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Membros de Compensagdo, Corretoras Associadas e Operadores Especiais

Ref.: Sistema de Risco BM&F — Subsistema de Margem para Ativos
Liquidos.

Prezados Senhores,

A BM&F introduziu, em 11/05/2001, o sistema para apuragdo das margens de
garantia dos contratos futuros e de opgdes americanas, denominado
Subsisterna de Margem para Ativos Liquidos.

Esse sistema possibilitou o emprego de critérios mais eficientes para a
determinag@o das margens de garantia dos contratos futuros e das opgdes
americanas. Uma de suas caracteristicas, presente desde sua implantagido e
apresentada no documento “Subsistema de Margem para Ativos Liquidos Il —
Aspectos Técnicos™, de abril de 2001, é a possibilidade da determinagio de
grupos de cenarios restritos, denominados areas, que permitem a BM&F
excluir combinagtes de cendrios que ndo sejam consideradas
macroeconomicamente consistentes.

A principio, a Bolsa decidiu ndo fazer uso dessa facilidade por motivos de
simplicidade e por buscar maior conservadorismo no inicio do novo
mecanismo.

Como o sistema ja é bastante conhecido, a BM&F decidiu implantar essa
facilidade, pois devera aumentar a eficiéncia do critério de determinagdo das
margens de garantia.

De forma geral, esse efeito ¢ obtido determinando-se como o risco de
mercado de uma carteira o maior dentre os riscos de mercado calculados para
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cada uma das areas definidas. Estas nfo incluem combinagdes entre cenarios
de fatores de risco consideradas pouco plausiveis.
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Primeiramente, a metodologia serd implementada apenas na carteira de
indices de agdes, ou seja, na determinagio dos cenarios de estresse conjuntos
aplicados a posi¢des em Contratos Futuros de Ibovespa e Contratos Futuros
de Indice Brasil-50 e seus respectivos contratos de opgdes. Em virtude dessa
alterag@o, os novos mapeamentos dos Contratos Futuros de Ibovespa ¢ dos
Contratos Futuros de Indice Brasil-50 serfio realizados conforme a seguir:

Future IBOV
FPR Quantidade Financeira
IBVSP (1+H)x P4, xnxM
PRE, e (- 1) (l-!-H}xR-l,xan
PRE,, (1—ar)x(=1)x(1+H)x PA xnxM
FCYBR, ax(=1 :-:(]+H}xPA xnx M
FCYBR,, (1—a)x(=1)x(1+H)x P4 xnxM
Futuro IBrX-50
FPR Quantidade Financeira
IBRX I:I-I'H})(FA:XHKM
PRE, ax(=1)x(1+ H)x P4, x nx M
PRE,,, (1=a)x(=1)x(1+ H)x P4, xnx M
FCYBR, ax(=1)x(1+ H)x P4 xnxM
FCYBR (1—a)x(=1)x(1+H)x P4 xnx M

Os fatores de risco IBVSP e IBRX correspondem aos fatores de risco do indice
Ibovespa e do indice IBrX-50, respectivamente. O fator de risco PRE esta
associado & variagdo da taxa de juro prefixada e o fator de risco FCYBR a
variagdo do convenience yield. As variaveis H, P4, n, M e o seguem as
defini¢bes do Sistema de Margem para Ativos Liquidos e correspondem ao
percentual de hedger, preco de ajuste do contrato futuro em questdo, nimero
de contratos, tamanho do contrato e fator de distribuigdo entre vértices,
respectivamente.
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Futuramente, a BM&F poderd, a seu critério, empregar essa facilidade com o
intuito de ndo considerar outras combinagdes entre cendrios de fatores de
risco que sejam consideradas pouco plausiveis.

Essa alteragdo entrara em vigor em 18/06/2004 e o arquivo contendo os
cenarios considerados em cada area definida pode ser obtido na area de
download de arquivos do site da BM&F (www.bmf.com.br).

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com as Diretorias Técnica e
de Planejamento (Marco Aurélio, Alvaro, Luis Antonio, Alan, Vénia, Luiz
Fernando e Emani), da Camara de Derivativos (Nestor, Cicero, Alexandre,
Daniel e Regiane) e com o Escritorio Rio (Galvdo).

Atenciosamente,

Diretor Geral
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