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Apresentacao

Atualmente exercendo a funcdo de Assessor
Juridico do Banco do Brasil, o autor ja teve
passagem por diversas areas da instituicao.

Quando de sua passagem pela area de
relacionamento com clientes, passou a ter especial
interesse pelo mercado de capitais, o que o levou
a iniciar operagdoes mais complexas em bolsa de
valores.

Passou a estudar com mais profundidade os
mercados a termo, futuro e de opgdes, mas foi
neste ultimo que encontrou maiores desafios e
mais oportunidades de retorno sobre o capital
investido.
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Apaixonado por este mercado tdo vasto e
complexo, passou a estuda-lo cada vez mais,
desenvolvendo suas proprias estratégias e meios
de operar.

Os rascunhos das operagdes colocados dia a
dia no papel, somados a conceitos basicos
inerentes ao instrumento, resultaram na presente
obra.
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“Os investimentos precisam ser racionais; se vocé
nao entende deles, ndo invista.”

Warren Buffet
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Lista de Abreviaturas, Siglas e Vocabulario
Acdo PN: Acdo Preferencial'.
Acdo ON: Acao Ordinaria®

BOVESPA: Bolsa de Valores do Estado de Sao Paulo.

! Modalidade de acdo que garante ao acionista umar rparticipagdo nos resultados da
empresa. Da prioridade no recebimento de divideredgsstituicdo do capital em caso de
extingdo da empresa. Em contrapartida, ndo déalaeioto. Geralmente, sdo as acdes de maior
quantidade disponivel e, conseqlientemente, oferanmrmaior liquidez.

2 Modalidade de acao que proporciona participac&aesultados econdémicos de uma empresa;
confere a seu titular o direito de voto em asseimbl®ermite o direito de eleger a
diretoria/conselho da empresa. Contudo, quandor@aama distribuicdo de dividendos, os
proprietarios de agbes ordinarias s6 receberdoivideddos apds os proprietarios de agdes
preferenciais terem recebido o seu percentual fixo.
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INTRODUCAO

A presente obra possui o condao de desmistificar
o mercado de opg¢des brasileiro, oferecendo recursos para
que o leitor compreenda do que se trata o referido
derivativo financeiro e como ocorre sua operacionalizacao
no dia a dia do mercado financeiro.

Fruto de muito estudo e dedicacao, reflete a
experiéncia do autor que opera no mercado de capitais
brasileiro ha mais de 15 anos, dedicando boa parte de seu
tempo ao estudo de operacdes avancadas no mercado de
opgoes.

De forma simples, o livro apresenta ao leitor os
conceitos basicos sobre as opcdes e as varidveis que as
compdem, possibilitando um facil entendimento e
proporcionando  esclarecimentos sobre volatilidade,
precificagio e especialmente abordando diversas
estratégias que podem ser montadas com esse derivativo
financeiro.

Por se tratar de obra que leva em consideragao o
mercado de opg¢des brasileiro, tem-se aqui um diferencial
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em relacdo a maioria dos titulos encontrados no mercado,
vez que estes, quase em sua totalidade, sdo traducdes de
exemplares norte-americanos, o que acarreta em
distor¢des quando aplicados ao nosso mercado.

Espera-se que o leitor desfrute da leitura, que
possui o objetivo de preparéd-lo para operar com maior
seguranca no apaixonante mercado de opgdes.
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QUE SAO AS OPCOES

Para se operar opgdes, antes de mais nada, é
necessario que o investidor tenha exata nogdo sobre o que
ela é, conheca suas caracteristicas e seus conceitos bésicos.

Por muitas vezes, investidores se dao bem
operando opgdes sem saber exatamente o que sdo e sem
ao menos conhecer seus fundamentos, o que pode
acontecer num mercado eufdrico, onde a alta dos ativos
subjacentes (aqueles dos quais as opcdes derivam), levam-
nos a ganhos astrondmicos, o que os fazem acreditar que
operar opgdes € como operar agdes. Isso pode levar a
ganhos num curto prazo, caso o investidor acerte a
tendéncia do mercado, mas ele ndo terd chances num
longo prazo, podendo vir a perder de forma muito rapida
todo seu capital investido, tendo em vista que as opgdes
possuem caracteristicas peculiares e principalmente um
dia determinado para “acabar”.

Por isso é tdo importante compreender o que sdo
as opgdes e quais sdo os seus fundamentos antes de
comecar a operar com elas.
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Por definicdo, temos que uma opgao referente a
um ativo subjacente, é o direito de comprar este ativo
(caso trate-se de uma opgdo de compra) ou o direito de
vender este ativo (caso trate-se de uma opcao de venda) a
determinado prego, num determinado periodo de tempo
no futuro. Ressalte-se aqui que, estamos falando em
direito, e ndo em obrigacao.

Assim, o dono de uma opgdo tera sempre o
direito de exercé-la, e nunca uma obrigacdo.

Para melhor compreensdao das opgdes, trarei
abaixo algumas passagens histéricas que demonstram a
existéncia das opcodes ja ha muito tempo.

Elvis Pfatzenreuter (p.18) traz em seu livro
“Investindo no Mercado de Opgcdes” exemplo histérico
hilario apresentado pela Biblia, referindo-se ao casamento
de Jac6 (Jacob) com Raquel.

Jaco trabalhou para Lobao (Laban) sete anos para
obter o direito de casar com Raquel. Perceba que ao
trabalhar 7 anos para Lobdo, Jac6 ganhou o direito de
casar com Raquel, mas ndo possui obrigacdo nenhuma em
casar-se com ela.
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No caso, temos que Jacé comprou uma opcao de
compra de Lobdo ao pagar-lhe o prémio (sete anos de
trabalho), adquirindo o direito (e ndo o dever) de exercer a
opcao (casar com Raquel). Lobao, que vendeu a opgdo de
compra, recebeu por isso o prémio (sete anos de trabalho
de Jaco), por isso passou a ter a obrigacdo de entregar sua
filha Raquel em casamento caso Jacé quisesse exercer seu
direito.

Ironicamente, na passagem biblica, Jac6 exerceu
seu direito, mas ao acordar de manha..., percebeu que
tinha casado com Lia, a irma de Raquel. Foi a primeira
fraude de que temos noticia referente ao mercado de
opgoes.

Por tal passagem biblica, ¢ comum no mercado
financeiro, ao comprar uma opgao por determinado preco,
ouvir a expressao “qual o preco de casar com Raquel”, ou
seja, qual foi o prémio pago para ter determinado direito
de comprar certo ativo financeiro.

Outra passagem histérica muito conhecida é o
famoso caso das Tulipas holandesas, ocorrido no inicio do
século XVII. Possuir Tulipas era status, o que aumentava
cada vez mais a demanda pela flor. Para garantir os
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