Os 10 mandamentos dos warrants

O objectivo dos 10 mandamentos dos warrants, é reunir de forma resumida e eficiente a
informagdo necessaria para evitar interpretagoes erradas, assim como clarificar algumas regras

essenciais relativas aos warrants

Se
ndo tiver nenhuma expectativa quanto a evolugdo do
subjacente, ndo deve posicionar-se sobre um warrant.
Mesmo que a cotagdo do activo subjacente seja
constante, o valor do warrant vai diminuindo
didriamente, (theta — parte do valor temporal).

A elasticidade n&o é um
critério absoluto. Ndo esquecer os warrants de céntimo
(penny-warrants), nos quais o verdadeiro valor é muitas
vezes inferior a 1 centimo de euro. Neste caso, por mais
que o subjacente suba o warrant ndo saira do mesmo
‘lugar”. A elasticidade destes warrants & por vezes
muito elevada, no entanto estes séo dificeis de utilizar.
O ideal sera combinar delta com elasticidade, e
escolher o warrant mais reactivo (elasticidade) para um
nivel de delta razoavel (entre 20 e 70%).

Significa que o emitente vendeu
a totalidade da emiss&o, ou seja todos os warrants de
que dispunha. O prego de compra destes warrants nao
vai seguir estritamente as variages do subjacente. De
facto, assim que um warrant passa a bid only, ao
adquirir este warrant néo esta a compra-lo ao emitente,
mas sim a outros investidores que querem vender.
Neste caso, os warrants estdo muitas vezes
sobrevalorizados.

Um warrant com uma

cotagdo de 0,05 euro, € um exemplo de um penny-
warrant (warrants de céntimo).
N&o aconselhamos a compra destes warrants, pois o
seu valor é proximo de zero, ndo valem praticamente
nada. S&o normalmente warrants muito out of the
money e com maturidade proxima. Noutros casos, 0s
penny-warrants t€m um delta muito reduzido sendo a
sua utilizagdo muito dificil, pois a probabilidade que
venham a terninar in the money é bastante pequena. E
um investimento com um nivel de risco bastante
elevado.

A cotacdo de um warrant pode
variar fortemente durante o dia ou de um dia para outro.
Se der uma ordem a qualquer prego ou sem limite de
tempo, arrisca-se a ser surpreendido pelo prego e
momento em que a sua ordem foi executada.
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Ao comparar o
preco de diferentes warrants € funamental ter em conta
as diferentes paridades e fazer o respectivo ajuste.
Para comparar warrants de diferentes paridades deve
multiplicar o preco pela paridade. Caso contrario,
podera pensar que um warrant esta mais caro que
outro, ou até, que o spread de um é mais apertado que
de outro, sem que nunhuma destas situagdes seja
verdade.

Se o
mercado flutuar fortemente apds ter tomado a sua
decis&do de investimento, pode acontecer que o warrant
que escolheu deixe ser ser 0 mais adequado. Se este
perdeu muito do seu valor temporal, o seu delta j& ndo
¢ suficientemente importante para optimizar o seu
investimento. Deve “rolar” (vender o seu warrant para
adquirir outro) a sua posigdo para um warrant que
melhor se adapte as novas condi¢des de mercado.

Se
eventualmente a sua expectativa ndo se verificar, se o
movimento esperado do subjacente ndo ocorrer, é
preferivel vender a sua posi¢&o no mercado e recuperar
uma parte do investimento, que perder a totalidade.

Atencéo, os warrants deixam de negociar 4 dias Uteis
antes da data de maturidade. Para vender os seus
warrants devera faze-lo até ao fecho do 4° dia antes da
maturidade. Apds esta data, pode apenas exercer os
seus warrants, no entato, o valor temporal & nulo.
Relembramos, que a maioria dos warrants sdo de
exercicio automatico (excepto os do Citibank), logo, se
0s seus warrants estiverem in the money na data de
maturidade, vera a sua conta creditada pelo montante
de liquidagéo, alguns dias ap6s a maturidde.

Se ndo tem meios de seguir regularmente a sua
posicdo (uma vez por dia, ou no minimo uma vez por
semana), arrisca-se a uma boa ou ma surpresa. Os
warrants s@o instrumentos que podem ter grandes
variagdes de prego ao longo de um dia, imagine ao fim
de um maior periodo de tempo... Existem, no entanto,
warrants menos especulativos que outros, como o0s
warrants in the money e/ou de maturidade longa. Em
contrapartida, os respectivos rendimentos s&o menos
importantes.



