0,76 0,00 0,00% 8,02 6,29 9,74 97.00 0,09 0,11 0,00% 4.462,75 K X X R970
Fo75 6,92 7,32 0,99 0,00 0,00% 7,51 5,79 5,23 97.50 0,10 012 0,00% 7.337,60 Ro75
Fago 7,45 683 0,84 7,45 14337% 6,57 5,30 7,84 98.00 0,12 013 50,00% 362629 y Y RO80
Foss 9,63 633 ) 0,00 0,00% 6,53 481 825 2850 013 0,16 10,00% 920,00 y X Rogs
Fo90 6,50 585 0,82 3.340,00 -26,14% 591 5,30 6,52 99.00 0,15 0,18 27,27% 13.586,61 K X R930
F995 .M 5,36 0,70 0,00 0,00% 5,54 4,91 6,17 99.50 0,18 0,21 18,18% 13.722,72 X R995
F100 5,28 4,89 0,84 1191992  20,00% 5,09 4,46 571 100.00 0,22 0,24 25,00% 58356,35 Y ¥ R100
F101 424 397 0,82 1748276  26.90% 434 4,00 4,68 101.00 0,32 0,34 58,82% 16.568,14

F102 3,19 3,10 0,80 14.505,21 -27.55% , 3,00 3,39 102.00 0,47 0,49 ), 62,50% 117.877,23

F103 2,76 2,36 0,68 21.757,30 -26,20% , 2,39 2,48 103.00 0,68 0,71 77.14% 160.689,85

F1oa 1,74 0,61 37372596 -24,80% 171 s R  oss 1,01 86,00%1  143.664,66

F105 1,47 0,49 26005823  -40,57% 1,46 1,21 m 1,40 1,44 101,54%1 93516553

F106e 0,75 ), 0,36 833.306,84 -40,56% ), 0,73 0,75 1,95 2,00 65,18% 863.740,86

F107 0,44 A 0,24 498.520,96 -52,58% ), 0,43 0,44 2,64 2,72 93,18% 165.748,35

F108 0,26 0,16 34258223 56,67% 025 026 3,44 3,52 5336%1 1.037.05588

F109 0,15 0,10 57.05555  51,61% 0,13 0,15 3,68 4,91 18,08% 8.170,40

Codigo  Tipo Strike(RS) Preco(RS) Total(RS) R TS T S L R
BOVAF105 CALL 10500 115 41500 T [FEos

Lucro miximo estimado no vencimento

Risco maximo estimado neo vencimento

Simetria de risco simétrico (0,00)
Riscofretorno (méx) Nt
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BOVA11
ISHARES BOVACI

104,53
Curtoprazo: —  Médio prazo: —

104,52 104,54

Operagoes a seco

Gregas:

D D D @D CD

BOVA11 ®  Conectarcoretora [ E S

Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ v
Abertura R$ 10523 Ultimo Negécio 08/06/22 15:30:38 » IV Atual
Mixima RS 106,25 Desvio Padrio 20,09% o IV Rank
Minima R$ 104,45 EWMA 02% . i z IV Percentil
Volume 3421971 GARCH(1,1) WAL ‘ Ay A ST LT e
Volume Fin. RS 329,09mi Beta (B) R i ‘ IV Min

=
dez-21

| L s [ & [ =

Posigao inicial

Lucro méx. estimado no venc.
Risco méx. estimade no venc.
Simetria de risco
Riscofretorne

Break-even
Custosfemolumentos

Corretagem

Estratégia
v Venda de op¢bes de compraa...
BOVAF105

BOVA11 (R$): 104,53

simétrico (0,00)
N:1
106.15

strike Liquidez Quantidade

105,00

Quando usar: Quando acredita-se que o mercado estd em tendéncia de baixa ou
lateralizacdo (sem movimentos de alta). Lembre-se de analisar todos os fatores
que influenciam na precificacdo e principalmente a volatilidade.

Opcoes mais préoximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Opcoes fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco:ilimitado, pois aumenta na proporcao que o mercado sobe. Caso o mercado
ou a volatilidade ndo caia, a obrigacao de vender o ativo aumenta a cada aumento
no preco do ativo objeto.

Retorno: limitado ao crédito recebido na venda. O break even ou ponto de
equilibrio para que a estrutura dé lucro serd quando o ativo objeto ficar abaixo
do valor de strike (+) prémio pago.

17 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab
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PUT / SHORT PUT

Definicdo: Venda de uma opcao de venda. Ao vender uma put, o lancador tem a
obrigacdo de comprar um ativo objeto em uma determinada quantidade, preco
de exercicio (strike) e data de vencimento - que podera variar de acordo com a
série de vencimento negociada.

Expectativa do mercado: tendéncia de alta ou queda da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Anélise e Simulacdo dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar
a simulacdo, no nosso exemplo clicamos em Bid - melhor oferta de compra - pois
estamos simulando uma venda. A OpLab vai demonstrar todas as informacoes
a respeito desta estratégia como: preco inicial, lucro e risco maximo estimado,
simetria de risco, risco/retorno, break-even e gregas.

;‘ lab Analise BOVA11 & Conectarcoretora [ E a @
™

BOVA11 Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ AnO v

ISHARES BOVACI -
Abertura R 10523 Ultimo Negécio 08/06/22 15:31:07 s IV Atual 21,50%

104,59 Méxima R5 106,25 Desvio Padrio 20,09% IV Rank 31,61%

Minima R5 104,45 EWMA 19,02% Q TR ’ [ I z IV Percentil 3,97%
Curto prazo: — Medio praze: — 1 \

Volume 3.124.641 GARCH(1,1) 20,17% E AY N NN o IV Max 34,35%

10457 104,58 Volume Fin. R$329,32mi Beta () 1,01

1 = IV Min 15,56%

T T T T
jun-21 set21 dez-21 mar-22 jun-22

6 17/06/2022| 26 15/07/2022| 51 19/08/2022| 70 16/09/2022| 94 21/10/2022 | 112 18/11/2022| 132 16/12/2022| 157 20/01/2023| 196 17/03/2023| 219 20/04/2023 | 257 16/06/2023 | 321 15/09/2023 | 363 1
CALL (F) PUT (R)

cadigo Ultimo Tedrico Delta Liquidez  VolumeFin. Variacio Mid Bid |\ Ask |8 Strike i Variagio  Volume Fin. Liquidez Delta Teérico Ultimo cadigo

Fo70 X , 0,76 0,00 0,00% . 6,29 9,74 97.00 0,00% 4462,75 Y 0,00 0,08 R970
Fo7s . 0,99 0,00 0,00% 579 9,23 97.50 0,00% 7.337,60 Y 0,01 0,09 R975
F980 g . 0,84 7.45 13,37% 5,30 7,84 98.00 50,00% 3.626,29 X 0,01 0,12 R980
F985 0,69 0,00 0,00% 4,81 8,25 98.50 10,00% 920,00 X 0,02 0,1 R985
0,82 334000  26,14% 5,30 6,52 99.00 27,27% 13.586,61 0,03 0,18 R990
0,70 0,00 0,00% 491 617 99.50 18,18% 13.722,72 0,04 0,20 R995
0,84 1191992  -20,00% . 4,46 571 100.00 25,00% 58.356,35 0,06 0,24 R100
0,82 17.182,76  -26,90% 4,00 4,68 101.00 58,82% 16.568,14 0,14 033 R101
0,80 1450521  27,55% . EX ) 3,39 102.00 2 ; 62,50% 117.877,.23 £ 0,28 0,48 R102
0,69 2175730  26,20% 2,43 2,51 103.00 77,14% 160.689,85 0,49 0,67 R103
0,62 37372596  24,80% 1,74 1,81 m 86,00% 143.664,66 0,82 1,02 R104
0,50 26005823  -40,57% 1,19 1,21 m 1 101,54%1 93516553 1,27 1,42
037 83330684  -40,56% 3 074 0,78 65,18% 863.740,86 X 1,85 1,95 R106
0.25 49852096  -52,58% 2 0,44 0,45 93,18% 165.74835 2,57
0,16 34258223  56,67% 025 0,27 5236%1 1.037.05588 3,35
0,10 57.05555  51,61% 0,13 0,16 18,08% 8.170,40 X 4,28

Codigo  Tipo Strike(RS) Prego(RS) Total(RS) e e e
BOVARIOD PUT 100,00 - 021 2100 @ Pasicioinicial

Lucro méximo estimado no vencimento

Risco méximo estimado no vencimento

F—r it simétrico (0,00)
Riscofretorno (méx.) 10
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\‘ Operagoes a seco
Gregas:

D D G @D CD

;‘ lab Anilise BOVA11 &  Conectarcorretors ] FL© i A @
MAX

BOVA11 Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ v
ISHARES BOVACI -
Abertura R$ 105,23 Ultimo Negécio 08/06/22 153138 s IV Atual

104,60 Mixima R$ 106,25 Desvio Padrio ! . IV Rank
Minima RS 10445 EWMA ; T v ) m o2 IV Percentil
Curto prazo: — Médio prazo: — \ v M =

Volume 3130200 GARCH(11) 7% WA iy VAR ST IV Max
10460 Volume Fin. R$329,56mi Beta () X A ] T S ¥ A : . . IV Min

dez-21 mar-22

L s [ & [ ®

BOVA11 (RS): 104.60

Lucro méx. estimade no venc.

Risco méx. estimado no venc.

Simetria de risco simétrico (0,00)
Riscofretorno 1:0
Break-even 99.79
Custosfemolumentos

Corretagem

Estratégia Strike Liquidez Quantidade
V Venda de opcdes devenda ass...
BOVAR100 100,00

Quando usar: Quando acredita-se que o mercado estd em tendéncia de alta ou
lateralizacdo (sem movimentos de baixa). Lembre-se de analisar todos os fatores
que influenciam na precificacdo e principalmente a volatilidade.

Opcoes mais préoximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Opcoes fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco: limitado, na proporcao que o mercado cai. Caso o mercado ndo suba ou a
volatilidade nao caia, a obrigacdo de comprar o ativo aumenta a cada queda no
preco do ativo objeto.

Retorno: limitado ao crédito recebido na venda. O break even ou ponto de
equilibrio para que a estrutura dé lucro serd quando o ativo objeto ficar abaixo
do valor de strike (+) prémio pago.
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\‘ Operagoes a seco
LEAPS

Conceito: As LEAPS - do inglés Long Term Equity Anticipation Securities - sdo
definidas como opc¢des com prazos de vencimento com um ano ou mais até sua
expiracao, geralmente sdo opcoes de acoes e indices.

Aqui no Brasil nem todas as empresas possuem negociacoes de op¢oes, fazendo
com que a liquidez da operacdo ndo seja tdo vasta como nos EUA, mas estamos
caminhando para isso. Dessa maneira podemos adaptar para o nosso mercado e
considerar uma opc¢ao como LEAP a partir dos 6 meses para o vencimento.

Na OpLab é possivel analisar todas as séries de vencimento disponiveis de
qualquer ativo com negociacdo de opgoes.

;‘ lab = Antise D  Conectarcomretora [ 5 (<) a Q

gﬁ?\‘s\lfgm Indicadores : Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ 1aN0 v

Abertura R$3524 Ultimo Negécio 08/06/22 15:41:35 © _ ‘, IV Atual 27,52%
35,00 Maxima R$3551 DesvioPadrio 28,36% Y ’ \ - IV Rank 19,01%
S Minima R$3494 EWMA 2732% @ bt [ f\, ' IV Percentil 2.78%

Curtoprazo: —  Médio prazo: — N e : "
Volume 4755700 GARCH(1,1) 28,40% : WM - IV Max 39.58%

3499 - Volume Fin. R$ 167,64mi Beta (B) 017 i AL bkl b AT | h IV Min 24,69%
4 | 6 17/06/2022| 26 15/07/2022| 51 19/08/2022| 70 16/09/2022 | 94 21/10f2022 | 112 18/11/2022| 132 416/12/2022 || 157 20j01/2023| 176 17/02/2023

CALL (&) PUT (M)

Codigo Ultimo Teérico Delta Liquidez Volume Fin. Variagdo i Bid B Ask - Strike Bid F Ask i Variagiao Volume Fin. Liquidez Delta Teérico Ultimo Codigo
A310 7,50 8,18 0,90 0,00 0,00% T ) X 0,00 29.49 X 2,46 X 0,00% T 0,00 0,18 0,40 1,38 M310
A315 0,00 .79 0,88 0,00 0,00% T ), ) 0,00 29.99 A ), A 0,00% T 0,00 0,12 ), 0,00 M315
A320 0,00 % 0,87 0,00 0,00% 1 ) 0,00 30.49 ) 0,00% T 0,00 013 0,00 M320
A325 0,00 fl 0,85 0,00 0,00% T ), 4 0,00 3099 ), ), ), 0,00% T 0,00 LS ), 0,00 M325
A330 0,00 0,83 0,00 0,00% 1 X 0,00 31.49 X X 0,00% T 0,00 M330
A335 0,00 0,81 0,00 0,00% 1 ) 1 0,00 3159 X X X 0,00% T 0,00 X X M335
A340 3 0,92 0,00 0,00% T A 4 0,00 3249 A ), ), 0,00% T 0,00 = ), B M340
A345 X 4 0,77 0,00 0,00% 1 ) 0,00 3299 ) 0,00% T 0,00 ¥ X M345
A3s ), 0,75 0,00 0,00% T A 4 0,00 33.49 ), ), ), 0,00% T 0,00 E ), M35
A355 0,73 0,00 0,00% 1 X 0,00 33.99 X X 0,00% T 0,00
A360 X 0,71 0,00 0,00% T ) ) 0,00 ¥ X X X 0,00% T 0,00
A365 A h 0,68 0,00 0,00% T ), ) 0,00 A ), A 0,00% T 0,00
A3T0 0,65 { -4,80% ) 4, 0,00 ) 0,00% T 0,00
A374 n h 0,63 ), 0,00% 1 ), 4 7,00 ), ), A 0,00% T 0,00
A376 0,63 0,00% 1 X 9,00 X X 0,00% T 0,00
A380 , y 0,61 X 0,00% T ) , 0,00 X X X 0,00% T 0,00
A400 . 0,55 -6,17% 3 4,08 A ), ), -11,85%

A410 , 0,53 X 0,00% T . 5,80 X ) 0,00% T
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Operagoes a seco

Ha varios pontos interessantes sobre elas quando comparamos com op¢oes de
vencimento mais curto como:

Liquidez: LEAPS geralmente possuem menos liquidez do que as opg¢des mais
curtas, logo isso impacta diretamente o book de ofertas (Bid/Ask), ou seja, o
spread entre elas provavelmente serd maior.

Decaimento do VE através do theta: Para as calls, nas op¢oes mais longas o theta
€ maior do que as calls mais curtas, mas em contrapartida o delta das LEAPS é
maior do que as curtas, fFazendo com que em uma operacdo de alta mesmo com o
theta alto a evolucao do delta é muito mais significativa trazendo compensacoes
e ganhos.

O inverso ndo é tao verdadeiro para as puts, pois mesmo o theta da mais longa
sendo menor, ao realizar uma compra de LEAP de put as movimentacoes das
gregas: delta, gamma e vega sdo bem menores quando comparadas com as
mais curtas, logo em algumas situacdoes como uma protecdo de carteira, serd
interessante manter uma estrutura com vencimento mais curto.

Veja um exemplo com calls e puts de mesmo strike e vencimentos diferentes,
sendo 26 e 132 dias:

;‘ lab Anilise Conectar corretora H E
BBAS3 2 | Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV [1anofsmeses] | IV
BRASILON Abertura R$35.24 Ultime Negécio 08/06/22 16:37:11 N ( I ?9 38 IV Atual 27,46%
35,18 v 033(0.93%) | Maima R$3551 Desvio Padrio 2836% | @ (o AN IV Rank 18,60
] Minima R$3493 EWMA 27,329 ‘ "‘\j,‘ /" Wi E IV Percentil 2,789
Curto praze: —F  Médio prazo: — Volume 6423400 GARCH(1) 25.40% ™ I../f-‘ y ) !r n 1 -  ° W Max 3558
P “ Volume Fin. RS 226,14mi Beta () 017 3.;\.' W — 2465
[ $ ‘ e ‘ a | r \ )
P RS 1127 = R - L
Lucro méx. estimado no venc. : 20k
Risco méx. estimado no venc. RS 579,37 (-51,41%) z
Simetria de risco simétrico (0,00) 1.5
Riscofretorno N
Break-even 20.58,39.37 1ok
Custos/emolumentos
Corretagem e
00
10¢
-15
20
BBAS2 (RS) O s
2000 2500 000 3500 000 5.0 000
Estratégia strike Tipo Dias Liquidez Prego Quantidade vol Delta Theta Gamma Vega Rho
BBASL35 34,44 CALL 132 4,87 34,06 % 67,675 -2,1189 4,1608
BBASX35 34,44 PUT 132 | 4,00 5533 % -33,7688 -1,1529
BBASG373 35,77 CALL 26 [ 1,14 26,51 % 50,1548 -3,1279
BBASS373 35,77 PUT 26 [ ] 1,26 26,60 % -49,8349 -1,3629 3,2694

Sim, na plataforma é possivel montar estruturas com diferentes datas de
vencimento e analisd-las em um Unico grafico de payoff. Caso queira isolar,
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Anélise

Operagoes a seco

basta dar um clique no icone ao lado do cédigo do ativo e automaticamente serd
desconsiderado. Veja nos exemplos abaixo:

Estrutura s6 com as puts:

©

Conectar corretora

H E

g&é\‘ng 2 | Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ \Y%
Abertura R$3524 Ultimo Negécio 08/06/22 16:37:54 P IV Atual 27,46%
3516 v 0.35(0.99%) | Mama R$3551 Desvio Padrio 28,36% - IV Rank 18,60%
Minima R$34,93 EWMA 2732% = = E IV Percentil 2.78%
Curtoprazo =+ Médio praza: — Volume 6.451.100 GARCH(1,1) 28,40% . ; IV Max 39,58%
“ m Volume Fin. R$227,16mi Beta (B) 017 . IV Min 24.65%
s [ o [ o [ )
Posicao inicial ® - -
Luero max. estimade no vene. : 20
Risco max. estimado no venc. =
Simetria de risco 15k
Risco/retorne 1:12
Break-even 3278 1o
Custos/emolumentos
Corretagem e
00
\
500
-1.0k
15
20
BBAS3 (RS) O e
2000 2500 000 3500 4000 500 5000
Estratégia Strike Tipo Dias Liquidez Prego Quantidade Vol Delta Theta Gamma Vega Rho
[J BBASL3s 34,44 CALL 132 4,87 34,06 % 2,189
BBASX35 34,44 PUT 132 | 4,00 5533% -33,7688 -1,1529
(] BBASG373 35,77 CALL 26 [ ] 1,14 26,51% ,1548 -3,1279
BBASS373 35,77 PUT 26 [ ] 1,26 26,60 % -49,8349 -1,3629
Estrutura s6 com as calls:
g&gﬁgl\l 2 | Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ "
Abertura R$3524 Ultimo Negbeio 08/06/22 16:38:25 = IV Atual 27.46%
35,15 036 (LO1%) | ppgrima R$ 3551 Desvio Padris 2836% | 4 s IV Rank 18.:60%
Minima RS$3453 EWMA 273% = = IV Percentil 2,78%
Curtopraze: = Médio praze: — Volume 5458800 GARCH(1,1) sa% | 5 IV Max 35,58%
“ “ Volume Fin. RS 227,46mi Beta (B) 017 . W Min 24,69%
[ 5 @ | a ‘ r v _
Posicio L ® BBASS (RS _ 25k
Lucre méx. estimado no venc. : 20k
Risco max. estimado no venc. RS 601,00 ( z
Simetria de risco simétrico (0,00) 15K
Riscofretorno 1N
Break-even 3675 o
Custos/emolumentos
Corretagem e
00
~500
-106
-5
20
BBAS2 (RS) O e
2000 2500 3000 2500 2000 4500 5000
Estratégia strike Tipe Dias Liquidez Prego Quantidade vol Delta Theta Vega Rho
BBASL35 34,44 CALL 132 4,87 34,06 % 2,189 9
[J BBASX3s 34,44 PUT 132 | 4,00 5533% -1,1529
BBASG373 35,77 CALL 26 [ ] 1,14 26,51 % 3,1279
() BBASS373 35,77 PUT 26 [ ] 1,26 00 26,60 % 49,8349 1,3629




Operagoes a seco

Podemos ver acima que ha momento certo para realizar as estruturas, e que é
muito importante sempre avaliar a volatilidade e tendéncia dos ativos a serem
operados.

O OplLab possui ferramentas que podem te auxiliar a escolher as melhores
oportunidades e estruturas no mercado e também te ajudar a fazer a gestao de
todas as operacoes/carteiras.
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Operagoes estruturas

MODULO 4

Operacoes estruturas

A partir de agora veremos as estruturas compostas por 2 pernas, assim como nas
estruturas a seco, com as travas também é possivel realizar combinacdes que
podem gerar um débito como as travas de alta com call e as travas de baixa com
puts e combinacoes que podem gerar um crédito como as travas de alta com put
e as travas de baixa com call.

Travas de débito
Trava de alta com call

Defini¢do: E a compra de uma opcdo de compra em um determinado strike (+) a
venda de uma opcao de compra em um strike maior, ambas na mesma quantidade
e série de vencimento.

Expectativa do mercado: tendéncia de alta ou neutralidade da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Analise e Simulacdo dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar
a simulacdo, no nosso exemplo clicamos tanto em Ask - melhor oferta de venda
- e depois em Bid - melhor oferta de compra para compor a trava. A OpLab vai
demonstrar todas as informacodes a respeito desta estratégia como: preco inicial,
lucro e risco maximo estimado, simetria de risco, risco/retorno, break-even e
gregas.
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Anélise Conectar corretora [ E

gEER-gAIE‘!FN =2 | Indicadores ' Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ -E] v
Abertura Ultimo Negécio 08/06/22 16:39:39 « . 0 IV Aual 32,27%
28,90 Méxima Desvio Padrio 37,07% § ,Lﬁl |" IV Rank 2,90%
Curto praze: A Médio praze: — i EWIA 36'3?% T \ "“J‘J“J"‘I‘ ‘. I‘-". IV Percentil 1223
Volume GARCH(1,1) 32,93% ! IV Max 46,66%
Volume Fin. Beta (B) 042 { IV Min 31,84%
‘ H 17/06/2022 ‘ 15/0?/2022| 51 19/08/2022| 70 16/09/2022 | 94 21/10/2022‘ 132 16/12/2022| 157 20/01/2023‘ 176 17/02/2023‘ 196 17/03/2023‘ 238 19/05/2023| 257 16/06/2023 r O e X
CALL (G) PUT (s)

Cédigo Ultimo Teérico Delta Liquidez = Volume Fin.  Variagio Mid Bid u Ask B Strike Bid u Ask B Mid Variagio  Volume Fin. Liquidez Delta Teérico Ultimo Cédigo
wis w v0U 282 U7y T U0 (S u0U U,00 u,00 26385 40 45 var 18,15% 572,00 -— 0,20 v4s U39 w 5203
G275 4,20 2,64 0,66 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 6,77 2710 0,51 0,53 0,52 85,29% 2.044,00 [ ] 0,24 0,50 0,53 ® 5275
G278 @ 3,02 2,46 0,68 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 27.35 0,57 0,59 0,58 84,38% 6.332,00 [ ] -0,26 0,57 0,59 @ S278
G280 3,40 2,29 0,65 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 6,72 27.60 0,63 0,66 0,65 88,57% 15.752,00 [ ] 0,29 0,64 0,66 ® 5280
G283 @ 3,11 2,13 0,65 | 0,00 0,00% 2,60 1,45 3,75 2785 0,71 0,73 0,72 58,70% 20.776,00 [ ] 0,31 0,74 0,73 ® 5283
G285 2,03 1,97 0,65 | 44.810,00  -2509% L 2,07 1,81 2,32 28.10 0,79 0,81 0,80 70,21% 19.615,00 [ ] -0,34 0,83 0,80 @ 5285
G290 1,61 1,69 0,60 | 16297,00  -34,82%1 1,62 1,31 1,92 28.60 0,97 0,99 0,98 92,31% 8.508,00 [ ] -0,40 1,02 1,00 ® 5290
G295 1,60 1,43 0,54 | 6.810,00 30,43%1 1,31 1,13 1,49 m 1,18 1,22 1,20 77.61% 13.655,00 [ ] -0,45 1,26 1,19  ® @ s2o5
G300 & 112 1.21 0,48 | 296.264,00  -44,00% L 1,12 1,10 1,14 29.60 1,43 1,45 1,44 81,48% 48.669,00 [ ] -0,52 1,52 145 & @ S300
G305 & o091 1,00 0,42 [ ] 71.627,00 -44,85% 1 0,91 0,89 0,93 30.10 1,71 1,76 1,73 79,38% 63.648,00 [ ] -0,58 1,81 1,74 & @ s305
G310 & 0,73 0,83 0,36 [ ] 42.924,00 -47,48% | 0,74 0,72 30.60 2,03 2,07 2,05 72,50% 192.822,00 [ ] -0,63 2,13 2,07 & @ s3o
G315 & 059 0,68 0,31 [} 99.784,00  -48,70% L 0,60 0,58 0,61 31.10 2,40 2,41 241 65,52% 14067300 (D -0,69 2,48 2,40 @ S315
G320 & o047 0,55 0,26 [ ] 2007600  -47,78% L 0,47 0,46 0,48 31.60 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,72 2,85 1,95 ® 5320
G325 0,37 0,44 0,22 [ ] 37.023,00  -50,00% | 038 0,37 0,39 32.10 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,77 324 2,27 ® 5325
G330 0,31 035 0,18 [} 31.042,00  -5231% 1 0,30 0,31 32.60 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | -0,81 3,64 0,00 @ 5330
G335 0,25 0,27 0,15 [ ] 4.399,00 -50,00% 1 024 0,23 0,25 33.10 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,84 4,06 0,00 ® 5335
G3an 0.19 0.21 0.12 | B885.00 -50.00% 1 019 0.18 0.20 3360 0.00 0.00 0.00 0.00% 0.00 | -0.87 450 0.00 ® S340

Codigs Tipo strike(RS) oude. PreqolRS) Total(Rs) Trava de alta com opgdes de compra / Call bull spread

GGBRG310 CALL 30,60 100 075 7500 T Posigia inicial RS 46,00 oo

Lucro maximo estimado no vencimento o
GGBRG330 CALL 32,60 100 028 2900 T ) . R i
Risco méximo estimado no vencimento
Simtria de risco 'U(
™ = wm  ® ' ™ ®m  ®  ®m  ® @

Riscofretorno (méx.) 13

Gregas: ndo had uma regra exata quando falamos em qual distdncia do ATM

(moneyness) deve-se montar uma trava de alta com call, mas atente-se, pois essa
variacao (ITM, ATM e OTM) poderd influenciar diretamente as gregas da estrutura.

p
\. la b Analise X Conectar corretora
GERDAUPN kx| Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ [rano[omeses] | IV
Abertura R$30,23 Ultimo Negécio 08/06/22 16:40:08 P 30 IV Arual 37,19%
28,90 ~ 1,494,950 Maxima R$30,25 Desvio Padrio 37.01% { » IV Rank
Minima RS 28,71 EWMA 36,37% v E IV Percentil 1,50%
Curto praze: A" Médio prazo: —+ ~ _ e
Volume 12.230.800 GARCH(1,1) 32,93% . | 2 IV Max
[ 5 ‘ 2] | a | r v 1z
P R L J
Posigio inicial -RS 46,00 s
5
Lucro méx. estimado no venc. = | o
Risco méx. estimado no venc. =
120
Simetria de risco
Risco/retorno 13 100
Break-even 31.06 o
Custos/emolumentos
&
Corretagem
©
20
00
-0
40
&0
20
~100
CCBR4 (RS) O .
2000 2200 2400 2800 2800 3000 200 3400 3800 3800 4000 1200
Estratégia strike Tipe Dias Liquidez Prego Quantidade Vol

Trava de alta com op¢ées de compra / Call bull spread - - 26 0,46 0,00 0,00 %
GGBRG310 30,60 CALL 26 L 0,75 00 34,53%
GGBRG330 32,60 CALL 26 [ ] 0,29 34,24 %
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Quando usar: Quando acredita-se que o mercado subird até certo ponto de preco
ou que se mantenha em tendéncia de alta. Lembre-se de analisar todos os fatores
que influenciam na precificacdo e principalmente a volatilidade.

Travas mais préoximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Travas fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco: limitado. A perda maxima é suportada se o ativo objeto, no dia do exercicio,
estiver abaixo do strike comprado.

Retorno: limitado. Sendo a diferenca entre os strikes (-) prémio pago, o ganho
maximo é suportado se o ativo objeto, no dia do exercicio, estiver acima do strike
vendido.

Trava de baixa com put

Defini¢do: E a compra de uma opcdo de venda em um determinado strike (+) a
venda de uma opgao de venda em um strike menor, ambas na mesma quantidade
e série de vencimento.

Expectativa do mercado: tendéncia de baixa ou neutralidade da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Analise e Simulacdo dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar
a simulacdo, no nosso exemplo clicamos tanto em Ask - melhor oferta de venda
- e depois em Bid - melhor oferta de compra para compor a trava. A OpLab vai
demonstrar todas as informacoes a respeito desta estratégia como: preco inicial,

lucro e risco maximo estimado, simetria de risco, risco/retorno, break-even e
gregas.

;‘ la b = Anélise x % Conectar corretora = E o =
i l&2 | Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV [1anosmesss| | IV
FapviBAON Abertura R$ 581 Ultimo Negécio 08/06/22 16:41:07 -f ( 'me - s IV Atual 57,02%
6,02 Méxima RS$621 Desvio Padrio as78% |, fon IV Rank 70,73%
Minima R$577 EWMA 52,05% = = \ ) L E IV Percentil 96,43%
Curtoprazet My Médio prazo: Volume £1.078.600 GARCH(1,1) 6217% | £ L Y W XE A LR o IV Max 71,67%
“ Volume Fin. RS 372,96mi Beta (B) 013 » patlighe "" : i . IV Min 21.62%
< n w/ns/znzz| 15/07/2022 | 51 19/08f2022 | 70 1s/09/2022| 94 zw/m/zozz‘ 112 1a/n/2022‘ 157 zo/m/zuza‘ 196 17/03/2023‘ ]
CALL (G) PUT (5)
cédigo Ultimo Tedrico Delta Liquidez  volumeFin. = Variago Mid Bid n Ask strike Bid u Ask mid variagdo  Volume Fin. = Liquidez Delta Tedrico Ultimo Cédigo
G520 1,18 1,06 0,76 | 1.172,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 5.20 0,18 0,16 -40,00% | 186,00 | 0,20 0,17 0,12 @ 5520
G560 0,00 0,80 0,68 | 0,00 0,00% 0,84 0,56 1,1 5.60 0,25 0,29 0,27 0,00% 0,00 | 0,30 0,31 035 @ ® Ss60
G580 & o065 0,68 0,64 [ | 1335000  20,37% 0,64 0,61 0,67 5.80 0,32 0,37 0,35 0,00% 1.500,00 | 0,36 0,39 030 @& @ 5580
G600 & 057 0,58 0,57 | 456,00 9.62% 0,54 0,51 0,56 m 0,41 0,46 0,44 -28,00% | 1.080,00 a -0,43 0,49 036 @ ® 5600
G620 & o052 0,49 0,51 [ ] 10.601,00  48,57% 0,44 0,41 0,46 6.20 0,51 0,54 27,42% 1 1.350,00 -, 0,49 0,59 045 @ ® s620
G640 & o030 0,41 0,44 | 0,00 0,00% 036 0,33 0,38 6.40 0,37 0,88 0,63 0,00% 0,00 | 0,55 0,58 0,70 ® S640
G660 & o032 035 0,38 | 0,00 0,00% 0,29 0,26 0,31 6.60 0,43 1,01 0,72 0,00% 0,00 | -0,65 0,84 0,95 ® 5650
G680 0,24 0,29 0,32 | 3.086,00 50,00% 0,23 0,20 0.25 6.80 0,58 1,07 0,83 -8,26% L 500,00 | -0,64 0,86 1,00 ® 5680
G700 0,20 0,24 0,27 | 100,00 42,86% 0,18 0,15 0,20 7.00 0,74 1,29 1,02 -20,00% 4 1.000,00 | 0,77 1,13 1,00 ® 5700
G720 0,17 0,19 0,22 | 9.560,00 -39,29% | 0,14 0,11 0,16 7.20 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,74 1,28 0,00 ® 5720
G740 0,11 0,16 0,19 | 399,00 -81,67% | 0,00 0,00 0,60 7.40 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,77 1,44 0,00 @ 5740
G760 0,09 0,13 0,18 | 9,00 -18,18% L 0,12 0,06 0,17 7.60 1,28 177 1,53 0,00% 0,00 | 0,90 1,61 1,80 ® 5750
G800 0,06 0,08 0,12 | 1.272,00 20,00% 0,07 0,05 0,08 8.00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,83 1,96 2,00 ® 5800
G820 0,05 0,07 0,09 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 8.20 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,89 2,14 0,00 ® 5820
G860 0,14 0,04 0,16 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 8.60 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,78 2,51 2,69 @ 5860
G880 0,18 0,03 0,19 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 8.80 2,50 0,00 0,00 -12,15% 766,00 | 0,94 2,70 2,53 ® 5830

oo Tme SIKE(RS) ode. PrecolRS) TotaliRs) Trava de baixa com opsdes de venda / Put bear spread . B v '
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Gregas: ndo hd uma regra exata quando falamos em qual distdncia do ATM
(moneyness) deve-se montar uma trava de alta com call, mas atente-se, pois essa
variacao (ITM, ATM e OTM) poderd influenciar diretamente as gregas da estrutura.

Conectarcorretora ] [

HAPV3 |»  Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV, -1 ANO | & MEsEs v
HAPVIDA ON . s ( I )e -
Abertura RS 5,81 Ultimo Negécio 08/06/22 16:41:40 . % IV Akual 57,02%
6,02 SO 0% Maxima R$6.21 Desvio Padrio 45,78% IV Rank 70,73%
Minima R$577 EWMA 52,05% = [ A ) VAT r| [V [ ‘- f :E: IV Percentil 96,43%
Curto prazo: VY Médio prazo: Wy, o I A |1y A5 A ) | 3 |
Volume £1.101.000 GARCH(1,1) 62,17% wo Ty / il [ . IV Max 71,67%
MMy 1 bl Y f oy

[ H ‘ e ‘ a | r v 100
Posicao inicial RS 42,00 = i (R): 6,02}

Lucro max. estimado no venc.

Risco méx. estimado no venc. -R$ 42,00 (-100,00%)

(sd) o

Simetria de risco

Risco/retorna 11
Break-even 578
Custos/emolumentos

Corretagem

HAPV3 (RS) O
200 250 400 450 500 550 8.00 50 7.00 750 8.00
Estratégia strike Tipo Dias Liquidez Prego Quantidade vol Delta Theta

Gamma vega Rho
v Trava de baixa com opgdes de venda / Put bear spread - - 26 0,42

0,00 0,00% -30,0897 20,2230
HAPVS520 5,20 PUT 26 | 0,14 -100 0,5
HAPVS620 6,20 PUT 26 [ ] 0,56

6 0,572 -21,9911 -0,5217
65,52 % -48,9133 -0,7957 31,4784

Quando usar: Quando acredita-se em uma queda do mercado até certo ponto de
preco ou que se mantenha em tendéncia de baixa. Lembre-se de analisar todos os
fatores que influenciam na precificacdo e principalmente a volatilidade.

Travas mais préoximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Travas fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco: limitado. A perda maxima é suportada se o ativo objeto, no dia do exercicio,
estiver acima do strike comprado.

Retorno: limitado. Sendo a diferenca entre os strikes (-) prémio pago, o ganho

maximo é suportado se o ativo objeto, no dia do exercicio, estiver acima do strike
vendido.
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Travas de crédito
Trava de alta com put

Definicdo: E a venda de uma opcdo de venda em um determinado strike (+) a
comprade uma opcao de venda em um strike menor, ambas na mesma quantidade
e série de vencimento.

Expectativa do mercado: tendéncia de alta ou neutralidade da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Analise e Simulacdo dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar
a simulacdo, no nosso exemplo clicamos tanto em Ask - melhor oferta de venda
- e depois em Bid - melhor oferta de compra para compor a trava. A OpLab vai
demonstrar todas as informagoes a respeito desta estratégia como: preco inicial,

lucro e risco maximo estimado, simetria de risco, risco/retorno, break-even e
gregas.

;‘ lab Andlise ] X Conectarcorretora  [ig] E
EB&'S(:;SPNA &2 | Indicadores ) Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ v
Abertura RS 4443 Ultimo Negécio 08/06/22 16:43:44 = ) B IV Atual 3433%
44,85 T O1AE03T9) 1 Mayima R$4550 Desvio Padrio 2639% IV Rank 10,55%
Minima R$ 44,40 EWMA 31,89% | E IV Percentil 6,35%
Curtopraze: A" Médio prazo: — Volume 1.487.700 GARCH(1,1) 23 64% Wi "".; . ) IV Max 58,71%
m e iy BuE) L2 LAY i 5 IV Min 31,45%
« ﬂﬂ/os/znzz‘wsm?/znzzl 51 19/08/2022| 70 16/09/2022| 132 16/12/2022‘ 176 17/02/2023‘ 219 20/04/2023| 257 16/06/2023‘ 302 18/08/2023‘ 321 15/09/2023‘ r SEEIZLRO
CALL (G) PUT (S)
cédigo Ultimo Tebrico Delta Liquidez  volume Fin.  Variagdo Mid Bid . Ask G strike Bid n Ask G mid variacdo = Volume Fin. Liquidez Delta Teérico Ultimo Cédigo
G383 5,00 7,09 0,96 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 38.31 0,01 0,40 0,21 0,00% 0,00 | 0,08 0,08 0,28 ® 5383
G393 0,00 6,17 0,93 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 3931 0,34 0,39 0,37 19,35% 7.179,00 | 0,12 0,15 0,37 @ 5393
G403 6,10 5,29 0,78 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 40.31 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,18 0,26 0,68 @ 5403
G413 4,50 4,47 0,83 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 41.31 0,00 0,00 ,41% L 70,00 | 0,21 0,42 0,70 ® 5413
G420 0,00 3,89 0,79 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 42.06 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,27 0,58 1,08 ® 5420
G423 3,90 3,70 0,75 | 0,00 0,00% 0,00 2,51 0,00 42.31 0,88 0,93 0,91 -14,13% | 1.031,00 - 0,25 0,64 0,79 ® 5423
G430 3,27 3,18 0,71 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 43.06 1,07 147 1,12 0,00% 0,00 [ ] 0,31 0,86 0,85 ® 5430
G433 4,55 3,01 0,63 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 4331 1,17 1,23 1,20 0,00% 1.745,00 - 0,32 0,94 1,20 @® 5433
G440 4,08 2,55 0,60 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 3,74 44.06 1,40 1,50 1,45 0,00% 0,00 - 0,38 1,22 1,50 ® 5440
G443 3,45 2,40 0,59 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 3,49 4431 1,54 1,59 1,57 12,80% 3.731,00 [ ] 0,39 1,32 1,41 ® 5443
G450 2,34 2,14 0,57 [ ] 22.968,00 -0,43% 1 2,28 2,25 2,31 m 1,74 1,80 1,77 10,69% 14.080,00 [ ] 0,43 1,53 1,76 [ @ S450
G453 & 20 1,88 0,53 | 13.107,00 -7,80% 1 2,02 1,99 2,04 45.31 1,98 2,03 2,01 521% 2.424,00 | 0,47 1,78 2,02 & @ 5453
G460 & 1.8 1,65 0,49 [ ] 1.119,00 7,18% 1 1,77 1,74 1,79 45.81 2,27 2,25 7,01% 5.472,00 [ ] 0,51 2,04 229 &/ @ S460
G463 & 182 1,44 0,46 [ ] 4.368,00 5,81% 1,55 1,52 1,57 4631 2,49 2,54 2,52 2,07% 23.445,00 [ ] 0,55 2,33 246 [ @ Sd63
G470 & 150 1,25 0,42 | 0,00 0,00% 1,35 1,32 137 46.81 2,74 2,86 2,80 0,00% 0,00 | 0,60 2,63 0,00 @® 5470
G473 & 115 1,08 0,37 [ ] 2.575,00 12,21% 1 1,17 1,15 1,20 47.31 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,76 2,96 2,23 ® 5473
Cédigo  Tipo Strike(RS) Qtde Preco(RS) Total(RS) Trava de alta com opgdes de venda / Put bull spread 400 ! i
H H
BRKMSA13 PUT 11,31 100 122 12200 @ R R - i %
Lucro maximo estimado no vencimento o i ;
BRKIVS460 PUT 45,81 <100 222 2200 W@ } ) i . i i
Risco maximo estimade no vencimento i 1
Simetria de risco f i Q
wo® ® @ ® @

Risco/retorno (méx.)

Gregas: ndo hd uma regra exata quando falamos em qual distdncia do ATM
(moneyness) deve-se montar uma trava de alta com call, mas atente-se, pois essa
variacao (ITM, ATM e OTM) poderd influenciar diretamente as gregas da estrutura.
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>
\‘ lab : 3 Conectarcorretora [ [
EBRT;DSSPNA I~ | Indicadores ) Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ 6 MESES I\
Abertura RS 44,45 Ultimo Negécio 08/06/22 16:44:10 5 ; ) “ w0 IV Atual 34,33%
44,85 TR0 Maxima R$4550 Desvio Padrio 46,39% N IV Rank 10,55%
: i ] A ) -
Minima R$ 44,40 EWMA 31,89% = i | 1 it | | = IV Percentil 6,35%
Curtopraza: A*  Médio prazo: — ) ) LG | ﬂ | IALREEE Y n 3
Volume 1.490.000 GARCH(1,1) 43,64% Y M ‘ n Voot IV Max 56,71%
; W b L i
[ 3 ‘ ) ‘ A ‘ r v
00
TR L 2 BRKMS (RS): 44,85
Posicao inicial I
: Rl
Lucro max. estimado no venc. = | e
Risco méx. estimado no venc. z
Simetria de risco 200
Risco/retorna
Break-even 44.81 100
Custos/emolumentos
Corretagem 20
=100
-200
200
400
500
BRKMS (RS) O
~a00
3400 3800 800 w00 200 4400 000 4800 5000 5200
Estratégia strike Tipo Dias Liquidez Pre¢o Quantidade Vol Delta Theta Vega Rho
Trava de alta com opcdes de venda / Put bull spread - - 26 -1,00 0,00 0,00 % 57
BRKMS413 41,31 PUT 26 | 1,22 00 50,98 % -3,8948 3 4,6179
BRKIM3460 45,81 PUT 26 ] 2,22 -100 3505 % 50,792 2,6170 -7,9027 -5,7436

Quando usar: Quando acredita-se que o mercado subird até certo ponto de preco
ou que se mantenha em tendéncia de alta. Lembre-se de analisar todos os fatores
que influenciam na precificacdo e principalmente a volatilidade.

Travas mais préximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Travas fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco: limitado. A perda maxima é suportada se o ativo objeto, no dia do exercicio,
estiver abaixo do strike comprado.

Retorno: limitado ao crédito recebido na venda. O break even ou ponto de
equilibrio para que a estrutura dé lucro sera quando o ativo objeto estiver acima
do strike vendido.

Trava de baixa com call

Defini¢do: E a venda de uma opcdo de compra em um determinado strike (+) a
comprade umaopg¢do de compraem um strike maior, ambas na mesma quantidade
e série de vencimento.

Expectativa do mercado: tendéncia de baixa ou neutralidade da volatilidade.
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Grafico de payoff:

Na tela de Analise e Simulacdao dé um clique nas colunas de Bid ou Ask para iniciar
a simulacdo, no nosso exemplo clicamos tanto em Ask - melhor oferta de venda
- e depois em Bid - melhor oferta de compra para compor a trava. A OpLab vai
demonstrar todas as informacoes a respeito desta estratégia como: preco inicial,
lucro e risco maximo estimado, simetria de risco, risco/retorno, break-even e

gregas.
« nwms/znzz‘ﬂ/or/zozﬂ 51 19/08/2022| 70 16/09/2022| 94 21/10/2022| 112 15/11/2022| 132 16/12/2022‘ 219 zo/m/znu‘ 282 21/07/2023‘ 468 19/04/2024 P SEREOZLBO
CALL (G) PUT (s)

Cadigo Ultimo Tedrico Delta Liquidez =~ Volume Fin. = Variago Mid Bid u Ask G Strike Bid u Ask G Mid Variagde  Volume Fin. Liquidez Delta Teérico Ultimo Cédigo
G237 4,61 3,19 0,71 | 0,00 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 23.70 039 041 0,40 0,00% 1 0,00 [ T 0,30 0,37 ® 5237
G242 4,10 2,80 0,69 | 0,00 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 2420 0,49 0,52 0,51 8,89%1 90.977,00 [ 7 0,40 0,49 ® S242
G247 3,40 2,44 0,67 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 24.70 0,62 0,64 0,63 8,93%1 555,00 027 0,54 0,61 ® 5247
G245 ® 0,00 2,27 0,72 | 0,00 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 2435 0,69 072 071 11,11% 1 650,00 S 0 0,61 0,70 @ 5249
G252 3,23 2,11 0,67 | 0,00 0,00% 1 2,30 1,87 272 25.20 077 0,80 0,79 -8,79% 8.300,00 - 03 0,70 0,83 ® s252
G257 3,52 1,80 0,63 | 0,00 0,00% 1 1,94 1,51 2,38 25.70 0,94 0,98 0,96 16,67% 1 13.235,00 [ ] -0,37 0,89 0,98 ® 5257
G253 @ 2,04 1,66 0,58 | 0,00 0,00% 1,75 1,72 1,78 25.95 1,04 1,08 1,06 20,00% 1 3.558,00 [ E 1,00 108 & @ S258
G262 1,65 1,53 0,57 [ ] 2932300  -1,20%. 1,62 1,59 1,64 m 1,14 1,19 1,17 7,62% 1 28.032,00 o 1,11 1,13 @ s262
G267 & 132 1,28 0,52 [ ] 36.433,00 -16,88% 1 1,36 1,38 26.70 1,38 1,43 1,40 0,00% T 0,00 [ ] -0,49 1,35 1,25 & @ s267
G273 & 109 1,07 0,46 | 1048600  -13,49% 1 1,13 1,15 27.20 1,65 1,70 1,67 5.06% 1 10.698,00 El 054 1,63 166 @& @ 5273
G277 & o9 0,88 0,40 | 7.095,00 -18,18% | 0,93 0,91 0,95 27.70 1,95 2,00 1,98 0,00% T 0,00 [ ] -0,62 1,94 177 B @ sa77
G282 #i on 0,72 0,35 [ ] 121.988,00  -22,58% ! 0,76 0,74 077 28.20 1,87 2,60 2,24 27,66% 1 240,00 | 086 2,27 2,40 ® s282
G287 i 060 0,58 0,30 [ ] 32632,00  -31,03%! 0,62 0,61 28.70 0,00 0,00 0,00 18,52% 1 768,00 | 072 2,63 2,56 ® 5287
G285 @ 0,61 0,52 0,28 [ ] 6.998,00 -11,59% | 0,55 0,54 0,57 28.95 0,00 0,00 0,00 0,00% T 0,00 [ £ 2,82 1,77 ® S283
G292 0,55 0,47 0,27 [} 165,00 -14,06% | 0,50 0,48 0,51 29.20 0,00 0,00 0,00 0,00% T 0,00 | 081 3,01 2,80 ® s292
G297 0,41 0,37 0,22 [ ] 1.879,00 -14,58% 1 0,40 0,39 0,41 29.70 1,31 0,00 0,00 0,00% T 0,00 | 079 3,41 2,43 ® 5297

cédigo Tipo  Strike(RS) Qtde. Prega(RS) Toral(RS) Trava de baixa com opgdes de compra / Call bear spread

100
LRENG267 CALL 26,70 100 138 3300 Posicdo inicial
Lucro méaximo estimado no vencimento a i
LRENG287 CALL 28,70 109 0.63 5300 T . . . .
Riseo méximo estimado no vencimento
Simetria de risco s
Risco/retorno (max.) 1 = Z 2
~ s e A .
Gregas: ndo had uma regra exata quando falamos em qual distancia do ATM
(moneyness) deve-se montar uma trava de alta com call, mas atente-se, pois essa
. ~ s . . .
variacdo (ITM, ATM e OTM) poderdinfluenciar diretamente as gregas da estrutura.
H 5} &

r A
L C; LRENS (RS): 26,23

Posicio iniciall g |
Lucre max. estimado no venc. =
Risco méx. estimado no venc. s
100
Simetria de risco
Risco/retorno
Break-even 274 =}
Custos/emolumentos
Corretagem o
=0
-100
-120
200
LRENZ (RS) O
15.00 2000 2500 2000 500 4000 45.00
Estratégia Strike Tipo Dias Liquidez Preco Quantidade Vol Delta Theta Gamma Vega Rho
v Trava de baixa com opgdes de compra / Call bear spread - - 26 -0,70 0,00 0,00 % -21,1286 -1,4584 -0,4028 -0,5007
LRENG267 26,70 CALL 26 L 133 -100 40,55% -51,7390 -11,6432 -3,3644 -1,208
LRENG287 28,70 CALL 26 [ ] 0,63 00 40,81 % 3( 10,1848 2,9616 o,

30 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab



Operagoes estruturas

Quando usar: Quando acredita-se em uma queda do mercado até certo ponto de
preco ou que se mantenha em tendéncia de baixa. Lembre-se de analisar todos os
fatores que influenciam na precificacdo e principalmente a volatilidade.

Travas mais préoximas e dentro do dinheiro tem maiores probabilidades de
exercicio e menores expectativas quanto ao valor extrinseco.

Travas fora do dinheiro tem menores probabilidades de exercicio e maiores
expectativas quanto ao valor extrinseco.

Risco: limitado. A perda maxima é suportada se o ativo objeto, no dia do exercicio,
estiver acima do strike comprado.

Retorno: limitado ao crédito recebido na venda. O break even ou ponto de
equilibrio para que a estrutura dé lucro serd quando o ativo objeto estiver abaixo
do strike vendido.

Esse é mais um conjunto basico de estruturas em que qualquer investidor do
mercado de opcoes pode adotar em seus investimentos, as mesmas podem
permitir que o investidor possa tomar decisdbes baseadas em: expectativas de
movimento no preco e a volatilidade do ativo objeto.

E no momento em que for posicionada a operacdo atente-se que o lucro total
da operacdo depende de alguns fatores como: theta, movimentacdo de precos,
distancia do ATM (moneyness) e volatilidade.
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MODULO 5

Operacoes com o ativo objeto

No mercado de opcdes é muito comum montar estruturas utilizando o ativo
objeto, as 2 estruturas a seguir possui somente um diferencial que serd uma
compra de uma opcao de venda.

S3o estruturas conhecidas como geradoras de renda, pois em alguns ativos a taxa
implicita do mercado de opcoes é maior do que a taxa de aplicacdo em renda fixa,
tornando atrativo montar uma estrutura desse tipo a médio/longo prazo.

Lancamento coberto

Defini¢do: E a compra ou ter a posse do ativo objeto (em seu lote padrio de
negociacdo, geralmente em multiplos de 100) (+) a venda de uma opcao de
compra ambas na mesma quantidade e série de vencimento.

Um detalhe quanto a simetria das quantidades é que é possivel realizar essa
estrutura lancando uma quantidade menor de calls em relacdo a quantidade do
ativo objeto - deixando espaco para ganhar na alta com o ativo objeto. Jad o inverso
nao é recomendado, pois dessa forma a estrutura ficaria a descoberto.

Expectativa do mercado: tendéncia de alta ou neutralidade da volatilidade.
Grafico de payofFf:

Na tela de Andlise e Simulacdo dé um clique no botdo verde abaixo da cotacdo do
ativo para compra-lo iniciando a simulacdo e em seguida dé um clique na coluna
Bid - melhor oferta de compra - para compor a estrutura com a venda da call. A
OpLab vai demonstrar todas as informacoes a respeito desta estratégia como:
preco inicial, lucro e risco maximo estimado, simetria de risco, risco/retorno,
break-even e gregas.
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;. lab Analise 1: RENT3 Conectarcorretora [ig] E
EDEC.':J;AON I~ Indicaderes ) Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ |E@‘ v
Abertura R$53,16 Ultimo Negécio 08/06/22 16:46:30 o © WV Atual 33,83%
52,12 R$53,58 Desvio Padrio BU% o ow - IV Rank 20,50%
R$51,86 EWMA 21 @2 AT A w3 IV Percentil 17.86%
Ermrms VTS = Volume 5.455.500 GARCH(1,1) B £, N VY] il S 2 " ) IV Max 63,85%
— = Volume Fin. R$285,22mi Beta () 118 w7 ‘ ) ‘ } e IV Min 26,09%
jun-21 set-21 dez-21 mar-22 jun22
« | 6 17/06/2022 || 26 15/07/2022| 51 19/08/2022| 70 16/09/2022| 112 18/11/2022 | 219 20/04/2023 ’
CALL (G) PUT (5)

Cadigo Ultimo Tedrico Delta Liquidez  Volume Fin.  Variagio Mmid Bid |\ Ask |8 Strike Bid [\ Ask |8 Mid Variagdo  VolumeFin.  Liquidez Delta Tedrico Ultimo caodigo
(491 0,00 456 0,79 0,00 0,00% T 0,00 0,00 0,00 48.86 0,30 2,39 135 0,00% T 0,00 027 0,68 0,60 5491
G496 0,00 4,19 0,76 0.00 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 4936 0,15 2,53 134 50,00%1 150,00 029 0,80 1,50 5496
G495 0,00 2,02 0,74 000 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 29.61 0,00 2,61 0,00 0,00% 0,00 025 087 0,79 5495
G498 0,00 384 073 0,00 0,00%1 0,00 0,00 0,00 1986 0,00 2,70 0,00 0,00% 0,00 027 095 0,00 5498
G503 0,00 3,68 0,68 0,00 0,00% 1 4,14 2,52 575 50.11 0,00 2,79 0,00 0,00% 1 0,00 0,16 1,03 0,24 5503
G506 0,00 335 065 0,00 0,00% 1 3,80 2,19 5,40 50.61 1,58 1,69 1,64 5596%7  3.567,00 035 1,19 1,70 5506
G513 0,00 3,04 0,63 0,00 0,00% 1 3,46 1,90 502 5111 176 1,86 1,81 61,74%1  30.020,00 037 1,38 1,36 5513
G516 0,00 275 0,60 0,00 0,00%1 312 2,00 22 BB > 2,06 203 22,09%1  690.827,00 0,40 1,58 19 @& - 5516
G523 0,00 248 057 0,00 0,00% 1 2.89 1,46 432 2,16 2,26 221 39,47% 1 424,00 0,43 1,80 212 5523
G526 434 2,23 0,54 0,00 0,00% 1 2,57 1,50 363 PEETIN 241 2,46 244 1885%1  11350,00 0,46 2,05 227 @& - S526
6533 @ 235 2,00 0,50 29.890,00  -26,56% 236 2,31 2,40 5311 2,62 2,75 2,69 0,00% 1 0,00 0,50 231 177 5533
G540 2,79 1,78 0,47 0,00 0,00% 1 1,95 0,22 3,67 53.61 2,90 2,95 293 3488%1  84.678,00 0,53 2,59 290 & - 5540
G543 & 180 1,59 0,44 267600  -31,56% 1,90 1,86 1,94 54.11 3,16 327 3,22 417%1  90.297,00 0,57 2.87 3,00 5543
G553 & 149 1,24 038 2420000  -7151% 1,52 1,48 1,55 5511 3,79 383 3,81 2626%1 10921500 0,62 3,51 375 @& o 5553
Gs63 & 147 095 032 39.066,00  -27,78% 1,20 117 1,23 56.11 3,70 4,70 420 3944%1  361.477.00 071 422 455 5563
G713 & 091 072 027 3073000  -32,09% 095 0,92 0,98 57.11 0,00 0,00 0,00 0,00% 1 0,00 0,97 498 234 5573
e niR nga no2 224 NN 20 7L n72 nAR n77 R 11 non non nonn nnnec t nann N KA K 7R 498 SR

Venda coberta f Covered call

codigo Tipo  Strike(RS) Qtde._ Preco(R$) Total(R$)
RENT3 ALVO 52,12 100 5212 521200 m Posigao inicial

— Lucro miximo estimado no vencimento
RENTG533 CALL 53,11 100 232 23200 [

Risco méximo estimado no vencimento
Simetria de risco
Riscofretorno (méx.) o e —

Além disso, o OpLab disponibiliza uma tela voltada para estratégias de

geracao de renda, chamada perspectiva Taxas que pode ser vista na tela de
Analise.

e lab Anélise & Conectarcometors [ B @ i

RENTS . 2 Indicadores ) Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ [1ano[ meses| IV
Abertura R$53,16 Ultimo Negécio 08/06/22 16:46:49 o e IV Atual 33,83%
s2n Méxima R$53,58 Desvio Padrio 3% o ow = Y 20,50%
Minima R$5186 EWMA 3211% @ = N Rl N -3 | T 17.86%
o= Ny s = Volume 5466300 GARCH(1,1) 3831% g = h ) | Kpapf A PN, W A\ ) IV Max 63,85%
= = Volume Fin. RS 285,65mi Beta (8) 1,18 o) il i S ' " e 26,00%
jun-21 set-21 dez-21 mar-22 jun-22
B e a r \
Posiao inicial —— -
Lucro max. estimado no venc. >
Risco max. estimado no venc.
Simetria de risco
Risco/retorno 1:0 |
Break-even 498
Custos/emolumentos
Corretagem =
Estratégia strike Tipo Dias Liquidez Preco Quantidade vol Delta Theta Gamma Vega Rho
~ Venda coberta / Covered call - - 26 49,80 0,00 ) 0,00 %
RENT3 52,12 ALVO 52,12 2 o 33,83 % 0,0000 0,0000 0,0000 0,0088
RENTG533 53,41 CALL 26 ’ 2,32 » -o 36,94 %




Operagoes com o ativo objeto

Quando usar: Quando acredita-se que o mercado subird até certo ponto de
preco ou acima do strike da call vendida. Lembre-se de analisar todos os fatores
que influenciam na precificacdo e principalmente a volatilidade, inclusive a taxa
implicita do mercado de opcoes é maior do que a taxa de aplicacao em renda fixa.

Utilizando calls mais dentro do dinheiro o objetivo da operacdo serd de lucrar
com a taxa de juro embutida no prémio, ja nas calls fora do dinheiro o objetivo
poderd ser a diminuicdo do custo de carrego do papel. E por fim, nas calls no
dinheiro o prémio recebido é bem superior comparado com as fora do dinheiro,
porém a probabilidade de exercicio é muito grande.

Risco: em tese, ilimitado em funcdo da queda de preco do ativo objeto. Porém, a
perda maxima pode acontecer caso o ativo objeto caia abaixo do preco comprado
do ativo objeto (-) prémio recebido da venda da call.

Retorno: limitado ao crédito recebido na venda. Ou seja, prémio (+) strike (-)
preco de compra do ativo objeto (x) quantidade.

Collar

Definicdo: E a compra ou ter a posse do ativo objeto (em seu lote padrdo de
negociacdo, geralmente em multiplos de 100) (+) a venda de uma opcdo de
compra (+) a compra de uma opcao de venda ambas na mesma quantidade e série
de vencimento.

A put comprada estabelece um preco minimo de saida caso seja necessario
liquidar a posicao, a call vendida estabelece um limite de ganho. Ou seja, o Collar
pode ser considerado como um Lan¢amento coberto com uma perda limitada.

Expectativa do mercado: tendéncia neutra ou neutralidade da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Analise e Simulacdo dé um clique no botao verde abaixo da cotacdo do
ativo para compra-lo iniciando a simulacdo e em seguida dé um clique na coluna
Bid - melhor oferta de compra - para compor a estrutura com a venda da call e
por fim dé um clique na coluna Ask - melhor oferta de venda para comprar a put.
A OpLab vai demonstrar todas as informacoes a respeito desta estratégia como:
preco inicial, lucro e risco maximo estimado, simetria de risco, risco/retorno,
break-even e gregas.
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Operagoes com o ativo objeto

;‘ lab Analise ‘ 1y Conectar corretora B E
EOECIAILTI;A on 2  Indicadores ) Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ \EE\ v

Abertura R$53,16 Ultima Negécio 08/06/22 16:47:21 o - IV Atual
52,1 Méxima R$5358 Desvio Padrio 8% o ow - IV Rank

Minima RS 51,86 EWMA 366% @ £ i) - P —

CrmrEs W [ESms = Volume 5482100 GARCH(1,1) sBam  F ! { i N AL LU A IV Max
5200 5210 Volume Fin. R$286,58mi Beta (B) 1,48 " ! ' i v e W Min
jun21 set-21 dez-21 mar-22 jun-22
« | & 17/06/2022 H 26 15/07/2022 | 51 19/08/2022| 70 16/09/2022| 112 18/11/2022| 219 20/04/2023 ’
CcALL(G) PUT ()

Cadigo Ultimo Tebrico Delta Liquidez  VolumeFin. Variacio Mid Bid M Ask |6 Strike Bid M Ask |6 Mid Variagio  Volume Fin.  Liquidez Delta Tebrico Ultimo
w91 0,00 4,56 0,79 0,00 0,00% T 0,00 0,00 0,00 48.36 0,30 239 135 0,00% T 0,00 027 Y= 0,60
Ga96 0,00 4,19 0,76 0,00 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 4936 0415 253 134 50,00% 1 150,00 029 0,80 1,50
Gass 0,00 4,02 074 0,00 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 29.61 0,00 2,61 0,00 0,00% 1 0,00 025 0,87 079
Gass 0,00 384 073 0,00 0,00% 1 0,00 0,00 0,00 49.36 0,00 2,70 0,00 0,00% T 0,00 027 095 0,00
G503 0,00 3,68 0,68 0,00 0,00% 1 4,14 2,52 575 50.11 0,00 2719 0,00 0,00% 1 0,00 0,16 1,03 024
G506 0,00 335 0,65 0,00 0,00% 1 3,80 2,19 5,40 50.61 1,59 1,69 1,64 55,96% 1 3.567,00 035 1,41 1,70
Gs13 0,00 3.04 0,63 0,00 0,00% 1 3,46 1,90 5,02 51.11 1,78 1,87 1,83 61,74%1  30.020,00 038 161 1,86
cs16 0,00 2,75 0,60 0,00 0,00% 1 3,12 2,00 4,23 m 2,00 2,04 2,02 22,00%1  690.827,00 0,40 1,82 1,99
Gs23 0,00 2,48 057 0,00 0,00% 1 289 1,46 4,32 2,18 2,29 2,24 30,47% 1 424,00 043 2,04 242
G526 434 223 0,54 0,00 0,00% T 2,57 1,50 363 PRGN 242 2,49 246 1885%1  11350,00 047 229 227
cs33 & 235 2,23 0,50 29.890,00  -26,56% 2,36 233 239 53.11 2,64 2,76 2,70 0,00% T 0,00 052 2,55 1,77
Gs40 279 1,78 0,47 0,00 0,00% 1 1,95 0,22 3,67 5361 2,91 2,98 2,95 3488%1  84.678,00 053 283 2,90
Gs43 & 180 1,81 0,44 267600  -31,56% 1,91 1,87 1,94 54.11 317 3,28 3,22 417%T  90297,00 0,57 3,12 3,00
cs53 & 149 1,45 038 2420000  T1,51% 1,52 1,48 1,55 55.11 3,81 3,83 3,82 26,26%1 10921500 063 3,75 3,75
Gse3 B 147 1,15 032 3906600  -27.78% 1,20 117 1,23 56.11 3,70 4,70 4,20 39,14%1  361.477,00 071 422 455
G713 & 09 0,90 026 30.73000  -32,09% 0,95 0,92 0,98 57.11 0,00 0,00 0,00 0,00% T 0,00 097 4,98 234
rER2 n7R nca noa2 224 nn -20 79 n7a nea n7R R 11 non nnn nann nnneL T nnn N K& K78 - 18

Cbdigo  Tipo  Strike(RS) Qtde. Preco(R) Total(RS) Collar / Collar

RENTS523 PUT 52,11 100 228 2500 M Pasigio inicial

- Lucro miéximo estimado no vencimento
RENT3  AlO 52,12 100 5212 s21200 i i i i
Risco méximo estimado no vencimento
RENTC533 CALL 53,11 =100 232 2o @ Simetria de risco
Riscofretomno (méx.) 134 5@ # %

34,05%

21,08%
17,86%
63,85%
26,09%

cédigo

distdncia do ATM
(moneyness) deve-se montar uma trava de alta com call, mas atente-se, pois essa
variacao (ITM, ATM e OTM) poderd influenciar diretamente as gregas da estrutura.

Gregas: ndo ha uma regra exata quando falamos em qual

;‘ lab Anélise ‘ 1 ‘ RENT3 & Conectarcorretora [ E (s a %
SJECI:J; on 2 Indicadores ) Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ \@\ v
Abertura R$53,16 Ultimo Negbcio 08/06/22 16:47:50 o ) IV Atual 34,05%
521 Méxima R$53,58 Desvio Padrio 3814% 4 u & IV Rank 21,08%
o | midepe Minima R$ 51,86 EWMA 35,66% @ % - iy - ﬂz“ IV Percentil 17,86%
Volume 5.489.600 GARCH(1,1) 3831% = I ) " IV Max 63,85%
5209 52.11 Volume Fin. R$286,96mi Beta (B) 1,18 » ) : \‘ L IV Min 26,09%
jun-21 set21 dez21 mar-22 jun-22
s e A r v |
Posigao inicial @ pensiEs: st &
Lucro méx. estimado no venc. ,_
Risco méx. estimade no venc.
Simetria de risco
Risco/retorne 134 *
Break-even
Custosfemolumentos
Corretagem -
Estratégia Strike Tipo Dias Liquidez Prego Quantidade . vol Delta Theta Gamma Vvega Rho
v Collar / Collar B - 26 52,08 ) ® o 0,00 % 9
RENTS523 52,11 PUT 26 2,28 f —e iN 3921%
RENT3 52,12 AVO 52,12 —e 3 33,83 % 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
RENTGS33 53,11 CALL 26 2,32 —e 36,94 %




Operagoes com o ativo objeto

Quando usar: Quando o investidor procura limitar o risco de queda, pagando um
pequeno ou nenhum custo (dependendo do prémio da call vendida para cobrir a
compra da put), ou que esta disposto a antecipar uma potencial subida de preco
do ativo. Lembre-se de analisar todos os fatores que influenciam na precificacdo
e principalmente a volatilidade.

Risco: limitado, em funcdo de uma acentuada queda de preco do ativo objeto.
Porém, a perda maxima pode acontecer caso o ativo objeto ultrapasse o strike da
put comprada. Sendo o risco maximo: Preco de compra do ativo objeto (+) prémio
pago pela put (-) strike da put (-) prémio recebido pela call.

Retorno: limitado, em funcdo de uma acentuada alta de preco do ativo objeto. O
retorno maximo serd quando o preco do ativo objeto ultrapassar o strike da call
vendida. Sendo igual ao prémio da call vendida (-) prémio pago pela put (-) risco
maximo.

Montar uma dessas estruturas fica muito vidvel quando se tem ativos com o lote
padrdo de negociacdo em carteira, pois a maioria das Opcoes sdo negociadas em
multiplos de 100. Além disso, quando bem executada a operacdo pode se tornar
perpétua financiando outras operacoes dentro da sua carteira de investimentos.
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Operagoes de Delta Hedging ou Delta Neutro

MODULO 6

Operacoes de Delta Hedging ou
Delta Neutro

O delta hedging pode ser definido como um indicador calculado a partir darelacao
entre os movimentos para cada ponto de variacdo no preco do ativo objeto e o
delta da opcao escolhida. Geralmente sdo feitas a fim de se manter a neutralidade
da posicao ou portfélio para se beneficiar de outras varidveis, como por exemplo,
a volatilidade ou a passagem do tempo.

Por ser uma resultante dinamica que depende de outros fatores como os precos
e a volatilidade, o delta hedging deve ser sempre ajustado para se manter zerado
ou proximo de zero.

A seguir vamos conhecer algumas estruturas que se beneficiam desse indicador.

Straddle

Defini¢do: E a compra de uma opc¢do de compra (+) a compra de uma op¢do de
venda, ambas no mesmo strike, quantidade e série de vencimento.

Expectativa do mercado: tendéncia neutra ou aumento da volatilidade.
Grafico de payoff:

Na tela de Andlise e Simulacdo dé um clique na coluna Bid - melhor oferta de
compra - e em seguida dé um clique na coluna Ask - melhor oferta de venda - para
compor a estrutura que ird se parecer comum V. A OpLab vai demonstrar todas as
informacoes a respeito desta estratégia como: preco inicial, lucro e risco maximo
estimado, simetria de risco, risco/retorno, break-even e gregas.
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[

Analise

Operagoes de Delta Hedging ou Delta Neutro

©

Conectar corretora

HE

&)EC;IJ; on 2 | Indicadores ) Prego - Volatilidades (EWMA | IV) @ v
Abertura R$53,16 Ultime Negécio 08/06/22 16:50:38 o o W Atual 34,04%
52,13 T4 Maxima R$53,58 Desvio Padrio 3814% | o s I\ - IV Rank 21,05%
Curtoprazei My Médio prazo: — « 51,‘86 SHHA % % * 7 é IV percentil S
5.560.500 GARCH(1,1) 3831% s .. IV Max 63.85%
Volume Fin, RS 290,40mi Beta (R) 1,18 e i IV Min 26,09%
51 RENTH| 51 RENTT| 70 RENTI| 70 RENTU ‘ 112 RENTK ‘ 112 RENTW | 219 RENTD| 219 RENTP »
Simular codigo Moneyness Strike * Ultimo Variagdo Bid u Ask G mid Volatilidade Tedrico Delta Gamma Theta Vega Volume Fin. L
(] RENTS496 @ oTM 49,36 1,50 50,00% 0,16 2,54 1,35 43,94 0,98 0,29 0,0457 0,0414 0,0576 150,00 |
RENTS495 @ OTM 49,61 0,79 0,00% 0,00 2,61 0,00 30,64 1,06 -0,25 0,0615 -0,0243 0,0528 0,00 |
RENTS498 @ ATM 49,86 0,00 0,00% 0,00 2,69 0,00 - 114 0,29 0,0571 -0,0311 0,0571 0,00 |
RENTS303 @ ATM 50,11 0,24 0,00% 0,00 2,79 0,00 16,81 1,22 0,16 0,0859 -0,0088 0,0405 0,00 |
(] RENTS506 @ ATM 50,61 1,70 55,96% 1,58 1,68 1,63 40,67 1,39 0,35 0,0541 -0,0384 0,0618 3.567,00
(] RENTS513@ ATM 51,11 1,86 61,74% 1,76 1,86 1,81 40,07 1,58 0,37 0,0564 -0,0382 0,0634 30.020,00
RENTSs16 @ ATM 51,61 1,99 22,09% 1,98 2,02 2,00 38,74 1,79 0,40 0,0595 -0,0368 0,0647 690.827,00
RENTS523 @ ATM 52,11 2,12 33,47% 2,15 225 2,20 37,24 2,02 0,43 0,0629 -0,0348 0,0658 424,00
RENTSS26 @ ATM 52,61 2,27 18,85% 2,41 2,45 2,43 3584 2,26 0,46 0,0661 -0,0326 0,0665 11.350,00
RENTSS33 @ ATM 53,11 1,77 0,00% 2,61 2,68 2450 2,52 0,51 0,0972 20,0173 0,0668 0,00
RENTS540 @ ATM 53,61 2,50 34,88% 2,90 2,92 2,91 37,30 2,79 0,52 0,0637 -0,0327 0,0667 84.678,00
RENTS543 @ ATM 54,11 3,00 417% 3,14 3,25 3,20 34,44 3,08 0,56 0,0683 -0,0275 0,0660 90.297,00
RENTS553 @ M 55,11 3,83 26,26% 377 3,81 3,79 37,60 3,71 0,61 0,0608 -0,0284 0,0642 10921500 @
RENTSS63 @ M 56,11 4,55 39,14% 3,70 4,70 420 31,99 4,42 0,70 0,0645 -0,0150 0,0578 361.177,00 |
(] RENTSS73@ M 57,11 234 0,00% 0,00 0,00 0,00 - 5,15 0,73 0,0549 0,0159 0,0549 0,00 |
[c]v] RENTS583 @ T 58,11 4,25 0,00% 0,00 0,00 0,00 22,02 593 -0,91 0,0455 0,0145 0,0281 000 |
[v] RENTS593 @ IT™ 59,11 6,80 0,00% 0,00 0,00 0,00 36,65 6,76 -0,82 0,0434 -0,0067 0,0446 0,00 |
Codigo  Tipo Strike(RS) Qtde. Preso(RS) Total(RS) Compra de straddle / Long straddle Looo i i i i
RENTG533 CALL 53,11 100 242 2200 T ol i i i i
Lucro méximo estimado no vencimento o . .|
RENTS533 PUT 53,11 100 274 2200 T ) 3 B B ! |
Risco maxime estimade no vencimento [ T
Simetiada risco dmétrco 000 | <om Pl .
Risco/retorno (méx) N @ = w ® w %
Gregas:

(DELTA neutro ou levemente positivo)

p7
N la b Analise o Conectar corretora E E
E)E:;‘I:II-ZBJ-\ on 2 Indicadores Preco - Volatilidades (EWMA | IV) @ & MESES v
Abertura R$53,16 Ultimo Negécio 08/06/22 16:51:00 s = IV Atual 34,09%
52,14 Maxima RS 53,58 Desvio Padrio 38,14% hyd IV Rank 21,19%
Minima RS 51,86 EWMA 35,66% — z IV Percentil 17,86%
Curtoprazo: Wy, Médio praze: —+ ~ . =
Volume 5.568.500 GARCH(1,1) 3831% ‘ - IV Max 63,85%
s [ e [ e ] ¢ v o
oA - L
Posigdo inicial R$ 516,00 —
. . E
Luero méx. estimado no venc. 5
Risco méx. estimade no venc. =
Simetria de risco simétrico (0,00) s00
Riscofretorno 1N
Break-even 47.95,58.27 o
Custos/emolumentos
200
Corretagem -
00
200
-400
~600
-a00
RENT2 (R$) O -18
40.00 45.00 50.00 56.00 ©0.00 65.00
Estratégia Strike Tipo Dias Liquidez Preco Quantidade Vol Delta Theta Rho
Compra de straddle / Long str... - - 26 5,16 0,00 % -9,6916
53,11 CALL 26 ] 2,42 00 38,06 % -6,0996
53,11 PUT 26 [ ] 2,74 00 20,01 % -3,5920




&,
\‘ Operagoes de Delta Hedging ou Delta Neutro

Quando usar: Quando acredita-se que o mercado iniciard movimentos bruscos,
dando sinal de uma potencial ruptura seja para alta ou para baixa. Lembre-se
de analisar todos os fatores que influenciam na precificacdo e principalmente a
volatilidade.

Risco: limitado ao pagamento do prémio, ou seja, caso o mercado ndo se
movimente ou a volatilidade ndo suba o valor perdido serd o valor pago para
entrar na operacao.

Retorno: o ganho podera ocorrer em qualquer direcao - alta ou baixa - o break
even ou ponto de equilibrio para que a estrutura dé lucro serd o strike (+) ou (-) o
prémio pago. Normalmente, a operacao nao é levada até sua data de vencimento,
pois como possui theta negativo, seu decaimento se acelera a cada dia.

Delta hedging

Como ja mencionamos la no inicio, o delta hedging pode ser definido como um
indicador calculado a partir da relacdo entre os movimentos para cada ponto de
variacdo no preco do ativo objeto e o delta da opcao escolhida. Este indicador nao
possui um resultado estdtico e sempre precisard de ajustes, isso porque a cada
movimentacdo no preco do ativo objeto impactard diretamente na volatilidade e
moneyness da opcao.

A seguir veja um exemplo de como ajustar uma estrutura, deixando-a com um

delta neutro:

P
\‘ lab =" Anilise x N Conectar corretora H E e i
USIM5 [~ Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV, [1an0 ] smeses v
USIMINAS PNA = s ( Ive -
Abertura R$ 10,35 Ultimo Negécio 08/06/22 16:53:07 o = IV Atual 43,17%
10,60 ~ 0,51 (-4,59%) s P . - , w'
r ! ! Maxima R$11,05 Desvio Padrio 47,68% = 1 | 7 IV Rank 24,73%
H ; | , 7
Minima RS 1058 EWMA 44409 — = ‘h‘“ o e, 1' m 3 — pr
Curtoprazo: —  Médio praza: Wy e ]V Rl i ey RS ROk N
Volume 16.525.700 GARCH(1,1) 47,49% EN W/ VIR WAy 1z IV Max 24099
Mol Al T AV ,95%
1059 Volume Fin. R$179,21mi Beta (B) 035 e P Flfda, #iF . IV Min 36,00%
1 n 1?/D6fZDZZ‘ 15/0?/znzz| 51 19/08/2022 | 70 16/08/2022| 94 zwm/zozz| 132 16/12/2022| 176 17/02/2023 | 196 17/03/2023‘ 219 20/04/2023| 382 15/12/2023 y =
CALL () PUT (s)

Cédigo Ultimo Teérico Delta Liquidez ~ Volume Fin. = Variagdo Mid Bid u Ask Strike Bid u Ask Mid Variagdo  Volume Fin.  Liquidez Delta Teérico Ultimo Cédigo
G8o7 0,00 2,65 0,98 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 8.07 0,04 0,05 0,05 25,00% 360,00 [ | 0,05 0,01 0,05 ® 5307
G100 2,18 1,48 0,71 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 217 9.37 0,14 0,16 0,15 50,00% 6.064,00 ] 0,16 0,13 0,15 @ 5100
G103 0,78 0,80 0,63 | 11.824,00 35,00% | 0,83 0,76 0,90 10.37 0,40 0,42 0,41 86,36% 125.106,00 [ ] 0,37 0,43 0,41 & @ si103
G108 & 0,52 0,54 0,49 [ ] 501.858,00 -36,25% | 0,51 0,50 10.87 0,63 0,64 42,22% 98.176,00 [ ] -0,51 0,67 0,64 i ® Sios
G113 & o032 036 0,36 | 797.637,00  -39,62% 1 0,32 0,31 0,33 11.37 0,93 0,95 0,94 43,94% 107.834,00 | 0.64 0,98 095 @& @ 5113
G118 & o019 0,23 0,25 [ ] 160.217,00  -4571% ) 0,20 0,19 0,20 11.87 1,07 0,00 0,00 25,51% 25.335,00 | 0,81 1,35 1,23 & @ si1s
G123 & o012 0,14 0,17 [ ] 19.066,00  -40,00% | 0,12 0,11 0,13 12.37 1,06 2,16 1,61 22,40% 53.076,00 | 0,75 1,75 1,53 ® 5123
G128 & 008 0,08 0,12 | 43.128,00 -46,15% | 0,08 0,07 0,08 12.87 0,00 2,28 0,00 26,58% 35.910,00 | 0,88 2,19 2,00 ® 5128
G140 0,05 0,05 0,08 [ ] 23.873,00  -37,50% ! 0,05 0,04 0,06 13.37 0,00 0,00 0,00 13,74% 37.838,00 | 0,85 2,65 2,40 @ 5140
G138 0,03 0,03 0,05 | 405,00 -40,00% | 0,03 0,02 0,04 13.87 0,00 0,00 0,00 34,29% 22.560,00 | -1,00 3,12 2,52 ® 5138
G143 0,03 0,01 0,04 | 603,00 -25,00% 1 0,02 0,01 0,03 14.37 3,28 0,00 0,00 0,00% 0,00 | -0,97 3,60 2,60 @® 5143
G148 0,02 0,01 0,03 a 200,00 0,00% 0,02 0,01 0,02 14.87 0,00 0,00 0,00 16,28% 35.662,00 | 0,54 4,08 4,00 @ 5148
G153 0,02 0,00 0,04 | 0,00 0,00% 0,03 0,01 0,06 15.37 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,00 | 0,99 4,57 4,02 ® 5153
G158 0,03 0,00 0,04 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,02 15.87 0,00 0,00 0,00 13,41% 57.840,00 | 0,69 5,07 4,82 ® Si58
G170 0,01 0,00 0,02 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,06 16.37 5,26 0,00 0,00 11,70% 147.560,00 | -1,00 5,56 5,25 ® 5170
G168 0,00 0,00 0,00 | 0,00 0,00% 0,00 0,00 0,00 16.87 0,00 6,08 0,00 7,58% 56.800,00 | -1,00 6,05 5,68 @ 5168

Codige  Tipo Strike(RS) Qtde. Preso(RS) Total(RS) Compra de straddle / Long straddie ! |

H |
Break-even 969, 12.05 !

USIMG108 CALL 1087 100 05 300 > ! |

Delta ! !

USIMS108  PUT 10,87 190 0.85 6500 M I ]
Theta T

H |

H |

H |

Gamma

‘
: ! ! Q
Vega 7085 80 95 160 - WmE W0 TE 20 25 wa s WG
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\‘ Operagoes de Delta Hedging ou Delta Neutro

Uma das possibilidades para diminuir ou zerar o delta é fazer um ajuste entre
deltas, lembrando que neste caso do straddle, a call tém delta positivo e a put
tem delta negativo. Ou seja, vocé pode buscar deltas préximos um do outro, ou
também comprar uma quantidade a mais de uma ponta para equilibrar o delta.

Outro ajuste de delta que também pode ser feito é utilizando o ativo objeto, e
para essa pratica chamamos de estruturas sintéticas que veremos a seguir.

Estruturas sintéticas

Estruturas ou posicoessintéticas sao aquelas cujo o comportamento é equivalente
ao das estruturas diretas sendo compostas por 2 ou mais pernas. Ou seja, em
alguns casos é muito comum utilizar somente estruturas com opcdes para
compor uma estrutura ou utilizar opcdes mais o ativo objeto para reproduzir um
determinado movimento no mercado.

Podemos tomar como exemplo a estrutura do straddle, atualmente para montar
basta fazer uma compra de call (+) uma compra de put no mesmo strike... Mas
em um periodo ndo muito distante sé se negociavam ativos objetos e calls no
mercado brasileiro.

E as estruturas sintéticas podem ser feitas de algumas maneiras, segue o fio:

Variacoes de Straddle:

A primeira com a venda do ativo objeto (+) a compra de uma opc¢do de compra em
quantidade dobrada.

Chdige  Tipo  Strike(RS) Qtde. Preco(RS) Total(RS) Estratégia neutra / Neutral spread
Break-even 83.58,92.2
VALES  AVO 87,50 100 875 -a7s000 M
Delta
VALEF916 CALL 87,89 200 196 39200
Theta

Gamma

Vega

A segunda com a compra do ativo objeto (+) a compra de uma opcdo de venda em
quantidade dobrada.

Cédige  Tipo  Strike(RS) Qtde. Prego(RS) Total(RS) Estratégia neutra / Neutral spread
Break-even 83.96,91.82
VALE3  ALVO 87,50 199 87,5 =7s000 M
Delta
VALERO16 PUT 87,89 200 218 43200 T
Theta

Gamma

Vega

E claro que serd necessario analisar ambas as estruturas, principalmente do ponto
de vista de posicdo inicial e risco maximo estimado. Pois, olhando pela 6tica
da posicao inicial, caso vocé nado tenha os ativos em carteira, como no segundo
exemplo, teremos um desembolso duplo - a compra do ativo e a compra da put
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- enquanto que no primeiro exemplo, teremos um crédito - que é a venda do
ativo objeto - e a compra da call funcionando como uma espécie de compensacao
travando o risco de alta para o ativo objeto e consequentemente se beneficiando
da alta.

Nos 2 exemplos finais, temos estruturas sintéticas para demonstrar um grafico
de payoff de uma compra a seco tanto de call - primeiro exemplo, quanto de put
- segundo exemplo.

Reproduzindo um payoff de call a seco:

Cédigo  Tipo  Strike(RS) Qtde. Preco(RS) Total(RS) Estratégia de alta / Bullish spread

|
5.000 i
Break-even 89.66 |
VALE3 ALVO 87,50 100 87.5 8.750,00 ]I, i
Delta o L

VALER916 PUT 87,89 100 216 zi600 T _ ]
Theta 15,4 i
Gamma 5.000 |
i
@ E o 7

Vega

Reproduzindo um payoff de put a seco:

Codigo  Tipo  Strike(R$) Qtde. Preca(RS) Total(RS) Trava de baixa / Bearish spread

Break-even 85.54
WALE3 ALVO 87,50 2100 B7.5 -8.750,00 m

Delta

VALEF916 CALL 87,89 100 1,96 196,00 m Thet.
eta

Gamma

0 00 0 20 20 .

Vega

Perceba que as opgdes sdo instrumentos financeiros muito poderosos e que
necessitam de atencdo para serem operados. Pois, compreendendo quais sdo os
direitos e obrigacoes e quais variacbes devem ser acompanhadas fica muito mais
tranquilo operar.
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MODULO 7

Indicadores de mercado

Podemos definir os indicadores de mercado como informacoes relevantes que
indicam alguma coisa a respeito daquele mercado ou ativo. E importante saber
que eles ndo dao respostas absolutas, mas sim indicios e devem ser utilizados
como uma bussola.

Os indicadores de mercado podem quantificar questdes econdmicas dos setores
do mercado, evolucdo de lucro ou prejuizo, precificar ativos e até mesmo uma
carteira de investimentos.

Aseguir veremos alguns indicadores que o OpLab disponibiliza em sua plataforma
para que vocé possa fazer a melhor gestdo de sua carteira de investimentos.

;. la b Cockpit = Valers P Prefetade &  Conectar corretora

Portfélio ™~ |

Valor MTM ° a0

Retorno

($d) dn

Beta
Correlagio IBOV 15
Sharpe 44,2502 10k

Risco Markowitz

iBov O

0 200 400k 800k 0.0k 100.0 120% 140% 50k 180k 200k
Portfélio Selegio Segure

Posigbes Manejo Rent, ! L/P Proj. Inicial Qtd. Tipo Médio saida Prego OpLab Bid mid Ask Ultimo Teérice
VALE ON 258,14
HYPERA ON
SABESP ON
TAESA UNT 9,43% 29,74
BBSEGURIDADEON 33
SUZANO S.A.ON 3,57% 18,10

Tesouro Direto Selic -4,00 9
ITAUSA PN 14,00 924,
COSAN ON 39.54
ISHARE SP500CI 7,38 257,
AMBEV S/AON 40 147,80
CYRELA REALTON 40 -573,2
WEG ON 203,79 643,71

INEEAEERRRAAEREEE

ISLANCE BAVACT

42 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab



Indicadores de mercado

Valor MTM

Conceito: Mark to market ou Marcacdo a mercado. E o valor financeiro do quanto
a sua carteira estd valendo no mercado (naquele momento).

Como analisar: O valor MTM pode ser comparado com o valor Inicial investido,
se o resultado for maior que o valor Inicial indica que a sua carteira se valorizou.
Caso o resultado seja menor que o valor Inicial quer dizer que a sua carteira se
desvalorizou em relacdo ao valor investido.

Retorno

Conceito: O Retorno nada mais é do que o cdlculo da média ponderada dos
retornos individuais de cada ativo que compdem a carteira.

Como analisar: Quanto maior o valor, maior o retorno da carteira.
Consequentemente, quanto menor o valor informado, menor o retorno da
carteira.

Beta

Conceito: O Beta é um indicador estatistico utilizado para determinar a
variabilidade de um ativo ou carteira em relacdo ao mercado geral. O mercado ao
se movimentar 1% para cima ou para baixo, de acordo com a teoria, indicaria um
potencial movimento do ativo ou carteira.

Como analisar:

Valor maior que 1.0 quer dizer que a carteira poderia variar mais que o mercado.
Valor menor que 1.0 que dizer que a carteira poderia variar menos que o mercado.

Correlacao IBOV

Conceito: A correlacdo é uma medida estatistica que mostra a intensidade da
relacdo entre duas variaveis, neste caso entre a sua carteira e o indice Ibovespa,
os valores podem variar entre -1 e +1.

Como analisar: Quanto maior a correlacdo mais proximo do valor de 1, e
consequentemente ha mais chances da carteira acompanhar o indice. E quanto

43 Conhecendo o mercado de opgées com a OpLab



Indicadores de mercado

menor a correlacdo mais proximo do valor de -1, e consequentemente ha menos
chances da carteira acompanhar o indice.

Sharpe

Conceito: O indice de Sharpe é um indicador que permite a avaliacdo relativa
entre o risco e o retorno de um investimento, mensurando o retorno excedente
de uma aplicagdo ou carteira em relagdo a taxa livre de risco medindo que a cada
1% de risco assumido resulta-se no valor indicado de retorno.

Como analisar:

Valores igual ou acima de 1 = O retorno gerado pela carteira esta muito acima da
taxa livre de risco.

Valores entre 0.50 a 1 = O retorno gerado pela carteira esta acima da taxa livre
de risco.

Valor entre 0.50 a 0 = O retorno gerado pela carteira empata com a taxa livre de
risco.

Valores igual ou abaixo de 0 = O retorno gerado pela carteira esta muito abaixo
da taxa livre de risco.

Risco Markowitz

Conceito: O Risco Markowitz é um indicador que visa mensurar o risco da carteira
através do desvio padrdao ponderado pela correlacdo dos ativos. Pois de acordo
com a tese o risco de um ativo medido isoladamente torna-se diferente quando
o0 mesmo estd inserido em uma carteira com outros ativos. Logo, na medida em
que ocorre a diversificacdo de ativos escolhendo riscos com correlacdo negativa
cria-se a possibilidade de diminuir e até mesmo eliminar o risco diversificavel da
carteira.

Como analisar: Quanto maior o valor informado, maior o risco da carteira.
Consequentemente, quanto menor o valor informado, menor o risco da carteira.

Indicadores Proprios

Com o objetivo de auxiliar cada vez mais o investidor, o OpLab traz alguns
indicadores desenvolvidos internamente pela equipe Quant.
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Saoinformacoes simples e que podem mudar o jogo quando se trata de operacoes
e gestdo de carteira, tanto para o mercado de opcoes quanto para o mercado
fundamentalista.

A segquir, veja quais sdo os nossos indicadores e como vocé pode usa-lo a seu favor.

Anilise Conectar corratora

VALE3 2 | Indicadores Prego - Volatilidades (EWMA | IV)@ v
h Abertura RS 89,78 Ultimo Negdeio 08/06/22 16:54:58 IV Atual 31,49%
\ o G
- ¢ i
87,55 Maxima RS 90,33 Desvio Padrie 3601% Al IV Rank 20,59%
Minima RS 86,55 EWMA 3093% = 1 hO : X Y IV Percentil 13,89%
Curko praze: A Médio praze: —+ b Gl dd Y v VAR
Volume 24.570.000 GARCH(1,1) 36,17% . AN ! b WY - IV Max 43,23%
“ “ Velume Fin. R$2.205,80mi Beta (B) 036 _ o T " IV Min 26,56%

jun-21 set21 dez-21 mar-22 jun-22

« g17,’05,-’2ozz| 26 15/07,/2022‘ 51 19/08/2022| TO 16/09/2022| 94 21/10/2022| 112 13,’11,/2022‘ 132 15,'1112022‘ 157 20/01/2023| 196 17/03,/‘2023‘ 219 ZD,’OQJZDES‘ 238 19/05/2023| 257 16/06/2023| 282 21/07/2023| 302 15,’0312023‘ » SO LB O

CALL (F) PUT (R)
cédigo Vol.Op...  Preco... Vol. Mid Mid Vol. UL.. Oltimo vol.Bid  Bid [J aAsk [@ @ volAsk Strike vol.Bid Bid [ Ask [@  volask Ultimo  Vol. UL Mid Vol.Mid ff Preco... Vol Op... Cédigo
Fa08 42,11 717 = 6,65 41,18 715 = 6,01 7,30 47,18 80.89 42,19 0,27 0,20 43,45 0,29 43,03 0,29 42,83 0,13 34,92 ® R30S
F818 39,72 6,23 51,30 6,60 48,69 6,51 3641 6,15 7,05 63,16 81.89 40,50 0,35 0,90 56,93 0,39 41,91 0,63 49,32 0,18 33,59 @ R818
F823 38,64 5,78 72,47 7,09 41,06 5,85 3843 57T 8,40 100,34 8239 34,33 0,25 0,50 42,86 0,43 40,67 0,38 33,36 0,22 32,98 ® R823
Fg28 37,64 533 47,88 5,69 3829 5,35 37,14 531 6,07 57,25 82.89 35,49 0,35 0,47 39,28 0,50 40,17 0,41 37,43 0,26 3240 0l @ m32s
F876 @ 35,86 4,46 30,85 4,61 37,81 4,53 3730 4,51 4,71 231 83.89 38,64 0,65 0,79 42,12 0,68 39,40 0,72 40,40 0,28 3137 0& @ Rravs
Fga3 35,07 4,04 43,91 4,42 38,01 4,16 36,21 4,11 4,72 50,61 84.39 37,15 0,71 0,80 39,29 0,76 38,34 0,76 38,22 0,46 30,91 ® Rs43
F848 34,36 3,64 41,78 3,97 38,05 3,80 36,92 375 4,19 46,48 24.89 38,39 0,90 0,90 28,39 0,89 28,16 0,90 28,39 0,56 3050 ii  ® Rssg
F853 @ 33,71 3,25 32,77 3,21 38,77 3,49 32,77 3,21 3,21 32,77 85.39 34,22 0,86 2,40 65,42 1,03 37,86 1,63 37,86 0,67 30,13 @ 353
Fgos @ 23312 2,89 52,29 3,85 38,06 313 36,02 3,03 4,67 68,14 85.80 24,27 1,03 1,03 24,37 1,18 27,42 1,03 24,37 0,81 2081 0 ® RS9
F863 32,61 2,54 38,80 2,87 37,82 2,81 34,30 2,62 3,10 43,43 86.39 21,16 0,56 1,41 38,20 1,37 37,42 0,99 20,85 0,97 29,53 ® Rs63
Fo06 @ 32,15 2,22 35,52 2,40 36,47 2,45 35,52 2,40 2,40 35,52 m 39,34 1,68 1,68 29,34 1,54 26,69 1,68 29,34 1,15 2031 0 @ RoOG
F916 @ 31,41 1,66 36,40 1,92 3524 1,90 3575 1,89 1,96 37,05 39,36 2,16 2,16 39,36 2,05 37,32 2,16 39,36 1,60 2001 & @ Rrots
F883 31,13 1,41 34,65 1,60 36,70 1,71 34,65 1,60 1,60 34,65 m 40,90 2,51 2,51 40,90 2,25 36,06 2,51 40,90 1,87 28,84 @ Res3
Fass @ 30,91 1,19 36,71 1,50 35,77 1,45 36,71 1,50 1,50 36,71 88.89 31,74 2,31 12,00 230,93 2,52 35,72 7,66 131,27 2,16 2392 l& @ Rass
F101 @ 20,61 0,83 35,62 1,08 35,62 1,08 35,82 1,08 1,08 3582 20.89 746 1,97 3,25 37,62 3,13 3522 2,61 24,32 2,83 2005 0& @ R101
F892 30,54 0,68 3756 1,02 3580 0,04 3756 1,02 1,02 3756 90.39 13,51 172 0,00 B 3,49 35,51 0,00 35,51 3,20 2921 ® Ra92
F102 30,52 0,57 3516 0,77 3538 0,78 35,16 0,77 0,77 35,16 90.89 18,21 3,20 4,50 48,13 3,84 3523 3,85 3546 3,59 28,42 @® R102
13 @ 30,55 0,47 35,84 0,68 35,61 0,67 34,89 0,64 0,72 36,78 91.39 9,25 1,90 0,00 B 4,60 43,83 0,00 43,83 4,00 29,70 @ Roi3
F103 @ 30,62 0,28 34,84 0,54 3573 0,57 34,18 0,51 0,56 35,48 91.89 = 1,55 0,00 = 4,41 29,64 0,00 29,64 4,42 30,04 @ R103
923 ® 30,73 0,31 3579 0,50 3579 0,48 3633 0,50 0,50 37,15 9239 11,24 120 0,00 B 5,27 a,71 0,00 a7 486 30,44 ® Ro23
F104 30,89 0,25 3577 0,40 3547 0,39 3577 0,40 0,40 35,77 92.89 - 2,73 0,00 - 571 42,71 0,00 42,71 531 3091 ® R104
Fo33 31,08 0,20 35,80 033 3572 033 34,60 0,30 037 37,03 93.39 = 0,01 0,00 B 6,30 47,50 0,00 47,50 5,77 31,45 ® Rro33
F105 @ 31,31 0,17 36,28 0,29 36,02 0,28 36,28 0,29 0,29 36,28 93.89 = 4,95 8,00 77,39 6,37 37,19 6,48 40,70 6,24 32,05 @ R105
F106 21,89 0,11 36,59 0,20 36,12 0,19 36,59 0,20 0,20 36,59 04.89 - 6,00 15,00 199,19 745 4417 10,50 113,64 719 248 @® R106
F107 & 32,60 0,07 38,43 0,16 37,61 0,15 37,61 0,15 0,18 39,22 95.89 293,80 585 0,00 = 8,55 51,72 0,00 51,72 8,16 35,19 ® R107
F963 33,08 0,06 3036 0,15 38,44 0,13 36,43 0,10 0,19 41,83 96.49 - 3,80 0,00 - 9,16 54,56 0,00 54,56 8,75 26,37 @® R963
F108 33,42 0,05 40,38 0,14 38,41 0,11 38,41 0,11 0,17 42,13 96.89 87,38 6,00 0,00 = 9,48 53,43 0,00 53,43 9,14 37,21 @ R108
F100 @& 24236 n.04a 4118 011 2014 008 2722 0.06 0.15 44976 97.80 - 1.10 0.00 - 7.00 - 0.00 - 1012 2055 @ D100

Preco OpLab

Conceito: Preco de referéncia calculado com base nas volatilidades praticadas
pelo mercado.

Como analisar: O preco OpLab serve como um indicador que pode ser analisado/
comparado junto com os precos do book de ofertas (Bid/Ask), Ultimo preco
negociado e o preco tedrico segundo o modelo de Black & Scholes para que vocé
possa se direcionar nas entradas e saidas de operacdes com opcoes.

Vol. OpLab

Conceito: Volatilidade implicita projetada de acordo com o preco OpLab.
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Como analisar: A vol. OpLab serve como um indicador que pode ser analisado/
comparado junto com a volatilidade da opcdo para que vocé possa se direcionar
nas entradas e saidas de operacdes com opcoes.

OpLab Score

Report Conectar corretora

Concentragio un L1 Resultado B i

CSANEJ'\«NE\‘N |
\

HYPE3

CYRE3 — SBSP3 _
‘ TAEE11 _
BBSE3 —— BESEZ _
~ suzB3 -
SUzZB3 —- ITSA4
CSAN3

T TAEET VBT

-
=
- T

1 ABEV3

-30,00% -25,00% -20,00% -15,00% -10,00% -500% 0,00% 500% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00% 35,00%

Ativo Setor Qtde OpLab score Variagio RS + Preco médio Olt. Negécio HV STDV ROIC Entropia Resultado RS Resultado % A mercado
HYPE3 FARMACEUTICO EHIGI... 49 2,64% 1.442,07 29,43 39,85 3,298% 609 =) 518,98 1.958,04
TAEE11 EMP. ADM. PART.-EN... 38 -0,07% 1 1.401,82 36,89 40,37 1,100% D 145,80 6 1.539,00
ABEV3 BEBIDAS E FUMO 70 051% 1 1.182,80 16,90 13,80 0,837% () -221,00 -18,68% 961,80
ITsA4 EMP. ADM. PART. - SE.... 100 [ -] 1,61% 1 950,00 9,50 5,18 0,809% = 30,00 3,16% 520,00
WECE3 EIVIP. ADM. PART. - M. . 18 -5,59% | 643,71 3576 24,50 1,570% (=] 204,33 -31,74% 439,38
CYRES CONSTRUGAO CIVIL, 35 2,55% 1 573,25 1638 12,59 1,514% D 132,95 23,19% 440,30
VALE3 EXTRACAO MINERAL 8 -3,39% | 546,00 68,25 87,55 1,541% (=] 221,30 29 700,00
SBSP3 SANEAMENTO, SERV. ... 14 [ - -1,27% 1 515,20 36,85 44,15 1,144% (=} 106,62 617,40
suze3 PAPEL E CELULOSE 10 3,41% 1 507,60 50,76 52,44 1,332% = 18,10 525,70
CSAN3 AGRICULTURA (ACUCA... 2 [ < 1,12% 1 466,47 22,21 2033 2,022% = 41,64 424,83
BBSE3 EMP. ADM. PART. - SEG... 20 -0,16% 1 462,80 23,14 2538 1,090% [ 43,40 9,38% 506,20
IVVB11 ETF FOREIGN INDEX n -0,58% 1 257,53 257,53 220,72 1,404% () -37,38 -14,51% 220,15

Conceito: Score desenvolvido baseado em 3 indicadores fundamentalistas e 1
indicador de analise técnica que ddo notade 0 a 5.

Como analisar:

Nota 0: Empresa passa por um mau momento
Nota 1: Considere proteger essa posicao
Nota 2: Atencao! Ativo para ficar de olho
Nota 3: Boa empresa, tem tudo para subir
Nota 4: O papel estd em um bom momento
Nota 5: Tendéncia de alta bem consolidada

A empresa podera pontuar em 1 ponto/cada nos dados fundamentalistas (EBIT,
Receita e Caixa) e em 2 pontos no dado de andlise técnica (MM = média moével)
caso sinalize positivamente.

Utilizamos os seguintes indicadores fundamentalistas para compor o score:
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Ativo
HYPE3
TAEE11
ABEV3
ITSA4
WEGE3
CYRE3
VALE3
SBSP3
SUZB3
CSAN3
BBSE3
IVVB11

Setor

FARMACEUTICO E HIGI

ENMP. ADM. PART. - EN...

BEBIDAS E FUMO

EIMP. ADM. PART. - SE...
EMP. ADM. PART. - MA...
CONSTRUGAQ CIVIL, ...

EXTRAGAO MINERAL

SANEAMENTO, SERV. ...

PAPEL E CELULOSE

AGRICULTURA (AGUCA. .
EMP. ADM. PART. - SEG..

ETF FOREIGN INDEX

Qtde

8

Indicadores de mercado

Resultado antes do Resultado Financeiro e dos Tributos: é o resultado bruto
subtraido das despesas operacionais, que mostra o real desempenho da empresa
quanto as suas atividades principais.

Receita de Venda de Bens e/ou Servicos: é a receita total da empresa durante um
determinado ano.

DFC-demonstra¢do de fluxo de caixa: é um relatério contabil em que sdo listadas
as origens de todos os recursos que uma empresa obteve em um certo periodo e
como eles foram aplicados, trazendo todo o movimento de entradas e saidas do
caixa da empresa. Além disso, ela retrata a capacidade que a empresa possui em
gerar caixa e, consequentemente, lucro.

E utilizamos o seguinte indicador de andlise técnica para compor o score:

A média mével nada mais é que um célculo da média de precos em determinado
periodo (lembre-se que ndo ha apenas um tipo de média movel) e que se move
conforme novos dados ficam disponiveis. Por meio da avaliacdao desse indicador,
o objetivo é entender o comportamento atual do preco e quais sao as tendéncias
demonstradas em um curto periodo.

Entropia

Conceito: E um indicador que fornece uma medida relacionada a quantidade de
energia acumulada para um determinado instrumento, ou seja, mede o nivel de
incerteza relacionada a uma variavel, neste caso o preco do ativo.

OpLab score Variagdo RS + Prego médio Ult. Negécio HV STDV ROIC Entropia Resultado R$ Resultado %

2,64% 1 1.442,07 29,43 39,85 3,208% D 518,98
0,07% 1 1.401,82 26,39 40,37 1,109% D 145,80

051% 1.182,80 16,90 13,80 0,837% =] 221,00 -18,68%

[ - 1,61% 1 950,00 9,50 9,18 0,809% = 30,00 3,16%

5,50% ] 643,71 1576 24,50 1,570% D 204,33 31,74%

2,55% 1 573,25 16,38 12,59 1,514% =) 132,95 23,19%
339%1 546,00 68,25 87,55 1,541% D 221,30
[ <] 1,27% 1 515,90 36,85 44,15 1,144% =) 106,62
3.41%1 507,60 50,76 52,44 1,332% = 18,10

[ ] 1,12% 1 466,47 2221 2033 2,022% = 41,64 8,93%

0,16% 1 462,80 23,14 25,38 1,090% (] 43,40 38%

a -0,58% 257,53 257,53 220,72 1,404% =) 37,38 14,51%

Como analisar:

Quanto maior o nivel de incerteza, maior a Entropia.

Quanto menor o nivel de incerteza, menor a Entropia.

A entropia pode ser medida no OpLab como: alta, neutra ou baixa. Sendo:
Alta = muito acimulo de energia

Neutra = sem acumulacdo de energia

Baixa = pouco acimulo de energia
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1.539,00

961,80
920,00
439,38
440,30
700,00
817,40
525,70
424,83
506,20
220,15



Vs
Indicadores de mercado
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Critério de Kelly
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(i) Alocagde de ativos pelo critério de Kelly
Atabela abaixo apresenta a alocacéo atual da sua carteira de acdes, juntamente com a alocacéo sugerida pelo_Critério de Kelly.

Ao clicar duas vezes sobre a linha do ativo escolhido, vocé poderéa fazer a compra ou venda do mesmo na quantidade apontada pelo critério para fazer o devido ajuste.

Carteira de Ages Critério de Kelly
Ativo Qtd. Prego Médio Prego Atual Variagdo Notional Atual Participagdo % P.C.P. Alocagio Sugerida % Alocagio Ajustada % Qtd. Calcula...  Diferenga Quantid... Notional Final

ITSA4 100 9,50 9,18 -337% 1 918,00 4,54 50,00 10,15 5,61 224 124 2.056,32
IVVB11 1 257,53 220,72 -14,29% 1 220,72 1,09 0,55 0,01 -1,08 0 el 0,00
CYRE3 35 16,38 12,59 23,13% | 440,65 2,18 50,00 9,49 7,31 153 118 1.926,27
SUZB3 10 50,76 52,44 3.31% 524,40 2,59 50,00 9,68 7,09 37 27 1.940,28
HYPE3 49 29,43 39,85 3541% 1.952,65 9,65 15,00 2,711 -6,94 14 -35 557,90
WEGE3 18 35,76 24,50 -31,49% 1 441,00 2,18 50,00 9,24 7,06 76 58 1.862,00
ABEV3 70 16,90 13,80 -18,33% | 966,00 477 50,00 9,93 5,15 146 76 2.014,80
SBSP3 14 36,85 44,15 19,81% 618,10 3,06 50,00 9,83 6,77 45 31 1.986,75
LFT 1 11.324,65 11.320,53 -0,04% | 10.980,91 5428 50,00 0,00 54,28 0 -4 0,00
CSAN3 21 22,21 20,33 -8,48% | 426,93 2,11 50,00 9,83 771 98 77 1.992,34
TAEE11 38 36,89 40,37 9,43% 1.534,06 7,58 50,00 9,63 2,05 48 10 1.937,76
BBSE3 20 23,14 25,38 9,68% 507,60 2,51 50,00 9,88 7,37 79 59 2.005,02
VALE3 8 68,25 87,55 28,28% 700,40 3,46 50,00 9,63 6,17 22 14 1.926,10

1,49% 20.231,42 100,00 100,00 100,00 557 20.205,54

Conceito: O critério de Kelly calcula qual o % ideal do capital que deve ser alocado
em cada operac¢do, com o objetivo de maximizar os ganhos e evitar o risco de
ruina. O calculo é feito através de uma férmula matematica, sendo: % de vitéria -
[% derrota / payoff], o resultado da férmula indica o quanto vocé poderia alocar
em uma determinada operacao.

Como analisar: No critério de Kelly nao ha um valor exato que deve ser levado
em consideracao, a importancia esta em seqguir realmente a modelagem para que
os resultados sejam satisfatorios, pois de acordo com a tese a chance de risco de
ruina é pequena, porque como o modelo é baseado em apostas proporcionais,
perder todo o seu capital é teoricamente impossivel.

Um ponto importante para se atentar é que em certas ocasidoes onde a
probabilidade a favor é muito grande e o prémio também, o critério de Kelly
poderd sugeriruma quantidade significativa do nosso capital podendo ultrapassar
0s 50%, neste caso pode-se adotar o método chamado Kelly fracionado, que nada
mais é que dividir o valor sugerido por suas fracoes.

Tanto os indicadores de mercado como os indicadores préprios podem ser
considerados um método dindmico e rapido para se avaliar um ativo, setor e
o portfélio de investimentos. Como dissemos anteriormente, os indicadores
sdo como uma bussola, por isso, é importante se manter atualizado e fazer um
acompanhamento dos dados para que os ajustes nas operagdes ou carteira sejam
mais eficientes.
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Indicadores de mercado

E a OpLab sempre estard aqui para te ajudar! Descomplicando o mercado
financeiro e tornando as suas operacoes mais eficientes e seguras.

Aproveite e acompanhe os nossos conteldos nas redes sociais:

Site: oplab.com.br

Youtube: youtube.com/c/OpLab
Blog: oplab.com.br/blog-da-oplab/
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