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Introducao

Ha mais de 20 anos trabalho no mercado financeiro. Sempre, de um jeito ou de ou-
tro, lidando com opc¢des de acdes. E um mercado fascinante, com possibilidades de
ganhos incriveis e riscos totalmente controlaveis.

Mas poucos brasileiros usufruem desses ganhos. E eu sempre perguntei: por qué?

A resposta mais comum que eu recebo dos alunos e seguidores € a de que “op¢des
sdo muito complicadas...”

Mas sera que sao mesmo? Op¢des de a¢bes funcionam como um seguro, algo que
todos entendem perfeitamente.

Milhdes de brasileiros os fazem todos os anos para seus carros, casas e outros bens.
Ou vocé ja ouviu alguém dizendo que nao faz por que acha muito complicado?
Entdo o que afasta os investidores das op¢des? A resposta, talvez,

esteja na linguagem.

Reconheco que este mercado &, sim, cheio de termos muito especificos. E uma lin-
guagem muito hermética pode complicar o que na verdade é simples.

Por isso resolvi dar a minha contribuicdo para quebrar essa barreira. Neste Diciona-
rio das Opc¢des reuni os termos mais usados no mercado e que mais geram duvidas
dos alunos e investidores novatos.

Sao palavras como put, call, lancamento, intrinseco, extrinseco... Enfim, as expres-
sdes essenciais que o investidor em op¢des precisa ter na ponta da lingua.

A ideia é que vocé tenha este arquivo sempre a mao. Vale imprimir ou deixar na
area de trabalho do seu computador para ter acesso rapido sempre que precisar.
Pronto para o fascinante mercado das op¢des? Entdo ao trabalho!

Um abraco,
Luiz Fernando Roxo




I Instrugdes

Os termos estdo organizados em ordem alfabética. Basta clicar neles
para ver a definicao.

A.
Americanas; ativo
B.
C.
Call, compra, compra a seco, compra coberta, custédia
D.
Dentro do dinheiro, dinheiro
E.
Europeias, exercicio, extrinseco
F.
Fora do dinheiro
G.
Gregas
H.
I
Intrinseco
J.
K.
L.
Lancador, lancamento coberto, longa
M.
Marcacao a mercado
N.
No dinheiro
0.
P.
P6, preco de exercicio, preco de mercado, put
Q.
Quadro de ofertas
R.
S.
Strike
T.
Taxa de juros livre de risco, titular, trava
u.
V.

Valor extrinseco, valor intrinseco, venda, volatilidade




I Definices
== Americanas ou europeias
Opc¢Bes podem ser de dois tipos no que diz respeito ao momento do exercicio:

- Europeias: podem ser exercidas APENAS em um dia predeterminado;

- Americanas: podem ser exercidas a qualquer momento entre a compra e o venci-
mento, desde que o valor de strike seja atingido.

= Ativo
E 0 objeto do qual o preco de uma opcdo deriva. No caso do nosso mercado, sdo as
acdes. No caso da opgdo PETRK44, o ativo objeto é a agdo da Petrobras (PETR).

= Call
E a opcdo de compra, na qual o titular adquire o direito de comprar um ativo por um
determinado preco em uma determinada data.

== Cédigo
O nome de uma opcao é formado por trés informacdes: o ativo, 0 més de exercicio e
um numero que indica o strike. Exemplo: PETRK44

As primeiras quatro letras sdao o ativo PETR (acBes da Petrobras).

A letra que vem em seguida designa o més de vencimento, conforme a tabela abaixo:
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Por ultimo, o indicador numérico da op¢do. Este numero complementa o cédigo da
opc¢ao e indica o valor do strike. Mas aten¢do: o numero 44 ndo quer dizer que a op-
¢do sera exercida necessariamente a R$ 44. Ele é apenas um indicador numérico que
muita vezes coincide com o preco de exercicio da opg¢ao, mas muitas vezes ndo. Para
conferir o valor de strike de cada op¢do, basta ir a pagina de cota¢des do InfoMoney

RESUMINDO EM UMA IMAGEM:

Compra a seco
E 0 ato de comprar a opcdo de uma acdo de compra (call) ou venda (put) sem possuir a
acao correspondente a ela.

Custdédia: Como no caso das a¢des, as opcdes exigem que vocé tenha uma corretora.
Custodia €, portanto, a atividade exercida pela Bolsa e pela sua corretora para cuidar e
controlar suas posi¢des de investimento.

Dentro, fora ou no dinheiro: E a relacdo entre o preco atual da acdo e o strike da op¢ao.
Dentro do dinheiro: Dizemos que uma opg¢ao esta dentro do dinheiro quando a cotacdo

da acdo justifica que ela seja exercida.

Fora do dinheiro: Dizemos que uma op¢ao esta fora do dinheiro quando a cotacao da
acao justifica que ela ndo seja exercida. Isto &, se o preco do papel permanecer igual até o
vencimento esta opg¢do vai virar po.

Por exemplo, essa op¢ao de compra (call):

Preco da agdo atual: R$ 44,30
PETRK42: Dentro do dinheiro
PETRK44 = No dinheiro
PETRK46 = Fora do dinheiro

Neste caso, assumimos que os numeros no simbolo séo os mesmos do strike.
No dinheiro: sdo aquelas que tém strike e preco da agdo no mesmo nivel.

Emolumento: Taxa cobrada pela bolsa para executar negocios, proporcional ao volume
financeiro de cada operacao.


http://www.infomoney.com.br/mercados/ferramentas/cotacoes-opcoes-acoes

= Gregas
Sdo indicadores representados nas equacdes financeiras por letras gregas, como
delta, gama, theta, etc — dai o nome gregas. Indicam o que pode acontecer com as
opcBes em termos de preco, tempo, strike, juros e volatilidade.

== Lancamento coberto/compra coberta:
E uma operacdo composta pela compra de acdes de uma empresa e a venda da
mesma quantidade de op¢des de compra (call) do papel. Ou seja: o investidor com-
pra acdes e lanca op¢des de compra. Ao receber o prémio, na pratica o investidor
esta diminuindo o custo de sua operacao e aumentando sua possibilidade de lucro.
Em contrapartida, os ganhos estao limitados ao valor do strike. Veja um lancamen-
to coberto em mais detalhes aqui.

== Lan¢ador: Quem faz a venda de uma op¢ao.

= Longa
E a opcdo que esta mais longe do vencimento, geralmente com mais de 50 dias para
vencer. Tém pouca liquidez.

== Marcac¢ao a mercado
E a atualizacdo do valor de uma carteira pelo preco do mercado. Quanto um portfo-
lio valeria agora se ele fosse zerado, vendido ou liquidado ao preco atual.

= P¢§
Dizemos que uma opc¢do virou p6é quando o preco do ativo no dia do vencimento da
op¢ao esta abaixo do prec¢o de exercicio do papel (opcao de compra/call) ou acima
(opcdo de venda/put) as op¢Bes perdem todo seu valor.

Exemplo com uma call: Imagine uma situacao em que a acao da Petrobras (PETR4)
estd a R$ 17 e o preco de exercicio da call é R$ 18. Vale a pena comprar algo por R$
18 que no mercado esta valendo R$ 17? Nao. Por isso que 0% das op¢des de compra
com strike em R$ 18 vdo dar exercicio.

== Pre¢o de mercado
E o preco do ultimo negdcio de um ativo, seja ele acdo, opcdo ou qualquer outro tipo
de instrumento.

= Put
E a opcdo de venda, pela qual o titular adquire o direito de vender uma acdo por um
determinado pre¢o, em uma determinada data.



http://opcoesdescomplicadas.infomoney.com.br/2017/10/30/operacao-com-opcoes-rende-262-da-selic-com-risco-de-renda-fixa/
http://opcoesdescomplicadas.infomoney.com.br/2017/10/30/operacao-com-opcoes-rende-262-da-selic-com-risco-de-renda-fixa/

== Quadro de ofertas
Tela onde se pode ver todas as ofertas validas enviadas para a Bolsa para um de-
terminado ativo — op¢des inclusive. Este quadro tem suas ofertas classificadas do
primeiro pre¢o (mais préximo do preco de mercado) para o pior e depois por ordem
de chegada. As ofertas enviadas antes tém prioridade sobre as colocadas depois.

== Strike ou preco de exercicio
O strike da op¢do € o preco pelo qual ela podera ser exercida. Por exemplo, se vocé
possui uma op¢ao de compra de uma acao a R$ 10, podera exercé-la quando ela
chegar a esse valor. Ou seja, o dono da a¢do devera vendé-la para vocé.

A data de término da op¢do € o dia do exercicio. Aqui, no Brasil é a terceira segunda-
-feira de cada més.

== Taxa de juros livre de risco: E o retorno que o investidor pode receber sem riscos.
Na pratica, é a taxa basica de juros do governo, considerado o menor risco de uma
economia. No Brasil, portanto, a taxa de juros livre de risco é a Selic, pois o investidor
pode comprar titulos do governo federal e ser remunerado por ela.

== Titular: Aquele que possui uma op¢do de compra ou de venda.

= Trava: £ a composicdo entre a compra de determinada opcdo e a venda de outra.
Podem ser usadas para alavancar uma operag¢ao ou proteger o patrimdnio do inves-
tidor. Existem infinitas combina¢Bes de travas e muitos tipos de configuragdes e de
estruturas de ganho e risco. A mais simples € a trava simétrica, que pode ser de alta
ou baixa. A trava de alta é usada por quem acredita que o mercado vai subir e a de
baixa para quem cré em queda do mercado.

= Valor extrinseco (VE): E o prémio de risco pago pela opcdo, ou quanto o lancador
gue possui a agdao ganha se ele comprar um papel, vender uma opc¢do e for exercido.
Para calcular o VE basta pegar o prémio atual de uma opc¢do e subtrair o VI. Se uma
opcdo esta custando R$ 1,40 e o seu VI é R$ 1, o VE serd R$ 0,40.

== Valor intrinseco (VI): Valor intrinseco de uma op¢do é o quanto ele estaria custando
se sua data de exercicio fosse hoje. Para descobrir este nUmero basta pegar o valor
do ativos agora e subtrair deste valor o preco de exercicio (strike) da opcdo. Se a
acdo PETR4 esta a R$ 17 e uma opcdo tem strike R$ 16 o VI dessa opg¢do é R$ 1.

= Volatilidade histérica: E uma medida estatistica que mostra a variacdo de um ativo
em determinado periodo. A volatilidade historica de PETR4 hoje é 22,74%; a de VALE3
€ 29,98%. A do Ibovespa em 6 de novembro era 13,98% (numeros atualizados em 6
de novembro de 2017.







