o/ CVM Comissao de Valores Mobiliarios

INSTRUCAO CVM N2 27, DE 17 DE MAIO DE 1983
Dispde sobre o mercado futuro, de opgdes e a termo.

O COLEGIADO DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS torna publico que, em
sessdo realizada nesta data, e de acordo com o disposto nos artigos 82, 17 e 18, inciso Il, alinea “a”, da Lei
n® 6.385, de 07 de dezembro de 1976, e no artigo 11, inciso XV da Resolucdo n® 39, de 20 de outubro de
1966, com a nova redacdo dada pela Resolucdo n® 680, de 22 de janeiro de 1981, ambas do Conselho
Monetério Nacional,

RESOLVEU:

MODALIDADE OPERACIONAL

Art. 1° — As Bolsas de Valores, em cujo recinto estdo autorizadas, pela Comissdao de Valores
Mobiliarios (CVM), negociacGes no mercado futuro, podem admitir, a seu exclusivo critério, que essas
operagdes se realizem nas seguintes modalidades:

| — os ganhos ou perdas decorrentes de diferenca entre os valores contratados e os valores
atualizados devem ser diariamente creditados ou debitados as sociedades corretoras. A op¢do por esta
modalidade acarreta a liberacdo diaria de ganhos, bem como a chamada diéria de perdas, para todos os
investidores, cobertos ou néo cobertos.

Il — os ganhos ou perdas decorrentes da diferenca entre os valores contratados e os valores
atualizados devem ser diariamente creditados ou debitados as sociedades corretoras, observado o
seguinte:

a) os titulares de posi¢des vendedoras cobertas estdo dispensados de depositar o valor correspondente
as perdas verificadas, a que se obrigam todos os demais investidores;

b) a liberacdo dos resultados positivos, mesmo na hipotese de encerramento antecipado das posicoes,
somente ocorrera na data contratada para a liquidacao das operagdes;

c) os eventuais resultados positivos relativos a posi¢Oes encerradas antecipadamente poderdo ser
utilizados como compensacdo de perdas verificadas em outras posi¢des, no mercado futuro ou de opgdes,
detidas pelo comitente, ou como margem de garantia para abertura de novas posi¢cdes em ambos 0s
mercados, desde que intermediadas pela mesma sociedade corretora.

Paragrafo Unico. O investidor, na hipotese de a Bolsa de Valores admitir as duas modalidades
operacionais, devera, no momento em que der a ordem, indicar em qual delas pretende que se processe
sua operacao.
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GARANTIA

Art. 2° As operagdes no mercado futuro serdo garantidas por depdsito, nas Bolsas de Valores:
| — das acOes objeto do contrato (venda coberta); ou

Il — do numerario equivalente a no minimo 20% do montante da posicao (margem).

8 1° A CVM podera, mediante comunicacdo as Bolsas de Valores, alterar o referido percentual em
relacdo as acdes que especificar.

§ 2° A margem sera diariamente reajustada em funcdo das alteraces no valor das posi¢oes.

8 3° Os titulares de posi¢Bes ganhadoras, optantes da modalidade operacional prevista no item Il do
Art. 1°, estdo dispensados de reajuste de margem.

8 4° Para as posi¢des de natureza oposta, compra e venda, intermediadas pela mesma corretora, 0
percentual de margem incidira somente sobre a diferenca entre os valores atualizados dos contratos. No
vencimento ou encerramento antecipado de qualquer das posic¢des, serd exigida margem integral relativa a
posi¢do remanescente.

Art. 32 As Bolsas de Valores, no mercado de op¢bes de compra, podem aceitar como garantia das
obrigagdes do lancador de opcOes, seus direitos de titular relativos & mesma acdo-objeto, de séries
diferentes, desde que intermediados pela mesma sociedade corretora.

8 1° Caso o preco de exercicio da opgéo detida pelo titular seja maior que o preco de exercicio de
sua obrigacdo como lancador, serd exigido ainda, como garantia adicional, depésito de valor igual a
diferenca entre os precos de exercicio.

8§ 22 Na hipétese de séries com vencimentos distintos, o disposto neste artigo sé se aplica quando o
vencimento do direito do titular da opcao for posterior ao de sua obrigacdo como lancador.

8 3° Na hipotese de séries com idéntico vencimento, a sistematica prevista neste artigo so prevalece
até o 32 (terceiro) dia util anterior ao referido vencimento, ocasido em que as Bolsas de Valores exigirdo o
depdsito integral da margem correspondente a obrigacao do lancador.

8 4° Na hipotese de extingdo dos direitos de titular da opcdo dada em garantia, seré exigida margem
integral para a obrigacdo remanescente como langador.
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APLICACOES DAS MARGENS

Art. 4° As Bolsas de Valores creditardo aos investidores os rendimentos auferidos pela aplicacédo
diaria das margens de garantia recebidas em decorréncia de opera¢fes no mercado futuro, de opcdes e a
termo, bem como o produto da reaplicacdo desses rendimentos.

§ 12 A aplicacdo a que se refere o caput deste artigo sera feito pelas bolsas de valores
exclusivamente em titulos da divida publica federal.

8 2° As perdas depositadas, em fungdo da modalidade prevista no item Il do Art. 1° serdo
remuneradas em conformidade com o disposto neste artigo, revertendo o resultado para o investidor que
as tiver depositado. Na hipdtese de encerramento antecipado de posicdo, os resultados das aplicacfes
efetuadas, a partir desse momento, pertencerdo a Bolsa de Valores.

8 3° Os rendimentos auferidos deverdo ser liberados para o investidor em periodos ndo superiores a
31 (trinta e um) dias.

§ 4° A taxa média obtida nestas aplicacGes sera divulgada diariamente nos Boletins das Bolsas de
Valores.

8 52 As Bolsas de Valores especificardo o valor dos rendimentos creditados, discriminando-os por
sociedade corretora e comitente.

8 62 As Bolsas de Valores poderdo cobrar taxa de administracdo pela aplicacdo desses recursos e
repasse dos rendimentos, observadas as seguintes condicdes:

| — o percentual da taxa de administracdo sera fixado, a critério de cada Bolsa, respeitado o limite
maximo de 4% a.a. (quatro por cento ao ano);

Il — a taxa sera cobrada diariamente, a razdo de 1/360 (um trezentos e sessenta avos) do percentual
estabelecido, e incidira sobre o montante diario de recursos aplicados;

Il — ressalvado o limite estabelecido no item I, sera facultado, a cada Bolsa, aumentar, reduzir ou
suprimir a cobranca da taxa, desde que as alteracGes sejam divulgadas ao mercado com uma antecedéncia
minima de 30 (trinta) dias.

LIMITE OPERACIONAL

Art. 52 Nenhum investidor podera deter, em cada Bolsa de Valores onde se realizem operacdes nos
mercados futuro, de opc¢des e a termo, acdes ou posicdes que representem, em conjunto, em cada ponto do
mercado (compradora ou vendedora), quantidade superior a 50 (cinquenta) milhGes ou 4 % (quatro por
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cento) de determinada espécie ou classe de acdo do capital de companhia aberta, prevalecendo o menor
limite.

8§ 12 Para os efeitos deste artigo, integram a:
| — ponta compradora — as compras a futuro e a termo e os direitos de titular de op¢Ges de compra.
Il — ponta vendedora — as vendas a futuro e a termo e os lancamentos de opc¢des de compra.

8 2° Para os fins deste artigo, considera-se investidor qualquer pessoa fisica ou juridica, ou grupo
de pessoas agindo em conjunto ou representando um mesmo interesse, hipdteses em que todas serdo
solidariamente responsaveis pelo cumprimento deste artigo.

8 32 As Bolsas de Valores reverterdo, compulsoriamente, as quantidades que excederem os limites
previstos neste artigo.

8 4° Obedecidos os limites maximos previstos neste artigo, poderdo as Bolsas de Valores
estabelecer outros limites referentes as negociagdes nos mercados futuro, de opgdes e a termo.

Art. 62 O valor total, por sociedade corretora, das posicdes a descoberto de seus comitentes nos
mercados futuro e de opcdes ndo podera exceder a 10 (dez) vezes o seu patrimonio liquido, de acordo
com o ultimo balango semestral, deduzido deste o valor atribuido ao correspondente titulo patrimonial.

Paragrafo unico. Entende-se por valor total das posicfes a descoberto, a soma das posicdes
compradoras a futuro, vendedoras a descoberto a futuro e langadoras a descoberto de opcdes.

CORRETAGEM

Art. 7° A corretagem sobre as opera¢cdes no mercado futuro sera cobrada uma Unica vez, por ciclo
completo de um negd6cio, incidindo apenas na operacdo correspondente a abertura da posicao.

INFRACAO GRAVE

Art. 82 A infringéncia as normas desta Instrucdo configura infragdo grave para os efeitos do § 32 do
Art. 11 da Lei n26.385, de 07 de dezembro de 1976.

DISPOSICOES GERAIS

Art. 9° As Bolsas de Valores estdo impedidas de aplicar quaisquer recursos proprios, ou sob sua
administracdo, nos mercados futuro, de opgdes e a termo.
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Art. 10. As Bolsas de Valores submeterdo a prévia manifestacdo da CVM qualquer alteracdo nos
regulamentos que disciplinam os mercados futuro, de opgdes e a termo.

VIGENCIA

Art. 11. Os 88 3%e 4°do art. 2% o art. 3% 0s 88 2% e 62 do art. 42, e o art. 7° desta Instrucéo entraréo
em vigor apds sua regulamentacdo pelas Bolsas de Valores, que devera ser feita no prazo maximo de 120
(cento e vinte dias).

Art.12. Observado o disposto no art. 11, esta Instrucdo entra em vigor na data de sua publicacdo no
Diério Oficial da Unido, revogadas as disposi¢des em contrario.

Original assinado por
HERCULANO BORGES DA FONSECA
Presidente
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