o CVM Comissao de Valores Mobiliarios

INSTRUCAO CVM N° 120, DE 06 DE JUNHO DE 1990.

Disp0e sobre os mercados futuros, a termo e de
opcdes com valores mobiliarios.

O PRESIDENTE DA COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS torna publico que o
Colegiado, em sessdo realizada nesta data, de acordo com o disposto nos artigos 8°, 17 e 18, inciso I,
alinea "a" , da Lei n° 6.385, de 07 de dezembro de 1976,

RESOLVEU:
DAS GARANTIAS

Art. 1° As operagdes nos mercados a futuro, a termo e de opgdes com valores mobiliérios serdo
garantidas por depdsito nas Bolsas ou em Sistemas de Liquidacdo e Compensacao em valor equivalente,
no minimo, a:

a) 2 (duas) vezes o valor do prémio de mercado, ou 10% (dez por cento) do preco de exercicio, 0
que for maior, quando se tratar de opcdes de venda;

b) 2 (duas) vezes o valor do prémio de mercado, ou 10% (dez por cento) do preco a vista, o que for
maior, quando se tratar de opc¢des de compra;

c) 20% (vinte por cento) do montante da posicéo ou valor do contrato, quando se tratar de operagdes
a termo e futuro de a¢oes;

81° Nas hipoteses a que se referem as alineas " a" e " b" a garantia podera ser prestada em espécie,
certificados representativos de ouro, titulos pablicos federais, carta de fianca bancéria incondicionada ou
seguro de credito.

82° Nas operacOes a termo e a futuro de agles, a garantia minima a que se refere a alinea " c"
devera ser prestada em especie, podendo as garantias adicionais ser prestadas como no § 1°, ou ainda em
acOes incluidas entre as aceitaveis para esse fim pela bolsa de valores onde se realizar a operacéo, e
considerando-se como valor da garantia 80% (oitenta por cento) de sua cotacdo no mercado a vista.

83° Nas operacOes de venda a termo e a futuro e de langamento de opgdes com acdes, fica
dispensado o deposito da garantia, caso haja o depdsito das acdes objeto da operagéo.

84° A sociedade corretora poderd utilizar no méximo 10% (dez por cento) do valor da carta de
fianca bancéria incondicionada para cada comitente, por tipo de mercado.

85° As garantias de que trata este artigo serdo devidas diariamente.
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86° A posigéo serd compulsoriamente encerrada quando o deposito de garantia ndo for efetuado até
o0 dia seguinte ao da operacéo realizada.

Art. 2° As operacBes no mercado futuro de indices, com referencial em valores mobiliarios, serdo
garantidas por depoésito nas Bolsas ou em Sistema de Liquidacdo e Compensacdo, em valor suficiente
para cobrir a maxima variacdo adversa provavel no periodo entre a chamada de garantia e o seu deposito.

81° Cabera as Bolsas estabelecer a metodologia de calculo da garantia, que serd previamente
aprovada pela CVM, considerando a volatilidade dos indices de referéncia e a taxa de juros praticada no
mercado.

82° A ndo manifestacdo da CVM no prazo de 7 (sete) dias Uteis implicard na aprovacao automatica
da metodologia.

Art. 3° Ndo sera exigido depdsito de garantia para as posi¢Oes de natureza oposta no mercado de
opcdes, detidas por um mesmo comitente e intermediadas por uma mesma instituicdo, desde que
prevalecam as condicdes abaixo:

I - 0 vencimento da posicao titular seja 0 mesmo ou posterior ao da posi¢éo langadora; e

Il - 0 preco de exercicio da posicdo langadora for maior ou igual ao preco de exercicio da posi¢éo
titular, no caso de opcdes da compra; ou o preco de exercicio da posi¢do langcadora for menor ou igual ao
preco de exercicio da posicao titular, no caso de opcbes de venda.

81° Caso 0 prego de exercicio da opcdo detida pela langadora seja menor que o preco de exercicio
na posic¢do titular, no caso de opg¢bes de compra ou superior no caso de opcdes de venda, serd exigido,
adicionalmente como garantia de deposito de valor igual a diferenca verificada.

82° Na hipdtese de extingdo dos direitos de titular da opc¢do, serd exigido depdsito das garantias,
relativo a posicdo remanescente.

DOS LIMITES

Art. 4° Por delegacdo da Comissdo de Valores Mobiliarios, as bolsas de valores deverao fixar, para
os mercados a futuro, a termo e de opcdes, limites global e por comitente, para posi¢cdes em aberto, em
cada bolsa, por acdo objeto, relacionados ao nimero de a¢des em circulagdo no mercado.

81° As bolsas que mantiverem mercados a futuro e de opgdes referenciados em indices de acGes
estabelecerdo limites, global e por comitente, para as posi¢cdes em aberto em cada bolsa, por indice de
referéncia.
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82° Os limites fixados de acordo com o disposto no ™ caput” deste artigo e em seu 8§ 1° deverdo ser
aprovados pela Comissdo de Valores Mobiliarios, previamente a sua implementacao.

83° A ndo manifestacdo da CVM no prazo de 7 (sete) dias Uteis implicard na aprovacdo automatica
dos limites.

84° Os limites de que tratam 0 "' caput" deste artigo e o § 1° poderao ser alterados pelas bolsas, apos
prévia aprovacdo da CVM.

85° A ndo manifestacdo da CVM no prazo de 2 (dois) dias Uteis implicard na aprovacdo automatica
da alteracdo feita.

86° Para os efeitos desta Instrugdo, entende-se como agdes em circulagdo no mercado o total de
acOes de uma mesma espécie e classe emitidas pela mesma companhia aberta excluindo-se aquelas de
propriedade do acionista ou grupo controlador.

DA ABERTURA DE NOVAS SERIES NO MERCADO DE OP(;()ES
Art. 5° Para abertura de séries de um novo vencimento, serdo fixados até cinco pre¢os de exercicio.

Art. 6° O critério para abertura de séries e fixacdo dos precos de exercicio sera estabelecido pelas
bolsas, de comum acordo, e submetido previamente & CVM para aprovagéo.

81° O critério referido neste artigo devera considerar a volatilidade e a tendéncia do preco a vista do
valor mobiliario, bem como os procedimentos a serem adotados para a abertura de séries adicionais no
decorrer do vencimento.

82° A ndo manifestacdo da CVM no prazo de 7 (sete) dias Uteis implicard na aprovacao automatica
do critério.

Art. 7° N&o serdo abertas novas séries para um vencimento de opg¢des nos cinco pregdes anteriores
ao do vencimento.

DOS VENCIMENTOS NOS MERCADOS DE INDICES

Art. 8° Os vencimentos nos mercados objeto desta Instrugdo obedecerdo a calendario estabelecido
pelas Bolsas.

DA AUDITORIA EXTERNA INDEPENDENTE
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Art. 9° As bolsas deverdo manter os servicos de auditoria externa independente para as operacdes de
liquidagdo futura, para detectar o ndo cumprimento da legislagdo em vigor, e, especialmente, das
disposicdes desta Instrucédo e da Instru¢do CVM n° 77, de 11.05.88.

81° Deverdo ser enviados a Comissdo de Valores Mobilirios relatérios semanais sobre o
comportamento dos mercados de liquidacdo futura, devidamente auditados, até a terca-feira da semana
subsequente.

8 2° O respectivo parecer de auditoria devera ser publicado no boletim de divulgacéo das bolsas.
DA LIQUIDACAO DAS OPERACOES

Art. 10. Somente poderdo manter mercados de opg¢des e futuros as bolsas que realizem a liquidagéo
fisica e financeira das operacBes em todos os mercados em que operem até o dia seguinte ao do
fechamento da operagéo (D+1).

DAS DISPOSICOES GERAIS E TRANSITORIAS

Art. 11. As disposicdes desta Instrugdo, bem como as da Instrugdo CVM n° 77, de 11.05.88,
aplicam-se as bolsas de futuros e mercadorias que negociem com valores mobiliérios.

Paragrafo Unico. As bolsas de valores, de futuros e de mercadorias deverdo apresentar 8 CVM, até o
dia 17.07.90, cronograma para implantacéo do sistema de liquidagdo em D+1, prevendo, inclusive, fases
de simulacdo do sistema e treinamento dos representantes das sociedades corretoras. *

Art. 12. O descumprimento das disposi¢Oes previstas nesta Instru¢do configura infragdo grave, para
os fins do § 3° do artigo 11, da LEI N° 6.385, de 07.12.76.

Art. 13. O prazo para liquidacdo de operagdes, previsto no artigo 10 desta Instrucdo, aplicar-se-a
somente a partir de 02 de janeiro de 1991, devendo a liquidacdo, até essa data, ser processada até o
segundo dia seguinte ao do fechamento da operacao. *

Art. 14. Esta Instrucdo entra em vigor na data de sua publicacdo no Diario Oficial da Unido, ficando
revogada a Instrucdo CVM n° 104, de 26.10.89, e demais disposi¢cbes em contrario, excetuada a
Deliberacdo CVM n° 84, de 06.04.90.

Original assinado por
ARY OSWALDO MATTOS FILHO
Presidente



