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RESUMO

O numero de investidores pessoa fisica que investem na bolsa de valores
brasileira tem aumentado ao longo dos ultimos anos. Nesse sentido, o
numero de operagbes e complexidade de estratégias de investimento
também. Dado esse contexto, o objetivo deste trabalho é simular e analisar
se a venda coberta mensal de opgcdes de compra de BOVA11 foi uma
estratégia mais rentavel do que apenas a aquisicdo mensal do ETF durante
2020 e 2021. Antes da simulagédo da estratégia de langamento coberto &
feito uma revisdo conceitual sobre o0 mercado de derivativos brasileiro,
tendo como foco as opgdes e a estratégia de venda coberta. Apos a analise
das operagbes foi observado que a performance da estratégia de
langamento coberto foi mais vantajosa do que o desempenho de BOVA11
durante os dois primeiros anos de pandemia.

Palavras-chave: Mercado de Capitais; Derivativos; Opcoes; Venda Coberta



ABSTRACT

The number of individual investors investing in the brazilian stock exchange
has increased over the last few years. In this sense, the number of
operations and complexity of investment strategies are increasing too. In
this context, the objective of this work is to simulate and analyze whether
the monthly covered call of BOVA11 options was a more profitable strategy
than just the monthly acquisition of the ETF during 2020 and 2021. Before
the simulation of the covered call strategy is done a conceptual review of
the brazilian derivatives market, focusing on options and the covered call.
After analyzing the operation it was observed that the performance of the
covered call strategy was more advantageous than the performance of
BOVA11 during the first two years of the pandemic.

Keywords: Financial Market; Derivatives; Options; Covered Call
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1. INTRODUGAO

O numero de investidores pessoa fisica tem aumentado consideravelmente
desde 2019 (B3, 2021), dentre algumas razdes para esse aumento estdo a redugao
da taxa de juros no pais ocorrida sobretudo em 2019/2020, o acesso a novas
tecnologias e o fomento a educacgao financeira, estimulado sobretudo pelos meios
digitais. Nesse sentido, ocorreu uma migragdo de recursos oriundos da renda-fixa
para a renda variavel. Consequentemente, houve aumento no niumero de operacdes
nos mercados. Assim, é requerido dos investidores, cada vez mais, conhecimento
prévio do tipo de investimento que se pretende realizar, a fim de se evitar perdas de
patrimdnio por motivo de ignorancia. Visto que, geralmente, ha maior complexidade
em operacdes de renda variavel do que em renda fixa.

O Mercado de Capitais brasileiro teve momentos de forte volatilidade em 2020.
Especificamente em marcgo, as cotagcdes das acdes de empresas listadas na Bolsa de
Valores (“B3”) oscilaram consideravelmente devido aos impactos da pandemia. Nesse
sentido, contratos sobre essas acdes, isto €, derivativos como, por exemplo, as
opgdes sobre as agdes, também tiveram seus precos alterados. O presente projeto
visa responder se ao longo de 2020 e 2021, a estratégia de venda coberta em op¢des
foi mais vantajosa do que simplesmente a aquisi¢gado do indice IBOVESPA por meio
do ETF BOVA11. Nesse sentido, foi analisado se o retorno aproximado das operagdes
de lancamento coberto de opg¢des de compra do ETF foi superior ao retorno do
investimento de aquisicdes de cotas de BOVA11.

A operacéo se traduz da seguinte forma: o investidor faz uma venda de op¢ao

de compra para cada cota de ETF mantida em carteira. Assim, quem compra a opgao
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de compra, passa a ser o titular da operacao e tem o direito de comprar cotas do ETF
por um preco determinado, até determinada data de vencimento. Entretanto, para
obter esse direito, o titular paga um valor a quem esta vendendo a opgéo de compra,
ou seja, o langador da operagéao. O valor pago € conhecido como prémio da operagao.
O acumulo desses prémios ao longo do periodo de dois anos determina se a
estratégia foi vantajosa para o langador da operagcao ou ndo. Nesse sentido, a
estratégia se utilizara apenas de op¢des classificadas como OTM, isto €, opgdes fora
do dinheiro. Dessa forma, ha a expectativa de que a cotagdo da cota do ETF na data
do vencimento seja menor que o prego de exercicio da opgao. A fim de garantir que a
opgao nao seja exercida pelo comprador, foram utilizadas duas agdes na elaboragao
da estratégia. A primeira agado é a escolha do desvio padrdo como critério para a
escolha das opcdes a serem langadas. Foi calculado a média dos desvios padroes
mensais da cotagdo do ETF, seis meses anteriores ao periodo de analise. Ou seja,
entre julho e dezembro de 2019, verificou-se que o desvio padrdo médio em relagao
a cotagado média do ETF foi de 1,78%. Assim, as opgdes selecionadas na estratégia
possuem distancia minima, entre preco de exercicio e cotacdo do ETF, de um desvio
padrao, ou seja, 1,78%. A segunda agao € a recompra das opgdes, algo que sera
explicado mais adiante. Os resultados encontrados evidenciam que a estratégia de
langamento coberto performou melhor, ao longo dos dois anos, do que a simples
aquisicao de cotas do ETF. A venda coberta obteve um rendimento bruto de 16%, ja
o ETF, -9%. Nesse sentido, os dados, isto é, as cotacbes do ETF e o preco de
exercicio, foram obtidos na base da B3, podendo ser consultados nos anexos do

trabalho. Assim, o trabalho visa favorecer o entendimento da estratégia em momentos
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de forte volatilidade, bem como a educacgao financeira a quem interessar possa.
Ademais, o trabalho ndo é uma recomendacéao de investimento, tem fins didaticos e
académicos, apenas.

A primeira parte do trabalho estabelece a descricdo dos derivativos,
posteriormente ha um aprofundamento sobre op¢des e a estratégia de langamento
coberto, bem como suas premissas. Por fim, sera apresentada a analise e sua

concluséo.

2. REVISAO DA LITERATURA

2.1.FUNDOS DE iNDICE

2.1.1. O conceito de fundos de indice

O conceito de fundos de investimento em indice pode ser encontrado no guia
pratico da B3 (2017). Nesse sentido, conhecidos como Exchange Traded Fund
(“ETF”), sdo semelhantes a fundos de investimento em ag¢des, pois possuem cotas
negociaveis em bolsa. Ou seja, o investidor pessoa-fisica pode negociar o ETF no
mercado secundario, por meio do home-broker de uma corretora, de forma similar ao
que é feito com ag¢des. Ademais, um ETF possui uma gestao passiva que visa obter
a performance de um indice de mercado. Assim, no presente trabalho, o ETF
escolhido para compor a estratégia de venda coberta € o BOVA11 que tem por

finalidade acompanhar a performance do indice IBOVESPA.

2.2.DERIVATIVOS
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2.2.1. Conceito de derivativo

O conceito de derivativos também pode ser encontrado no guia pratico da B3
(2017). No capitulo primeiro, Sistema Financeiro Nacional e Mercado de Capitais,

destaca-se

Derivativos sdo contratos que derivam a maior parte do seu valor de um ativo
subjacente, taxa de referéncia ou indice. O ativo subjacente pode ser fisico (café, ouro
etc.) ou financeiro (agdes, taxas de juro, inflagao etc.). Em um contrato derivativo se
estabelecem pagamentos futuros, cujo montante ¢ calculado com base no valor
assumido por uma variavel, tal como o pre¢o do ativo subjacente, a inflacdo
acumulada no periodo, a taxa de cambio, a taxa basica de juro ou qualquer outra
varidvel dotada de significado econémico. (B3, 2017, p.13)

No principio dos mercados financeiros, os derivativos foram constituidos
visando a protecdo dos agentes econémicos contra os riscos como flutuagdes de
precos. Dessa forma, o uso de derivativos com a fungédo de proteger patrimdnio é
frequente ainda hoje e sobretudo necessario quando se trata de produtos fisicos que

precisam ser estocados por um determinado periodo.
2.2.1.1. Tipos de derivativos

Os principais tipos de contrato derivativo sdo, segundo a Bolsa de Valores
(2017, p.13):

1) A termo — comprador e vendedor se comprometem a transacionar, em data

futura, determinado bem (taxa de cadmbio, taxa de juros, commodity, etc). O

preco é estabelecido previamente na data de fechamento do contrato.

Ademais, os contratos a termo s&o integralmente liquidados na data futura
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(independente das condigbes no mercado a vista), ou seja, data de
vencimento do contrato, podendo ser negociados em bolsa (mercado
padronizado) e no mercado de balcdo (mercado menos padronizado). Por
exemplo, se no contrato acordou-se a taxa basica de juros (“SELIC”) de 6%
a.a., na data futura o comprador tera que pagar 6%a.a., mesmo que a taxa
esteja 4,75% a.a. no mercado a vista.

Futuros — nesses contratos transaciona-se um ativo a um dado preco,
também em data futura. Dessa maneira, € um mercado semelhante ao de
termo. No entanto, os compromissos s&o ajustados diariamente as
expectativas do mercado referentes ao prego futuro do bem, por meio do
ajuste diario (mecanismo que apura perdas e ganhos). Assim, € comum
nesses contratos ocorrer a chamada de margem, isto €, um mecanismo de
protecdo da operacao que varia de acordo com os ativos que estao sendo
transacionados. E uma exigéncia de acordo com a variagao diaria do ativo.
(SARTOR, 2011). Além disso, os contratos futuros s&do negociados somente
em bolsas.

Swaps — sao contratos que visam a troca de risco. Pois as partes trocam
entre si fluxos de caixa baseados em um valor de referéncia em data futura.
Dessa forma, transaciona-se a troca (em inglés, swap) do indice de
rentabilidade entre dois ativos. Por exemplo, uma empresa brasileira pode
assumir dividas em reais de uma empresa americana que por sua vez
assumiria dividas em dolar da empresa brasileira.

Opc¢des — contratos que oferecem a possibilidade de se negociar um ativo
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em data futura por um preco preestabelecido. Ao contrario dos contratos

futuros, é possivel que as partes nao executem o contrato no futuro, isto €,

pode ser que os ativos ndo sejam transacionados. Pois, os compradores

das opg¢des possuem um direito sobre os vendedores e ndo uma obrigagao.
Conforme escrito anteriormente, o foco do presente projeto é tratar sobre uma
estratégia especifica em opgdes. Nesse sentido, cabe um aprofundamento sobre essa
classe de derivativos, a fim de que, posteriormente, possa-se tratar da estratégia de

venda coberta com maior clareza. As opg¢des podem ser classificadas quanto:

2.2.1.1.1.Classificagao das opgoes

2.2.1.1.1.1. Tipo de opcodes

1) Opgdes de compra ou “Calls”

Quem compra uma call, adquire um direito, isto €, tem o direito de comprar
determinado ativo em uma data futura a um preco predeterminado. Ademais, quem
vende uma opgao de compra € chamado de langador e adquire uma obrigagdo. Tem-
se o dever de vender o ativo, objeto do contrato, em data futura, para quem exerceu
o direito de comprar.

2) Opcoes de venda ou “Puts”

Quem compra uma put, tem o direito de vender determinado ativo por um valor
estabelecido anteriormente. Quem vende, langa a put. Nesse sentido, tem a obrigagao
de comprar determinado ativo em data futura. Assim, € necessario margem junto a
corretora para executar a operagdo. Ou seja, uma garantia. A estratégia a ser

simulada posteriormente tratara, apenas, de call.
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2.2.1.1.1.2. Exercicio de opcodes

Quanto ao exercicio da opgéo, isto é, a data de liquidagao do contrato, ha dois
estilos:

1) Americanas

Nas opgbes americanas, o exercicio do direito de comprar ou a obrigacédo de
vender a opgao pode ser executado até o vencimento do contrato. Logo, vocé pode
exercer ou exercem sobre vocé o direito da call desde 0 momento em que o contrato
€ estabelecido.

2) Europeias

Ja as europeias, somente no vencimento ha a possibilidade de exercicio.
2.2.1.1.1.3. Preco de opcdes

1) Dentro do dinheiro, “in the money” ou “ITM”

Significa que a opcgédo esta dentro do dinheiro, ou seja, ela tem alta
probabilidade de ser exercida. Por exemplo, se for uma call, compra-se ela com os
seguintes dados: a cotagdo de determinada acao estd R$ 12,00, o “strike” (prego de
exercicio da opcao) é de R$ 10,55 e o prémio (quanto se paga para ter aguela opgao)
é de R$ 3,51. Ou seja, ha uma diferenga entre a cotagdo do ativo e o strike de R$
1,45, essa diferenga € conhecida como Valor Intrinseco da opgéo. In the Money é a
unica opgao que apresenta valor intrinseco, por isso o nome “in the”, dentro do
dinheiro. Afinal, o comprador da call tem o direito de comprar o ativo objeto da opgao
por uma valor mais barato do que ele estd custando no mercado a vista, assim

constitui-se alta probabilidade do comprador de call exercer seu direito de comprar o
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ativo por esse valor mais em conta.

Ja o Valor Extrinseco é a diferenga entre o quanto se esta, de fato,
desembolsando para efetivar a operagéo. Ou seja, a diferencga entre (Strike + Prémio
— Cotacéo).

2) No dinheiro, “at the money” ou “ATM”

Dadas as condi¢des anteriores, seria, por exemplo, se o strike agora fosse de
R$ 12,55 e o prémio de R$ 1,51. Logo, ndo ha valor intrinseco, pois provavelmente
ninguém vai exercer o direito de comprar algo por um valor um pouco maior ou igual
do que o do mercado a vista, por ser um derivativo, uma operagao mais complexa.
Entretanto, ha valor extrinseco : R$ 12,55 + R$ 1,51 — R$12,00 = R$ 2,086.

3) Fora do dinheiro, “out of the money” ou “OTM”

Seguindo os raciocinios anteriores, a opg¢ao fora do dinheiro ocorre quando o
strike da opgéao de compra, no caso, esta muito acima da cotagao da ag¢ao. Logo, ha
pouca probabilidade de exercicio, motivo pelo qual o prémio é “barato”. Nao ha valor
intrinseco, mas ha valor extrinseco.

Nesse sentido, conhecer a tendéncia de mercado sera melhor para que se
saiba qual venda coberta executar, se ITM, ATM ou OTM (ESPINDOLA, 2011). A

estratégia a ser simulada no trabalho considera opgdes OTM.
2.2.1.1.2. Nomenclatura das op¢oes

A nomenclatura da opgao é formada da seguinte maneira:
1) Ticker do ativo
2) Més de vencimento da opgao

3) Prego de exercicio da opgao
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Por exemplo, a opcéo: ITUBJ236

. Ativo objeto: ITUB4 (Banco Itau S.A.)

. Més: J (Outubro)

. Preco de exercicio (Strike): R$ 23,51

Em relagdo ao prego de exercicio, normalmente o valor serve apenas como
uma referéncia, nao se tratando do preco de exercicio de fato. Ademais, sobre o0 més

de vencimento das opgdes, tem-se a seguinte tabela:

Tabela 1 — Vencimento das séries de opgoes

Més de Série da Opcao de Compra Série da Opc¢ao de Venda
vencimento (CALL) (PUT)

Janeiro A

Fevereiro

Marco

Abril

Maio

Junho

Julho

Agosto

Setembro

Outubro

Novembro

SR —= = |m|Q™m|g|Q|w
<lgl<|c|a|lwn|mlolx|o|z|z

Dezembro

Fonte: B3

2.2.1.1.3. Precificagao das opgoes

Uma vez tendo explicitado as principais classificacbes de opc¢des, faz-se
necessario pensar na precificagdo das opgdes. Ou seja, como saber se uma opgao
esta cara ou barata?

Até meados da metade do século XX, ndo havia ponto pacifico sobre quanto

uma opcgao deveria custar. Assim, muitos modelos de precificagcdo de opcdes eram
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utilizados (WOLWACZ & ROXO, 2014). Até que em 1973, Fischer Black, Myron
Scholes e Robert Merton desenvolveram um modelo de precificacao de opcdes que
Ihes rendeu o Prémio Nobel de Economia. Nesse sentido, 0 modelo apresenta uma
matematica complexa - ndo cabendo no escopo desta monografia demonstra-la - que
considera as principais variaveis que alteram o preg¢o de aquisicdo das opcdes, sao
elas: prego do ativo objeto, preco de exercicio da opgao, dias uteis faltantes até o
vencimento da opgao, taxa de juros de mercado e a volatilidade histérica anualizada.
Vale ressaltar que uma das principais contribuicdes do modelo é o calculo de
indicadores estatisticos, conhecidos como “gregas”, que ajudam a prever o
comportamento de operagdes com opgdes, como por exemplo a estratégia de venda
coberta que sera simulada nesse projeto.

Assim, as “gregas” buscam prever o que acontecera ao pre¢o da opgao, caso
ocorra mudangas no mercado (PFUTZENREUTER, 2010). Elas s&@o descritas a
seqguir:

1) Delta: mede a variagdo do precgo da opgdo em relagdo a mudanca de $1 no

ativo objeto. Ao se comprar uma opg¢ao o delta deve ser alto, ao se langar a
opc¢ao o delta deve ser baixo. Pois, quanto mais o ativo objeto se valorizar,
mais a opgao vai se valorizar de acordo com o delta. Por exemplo, se o delta
é 43%, sempre que o ativo (“Spot Price”) subir R$ 1,00 o prémio vai
aumentar em R$ 0,43.

2) Gamma: mede a variagdo do Delta em relagdo a mudanca de $1 no ativo

objeto. Um gama de 15,2% indica que se ac¢do subir ou cair R$ 1,00 o delta

vai subir ou cair 15,2%. E importante olhar a relacdo delta e gama, pois se



22

0 gama esta alto, e o ativo sobe, tende-se a ganhar muito com o prémio, se
ele esta baixo, por mais que agao suba, tende-se a ndo ganhar muito.

3) Theta: mede a depreciagado do preco da opg¢ao em relagdo ao tempo até o
vencimento. Um theta de 0,02 significa que cada dia que passa o prego da
opgéao (prémio) vai se desvalorizar R$ -0,02 por dia. Logo, & medida que os
dias passam, o prémio da opcao tende a diminuir e no dia do exercicio, seu
valor sera nulo (SONEGO, 2011). Uma vez que a opgao chegue ao valor
nulo, diz-se que ela virou “péd”.

4) Vega: mede o comportamento do prémio em relagdo as mudangas na
volatilidade. A cada 1% de mudanga na volatilidade da acdo ha uma
alteracao no prémio da opg¢ao.

5) Rho: mede o comportamento do prémio em relagdo as mudangas na taxa
de juros. O rho segue o mesmo racional do vega, porém a mudanga de 1%

se deve a taxa de juros (“SELIC”).
2.3. TRABALHOS ANTERIORES

Ha outros trabalhos académicos referentes a venda coberta em opgdes. Por
exemplo, em 2011, Remo Gediel estudou o uso da estratégia de langamento coberto
de opgdes de compra da empresa Vale S.A. durante o periodo entre janeiro de 2008
e marco de 2011. Nesse sentido, ele observou-se que o desempenho da operagao foi
melhor do que a performance das a¢des da Vale. O estudo evidenciou que a utilizagao
da venda coberta possibilitou a diminuicdo de perdas em mercados de baixa.

Ademais, Bruno Resmini, também em 2011, estudou derivativos tendo por

enfoque as opg¢des. Em seu trabalho, Resmini abordou o mercado de derivativos
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brasileiro e aprofundou as principais estratégias utilizadas no mercado de opgdes,
dentre elas, a venda coberta.

Além disso, em 2018, Marcos Madeira Antunes analisou os resultados da
estratégia de langamento coberto de opg¢des de compra das agdes preferenciais da
empresa Petrobras S.A. durante um periodo de dez anos. As opg¢des escolhidas para
serem langadas foram divididas em duas faixas, utilizando como critério de separagao
o desvio padrao entre cotacido da acio e preco de exercicio de opg¢ao. Assim, Marcos
também observou que a estratégia de langamento coberto foi superior ao

desempenho das acdes da Petrobras no periodo analisado.

3. METODOLOGIA
3.1. QUANTO AOS FINS

A metodologia do projeto quanto aos fins sera explicativa. Este tipo de pesquisa
preocupa-se em identificar os fatores que determinam ou que contribuem para a
ocorréncia dos fenbmenos (GIL, 2002). Ou seja, este tipo de pesquisa explica o
porqué das coisas através dos resultados oferecidos. Conforme escrito anteriormente,
0 presente projeto visa responder se ao longo de 2020 e 2021, a estratégia de venda
coberta em opg¢des é mais vantajosa do que simplesmente aquisicdo do indice
IBOVESPA por meio do ETF BOVA11. A partir dos resultados obtidos, isto é, das
rentabilidades auferidas mensalmente, € explicado se estratégia é mais benéfica para
a construgcado de patriménio dos investidores ou ndo ao longo dos dois anos de

pandemia.
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3.2. QUANTO AOS MEIOS

Além disso, quanto aos meios, a metodologia do projeto é feita por pesquisa
bibliografica e documental. Nesse sentido, segundo Gil (2002), a pesquisa
bibliografica € considerada a méae de toda pesquisa, os dados sao obtidos a partir de
fontes escritas, impressas em editoras, comercializadas em livrarias e classificadas
em bibliotecas. Por sua vez, a pesquisa documental, também segundo Gil (2002), é
realizada a partir de documentos contemporaneos ou ndo, considerados auténticos,
podendo ser de primeira mao (sem tratamento prévio) ou de segunda méao (com
tratamento prévio). Assim, as fontes do atual projeto sdo de autores conhecidos no
mercado de capitais brasileiro, bem como trabalhos de conclusdo de curso sobre a

estratégia de langamento coberto e guia da B3.
3.3. QUANTO A ABORDAGEM

Quanto a abordagem, a metodologia do projeto € qualitativa e quantitativa. A
analise qualitativa depende de muitos fatores, tais como a natureza dos dados
coletados, a extensdo da amostra, os instrumentos de pesquisa e os pressupostos
tedricos que nortearam a investigagdo. Pode-se, no entanto, definir esse processo
como uma sequéncia de atividades, que envolve a reducdo dos dados, a
categorizagao desses dados, sua interpretacdo e a redagao do relatorio (GIL, 2002).

Em relagdo a analise quantitativa, esclarece Fonseca (2002, p. 20):

Diferentemente da pesquisa qualitativa, os resultados da pesquisa
quantitativa podem ser quantificados. Como as amostras geralmente sdo grandes e
consideradas representativas da populagdo, os resultados sdo tomados como se
constituissem um retrato real de toda a populagdo alvo da pesquisa. A pesquisa
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quantitativa se centra na objetividade. Influenciada pelo positivismo, considera que a
realidade so6 pode ser compreendida com base na analise de dados brutos, recolhidos
com o auxilio de instrumentos padronizados e neutros. A pesquisa quantitativa recorre
a linguagem matematica para descrever as causas de um fendmeno, as relagdes entre
variaveis, etc. A utilizagdo conjunta da pesquisa qualitativa e quantitativa permite
recolher mais informagdes do que se poderia conseguir isoladamente

Dessa forma, a estratégia a ser analisada no projeto € o langamento
coberto de opgdes de compra (CALL) com preco de exercicio acima cotagdo do ETF
(OTM) no mercado a vista, para o ETF do indice IBOVESPA, BOVA11. Para tal, sdo
obtidos dados referentes as séries historicas das cotagcdes de fechamento do ETF e
opgdes de compra de BOVA11, no periodo compreendido entre janeiro de 2020 e
dezembro de 2021.

Na venda de opgdes fora do dinheiro (OTM), o langador espera que a
cotacdo do ativo na data de vencimento seja menor ao strike da opgéo, possibilitando
a recompra por um valor muito menor do que o prémio recebido e a permanéncia do
ativo em carteira. Nesse sentido, a estratégia tera como intuito que a cotagéo do ativo
nao atinja o preco de exercicio da op¢ao vendida, sera utilizado o desvio padrdo como
base para escolher as opgdes a serem vendidas (ANTUNES, 2018).

Assim, é calculada a média dos desvios padrdes mensais da cotagao
do ETF nos 06 meses imediatamente anteriores ao inicio do periodo de analise, ou
seja, julho de 2019 até dezembro de 2019. Os desvios encontrados para os
respectivos meses foram 1,21, 2,12, 1,48, 2,57, 1,01 e 2,50, em termos percentuais
foram, 1,19%, 2,08%, 1,46%, 2,53%, 0,99% e 2,46% em relacéo a cotagdo média do

ETF no mesmo periodo. Ou seja, um desvio percentual médio de 1,78%. Logo, serao
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escolhidas opc¢des de compra cuja distancia minima entre cotagcéo e prego do ativo
seja, no minimo, de uma vez o desvio padrao médio em termos percentuais.

A fim de tornar a andlise dessa estratégia mais compreensivel e
favorecer a explicagcédo do resultado, serdo adotadas as seguintes premissas:

1) o vendedor da opgéo recomprara as opg¢des langadas proximo ao dia de
vencimento e comprara calls da série seguinte, ato conhecido como rolagem
de opcao. Assim, possibilita-se a permanéncia do ativo em carteira;

2) para aquisi¢ao das cotas do ETF (BOVA11) sera utilizada a cotagcédo de
fechamento assim como para as opg¢des de compra.

3) o periodo da analise sera de dois anos, com inicio em janeiro de 2020 e fim
em dezembro de 2021: nele ocorreram mudancgas significativas devido a
pandemia, alteragcbes macroecondbmicas no cenario global e local,
volatilidade nos pregos das commodities, guerra comercial entre EUA e
China;

4) n&do serao considerados custos de transagao nas operagdes de aquisicao,
langamento e recompra das opg¢des e do ETF. Contudo, é importante saber
que a fim de se negociar um determinado ativo na bolsa, taxas podem vir a
ser cobradas pelas corretoras e pela propria bolsa de valores (LOUREIRO,
2020);

5) por fim, nos meses em que nao for possivel encontrar op¢gées OTM com no
minimo um desvio padréo, entre preco de exercicio da opc¢éo e cotagcédo do

ETF, considera-se que o langamento nao foi realizado.
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Uma vez consideradas as premissas da estratégia, foram elaborados dois

quadros abaixo. Neles é possivel visualizar a descricdo das simulagdes de venda

coberta realizadas mensalmente durante os anos de 2020 e 2021. Nesse sentido,

conforme escrito acima, o motivo pelo qual em alguns os meses nao foi possivel

estabelecer simulagdo da operagao se deve a incapacidade de se ter atendido as

premissas da estratégia. Tais impossibilidades ocorreram no final do ano de 2020, nos

meses de novembro e dezembro, bem como durante todo o segundo semestre de

2021.

Quadro 1. Simulagao do estratégia no ano de 2020

Venda coberta no ano-base de 2020

Fonte: B3
jan/20 fev/20  mar/20  abr/20  mai/20  jun/20 julf20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20
SERIE A B C D E F G H 1 1 K L
DATA BOVALl OPCAO BOVAALLS BOVAB16 BOVACI116 BOVADES BOVAETY BOVAF38 BOVAGL01 BOVAHIOA BOVAILD0 BOVAJSTO
“02/01/2020 11424 - T o - - - - o
15/01/2020 112,18 0,01 0,75
140272020 110,08 0,02 039
11/0372020 82,06 -0,01 6,40
16/04/2020 7493 -0,01 252
15/05/2020 74,56 -0,02 004
12/06:2020 89,25 -0,01 0,57
17/0772020 99,13 Prémio de langamento (+) -0,06 0,89
14/08/2020 9747 e recompra da opgdo em -0,01 219
18/09:2020 94,64 data anterior ao vencimento (-) 0,01 204
16/10°2020 94,54 -0,02
16/11/2020 102,51
16/1212020 11335 __ _ __ __ L __ __ . L .
APURACAO RS 021 R§073 RSO038 RS639 R3250 RS003 RS 051 RS 0,88 R§218 RS20 RS 0,00 RS 0.00 Anuais
Prémio 0,18% 0,65% 0,35% 1,79% 334% 0,04% 057% 0.89% 224% 213% 0,00% 0,00% 19.45%
RETORNOS ETF -1,80%  -187% -2545% -869% -049% 1970%  11,07% -1,67% -290%  -0,11% 843% 10,57% -0,78%
Total -1,62%  -1,22% -2511% -0,90% 2,84% 19,74% 11,64% -0,79% -0.67%  2,03% 8.43% 10,57% 19,54%

O quadro acima representa o inicio da estratégia, com a compra das cotas do

ETF BOVA 11, em 02/01/2020 por R$ 114,24. Assim sendo, abaixo, encontra-se a

explicacao dos principais pontos:

1) As datas, a esquerda, referem-se aos pregdes da bolsa. Na maioria delas,

ocorre a rolagem das opgoes. Isto €, na mesma data em que se recompra



2)

3)

4)

5)

6)
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a opc¢ao vendida anteriormente, vende-se um novo contrato de opcao de
compra, em série posterior.

Os valores abaixo de BOVA11 referem-se ao prego de fechamento do ETF
no pregao.

Na horizontal estdo as séries mensais de cada contrato de opcéao, da
esquerda para direita, de “A” até “L”, conforme tabela 1 — vencimento das
séries de opcgoes.

Na linha abaixo estdo as opgdes que foram selecionadas, mediante
parametros, para o cumprimento da estratégia. Por exemplo, a primeira
opc¢ao de compra a ser vendida e comprada posteriormente foi BOVAA118.
Abaixo das opcgodes estdo sempre dois valores com duas casas decimais.
Assim, o valor positivo refere-se ao prémio recebido pelo langador da opgéo.
Por sua vez, o valor negativo trata-se do valor pago para recomprar a opgao
vendida anteriormente. Dessa forma, € garantido a redugao da possibilidade
de ser exercido. Por exemplo, BOVAA118 foi vendida em 02/01/2020 por
um prémio de R$ 0,22 e recomprada em 15/01/2020 por R$ 0,01. Dessa
forma, o lucro da operacao foi de R$ 0,21, conforme a linha de apuracéo,
sem considerar taxas e impostos. Ademais, em 15/01/2020 foi vendida a
opgdo de compra BOVAB16, série seguinte, por R$ 0,75 e assim
sucessivamente a cada més.

As ultimas linhas do quadro de simulacao referem-se aos retornos mensais
obtidos. Em “Prémio” estdo postos os retornos mensais em relagao ao preco

de BOVA11 na data de langcamento de sua opgao de compra. Por exemplo,
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em janeiro de 2020, o retorno do prémio foi de 0,18%, isto é, R$0,21 € 0,18%
de R$ 114,24, preco do ETF em 02/01/2020, data do primeiro langamento
de call da estratégia. Em “ETF” estdo as variagdes, em relagdo a cotagao
de BOVA11, entre um langamento e outro. Por exemplo, em janeiro de
2020, a cotagdo do ETF foi de R$ 114,24 para R$ 112,18 entre os dias 2 e
15. Assim, uma variagéo negativa de 1,80%. Por fim, em “Total” estdo os
somatdrios dos retornos de “Prémio” e “ETF”. Ou seja, no inicio de janeiro
de 2020, um investidor que tenha comprado somente BOVA11 obteve um
rendimento de -1,80%. Por sua vez, o investidor que tinha BOVA11 e,
adicionalmente, fez a venda coberta do ETF obteve um rendimento de —
1,62%. Nesse sentido, a operagédo de venda coberta serviu para reduzir a
perda.

No quadro abaixo & possivel verificar os resultados para o ano seguinte, o

racional estabelecido até aqui € o mesmo para 2021.
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Quadro 2. Simulagao do estratégia no ano de 2021

Venda coberta no ano-base de 2021

Fonte: B3
jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/f21 jun/21 julf21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21
SERIE A B 5 D E F G H 1 1 K L
_DATA__BovAll ____Opcio____ ¢ BOVAA1L8 BOVAB120 BOVACI16 BOVADI20 BOVAEI21 BOVAFLE_ _ - _ _ - - _ - __ -~ __ - _____
04/01/2021 114,09 0,79
15012021 115,78 -0,10 1,90
19/022021 113,82 -0,01 1,98
12032021 109,68 0,02 0,58
161042021 11646 -0,01 1,32
200052021 11791 0,02 0,33
17062021 123,09 -0,02
16072021 121,15 Prémio de langamento (+)
16/082021 114,63 ¢ recompra da opgio em
16092021 10944 data anterior ao vencimento (-)
15102021 11022
16/1122021 100,36
B
APL'RA(:‘RO RS069 RS189 RS19 RSOS57 RS130 RSO031 RS000 RS0,00 RS0,00 RS0,00 RS000 RS0,00 Anuais
Prémio 0,60% 1,63% 1,72% 0,52% 1,12% 0,26% 0,00% 0,00% 0,00% 000% 000% 000% 599%
RETORNOS ETF 148% -1,69% -3,64% 6,18% 125% 4,39% -1,58% -5.38% -453% 0,71% -895% 4,04% -848%
Total 2,09% -0,06%  -192% 6,70% 2,36% 4,66% -1,58% -5,38% -4,53% 0,71% -8,95% 4,04% -297%

As duas simulagdes, 2020 e 2021, foram produzidas com dados obtidos nas
séries histéricas da B3 e representam retornos brutos alcangados nas operacoes

mensais.

Comparagao entre BOVA11 e Langamento Coberto
2020 e 2021
Fonte: B3 e elaboragéo propria
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Comparagao entre BOVA11 e Langcamento Coberto
Resultado apés 24 meses
Fonte: B3 e elaboragao propria

20%

16%

10%

0%

_100°
10% 9%

-20%

EBOVA11 B Langamento Coberto

CONCLUSAO

O trabalho teve por finalidade analisar o desempenho da estratégia de
langcamento coberto de opgdes de compra das cotas do ETF BOVA11, comparando a
estratégia com a performance do ETF no mesmo periodo analisado, isto €, 2020 e
2021. Ademais, foi abordado como o mercado de derivativos funciona no Brasil.
Outrossim, foi explicado o que s&o opg¢des e como a dinamica da estratégia de venda
coberta funciona, bem como os conceitos proprios desse contexto.

Dessa forma, observou-se que a operagao de venda coberta pode trazer
beneficio aos investidores, em cenarios diversos. Por exemplo, em margo e abril de
2020, inicio dos impactos da pandemia no Brasil, forte cenario de baixa, o langamento
coberto reduziu a perda de rentabilidade do ETF. Em maio e outubro de 2020, cenario
estavel no mercado, a venda coberta ndo deixou de remunerar o investidor. Em abril

de 2021, cenario de alta, a estratégia potencializou o retorno do investimento.
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Portanto, é possivel verificar que a estratégia abordada no presente trabalho
tem seu risco reduzido, uma vez que ha cobertura da operacédo, e oferece retorno
melhor do que a simples aquisicao do ativo.

Em relacao as limitagdes do presente trabalho, tem-se que o periodo analisado
é relativamente curto. Nesse sentido, dado que o mercado de capitais € volatil, em um
periodo de analise maior, resultados diferentes podem ser encontrados.

Assim, em termos de sugestao para novos trabalhos, pode-se estudar a venda
coberta de opgdes de venda em um periodo de analise maior e outro ETF como, por

exemplo, o IVVB11 que replica a performance do indice americano S&P 500.
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7. ANEXOS

DADOS OBTIDOS DA B3

2020
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Jata do Pregac
02/01/2020
03/01/2020
03/01/2020
03/01/2020
06/01/2020
06/01/2020
07/01/2020
07/01/2020
07/01/2020
08/01/2020
08/01/2020
08/01/2020
08/01/2020
09/01/2020
09/01/2020
09/01/2020
09/01/2020
10/01/2020
10/01/2020
10/01/2020
13/01/2020
13/01/2020
14/01/2020
15/01/2020
15/01/2020
16/01/2020

Ticker
BOVAA118
BOVAA120
BOVAA118
BOVAA116
BOVAA118
BOVAA116
BOVAA120
BOVAA118
BOVAA116
BOVAA120
BOVAA118
BOVAA116
BOVAA114
BOVAA120
BOVAA118
BOVAA116
BOVAA114
BOVAA118
BOVAA116
BOVAA114
BOVAA118
BOVAA116
BOVAA116
BOVAA116
BOVAA118
BOVAA116

rego Fch. Opg? de Exercicio (Prego Fch. ETF/encimento dmnero de Negé Classificagdo Distancia P-¥'

0,22
0,08
0,22
0,65
0,12
0,32
0,03
0,12
0,26
0,01
0,05
0,21
0,75
0,01
0,03
0,09
0,45
0,02
0,04
0,17
0,03
0,06
0,03
0,01
0,01
0,01

118,00
120,00
118,00
116,00
118,00
116,00
120,00
118,00
116,00
120,00
118,00
116,00
114,00
120,00
118,00
116,00
114,00
118,00
116,00
114,00
118,00
116,00
116,00
116,00
118,00
116,00

114,24
113,80
113,80
113,80
112,59
112,59
112,24
112,24
112,24
111,95
111,95
111,95
111,95
111,66
111,66
111,66
111,66
111,28
111,28
111,28
113,08
113,08
113,32
112,18
112,18
112,35

20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020
20/01/2020

26
1
43
85
44
191

25
134

30
131
199

75
180

20
73

51
17
17

O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M

3,29%
5,45%
3,69%
1,93%
4,81%
3,03%
6,91%
5,13%
3,35%
7,19%
5,40%
3,62%
1,83%
7,47%
5,68%
3,89%
2,10%
6,04%
4,24%
2,44%
4,35%
2,58%
2,36%
3,41%
5,19%
3,25%
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Jata do Pregac Ticker ~¥reco Fch. Opg2 de Exercicio (Prego Fch. ETF/encimento dnero de Negé Classificagdo Distancia P-¥:

03/01/2020 BOVAB16 2,02 116,00 113,80 17/02/2020 45 O™ 1,93%
06/01/2020 BOVAB16 1,56 116,00 112,59 17/02/2020 14 O™ 3,03%
07/01/2020 BOVAB16 1,24 116,00 112,24 17/02/2020 21 OoT™m 3,35%
08/01/2020 BOVABI16 1,07 116,00 111,95 17/02/2020 19 OoT™m 3,62%
09/01/2020 BOVAB16 0,90 116,00 111,66 17/02/2020 21 O™ 3,89%
10/01/2020 BOVAB16 0,66 116,00 111,28 17/02/2020 33 (1Y 4,24%
13/01/2020 BOVAB16 1,13 116,00 113,08 17/02/2020 38 OoT™m 2,58%
14/01/2020 BOVAB16 1,07 116,00 113,32 17/02/2020 18 O™ 2,36%
15/01/2020 BOVAB16 0,75 116,00 112,18 17/02/2020 45 OoT™m 3,41%
16/01/2020 BOVAB16 0,76 116,00 112,35 17/02/2020 21 [\ 3,25%
21/01/2020 BOVABI16 0,80 116,00 112,65 17/02/2020 89 OoT™m 2,97%
27/01/2020 BOVAB16 0,53 116,00 110,29 17/02/2020 171 O™ 5,18%
28/01/2020 BOVAB16 0,48 116,00 112,30 17/02/2020 83 O™ 3,29%
29/01/2020 BOVAB16 0,27 116,00 110,88 17/02/2020 62 OoT™m 4,62%
30/01/2020 BOVAB16 0,30 116,00 111,19 17/02/2020 92 OoT™m 4,33%
31/01/2020 BOVAB16 0,20 116,00 108,90 17/02/2020 115 O™ 6,52%
03/02/2020 BOVABI16 0,20 116,00 110,42 17/02/2020 30 OoT™m 5,05%
04/02/2020 BOVAB16 0,15 116,00 111,21 17/02/2020 961 OT™m 4,31%
05/02/2020 BOVABI16 0,22 116,00 111,77 17/02/2020 100 O™ 3,78%
06/02/2020 BOVABI16 0,13 116,00 110,95 17/02/2020 101 O™ 4,55%
07/02/2020 BOVAB16 0,09 116,00 109,35 17/02/2020 108 OoT™m 6,08%
10/02/2020 BOVAB16 0,03 116,00 108,79 17/02/2020 63 OoT™m 6,63%
11/02/2020 BOVAB16 0,03 116,00 111,30 17/02/2020 35 OT™M 4,22%
12/02/2020 BOVAB16 0,04 116,00 112,45 17/02/2020 83 O™ 3,16%
13/02/2020 BOVAB16 0,01 116,00 110,90 17/02/2020 11 OoT™m 4,60%

14/02/2020 BOVAB16 0,02 116,00 110,08 17/02/2020 30 OoT™m 5,38%



Jata do Pregac
06/01/2020
07/01/2020
08/01/2020
09/01/2020
10/01/2020
13/01/2020
15/01/2020
16/01/2020
21/01/2020
27/01/2020
28/01/2020
29/01/2020
30/01/2020
31/01/2020
03/02/2020
04/02/2020
05/02/2020
06/02/2020
07/02/2020
10/02/2020
11/02/2020
12/02/2020
13/02/2020
14/02/2020
17/02/2020
18/02/2020
19/02/2020
20/02/2020
21/02/2020
26/02/2020
27/02/2020
28/02/2020
02/03/2020
03/03/2020
04/03/2020
05/03/2020
06/03/2020
09/03/2020
10/03/2020
11/03/2020
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Ticker |-¥reco Fch. Opg? de Exercicio (Prego Fch. ETF/encimento dmero de Negé Classificagdo Distancia P.-T;

BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116
BOVAC116

2,45
2,00
2,01
1,70
1,40
2,04
1,65
1,47
1,67
1,10
1,39
0,97
1,08
0,87
0,99
1,06
1,15
0,88
0,60
0,33
0,68
0,98
0,66
0,39
0,50
0,39
0,59
0,30
0,34
0,13
0,07
0,08
0,05
0,03
0,03
0,04
0,01
0,02
0,01
0,01

116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00
116,00

112,59
112,24
111,95
111,66
111,28
113,08
112,18
112,35
112,65
110,29
112,30
110,88
111,19
108,90
110,42
111,21
111,77
110,95
109,35
108,79
111,30
112,45
110,90
110,08
110,80
111,14
112,08
110,20
109,45
101,90
99,20

100,60
102,99
101,75
103,10
98,79

94,40

82,70

88,63

82,06

16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020
16/03/2020

3
1
20
4
3
17
10
9
14
40
13
18
65
44
14
23
36
30
34
70
161
89
84
103
75
75
145
105
163
82
40
43
33
30
10
28
25
11
16

OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OoT™m

3,03%
3,35%
3,62%
3,89%
4,24%
2,58%
3,41%
3,25%
2,97%
5,18%
3,29%
4,62%
4,33%
6,52%
5,05%
4,31%
3,78%
4,55%
6,08%
6,63%
4,22%
3,16%
4,60%
5,38%
4,69%
4,37%
3,50%
5,26%
5,98%
13,84%
16,94%
15,31%
12,63%
14,00%
12,51%
17,42%
22,88%
40,27%
30,88%
41,36%
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Data do Pre|-T Ticker -Freco Fch. Opg2 de Exercicio (Prego Fch. ETF/encimento dnero de Negé Classificagdo Distancia P-¥:

11/03/2020 BOVADS86 6,40 86,00 82,06 20/04/2020 296 OoT™m 4,80%
01/04/2020 BOVADS86 0,12 86,00 68,18 20/04/2020 3 [\ 26,14%
02/04/2020 BOVAD86 0,15 86,00 69,63 20/04/2020 6 OoT™m 23,51%
03/04/2020 BOVADS86 0,12 86,00 66,90 20/04/2020 7 O™ 28,55%
06/04/2020 BOVADS86 0,08 86,00 71,57 20/04/2020 10 O™ 20,16%
07/04/2020 BOVADS86 0,17 86,00 73,51 20/04/2020 10 OoT™m 16,99%
08/04/2020 BOVADS86 0,17 86,00 75,73 20/04/2020 10 OoT™m 13,56%
09/04/2020 BOVADS86 0,12 86,00 74,87 20/04/2020 44 OT™M 14,87%
13/04/2020 BOVADS86 0,05 86,00 75,96 20/04/2020 2 OoT™m 13,22%
14/04/2020 BOVADS86 0,06 86,00 76,85 20/04/2020 18 OoT™m 11,91%
15/04/2020 BOVADS86 0,01 86,00 76,05 20/04/2020 6 O™ 13,08%

16/04/2020 BOVADS86 0,01 86,00 74,93 20/04/2020 2 OoT™m 14,77%
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Jata do Pre|-¥ Ticker  reco Fch. Opg? de Exercicio (Preco Fch. ETF/encimento dmero de Negé Classificagdo Distancia P.-T;

16/04/2020 BOVAE95 0,13 95,00 74,93 18/05/2020 143 O™ 26,78%
16/04/2020 BOVAE79 2,52 79,00 74,93 18/05/2020 114 OoT™m 5,43%

16/04/2020 BOVAE90 0,25 90,00 74,93 18/05/2020 78 OoT™m 20,11%
16/04/2020 BOVAE78 2,92 78,00 74,93 18/05/2020 74 OoT™m 4,10%

16/04/2020 BOVAEZ0 1,80 80,00 74,93 18/05/2020 69 O™ 6,77%

16/04/2020 BOVAE77 3,43 77,00 74,93 18/05/2020 59 O™ 2,76%

16/04/2020 BOVAES3 1,17 83,00 74,93 18/05/2020 45 OT™m 10,77%
16/04/2020 BOVAES85 0,76 85,00 74,93 18/05/2020 38 O™ 13,44%
16/04/2020 BOVAE9% 0,12 94,00 74,93 18/05/2020 28 O™ 25,45%
16/04/2020 BOVAES&7 0,45 87,00 74,93 18/05/2020 28 OoT™m 16,11%
16/04/2020 BOVAE84 0,89 84,00 74,93 18/05/2020 14 OoT™m 12,10%
16/04/2020 BOVAE1 0,06 100,00 74,93 18/05/2020 13 O™ 33,46%
16/04/2020 BOVAES81 1,66 81,00 74,93 18/05/2020 12 O™ 8,10%

16/04/2020 BOVAES82 1,40 82,00 74,93 18/05/2020 11 OoT™m 9,44%

16/04/2020  BOVAES7 0,43 87,50 74,93 18/05/2020 9 OoT™m 16,78%
16/04/2020 BOVAE86 0,61 86,00 74,93 18/05/2020 9 OT™M 14,77%
16/04/2020 BOVAE124 0,02 124,00 74,93 18/05/2020 8 O™ 65,49%
16/04/2020 BOVAE93 0,14 93,00 74,93 18/05/2020 8 OoT™m 24,12%
16/04/2020 BOVAE88 0,38 88,00 74,93 18/05/2020 5 OoT™M 17,44%
16/04/2020 BOVAE91 0,19 91,00 74,93 18/05/2020 4 O™ 21,45%
16/04/2020 BOVAER9 0,31 89,00 74,93 18/05/2020 4 OoT™m 18,78%
16/04/2020 BOVAE109 0,04 109,00 74,93 18/05/2020 2 OoT™m 45,47%
16/04/2020 BOVAE104 0,06 104,00 74,93 18/05/2020 2 O™ 38,80%
16/04/2020 BOVAE66 0,07 96,00 74,93 18/05/2020 2 O™ 28,12%
16/04/2020 BOVAE92 0,18 92,00 74,93 18/05/2020 2 OoT™m 22,78%
16/04/2020 BOVAE10 0,04 110,00 74,93 18/05/2020 1 [\ 46,80%
16/04/2020 BOVAES 0,05 108,00 74,93 18/05/2020 1 O™ 44,13%
16/04/2020 BOVAE101 0,07 101,00 74,93 18/05/2020 1 O™ 34,79%
15/05/2020 BOVAE109 0,01 109,00 74,56 18/05/2020 1 OoT™m 46,19%
15/05/2020 BOVAE1 0,01 100,00 74,56 18/05/2020 2 OoT™m 34,12%
15/05/2020 BOVAE93 0,01 93,00 74,56 18/05/2020 1 O™ 24,73%
15/05/2020 BOVAE94 0,01 94,00 74,56 18/05/2020 1 OoT™m 26,07%
15/05/2020 BOVAE95 0,01 95,00 74,56 18/05/2020 13 OoT™m 27,41%
15/05/2020 BOVAES81 0,01 81,00 74,56 18/05/2020 7 O™ 8,64%
15/05/2020 BOVAES82 0,01 82,00 74,56 18/05/2020 14 O™ 9,98%
15/05/2020 BOVAES3 0,01 83,00 74,56 18/05/2020 6 [\ 11,32%
15/05/2020 BOVAE84 0,01 84,00 74,56 18/05/2020 8 OoT™m 12,66%
15/05/2020 BOVAES85 0,01 85,00 74,56 18/05/2020 8 O™ 14,00%
15/05/2020 BOVAES86 0,01 86,00 74,56 18/05/2020 12 O™ 15,34%
15/05/2020  BOVAES7 0,01 87,00 74,56 18/05/2020 1 OT™m 16,68%
15/05/2020 BOVAE79 0,02 79,00 74,56 18/05/2020 16 OoT™m 5,95%
15/05/2020 BOVAES80 0,02 80,00 74,56 18/05/2020 36 O™ 7,30%
15/05/2020 BOVAE78 0,03 78,00 74,56 18/05/2020 109 O™ 4,61%
15/05/2020 BOVAE77 0,15 77,00 74,56 18/05/2020 42 OoT™m 3,27%

15/05/2020 BOVAE76 0,36 76,00 74,56 18/05/2020 92 O™ 1,93%



Jatado Pre/ T
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
15/05/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020

Ticker
BOVAF80
BOVAF90
BOVAF78
BOVAF77
BOVAF82
BOVAF81
BOVAF85
BOVAF885
BOVAF76
BOVAF79
BOVAF86
BOVAF92
BOVAF93
BOVAF88
BOVAF87
BOVAF98
BOVAF840
BOVAF95
BOVAF83
BOVAF1
BOVAF825
BOVAF91
BOVAF84
BOVAF89
BOVAF125
BOVAF103
BOVAF940
BOVAF925
BOVAF91
BOVAF92
BOVAF95
BOVAF96
BOVAF93
BOVAF940
BOVAF97
BOVAF1
BOVAF98
BOVAF99
BOVAF925
BOVAF101
BOVAF103
BOVAF935
BOVAF102
BOVAF125
BOVAF4
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rego Fch. Opgé de Exercicio (Prego Fch. ETF/encimento dmnero de Negé Classificagdo Distancia P-¥'

1,34
0,10
2,08
2,56
0,81
1,10
0,34
0,14
3,00
1,70
0,25
0,06
0,05
0,14
0,17
0,04
0,47
0,06
0,62
0,04
0,98
0,08
0,41
0,11
0,01
0,03
0,05
0,08
0,23
0,10
0,02
0,01
0,04
0,03
0,01
0,01
0,01
0,01
0,03
0,01
0,01
0,03
0,01
0,01
0,01

80,00
90,00
78,00
77,00
82,00
81,00
85,00
88,50
76,00
79,00
86,00
92,00
93,00
88,00
87,00
98,00
84,00
95,00
83,00
100,00
82,50
91,00
84,50
89,00
125,00
103,00
94,00
92,50
91,00
92,00
95,00
96,00
93,00
94,00
97,00
100,00
98,00
99,00
92,50
101,00
103,00
93,50
102,00
125,00
104,00

74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
74,56
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25

15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020
15/06/2020

256
135
95
83
74
58
57
52
48
41
40
32
28
24
22
19
19
14
14

=
[N

B R R RN

212
159
121

OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OoT™m
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M

7,30%
20,71%
4,61%
3,27%
9,98%
8,64%
14,00%
18,70%
1,93%
5,95%
15,34%
23,39%
24,73%
18,03%
16,68%
31,44%
12,66%
27,41%
11,32%
34,12%
10,65%
22,05%
13,33%
19,37%
67,65%
38,14%
26,07%
24,06%
1,96%
3,08%
6,44%
7,56%
4,20%
5,32%
8,68%
12,04%
9,80%
10,92%
3,64%
13,17%
15,41%
4,76%
14,29%
40,06%
16,53%



Data do Pre|-T
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
12/06/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020
17/07/2020

Ticker
BOVAG1
BOVAG115
BOVAG10
BOVAG104
BOVAG108
BOVAG106
BOVAG99
BOVAG105
BOVAG91
BOVAG102
BOVAG95
BOVAG92
BOVAG97
BOVAG98
BOVAG101
BOVAG103
BOVAG96
BOVAG94
BOVAG109
BOVAG107
BOVAG945
BOVAG93
BOVAG925
BOVAG955
BOVAG935
BOVAG985
BOVAG915
BOVAG975
BOVAG965
BOVAG10
BOVAG107
BOVAG115
BOVAG103
BOVAG105
BOVAG106
BOVAG109
BOVAG114
BOVAG104
BOVAG108
BOVAG102
BOVAG101
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rego Fch. Opgé de Exercicio (Prego Fch. ETF/encimento dnero de Negé Classificagdo Distancia P

0,69
0,17
0,25
0,41
0,29
0,32
0,93
0,35
3,28
0,54
1,60
2,87
1,11
0,97
0,57
0,50
1,35
1,95
0,22
0,27
1,59
2,17
2,35
1,39
1,96
0,90
2,93
0,87
0,90
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,02
0,02
0,03
0,06

100,00
115,00
110,00
104,00
108,00
106,00
99,00
105,00
91,00
102,00
95,00
92,00
97,00
98,00
101,00
103,00
96,00
94,00
109,00
107,00
94,50
93,00
92,50
95,50
93,50
98,50
91,50
97,50
96,50
110,00
107,00
115,00
103,00
105,00
106,00
109,00
114,00
104,00
108,00
102,00
101,00

89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
89,25
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13
99,13

20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020
20/07/2020

986
562
474
344
338
321
288
287
208
205
187
128
125
123
109
84
82
63
52
52
46
42
23
20
12

209
26
379
213

(1Y
OT™M
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™M
OoT™m
OoT™m
OoT™M
OT™M
OoT™m
OoT™m
OoT™M
OoT™m
OoT™m
OoT™M
OT™m
OoT™m
OoT™M
(1Y
OT™M
OoT™m
OT™m
OT™m
OoT™m
[\
OT™M
OT™M
OoT™M
OoT™m
OT™M
OT™M
OoT™m
OT™m
OoT™M
OoT™m
OT™M
OoT™m

12,04%
28,85%
23,25%
16,53%
21,01%
18,77%
10,92%
17,65%
1,96%
14,29%
6,44%
3,08%
8,68%
9,80%
13,17%
15,41%
7,56%
5,32%
22,13%
19,89%
5,88%
4,20%
3,64%
7,00%
4,76%
10,36%
2,52%
9,24%
8,12%
10,97%
7,94%
16,01%
3,90%
5,92%
6,93%
9,96%
15,00%
4,91%
8,95%
2,90%
1,89%
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Jata do Pre|-¥ Ticker  reco Fch. Opg? de Exercicio (Preco Fch. ETF/encimento dmero de Negé Classificagdo Distancia P.-T;

17/07/2020 BOVAH104 0,89 104,00 99,13 17/08/2020 694 OoT™m 4,91%
17/07/2020 BOVAH102 1,61 102,00 99,13 17/08/2020 525 O™ 2,90%
17/07/2020 BOVAH106 0,50 106,00 99,13 17/08/2020 488 OoT™m 6,93%
17/07/2020 BOVAH108 0,29 108,00 99,13 17/08/2020 434 OoT™m 8,95%
17/07/2020 BOVAH110 0,17 110,00 99,13 17/08/2020 426 O™ 10,97%
17/07/2020 BOVAH101 0,60 105,00 99,13 17/08/2020 298 OoT™m 5,92%
17/07/2020 BOVAH105 0,34 107,00 99,13 17/08/2020 170 OoT™m 7,94%
17/07/2020 BOVAH115 0,09 115,00 99,13 17/08/2020 83 O™ 16,01%
17/07/2020 BOVAH112 0,11 112,00 99,13 17/08/2020 77 O™ 12,98%
17/07/2020 BOVAH111 0,10 114,00 99,13 17/08/2020 71 OoT™m 15,00%
17/07/2020 BOVAH103 0,14 111,00 99,13 17/08/2020 29 OoT™m 11,97%
17/07/2020 BOVAH109 0,30 109,00 99,13 17/08/2020 18 O™ 9,96%
17/07/2020 BOVAH130 0,04 130,00 99,13 17/08/2020 9 OT™M 31,14%
17/07/2020 BOVAH120 0,06 120,00 99,13 17/08/2020 7 OoT™m 21,05%
17/07/2020 BOVAH118 0,07 118,00 99,13 17/08/2020 7 O™ 19,04%
17/07/2020 BOVAH128 0,05 128,00 99,13 17/08/2020 3 OoT™M 29,12%
17/07/2020 BOVAH113 0,10 113,00 99,13 17/08/2020 3 OoT™m 13,99%
17/07/2020 BOVAH116 0,08 116,00 99,13 17/08/2020 1 OoT™m 17,02%
14/08/2020 BOVAH100 0,01 100,00 97,47 17/08/2020 193 O™ 2,60%
14/08/2020 BOVAH102 0,01 102,00 97,47 17/08/2020 81 O™ 4,65%
14/08/2020 BOVAH104 0,01 104,00 97,47 17/08/2020 67 OoT™m 6,70%
14/08/2020 BOVAH106 0,01 106,00 97,47 17/08/2020 83 OT™M 8,75%
14/08/2020 BOVAH108 0,01 108,00 97,47 17/08/2020 3 O™ 10,80%
14/08/2020 BOVAH101 0,01 105,00 97,47 17/08/2020 68 O™ 7,73%
14/08/2020 BOVAH105 0,01 107,00 97,47 17/08/2020 10 OoT™m 9,78%
14/08/2020 BOVAH109 0,01 109,00 97,47 17/08/2020 1 O™ 11,83%
14/08/2020 BOVAH110 0,01 110,00 97,47 17/08/2020 27 O™ 12,86%
14/08/2020 BOVAH112 0,01 112,00 97,47 17/08/2020 12 OoT™m 14,91%
14/08/2020 BOVAH115 0,01 115,00 97,47 17/08/2020 1 OoT™m 17,99%
14/08/2020 BOVAH103 0,01 111,00 97,47 17/08/2020 8 O™ 13,88%
14/08/2020 BOVAH113 0,01 113,00 97,47 17/08/2020 2 O™ 15,93%
14/08/2020 BOVAH111 0,01 114,00 97,47 17/08/2020 26 OoT™m 16,96%
14/08/2020 BOVAH116 0,01 116,00 97,47 17/08/2020 3 OoT™m 19,01%
14/08/2020 BOVAH119 0,01 119,00 97,47 17/08/2020 7 O™ 22,09%

14/08/2020 BOVAH120 0,01 120,00 97,47 17/08/2020 1 OoT™m 23,11%



Data do Pre|-T
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
14/08/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020
18/09/2020

Ticker
BOVAI106
BOVAI100
BOVAI102
BOVAI110
BOVAI104
BOVAI112
BOVAI105
BOVAI108
BOVAI85
BOVAI118
BOVAI114
BOVAI81
BOVAI116
BOVAI93
BOVAI995
BOVAI101
BOVAI97
BOVAI107
BOVAI110
BOVAI985
BOVAI105
BOVAI980
BOVAI990
BOVAI100
BOVAI102
BOVAI112
BOVAI118
BOVAI104
BOVAI106
BOVAI85
BOVAI81
BOVAI995
BOVAI970
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rego Fch. Opg de Exercicio (Prego Fch. ETF/encimento dmnero de Negé Classificagdo Distancia P

0,42
2,19
1,33
0,16
0,79
0,09
0,58
0,25
1,02
0,05
0,06
1,59
0,05
0,32
2,44
0,09
0,20
0,09
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,02
0,02

106,00
100,00
102,00
110,00
104,00
112,00
105,00
108,00
103,00
118,00
114,00
101,00
116,00
107,00
99,50
111,00
109,00
113,00
110,00
98,50
105,00
98,00
99,00
100,00
102,00
112,00
118,00
104,00
106,00
103,00
101,00
99,50
97,00

97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
97,47
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64
94,64

21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020
21/09/2020

280
195
165
138
91
70
67
66
55
34

278

OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M

8,75%
2,60%
4,65%
12,86%
6,70%
14,91%
7,73%
10,80%
5,67%
21,06%
16,96%
3,62%
19,01%
9,78%
2,08%
13,88%
11,83%
15,93%
16,23%
4,08%
10,95%
3,55%
4,61%
5,66%
7,78%
18,34%
24,68%
9,89%
12,00%
8,83%
6,72%
5,14%
2,49%
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Jata do Pre|-¥ Ticker  reco Fch. Opg? de Exercicio (Preco Fch. ETF/encimento dmero de Negé Classificagdo Distancia P.-T;

18/09/2020 BOVAJ980 1,59 98,00 94,64 19/10/2020 582 O™ 3,55%
18/09/2020 BOVAJ100 0,94 100,00 94,64 19/10/2020 379 O™ 5,66%
18/09/2020 BOVAIJ102 0,54 102,00 94,64 19/10/2020 319 OoT™m 7,78%
18/09/2020 BOVAIJ990 1,24 99,00 94,64 19/10/2020 306 OoT™m 4,61%
18/09/2020 BOVAI970 2,04 97,00 94,64 19/10/2020 270 OoT™m 2,49%
18/09/2020 BOVAJ105 0,19 105,00 94,64 19/10/2020 190 O™ 10,95%
18/09/2020  BOVAIJ98 0,27 104,00 94,64 19/10/2020 158 OT™m 9,89%
18/09/2020 BOVAJ117 0,03 117,00 94,64 19/10/2020 97 O™ 23,63%
18/09/2020 BOVAJ106 0,15 106,00 94,64 19/10/2020 88 O™ 12,00%
18/09/2020  BOVAIJ95 0,35 103,00 94,64 19/10/2020 82 OoT™m 8,83%
18/09/2020 BOVAIJ116 0,04 116,00 94,64 19/10/2020 64 OoT™m 22,57%
18/09/2020 BOVAJ112 0,04 115,00 94,64 19/10/2020 62 O™ 21,51%
18/09/2020  BOVAIJ99 0,68 101,00 94,64 19/10/2020 52 O™ 6,72%
18/09/2020 BOVAIJ107 0,07 110,00 94,64 19/10/2020 37 OoT™m 16,23%
18/09/2020 BOVAJ103 0,10 107,00 94,64 19/10/2020 31 OoT™m 13,06%
18/09/2020 BOVAJ111 0,05 111,00 94,64 19/10/2020 26 O™ 17,29%
18/09/2020 BOVAJ110 0,06 112,00 94,64 19/10/2020 21 O™ 18,34%
18/09/2020 BOVAIJ104 0,06 109,00 94,64 19/10/2020 15 OoT™m 15,17%
18/09/2020 BOVAJ108 0,07 108,00 94,64 19/10/2020 15 OoT™M 14,12%
18/09/2020 BOVAJ114 0,05 114,00 94,64 19/10/2020 14 O™ 20,46%
18/09/2020 BOVAIJ113 0,06 113,00 94,64 19/10/2020 1 OoT™m 19,40%
16/10/2020 BOVAIJ116 0,01 116,00 94,54 19/10/2020 1 OoT™m 22,70%
16/10/2020 BOVAJ113 0,01 113,00 94,54 19/10/2020 6 O™ 19,53%
16/10/2020 BOVAJ980 0,01 98,00 94,54 19/10/2020 192 O™ 3,66%
16/10/2020 BOVAIJ990 0,01 99,00 94,54 19/10/2020 27 OoT™m 4,72%
16/10/2020 BOVAIJ100 0,01 100,00 94,54 19/10/2020 6 [\ 5,78%
16/10/2020 BOVAJ102 0,01 102,00 94,54 19/10/2020 21 O™ 7,89%
16/10/2020 BOVAJ107 0,01 110,00 94,54 19/10/2020 3 O™ 16,35%
16/10/2020 BOVAIJ104 0,01 109,00 94,54 19/10/2020 1 OoT™m 15,30%
16/10/2020 BOVAIJ106 0,01 106,00 94,54 19/10/2020 1 OoT™m 12,12%
16/10/2020 BOVAJ99 0,01 101,00 94,54 19/10/2020 4 O™ 6,83%
16/10/2020 BOVAI970 0,02 97,00 94,54 19/10/2020 251 OoT™m 2,60%

2021




Data do Pre|-T
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
04/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021

Data do Pre|-T’
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
15/01/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021
19/02/2021

Ticker
BOVAA117
BOVAA120
BOVAA118
BOVAA125
BOVAA122
BOVAA123
BOVAA119
BOVAA121
BOVAA129
BOVAA127
BOVAA139
BOVAA127
BOVAA129
BOVAA122
BOVAA125
BOVAA124
BOVAA121
BOVAA123
BOVAA119
BOVAA120
BOVAA118

Ticker
BOVAB122
BOVAB120
BOVAB118
BOVAB124
BOVAB128
BOVAB130
BOVAB126
BOVAB132
BOVAB134
BOVAB136
BOVAB140
BOVAB138
BOVAB118
BOVAB120
BOVAB122
BOVAB124
BOVAB126
BOVAB128
BOVAB130
BOVAB132

BOVAB90
BOVAB116
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reco Fch. Opgéeco de ExercitPreco Fch. ETF/encimento dmero de Negé: Classificagdo Distancia PE-F

1,03
0,38
0,79
0,09
0,18
0,13
0,52
0,25
0,03
0,05
0,03
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,02
0,03
0,05
0,05
0,10

117,00
120,00
118,00
125,00
122,00
123,00
119,00
121,00
129,00
127,00
139,00
127,00
129,00
122,00
125,00
124,00
121,00
123,00
119,00
120,00
118,00

114,09
114,09
114,09
114,09
114,09
114,09
114,09
114,09
114,09
114,09
114,09
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78

18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021
18/01/2021

413
384
286
153
128
122
71
55
21
7
2
13
19
77
37
10
205
157
234
256
282

OT™M
OT™M
OT™M
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M
OT™M
O™
O™
OT™M
O™
O™
OT™M
OT™M
O™
OT™M

2,55%
5,18%
3,43%
9,56%
6,93%
7,81%
4,30%
6,06%
13,07%
11,32%
21,83%
9,69%
11,42%
5,37%
7,96%
7,10%
4,51%
6,24%
2,78%
3,64%
1,92%

reco Fch. Opgéeco de ExercitPreco Fch. ETF/encimento dmero de Negé: Classificacdo Distancia PE-F

1,34
1,90
2,82
0,87
0,36
0,22
0,58
0,16
0,12
0,09
0,06
0,19
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,01
0,03
0,05

122,00
120,00
118,00
124,00
128,00
130,00
126,00
132,00
134,00
136,00
140,00
138,00
118,00
120,00
122,00
124,00
126,00
128,00
130,00
132,00
117,00
116,00

115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
115,78
113,82
113,82
113,82
113,82
113,82
113,82
113,82
113,82
113,82
113,82

22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021
22/02/2021

3855
2960
2829
2758
1344
1214
899
518
102
89
39
19
727
826
1110
1278
896
1335
1204
10
15
1041

OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OoT™m
OT™m
OoT™m

5,37%
3,64%
1,92%
7,10%
10,55%
12,28%
8,83%
14,01%
15,74%
17,46%
20,92%
19,19%
3,67%
5,43%
7,19%
8,94%
10,70%
12,46%
14,22%
15,97%
2,79%
1,92%
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Data do Pre|-T’ Ticker  rego Fch. Opgéeco de ExercicPrego Fch. ETF/encimento dmero de Nego Classificagdo Distancia PE-F

19/02/2021 BOVACI12 0,70 120,00 113,82 15/03/2021 5080 O™ 5,43%
19/02/2021 BOVAC122 0,50 122,00 113,82 15/03/2021 3036 O™ 7,19%
19/02/2021 BOVAC124 0,21 124,00 113,82 15/03/2021 1851 OoT™M 8,94%
19/02/2021 BOVAC128 0,06 128,00 113,82 15/03/2021 1802 OoT™m 12,46%
19/02/2021 BOVAC118 1,15 118,00 113,82 15/03/2021 1660 O™ 3,67%
19/02/2021 BOVAC134 0,02 134,00 113,82 15/03/2021 1341 OoT™m 17,73%
19/02/2021 BOVAC130 0,05 130,00 113,82 15/03/2021 1321 OoT™m 14,22%
19/02/2021 BOVAC132 0,04 132,00 113,82 15/03/2021 921 O™ 15,97%
19/02/2021 BOVAC136 0,03 136,00 113,82 15/03/2021 828 O™ 19,49%
19/02/2021 BOVAC116 1,98 116,00 113,82 15/03/2021 639 OoT™M 1,92%
19/02/2021 BOVAC126 0,11 126,00 113,82 15/03/2021 169 OoT™M 10,70%
19/02/2021 BOVAC140 0,02 140,00 113,82 15/03/2021 8 O™ 23,00%
19/02/2021 BOVAC138 0,02 138,00 113,82 15/03/2021 5 OT™M 21,24%
12/03/2021 BOVAC132 0,01 132,00 109,68 15/03/2021 2 OoT™m 20,35%
12/03/2021 BOVAC118 0,01 118,00 109,68 15/03/2021 90 O™ 7,59%
12/03/2021 BOVAC140 0,01 140,00 109,68 15/03/2021 5 O™ 27,64%
12/03/2021 BOVAC12 0,01 120,00 109,68 15/03/2021 6 OoT™m 9,41%
12/03/2021 BOVAC122 0,01 122,00 109,68 15/03/2021 20 OoT™m 11,23%
12/03/2021 BOVAC130 0,01 130,00 109,68 15/03/2021 2 O™ 18,53%
12/03/2021 BOVAC116 0,02 116,00 109,68 15/03/2021 247 OoT™M 5,76%
12/03/2021 BOVAC114 0,03 114,00 109,68 15/03/2021 390 OoT™m 3,94%
12/03/2021 BOVAC112 0,08 112,00 109,68 15/03/2021 472 OT™M 2,12%

Data do Pre|-T Ticker  reco Fch. Opgéeco de ExercicPrego Fch. ETF/encimento dmero de Negé Classificacdo Distancia PE-F

12/03/2021 BOVAD114 2,15 114,00 109,68 19/04/2021 1158 OoT™m 3,94%
12/03/2021 BOVAD112 2,98 112,00 109,68 19/04/2021 1030 OoT™m 2,12%
12/03/2021 BOVAD118 0,88 118,00 109,68 19/04/2021 230 O™ 7,59%
12/03/2021 BOVAD116 1,45 116,00 109,68 19/04/2021 197 O™ 5,76%
12/03/2021 BOVAD120 0,58 120,00 109,68 19/04/2021 103 OoT™m 9,41%
12/03/2021 BOVAD122 0,37 122,00 109,68 19/04/2021 86 OoT™m 11,23%
12/03/2021 BOVAD126 0,16 126,00 109,68 19/04/2021 63 O™ 14,88%
12/03/2021 BOVAD113 2,34 113,00 109,68 19/04/2021 62 OoT™m 3,03%
12/03/2021 BOVAD124 0,25 124,00 109,68 19/04/2021 18 OoT™m 13,06%
12/03/2021 BOVAD128 0,12 128,00 109,68 19/04/2021 14 O™ 16,70%
12/03/2021 BOVAD134 0,04 134,00 109,68 19/04/2021 13 OT™M 22,17%
12/03/2021 BOVAD130 0,10 130,00 109,68 19/04/2021 10 OoT™m 18,53%
12/03/2021 BOVAD136 0,05 136,00 109,68 19/04/2021 3 OoT™m 24,00%
12/03/2021 BOVAD132 0,07 132,00 109,68 19/04/2021 2 O™ 20,35%
16/04/2021 BOVAD120 0,01 120,00 116,46 19/04/2021 246 OoT™m 3,04%
16/04/2021 BOVAD122 0,01 122,00 116,46 19/04/2021 45 OoT™m 4,76%

16/04/2021 BOVAD136 0,01 136,00 116,46 19/04/2021 41 O™ 16,78%
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Data do Pre|-T’ Ticker  rego Fch. Opgéeco de ExercicPrego Fch. ETF/encimento dmero de Negé Classificagdo Distancia PE-F

16/04/2021 BOVAE120 1,64 120,00 116,46 21/05/2021 1063 OoT™M 3,04%
16/04/2021  BOVAE99 1,99 119,00 116,46 21/05/2021 723 OT™M 2,18%
16/04/2021 BOVAE122 1,01 122,00 116,46 21/05/2021 435 OoT™m 4,76%
16/04/2021 BOVAE126 0,35 126,00 116,46 21/05/2021 288 OoT™m 8,19%
16/04/2021 BOVAE107 0,76 123,00 116,46 21/05/2021 91 OT™m 5,62%
16/04/2021 BOVAE128 0,24 128,00 116,46 21/05/2021 88 OoT™m 9,91%
16/04/2021 BOVAE124 0,62 124,00 116,46 21/05/2021 53 OoT™m 6,47%
16/04/2021 BOVAE121 1,32 121,00 116,46 21/05/2021 46 OoT™m 3,90%
16/04/2021 BOVAE130 0,14 130,00 116,46 21/05/2021 30 OT™M 11,63%
16/04/2021 BOVAE111 0,44 125,00 116,46 21/05/2021 17 OoT™m 7,33%
16/04/2021 BOVAE134 0,06 134,00 116,46 21/05/2021 12 OoT™m 15,06%
16/04/2021 BOVAE142 0,03 142,00 116,46 21/05/2021 9 OT™M 21,93%
16/04/2021 BOVAE138 0,04 138,00 116,46 21/05/2021 8 OoT™m 18,50%
16/04/2021 BOVAE132 0,10 132,00 116,46 21/05/2021 8 OT™m 13,34%
20/05/2021 BOVAE134 0,01 134,00 117,91 21/05/2021 3 O™ 13,65%
20/05/2021 BOVAE107 0,01 123,00 117,91 21/05/2021 92 OT™M 4,32%
20/05/2021 BOVAE122 0,01 122,00 117,91 21/05/2021 46 OoT™m 3,47%
20/05/2021 BOVAE124 0,01 124,00 117,91 21/05/2021 5 OoT™m 5,16%
20/05/2021 BOVAE126 0,01 126,00 117,91 21/05/2021 5 O™ 6,86%
20/05/2021 BOVAE121 0,02 121,00 117,91 21/05/2021 101 OoT™m 2,62%

Data do Pre|-T Ticker  reco Fch. Opgéeco de ExercicPrego Fch. ETF/encimento dmero de Negé Classificacdo Distancia PE-F

20/05/2021 BOVAF122 1,16 122,00 117,91 18/06/2021 1688 OoT™m 3,47%
20/05/2021 BOVAF124 0,33 126,00 117,91 18/06/2021 330 OoT™m 6,86%
20/05/2021 BOVAF130 0,09 130,00 117,91 18/06/2021 293 OT™m 10,25%
20/05/2021 BOVAF121 0,62 124,00 117,91 18/06/2021 285 OoT™m 5,16%
20/05/2021  BOVAF90 0,82 123,00 117,91 18/06/2021 92 OoT™m 4,32%
20/05/2021 BOVAF127 0,22 127,00 117,91 18/06/2021 80 (1Y 7,71%
20/05/2021 BOVAF128 0,15 128,00 117,91 18/06/2021 33 O™ 8,56%
20/05/2021 BOVAF132 0,05 132,00 117,91 18/06/2021 22 OoT™m 11,95%
20/05/2021 BOVAF136 0,04 136,00 117,91 18/06/2021 20 (1Y 15,34%
20/05/2021 BOVAF134 0,02 134,00 117,91 18/06/2021 9 O™ 13,65%
17/06/2021 BOVAF127 0,01 127,00 123,09 18/06/2021 39 OoT™m 3,18%
17/06/2021 BOVAF130 0,01 130,00 123,09 18/06/2021 13 OoT™m 5,61%
17/06/2021 BOVAF132 0,01 132,00 123,09 18/06/2021 4 OT™M 7,24%
17/06/2021 BOVAF134 0,01 134,00 123,09 18/06/2021 9 OoT™m 8,86%
17/06/2021 BOVAF136 0,01 136,00 123,09 18/06/2021 1 OT™m 10,49%
17/06/2021 BOVAF124 0,02 126,00 123,09 18/06/2021 3674 OT™m 2,36%

17/06/2021 BOVAF128 0,02 128,00 123,09 18/06/2021 140 O™ 3,99%



