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19 de novembro 2004
136/2004-DG

OFIiCIO CIRCULAR
Membros de Compensagio, Corretoras Associadas e Operadores Especiais
Ref.: WebTrading BM&F (WTr) — Inicio de Operagoes.
Prezados Senhores,

A BM&F inaugurara, brevemente, seu sistema de negociagdo eletrdnico via
Internet, 0 WebTrading BM&F (WTr), que sera utilizado para oferecer,
especialmente para os pequenos investidores, a negocia¢do de produtos de
tamanho menor que 0s contratos-padrdo. Para tanto, temos promovido, desde
o inicio do ano, uma série de eventos e atividades envolvendo o novo sistema
de negociagdo. Dentre eles, destacam-se o programa de treinamento técnico
realizado entre os dias 14 e 28/09/2004, em que foram abordados aspectos
conceituais e praticos da negociagdo e da administragdo do WTr, bem como o
processo de habilitagdo e certificagdo de Corretoras, principiado em
25/10/2004.

Durante o processo de habilitagdo, ainda em andamento, as Corretoras tém
contato direto com os sistemas que compdem a plataforma WTr e executam
roteiro predefinido de atividades, que abrange todos os aspectos do dia-a-dia
da negociagdo e da administragdo do WTr.

Dando prosseguimento ao processo de implantagdo do WTr, estamos
encaminhando, por intermédio deste Oficio, as especificagdes dos contratos
que serdo primeiramente transacionados no WTr, o Regulamento do WTTr, a
Cartilha de Orientagdo para o Investidor e o documento denominado Aspectos
Conceituais. Este Gltimo, embora ndo se trate de manual de operagdes,
descreve de forma detalhada o modelo operacional do WTr, assim como as
questdes relacionadas a negociagdo e ao modelo de administragdo de risco
implementado nessa fase inicial. O Regulamento do WTr ainda depende de
aprovagdo final pela CVM.
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Além das caracteristicas operacionais constantes das especificagdes
contratuais e das informagdes contidas nos demais documentos, destacamos a
seguir as regras de utilizag@o e os pardmetros operacionais que serdo adotados
no inicio de operagdes do WTr. E importante ressaltar que os pardmetros
operacionais incluidos neste Oficio € nos documentos anexos poderdo ser
modificados pela BM&F sempre que necessério, mediante comunicagao
prévia ao mercado.

1. Participantes Habilitados a Negociar no WTr
Para negociar no WTr, os clientes deverdo estar previamente cadastrados.
Os clientes novos que desejarem operar apenas no WTr poderdo cadastrar-
se por meio do site de sua Corretora que, posteriormente, validara o
referido cadastro. Os clientes ja cadastrados no sistema da BM&F estao
dispensados de novo cadastro para operar no WTr.
Entretanto, independentemente do nimero de clientes cadastrados, o
numero maximo de clientes que uma Corretora podera manter operando no
WTr — nimero de senhas — serd limitado de acordo com os critérios
definidos no Oficio Circular 073/2004-DG, de 10/08/2004.
Além do cadastro, as Corretoras que desejarem credenciar participantes
Arbitradores deverdo observar os procedimentos descritos no Oficio
Circular 135/2004-DG, de 19/11/2004.

2. Contratos Negociados no WTr e Encerramento das Operacdes com os
Contratos Fracionarios Negociados Atualmente no GTS
De inicio, serd permitida a negociagdo, no WTr, do Contrato Futuro
Fracionario de Ibovespa, renomeado para Contrato Futuro Mini de
Ibovespa (WIN), e do Contrato Futuro Mini de Boi Gordo Denominado
em Reais (WBG). O Contrato Futuro Fracionario de Taxa de Cambio de
Reais por Doélar Comercial, hoje negociado no GTS, poderd ter sua
negociacdo autorizada no WTr logo em seguida, com o nome Contrato
Futuro Mini de Taxa de Cambio de Reais por Délar Comercial e o cédigo
WDL.
O Contrato Futuro Fracionario de Ibovespa j& € negociado no GTS sob o
codigo INF, condi¢do em que ficara até o tltimo dia de negociagdo do
contrato com vencimento em fevereiro de 2004, com neg6cios apenas para
esse vencimento. Os negécios para os vencimentos abril de 2005 e
posteriores s6 poderdo ser realizados via Internet. O contrato sera
denominado Contrato Futuro Mini de Ibovespa e seu codigo de negociacdo
sera WIN. Em situa¢Ges de contingéncia, a BM&F podera, mediante aviso,
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autorizar a negociagdo desses vencimentos do contrato no GTS e em
outros meios, mas mantendo o novo cédigo de negociagdo WIN.

J4 o Contrato Futuro Mini de Boi Gordo Denominado em Reais serad
oferecido inicialmente no WTr com o cdédigo de negociagdo WBG. O
primeiro vencimento autorizado a negociagdo sera fevereiro de 2005. Esse
contrato sO serd negociado por outros meios que ndo o WIr em situagdes
de contingéncia.

3. Hordrio de Negociagédo
O Contrato Futuro Mini de Ibovespa sera negociado no WTr, excetuando-
se os casos de contingéncia previstos no Regulamento, das 09:00 as 18:00.
O Contrato Futuro Mini de Boi Gordo Denominado em Reais sera
negociado exclusivamente no WTr, excetuando-se os casos de
contingéncia previstos no Regulamento, das 09:00 as 16:30.

4. Custos de Negociac¢io
Os custos de negociagdo incidentes sobre os negodcios realizados no WTr,
e na liquidagdo dos contratos sdo estabelecidos com base em valor fixo por
contrato, determinado pelo maximo entre um valor de referéncia
estabelecido pela BM&F e um custo estabelecido pela Corretora. Os
custos de negociagdo sdo decompostos em trés parcelas: a receita de
corretagem, a receita do MC e os emolumentos, devidos, respectivamente,
a Corretora, 20 Membro de Compensacdo da Corretora por intermédio do
qual as operagdes realizadas no WTr sdo compensadas ¢ liquidadas, ¢ a
BM&F. Os emolumentos ¢ a receita do MC séo definidos com base em um
percentual do valor de referéncia, com a parcela referente & corretagem
compondo o restante do custo de corretagem cobrado por contrato. Assim,
a Corretora podera cobrar corretagem além da parcela do valor de
referéncia a ela alocada.

Adicionalmente, sdo definidos descontos para as operagdes day trade ¢
para as operagdes realizadas pelos participantes Arbitradores e pelos
Socios Efetivos da BM&F, sendo esses descontos cumulativos. No caso
dos Sdcios Efetivos, estes pagam somente 75% dos custos de
emolumentos e da parcela do valor de referéncia alocada a0 Membro de
Compensagao.

Os valores de referéncia e os pardmetros de calculo dos custos de
negociagdo para o inicio das operagdes do WTr constam nas tabelas que
seguem.

s
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Valores de Referéncia para Determinacio dos Custos de Negociagiio
WIN (Todos os Vencimentos) WBG (Todos os Vencimentos)
R$3,00 R$3,00

Percentuais para Determinagiio dos Emolumentos e da Parcela
Alocada ao MC

WIN (Todos os WBG (Todos os
Vencimentos) Vencimentos)
Emolumentos 7% 7%
Parcela do MC 34% 34%

Percentual de Desconto para Operagdes Day Trade Realizadas no WTr
WIN (Todos os Vencimentos) WBG (Todos os Vencimentos)
50% 50%

5. Limite Maximo de Contratos por Oferta e Limite Quantitativo

O limite maximo de contratos por oferta € o limite quantitativo tém por
objetivo minimizar a possibilidade de erros operacionais durante o
processo de negociagdo no WTr, atuando também na limitagdo da
exposi¢do ao risco dos participantes. Desse modo, o limite maximo de
contratos por oferta determina a quantidade méxima de contratos que um
participante pode associar a cada oferta de compra ou de venda. O limite
quantitativo, por sua vez, representa a quantidade maxima de contratos em
aberto por vencimento que o participante poderd possuir a qualquer
momento. Essa quantidade sera diferente para os participantes cadastrados
como Arbitradores. Para o inicio de operagbes do WTr, esses limites terdo
os valores mostrados a seguir:

Limite Miximo de Contratos por Oferta e Limite Quantitativo
WIN (Todos os WBG (Todos os
Vencimentos) Vencimentos)

Limite maximo de contratos 200 200
por oferta
Limite quantitativo por
vencimento 500 500
(Nio-Arbitradores) y
Limite quantitativo por
vencimento (Arbitradores) 1.000 1.000 y /
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6. Limite Diario de Precos
O limite diario de pregos estabelece, para certa data, os pre¢os maximo e
minimo de negociagdo para um contrato. Por conseguinte, ofertas cujos
precos estejam fora desse intervalo serdo recusadas. Para o inicio de
operagdes do WTr, esses limites assumirdo os valores exibidos a seguir.
Nio h4 limites de oscilagdo nos trés Gltimos dias de negociagéo.

Limite Didrio de Precos Percentuais sobre o
Preco de Ajuste do Dia Anterior
WIN (Todos os Vencimentos) WBG (Todos os Vencimentos)
+/— 10% +/— 3%

Vale notar que, assim como em todos os contratos, os limites podem ser
alterados pela BM&F, para todos os vencimentos, mediante aviso prévio
de 30 minutos de antecedéncia.

7. Limite Dindmico de Pre¢os — Ttnel de Negociacio

O limite dindmico de pregos, ou tunel de negociagio, define, com base no
tltimo prego praticado no mercado-padrdo, um intervalo de pregos dentro
do qual as ofertas sdo aceitas no WTr. Portanto, ofertas cujos pregos
estejam fora desse intervalo sdo recusadas. Por estarem associados ao
Gltimo prego praticado no mercado-padrdo, os limites desse intervalo
mudam ao longo do periodo de negociagdo, acompanhando a dindmica do
mercado. Para o inicio de operagdes do WTr, esses limites corresponderdo
aos valores apresentados a seguir.

Limite Dindmico de Precos — Tunel de Negociacio
Percentuais Sobre o Ultimo Preco Praticado no Mercado-Padrio
WIN (Todos os Vencimentos) WBG (Todos os Vencimentos)
+/— 1% +/—0,5%

Esses limites também poder3o ser alterados pela BM&F a qualquer tempo,
mediante aviso prévio de até 30 minutos de antecedéncia. A Bolsa podera
igualmente arbitrar o prego que serve de base para o estabelecimento do
limite dindmico de pregos.

8. Valores Minimo e Maximo de Saldo na Conta Margem
Com o intuito de disciplinar o uso das contas margem no WTr, sdo
determinados limites minimo e maximo para o saldo da conta margem e
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para dep6sito nessas contas. Para o inicio das operagdes do WTr, esses
limites serdo os seguintes:

Valores de Saldo/Depésito na Conta Margem
Minimo Miximo
R$1.000,00 R$2.000.000,00

9. Aspectos Tecnologicos

A Corretora podera criar pool de terminais em suas instalagdes para que
seus clientes realizem negdcios no WTr. Para que essa facilidade seja
oferecida, a BM&F, futuramente, fornecerd as Corretoras interessadas até
cinco licencas do WTr Terminal Profissional. Até que esse servigo esteja
disponivel, a BM&F oferecera, provisoriamente, cinco licengas do Wtr
Terminal Supervisor, que poderd ser utilizado para esse fim. O
Comunicado Externo 112/2004-DG, de 19/11/2004, traz mais informagdes
sobre esse assunto.

Esclarecimentos adicionais poderfio ser obtidos com as Diretorias Técnica ¢
de Planejamento (Marco Aurélio, Alvaro e Luis Ant6nio), da Cimara de
Derivativos (Cicero, Radislau e Randolfo), de Pregdo (Branco, Marcos e
Humberto), de Sistemas e Tecnologia (Eirado, Marco Aurélio Chaves, Sérgio,
Henrique ¢ Marcio) ¢ do Banco BM&F (Lofrano e Camilo) € com o
Escritorio Rio (Galvao).

Atenciosamente,

Diretor Geral
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Anexo I ao Oficio Circular 136/2004-DG

REGULAMENTO DO WEBTRADING BM&F (WTr)

CAPITULO I - DAS DEFINICOES

Art. 1° — Para os fins deste Regulamento define-se:

1.

2.
3.

10.

11.
12.
13.
14.

15.

16.

17.

Arbitrador — Cliente habilitado pela BM&F a atuar no WebTrading BM&F (WTr)
como provedor de liquidez aos Instrumentos negociados;

BM&F — Bolsa de Mercadornias & Futuros-BM&F;

Cadastro — instrumento préprio para identificagdo e registro do Cliente junto a
Corretora;

Camara de Derivativos — Camara de Registro, Compensagio e Liquidagdo de
Operagdes de Derivativos BM&F, que tem por finalidade o acompanhamento do
processo de compensagdio, de Liquidagdo financeira e fisica dos negécios, de
administragio de garantias e de risco das Posi¢bes em geral;

Cliente —~ pessoa habilitada a negociar no WebTrading BM&F (WTr) e em outros
sistemas, a critério da BM&F;

Contingéncias — formas alternativas de negocia¢@o em caso de impossibilidade de se
negociar via Internet;

Conta Margem ou Conta de Antecipagio de Ajustes — conta de controle da BM&F
mantida para cada Cliente, em que sdo realizados débitos e créditos de valores
relativos 4 Liquidac#o das operagdes realizadas no WebTrading BM&F (WTr);
Contrato de Intermediag@o — contrato firmado entre Cliente e Corretora, contendo as
cldusulas e as condi¢des do servigo de intermediag@o;

Corretora — Corretora associada 3 BM&F autorizada a realizar operagbes no
WebTrading BM&F (WTr),

Endereco Eletrdnico — enderego de correio eletronico de uso pessoal e exclusivo do
Cliente, destinado ao recebimento e & transmissdo de mensagens eletronicas,
constituindo-se em meio de comunicacdo do Cliente com sua Corretora e com ©
WebTrading BM&F (WTr);

Horario de Negociagdo — horario fixado pela BM&F para a realizagio dos negécios;
Internet — rede mundial de computadores;

Instrumento — ativos, contratos derivativos, produtos, titulos e valores mobilidrios
admitidos & negociag@o nos mercados administrados pela BM&F,

Liquidagiio — cumprimento de obrigagdes decorrentes das operagdes realizadas no
WebTrading BM&F (WTr);

Login — assinatura eletrfnica individual destinada a identificagcio do Cliente, que,
com a Senha pessoal, por meio da pagina da Corretora na Internet, permite o acesso a
negociagéo no WebTrading BM&F (WTr);

Margem - valor das garantias exigidas pela BM&F para a cobertura do risco apurado,
considerando-se as operagdes realizadas e as Posigdes detidas pelo Cliente, cujo
requerimento deve ser atendido em dinheiro ou outros ativos, a critério da BM&F;
Margem Inicial — valor exigido para garantir a2 Liquidag¢io das obrigacdes decorrentes
das operagoes de um Cliente; /
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18. Margem de Manutengdo — parcela da Margem Inicial, cujo valor € determinado pela
BM&F,

19. Membros de Compensagdo — associados da BM&F detentores de titulo de Membro
de Compensagdo aos quais as Corretoras estio vinculadas mediante contratagdo,
sendo responséveis pelo registro, pela compensagio e pela Liquidagio das operagdes
perante a Camara de Derivativos, na forma do Regulamento desta;

20. Oferta — proposta de realizagdo de negécio de compra ou de venda de Instrumento,
por meio de comando eletrbnico, no WebTrading BM&F (WTr);

21. Participantes — Clientes, Corretoras € Membros de Compensagio;

22. Posicio ~ saldo dos Instrumentos resultante das operagdes realizadas por um Cliente
em qualquer dos pregdes ou sistemas de negociagio da BM&F;

23. Saldo Ajustado ~ saldo da Conta Margem do Cliente ajustado de forma a refletir os
valores pendentes de Liquidag@o, definitivos € provisorios;

24. Senha — conjunto de caracteres de exclusivo conhecimento do Cliente, que, com o
Login de identificago, por meio do Site da Corretora na Internet, permite o acesso a
negociagio no WebTrading BM&F (WTr),

25. Site da Corretora — site eletrénico, endereco ou localizag@o na Internet da Corretora,;

26. WebTrading BM&F (WTr) - sistema de negociagéo administrado pela BM&F.

136/2004-DG
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CAPITULO II - DO OBJETO
Art. 2° - Este Regulamento disciplina a negociagio no sistema WebTrading BM&F (WTr).
CAPITULO III - DO CADASTRAMENTO E DA CONTRATACAO

Art. 3° - Para negociar no WebTrading BM&F (WTr) na qualidade de Cliente, sdo
necessarios o cadastramento € a assinatura de Contrato de Intermediagio com uma
Corretora.

Art. 4° - Cumpre & BM&F determinar a quantidade de Clientes que cada Corretora pode
cadastrar para operar no WebTrading BM&F (WTr).

Sec¢iio I ~ Do Processo de Cadastramento

Art. 5° - Para o cadastramento, o Cliente deve:

(i) acessar o Site da Corretora e preencher a ficha cadastral, o termo demonstrativo
de situagdo financeira e¢ patrimonial e o termo de declaragdes e autorizagdes e demais
documentos;

(ii) criar e ingressar com seu Login e sua Senha;

(iii) indicar o Enderego Eletrdnico de seus exclusivos uso e acesso;

(iv) indicar os mercados em que pretende atuar, segundo as op¢oes disponiveis;

(v) indicar a(s) institui¢do(Ges) financeira(s) bancaria(s), com a(s) respectiva(s)
agéncia(s) e conta(s) corrente(s) de sua titularidade, na ordem a ser observada para a
realiza¢do de transferéncias de valores; e
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(vi) imprimir a ficha cadastral, os termos anexos e os demais documentos, assinar
em todos os locais indicados € encaminha-los para o enderego fisico da Corretora
informado no Site, com:
a) se pessoa fisica: cOpia da cédula de identidade, do cartio de inscrigdo no CPF e
do comprovante atual de residéncia, todos de sua titularidade; ou
b) se pessoa juridica: cépia dos atos societirios devidamente registrados no érgido
competente, do cartio de inscrigdo no CNPJ e da(s) cédula(s) de identidade de
seu(s) representantes(s) legal(is), bem como cart@o de assinatura(s).

136/2004-DG

Art. 6° — O Login e a Senha sdo de uso pessoal ¢ intransferivel do Cliente, sendo a
confidencialidade e a utilizag&o de sua exclusiva responsabilidade.

Art. 7° — Constituem fases obrigatérias e intransponiveis do processo de cadastramento a
leitura e a declaragiio expressa do conhecimento e da aceitagdo deste Regulamento, dos
Estatutos Sociais da BM&F e de suas demais normas, bem como das regras e dos
pardmetros de atuagdo da Corretora, da regulamentagdo emanada do Conselho Monetério
Nacional, do Banco Central do Brasil e da Comissio de Valores Mobilirios e colocada a
disposigio no Site da Corretora, de forma direta ou por meio de atalho para outro site da
Internet.

Secao IT - Da Contratagio

Art, 8° — Para a assinatura do Contrato de Intermediagao, disponivel no Site da Corretora, o
Cliente deve ler os seus termos e, mediante a compreensdo € a concordancia de todas as
suas cldusulas e condig¢bes, preencher os campos existentes com os dados exigidos,
imprimir o instrumento em duas vias, visar todas as folhas, assinar e encaminha-lo para o
endereco fisico da Corretora indicado no Site, com a documentacdo de que trata o inciso
(vi) do artigo 5° deste Regulamento.

Art. 9°— A assinatura do Contrato de Intermediago importa na concordancia expressa € na
declaragdo livre de vontade do Cliente quanto a escolha da Corretora € a aceitagdio das
clausulas e das condigdes pactuadas.

Art. 10 — O interessado ja cadastrado na Corretora autorizada a realizar operagdes no
WebTrading BM&F (WTr) deve complementar sua ficha cadastral e assinar o aditamento
ao Contrato de Intermediagdo, conforme oferecido no Site da Corretora, de maneira a
contratar seus servicos, tomar conhecimento da sistemdtica de negociagfio e firmar as
necessdrias declaragdes, observando o disposto nas segdes precedentes.

Paragrafo unico — Para o cadastramento complementar referido no caput deste
artigo, ndo hé necessidade de apresentagiio de copia dos documentos mencionados nas
letras “a” e “b” do inciso (vi) do artigo 5° deste Regulamento, ressalvada a hipdtese de
atualizacio efou de alteracio do Cadastro.

Art. 11 — A Corretora, apés atestar a regularidade da documentagéo referida nos artigos 5°,
8° e 10 deste Regulamento, deve promover o cadastramento do Cliente no WebTradin
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BM&F (WTr) e nos demais sistemas e cadastros pertinentes, assinar o Contrato de
Intermediagdo e devolver uma de suas vias ao Cliente.

\

136/2004-DG 1v,

m
=

Secdio IIT — Do Arbitrador

Art. 12 — A BM&F, segundo seus critérios, credencia os Clientes interessados em atuar
como Arbitradores, com a finalidade de prover os Instrumentos negociados de liquidez.

Pardgrafo unico - A BM&F pode, a qualquer momento, revogar a condigéo de
Arbitrador, caso cste deixe de atender aos critérios por ela estabelecidos.

CAPITULO III - DA ADMISSAO A NEGOCIAGAO

Art. 13 - O WebTrading BM&F (WTr) destina-se a negociagdo dos Instrumentos
admitidos nos mercados administrados pela BM&F.

Art. 14 — A BM&F pode suspender ou excluir qualquer Instrumento da negociagéo no
WebTrading BM&F (WTr), de forma permanente ou transitéria, bem como readmiti-lo a
qualquer tempo e a seu critério.

Pardgrafo dnico — Em caso de suspensdo ou exclusido, devem ser observadas as
condigdes especiais de Liquidagdo constantes das especificagdes contratuais e das demais
regras aplicdveis aos Instrumentos negociados.

CAPITULO IV — DOS LIMITES OPERACIONAIS E DAS GARANTIAS
Sec¢dio I - Dos Limites Operacionais

Art. 15 — Os limites operacionais para negociagio no WebTrading BM&F (WTr) séo
definidos segundo os critérios estabelecidos pela BM&F.

Seg#o II - Das Garantias

Art, 16 — A negociagiio no WebTrading BM&F (WTr) estd condicionada a existéncia de
saldo positivo na Conta Margem e ao atendimento dos limites operacionais exigidos,
ressalvada a necessidade de realizagio de operagdes para diminui¢dio do risco, conforme
definido pela BM&F em cada caso.

Art. 17 — A Corretora € responsédvel por informar a BM&F dos valores depositados pelo
Cliente junto a ela, bem como das respectivas movimentacdes, destinados a formagio de
saldo para fins de negociagdo no WebTrading BM&F (WTr).

Art. 18 — Na hipétese de a Corretora optar pela sistematica de pré-margem na Corretora, os
recursos depositados pelo Cliente podem nela permanecer, a excegao dos valores exigidos
para a compori¢do da Margem Inicial, que devem ser transferidos para a Camara de
Derivativos até o dia seguinte ao da operagdo ou em outro prazo estabelecido pela BM&F.
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Art. 19 — No caso de a Corretora optar pela sistematica de pré-margem na BM&F, os
recursos depositados pelo Cliente devem ser para ela transferidos imediatamente ap6s seu
recebimento pela Corretora.

I
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Art. 20 — No caso de o valor do Saldo Ajustado da Conta Margem ser inferior ao valor da
Margem Inicial, somente sio aceitas Ofertas que diminuam o risco de mercado do Cliente,
de acordo com os critérios estabelecidos pela BM&F.

Art. 21 — Na hipétese de o valor do Saldo Ajustado da Conta Margem ser igual ou inferior
ao valor da Margem de Manutengéo, € exigida a recomposi¢do do saldo da Conta Margem
do Cliente no prazo fixado pela BM&F.

§ 1° — O valor da recomposigio € determinado de acordo com a metodologia descrita
no documento Critérios de Administragio de Risco para Negociagdo em Mercados Futuros
no WebTrading BM&F (WTr), emitido pela BM&F.

§ 2° — Findo o prazo fixado para a recomposi¢do do saldo da Conta Margem, a
BM&F pode determinar a Liquidagio das Posi¢des do Cliente pela Corretora, sendo os
eventuais prejuizos decorrentes dessa Liquidagio de exclusiva responsabilidade do Cliente.

Art. 22 — E admitido o resgate de eventuais saldos disponiveis, atendidas as normas e os
critérios estabelecidos pela BM&F.

CAPITULO V -~ DA NEGOCIACAO NO WEBTRADING BM&F (WTR)
Secao I - Dos Dias e dos Horédrios de Funcionamento

Art, 23 — O WebTrading BM&F (WTr) funciona nos dias € nos horarios estabelecidos pela
BM&F para a realizagio de operagdes, sendo a negociagédo suspensa ao longo do dia em
caso de necessidade, na forma estabelecida nos contratos ou por determinagdo do Diretor
de Pregio.

Secdo II — Das Ofertas

Art. 24 — As Ofertas devem, obrigatoriamente, indicar o Instrumento, a quantidade e a
natureza, se de compra ou de venda, sendo limitadas a determinado prego.

Paragrafo dnico — A aceitagdo de Ofertas no WebTrading BM&F (WTr) fica
condicionada ao atendimento dos limites fixados pela BM&F.

Art. 25 — As Ofertas apenas s@o registradas no WebTrading BM&F (WTr) se o Saldo
Ajustado da Conta Margem for considerado adequado ou na hipétese de redugdo de seu
risco.

Art. 26 ~ Todas as Ofertas registradas no WebTrading BM&F (WTr) sdo firmes, obrigando
os Clientes a honré-las integralmente, nas condi¢des propostas, caso sejam fechadas.

Art. 27 — As Ofertas sio vélidas até o fechamento do negdcio ou até a ocorréncia de
eventual corre¢éio ou cancelamento.
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Secdo I - Da Corregéio € do Cancelamento de Oferta

136/2004-DG Vi,

Art. 28 — As Ofertas, ou o saldo delas remanescente, podem ser corrigidas, sendo
consideradas validas, para fins de precedéncia, no momento de seu reingresso.

Art. 29 — As Ofertas, ou o saldo delas remanescente, sio automaticamente canceladas nas
seguintes hipbteses:

(i) encerramento do pregio do dia correspondente ao de seu registro; €

(i1) eventual necessidade de recomposigdo do saldo da Conta Margem.

Art. 30 — As Ofertas, ou o saldo delas remanescente, também podem ser canceladas por
comando do Cliente, da Corretora ou da BM&F.

Art. 31 — O cancelamento de Oferta € automaticamente comunicado pelo WebTrading
BM&F (WTr), por meio de mensagem eletrdnica, salvo em caso de impossibilidade.

Se¢do IV — Do Fechamento de Negdcios

Art. 32 — Os negécios sdo fechados mediante o langamento de uma Oferta contra uma ou
mais Ofertas de natureza contrdria, até a quantidade de Instrumentos especificada, com
precos iguais ou melhores.

Art. 33 — O WebTrading BM&F (WTr) comunica automaticamente a ocorréncia de
fechamento ao Cliente, por meio de mensagem eletrdnica, salvo em caso de
impossibilidade.

Art. 34 — E vedada a reespecificagio de negécios realizados no WebTrading BM&F
(WTr), ressalvado o disposto no artigo 45.

Secio V - Dos Leildes

Art. 35 — As Ofertas podem ser submetidas a leildo, tendo em vista a quantidade ofertada e
a oscilag@o de pregos no WebTrading BM&F (WTr), adotando-se as regras da BM&F para
realizagao de leildo.

Pardgrafo dnico — A realizagdo de leildao € comunicada pelo WebTrading BM&F
(WTr) por meio de mensagem eletrénica.

Art. 36 — O prazo de duragdo do leildo € estabelecido pela BM&F, durante o qual as
Ofertas que lhe deram origem permanecem em aberto, devendo os Clientes interessados
em participar do leildo ingressar com novas Ofertas.

Paragrafo dnico — O prazo de durag#o do leilao pode ser prorrogado pela BM&F.

Art. 37 — Sdo aplicdveis as Ofertas dos Clientes interessados em participar do leildo os
critérios ¢ as condigOes estabelecidos pela BM&F para aceitagdo de Oferta no WebTrading
BM&F (WTr).
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Art. 38 — As Ofertas que deram origem ao leildo, bem como as Ofertas dos Clientes

interessados em dele participar, nfio podem ser canceladas pelos Clientes durante o
procedimento de leildo, salvo se autorizado pela BM&F.

136/2004-DG Vil.

Segio VI - Do Cancelamento e da Correcio de Negdcios

Art. 39 — A BM&F pode, em casos excepcionais € a seu exclusivo critério, cancelar ou
corrigir negécios, antes de sua Liquidagfo, especialmente quando h4 indicios que podem
configurar infragBes a normas legais e regulamentares ou que consubstanciam ¢ uso de
praticas ndo-eqilitativas, de modalidades de fraude ou de manipulagio, comunicando,
ainda, tais casos a autoridade competente.

Pardgrafo tinico — A ocorréncia de cancelamento € comunicada aos Participantes
interessados antes da abertura da negociagao do dia seguinte.

Art. 40 — Os pedidos de cancelamento ou de corregdo de negécios devem ser apresentados
até o encerramento do dia, sendo submetidos ao Diretor de Pregéio, fundamentadamente,
com a anuéncia dos Clientes.

Art. 41 — Os pedidos de cancelamento ou de corregéio de negdcios apresentados apos o
encerramento do dia s3o submetidos ao Diretor de Pregdo, podendo ou ndo ser aprovados,
mas devendo os Clientes interessados comprovar os motivos de sua solicitagdo.

Art. 42 — Em caso de aprovagio do pedido de cancelamento ou de corre¢ao, a comunicagio
¢, em seguida, feita aos Participantes interessados.

Art. 43 — Para a aprovagio do pedido de cancelamento ou de corregio, deve ser observada
a adequacdo do Saldo Ajustado da Conta Margem dos Clientes.

CAPITULO VI - DA COMPENSACAO E DA LIQUIDACAO DOS NEGOCIOS

Art. 44 - Os negdcios realizados no WebTrading BM&F (WTr) sdo compensados ¢
liquidados por meio da Camara de Derivativos, por meio da sistematica de pré-margem na
Corretora ou por meio da sistematica de pré-margem na BM&F.

Pardgrafo Unico - Em qualquer das hipéteses descritas no caput deste artigo, a
BM&F efetua o registro a débito ou a crédito dos valores negativos ou positivos,
respectivamente, provenientes da Liquidagiio e dos ajustes das operagdes realizadas no
WebTrading BM&F (WTr).

CAPITULO VII - DOS MECANISMOS DE CONTINGENCIA

Art. 45 — Visando a manutencdo da negociagdo dos Instrumentos nas situagdes de
Contingéncia do WebTrading BM&F (WTr), sdo adotados mecanismos de solugéo,
destacando-se as seguintes hipdteses:

(i) no caso de o provedor de acesso a Internet do Cliente estar indisponivel, a
Corretora pode utilizar seu terminal supervisor do WebTrading BM&F (WTr);
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(ii) na eventualidade de o terminal supervisor do WebTrading BM&F (WTr) da
Corretora estar sem comunicagio com o sistema eletrénico de negociagdo da BM&F, a
Corretora pode utilizar os terminais de acesso ao sistema eletrdnico de negociagio,
conforme dispostos pela BM&F na ocasido;

(iii) na eventualidade de o WebTrading BM&F (WTr) estar indisponivel, a Corretora
pode utilizar diretamente o sistema eletrénico de negociagdo da BM&F; e

(iv) se o sistema eletrdnico de negociagdo da BM&F estiver indisponivel, esta podera
permitir a realizagio de operacdes pela Corretora no pregdo de viva voz, dentro das
condigdes estabelecidas pela BM&F.

Parégrafo tinico — E permitida a reespecificagdo de negécios efetuados no pregio de
viva voz nas hipéteses deste artigo.
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Art. 46 — Aplicam-se as operagdes realizadas nas situagfes de Contingéncia previstas neste
Capitulo as regras existentes para a realizagio de operagdes no sistema eletrbnico de
negociagio e no pregdo de viva voz mantidos pela BM&F, além das especificas para tais
situagdes de Contingéncia, notadamente no que se referem as ordens.

CAPITULO VIII - DAS DISPOSICOES GERAIS

Art. 47 — Para fins de negociagio no WebTrading BM&F (WTr), o Cliente € integralmente
responsavel pelo custo e pela manutengdo de equipamento apropriado, de sistema
operacional e de softwares adequados, nio se limitando aos necessdrios para a
configuragfio minima, bem como daqueles destinados & protegdo contra virus e invasdes,
de acesso a Internet, de provedor e de configuracdes necessarias.

Art. 48 — A BM&F ni#io se responsabiliza por problemas decorrentes de falhas no acesso a
Internet, do provedor adotado pelo Cliente, dos servicos de telecomunicagbes e/ou de
qualquer outro evento que impeca a negociagio do Cliente no WebTrading BM&F (WTr),
ndo abrangidos pelos mecanismos de Contingéncia previstos no artigo 43 deste
Regulamento, bem como por casos fortuitos ou de forga maior, na forma da lei.

Art. 49 — A BM&F ndo se responsabiliza por eventuais incompatibilidades técnicas do
equipamento e/ou dos softwares utilizados pelo Cliente, tampouco por sua procedéncia.

Art. 50 — A BM&F n#o se responsabiliza por perdas, danos ou insucessos do Cliente,
inclusive perante terceiros, decorrentes da realizacdo de negécios no WebTrading BM&F
(WTr).

Art. 51 — Sem prejuizo das obrigaces do Cliente resultantes das operagdes realizadas no
WebTrading BM&F (WTr), a Corretora € 0 Membro de Compensagdo permanecem
responsdveis, entre si e perante a BM&F, na forma dos Estatutos Sociais desta, do
Regulamento da Camara de Derivativos e dos demais normativos aplicdveis, por todas as
obrigacOes relativas a sua natureza ou decorrentes de suas atividades, notadamente pela
boa execucio e pela Liquidacio das operagdes, bem como pelo recebimento, pela entrega,
pela autenticidade e pela legitimidade de todos os Instrumentos relacionados a tais
operagdes.

Boisa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonic Prado, 48 - Telefone: 3119-2000 - CEP 01010-901 - Sao Paule - SP
Caixa Postal, 4275 - S&0 Paulo - Capitat - CEP 01061-870




&

R A S P L

Art. 52 — A BM&F divulga a tabela de referéncia de custos operacionais, incluindo
corretagem, devidos pela utilizagdo do WebTrading BM&F (WTr).

136/2004-DG

Art. 53 — As infragdes s disposigdes deste Regulamento, as demais normas da BM&F e &
regulamentagio aplicdvel, bem como o uso de priticas nao-eqilitativas e a ocorréncia de
quaisquer modalidades de fraude ou de manipulagio por parte dos Participantes, sujeitam o
infrator s penalidades previstas na legislagdo especifica, nos Estatutos Sociais da BM&F e
nas normas complementares apliciveis.

Art. 54 — A BM&F pode vir a permitir que a Corretora receba ordens do Cliente para
cumprimento no WebTrading BM&F (WTr), devendo ser observadas, em tais casos, a
regulamentagio emanada da Comissdo de Valores Mobilidrios e as normas da BM&F.

Art. 55 — Os casos omissos neste Regulamento sdo resolvidos pelo Diretor Geral da
BM&F.

Art. 56 — As regras e as condi¢des complementares necessdrias 2 execugdo deste
Regulamento sdo dispostas pelo Diretor Geral, por meio de Oficios Circulares ou
Comunicados Externos.

Art. 57 ~ Integram este Regulamento, além dos Oficios Circulares € dos Comunicados
Externos expedidos pelo Diretor Geral, as Deliberagdes aplicdveis do Conselho de
Administragiio, o Regulamento da Camara de Derivativos, o Cédigo de Etica dos
Participantes dos Mercados da BM&F e os Critérios de Administragio de Risco para
Negociagao em Mercados Futuros no WebTrading BM&F (WTr).
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Anexo II ao Oficio Circular 136/2004-DG

WEBTRADING BM&F (WTr)
CARTILHA DE ORIENTACAQ PARA O INVESTIDOR

1. Informacées gerais sobre o mercado futuro

1.1 O que € contrato futuro
Um contrato futuro representa um acordo entre vendedor e comprador para entregar e
receber certa quantidade de um ativo por determinado prego para liquidagdo em uma
data futura. No caso do future de indice, por exemplo, o ativo € uma cesta de agdes
representada pelo Ibovespa, que € o indice de agdes de Bolsa de Valores de Sao
Paulo. Para facilitar as atividades dos participantes, a entrega fisica é substituida pela
liquidagdo financeira, a qual deve ser realizada mediante a utilizagdo do prego do
Ibovespa a vista, relativo ao dia de vencimento do contrato.
Os contratos futuros séo padronizados, o que permite a reversdo da posigdo a
gualquer momento, por meio de operagio inversa.
Se o investidor compra o contrato futuro de um bem qualquer, espera ganhar com a
elevagio dos pregos futuros desse bem. Se sua posicdo é de venda, espera ganhar
com a queda dos pregos futuros. Evidentemente, se suas previsdes a respeito do
comportamento daquele bem estiveram erradas, sofrera perdas.

1.2 Mercado futuro: caracteristicas e fungdes

O principal objetivo econdmico do mercado futuro € servir como instrumento para
gestio do risco de preco, propiciando aos agentes econdmicos protegdo contra
variagdes desfavordveis nos pregos de insumos e produtos com os quais estejam
envolvidos. Ao fixar pregos para as mercadorias e os ativos financeiros por meio da
negociagdo de contratos futuros, os participantes transferem seu risco a terceiros, que
se dispdem a assumi-lo em troca da expectativa de lucro.

Eis algumas outras possibilidades oferecidas ao investidor, além da descrita acima:

» operar a tendéncia global do mercado;

» especular nos movimentos de curto prazo do mercado;

» aproveitar as altas de mercado antes de dispor dos recursos necessérios para
adquirir os ativos subjacentes ao contrato.

1.2.1 Padronizacio

A liquidagdo dos contratos € centralizada em uma clearinghouse (camara de
compensagdo). A padronizagdo dos conitratos futuros facilita a participagio
dos agentes econdmicos e a liquidagdo centralizada confere credibilidade e
seguranca as operagdes efetuadas nesse mercado.

Contrato padronizado é aquele que possui uma estrutura, previamente
definida por regulamentagio de bolsa.

E muito importante que ndo haja ambigiiidade e que todas as cldusulas do
contrato estejam bem claras para os participantes. As chamadas

especificagdes contratuais incluem, dentre outros, os seguintes itens: Py
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defini¢do do objeto de negociagio;

forma de cotagéo

tamanho do contrato;

meses de vencimento;

ultimo dia de negociagio;

data de vencimento;

calculo dos ajustes dirios e do prego de liquidagéo.

padronizagio dos contratos € condi¢do imprescindivel para mercados

organizados como os de bolsa. Isso se deve a duas razoes:

a)

b)

viabilidade da negociagdo: imagine um sistema de negoclagdo em que
cada participante negocie mais de um tipo de boi ou café de variedades
diferentes ou com cotacdes e unidades de negociagio diferentes. A
negociacio seria impraticivel. Gragas a padronizagio, os produtos em
negociagado sao completamente homogéneos;

intercambialidade de posi¢des: a padronizagdo dos contratos possibilita
que eles troquem de mio com maior facilidade, tanto entre os vendedores
quanto entre os compradores. Assim, nenhum participante precisa
carregar sua posigdo até a data de vencimento do contrato, podendo
encerrar sua posi¢ao a qualquer momento, desde a abertura do contrato até
sua data de vencimento. Esse encerramento ¢é feito por meio de operagdo
inversa & original, o que implica transferir sua obrigagdo a outro
participante, que pode envolver algum ganho ou perda.

1.2.2 Intercambialidade das posicdes em futures

Uma operagéo iniciada entre A e B pode transformar-se facilmente em uma
operacdo entre B e C, caso A queira ou precise desfazer-se de sua obrigagédo
antes do vencimento. Como o contrato € padronizado, o que foi negociado
entre A e B é o mesmo que serd negociado entre B e C. O que importa € que o
somatério das posicdes compradas ao final de um dia seja igual ao das
posigdes vendidas. Essas posigdes sdo chamadas de contratos em aberto e
representam os compromissos firmados entre compradores e vendedores para
determinado contrato € vencimento.

Vale observar que os contratos futuros sdo pereciveis. Sua vida é limitada,
sendo o prazo bem especificado. Por exemplo, o contrato futuro de Ibovespa,
negociado na BM&F, tem seu vencimento nos meses pares e o dltimo dia de
negociagio € a quarta-feira mais préxima do dia 15 do més de vencimento.

1.2.3 Liquidacdo financeira por diferenca
A movimentagio financeira dos valores resultantes das operagbes descritas a
seguir € realizada diariamente pelos investidores, sensibilizando o saldo de
suas contas junto as respectivas Corretoras. A movimentagdo financeira dos
contratos futuros pode ocorrer como conseqii€ncia de dois fatores:
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— liguidagdo antes da data de vencimento do contrato: a liquidagdo por
ordem inversa ocorre quando o mesmo cliente decide liquidar sua
operacdo antes da data de vencimento estipulada no contrato, realizando
operagdo de natureza inversa a original, para a mesma data de vencimento
e na mesma quantidade de contratos. Assim, se alguém compra contratos
de Ibovespa para fevereiro e decide sair do mercado, deve vender igual
nimero de contratos de Ibovespa para fevereiro para liquidar sua posigao.
Essa liquidagio nfio precisa ser sobre a totalidade dos contratos, quando o
cliente decide reduzir sua posi¢gdo mediante sua liquidagédo parcial;

~ liguidagfio no vencimento: é realizada automaticamente pela Bolsa na data
de vencimento do contrato, mediante uma operag¢do inversa de compra ou
de venda na mesma quantidade de contratos e para 0 mesmo vencimento.

1.2.4 Clearing de Derivativos
A clearing ou cAmara é o organismo responsével pelos servigos de registro,
compensagdo e liquidagio das operagdes realizadas e/ou registradas na Bolsa.
Como suporte para seus usuérios e para garantir a integridade financeira do
sistema de negociag¢do, os procedimentos da Clearing de Derivativos BM&F
administram o risco de todos os participantes do mercado, inclusive dos
clientes finais. Os participantes dos mercados da BM&F séo:

- cliente (comprador ou vendedor);

— Corretora de Mercadorias: sociedade comercial membro da Bolsa que, por
meio de seus representantes — operadores de pregdo —, executa operagbes
nos pregdes, por ordem de seus clientes ou por conta propria;

— Membro de Compensagiio: responsével, perante a Bolsa, pelo registro,
pela compensagéo ¢ pela liquidagdo de todos os negécios realizados em
pregio de viva voz ou eletrdnico.

1.2.5 Ajuste didrio da posi¢io em futuros

O ajuste didrio no mercado futuro corresponde ao mecanismo por meio do
qual as posigdes mantidas em aberto pelos clientes sfio acertadas
financeiramente todos os dias, segundo o prego de ajuste do dia. Define-se
posicio no mercado futuro como o saldo liquido dos contratos negociados no
mercado futuro pelo mesmo contratante para o0 mesmo vencimento. O sistema
de ajuste didrio trata da diferenca didria que a parte vendedora recebe da parte
compradora quando o prego no mercado futuro cai ou paga quando o prego
sobe. Esse mecanismo implica a existéncia de fluxo didrio de perdas ou
ganhos na conta de cada cliente, de forma que, ao final do periodo de
maturagio do contrato, todas as diferengas ja tenham sido pagas. Com isso,
contribui para a seguranca das negociagdes, }4 que, a cada dia, as posi¢des dos
agentes s3o niveladas.

Preco de ajuste: cotagdo apurada diariamente pela Bolsa, utilizada para o
ajuste didrio das posi¢bes no mercado futuro.
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Como os participantes recebem seus ganhos e pagam suas perdas por meio do
ajuste diario, o risco assumido pela clearing ¢ diluido diariamente.

1.2.6 Exemplo de cilcule de ajuste didrio para o minicontrato de boi gordo

Um produtor vende, no dia 10 de outubro de 2004, um contrato futuro mini de
boi gordo para vencimento em jutho de 2005 por R$55,00. Naquele dia, o
preco no mercado a vista era de R$52,00 (dados hipotéticos).

Os pregos no mercado a vista iniciam movimento de alta. Os pregos futuros
acompanhardo essa mesma tendéncia, mas poderdo ter comportamento
diferenciado (oscilagio inferior ou superior A apresentada pelo prego a vista),
conforme mostrado a seguir:

Hedge de boi (venda) . Ajuste didrio para
Data £ Preco de ajuste Céleulo do ajuste ! vendedor
10/10/2004 R$56,00 {55,00-56,00)x33x1 (R$33,00)
11/10/2004 R$57,00 {56,00-57,00)x33x1 (R$33,00)
12/10/2004 R$58,00 (57,00-58,00)x33x1 (R$33,00)
13/10/2004 R$59,00 (58,00-59,00)x33x1 (R$33,00)
14/10/2004 R360,00 (59,00-60,00)x33x1 (R$33,00)
25/5/2005 R$62,00 (R$66,00)
Total (R$231,00)

Suponha que o produtor reverta sua posi¢io no dia 25 de maio de 2005. Seu
prejuizo no mercado futuro serd de R$231,00.
Considere, por outro lado, que o preco a vista sofra forte queda. O prego
futuro também acompanhara esse movimento:

Hedge de boi (venda) . Ajuste didrio para

Data . Cotacao Célculo do ajuste ’ vendedorp
10/10/2002 R$54,00 (55,00-54,00)x33x1 R$33,00
11/10/2002 R$53,00 (54,00-53,00)x33x1 R$33,00
12/10/2002 R$52,00 (53,00-52,00)x33x1 R$33,00
13/10/2002 R$50,00 (52,00-50,00)x33x1 R$66,00
14/10/2002 R$49,00 (50,00-49,00)x33x1 R$33,00
25/5/2003 R$47,00 {49,00-47,00)x33x1 R$66,00

Total R$264,00

Com a queda do prego futuro, o agente, que estd vendido em contratos, tem
lucro. Em 25 de maio, faz a reversiio da posicdo e obtém lucro no mercado
futuro de R$264,00.

As tabelas mostram o prego de ajuste, o resultado do dia e o resultado
acurnulado pelo cliente. A coluna do resultado do dia mostra os débitos que o
cliente paga e os créditos que ele recebe diariamente.

Como ¢ vendedor de futuros de boi gordo:

— paga ajuste diario para a ponta compradora quando o precgo subir;
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— recebe ajuste da ponta compradora quando o prego cair.

(e
o

Note que o fluxo de caixa para o agente vendedor € ao contrdrio, ou seja,
receberd ajuste quando o prego cair e pagard quando o prego subir.

1.3 O que é margem de garantia e qual é sua funcéo
Para operar na BM&F por meio do WTr, o investidor deve depositar margem de
garantia a fim de cobrir suas obrigag¢des junto a sua Corretora.
A margem de garantia ¢ um dos elementos fundamentais da dindmica operacional do
mercado futuro, pois assegura o cumprimento das obrigagdes nele assumidas. N&o
obstante a exigéncia da BM&F, as Corretoras podem solicitar de seus clientes
depésitos de margem de garantia superiores aqueles determinados pela Bolsa. No
caso do WTr, o depésito de margem de garantia equivale a constituigdo de limite
operacional e deve ser feito antes do inicio de negociagéo. O atendimento de margem
de garantia para o WTr deve ser realizado somente em dinheiro.
A BM&F estabelece sistema de apuragio de margens de garantia baseado em
cenérios de estresse dos precos dos ativos negociados. A Bolsa pode alterar os
valores de margem a qualquer momento, a seu critério, sempre que as condi¢bes do
mercado o recomendarem.

1.4 Risco que o cliente corre ao operar no mercado futuro

~ Apesar de o WTr permitir a realizagio de negécios apenas dentro dos limites de risco
impostos pelo total de recursos previamente depositados como margem de garantia €
dos cuidados eventualmente adotados pelo préprio investidor em sua atuagio nos
mercados de liquidag@o futura (derivativos), suas operagdes, por sua propria natureza,
estardo sempre sujeitas a flutuagdo de mercado e aos efeitos de eventos, inclusive,
mas nio limitados, dqueles de cariter politico, econdmico ou financeiro.
E bom ter em mente que, dada a natureza volatil dos ativos negociados em mercado
de derivativos, as posi¢gdes nele assumidas podem significar perdas expressivas para
o investidor, inclusive total, ou ainda a ocorréncia de patriménio negativo. Na Gltima
hipétese, os investidores sdo chamados a aportar recursos adicionais para cobertura
da exposi¢do ao risco e para liquidag@o da posigdo.

1.5 Cliente deixa de honrar seus compromissos junto a Corretora
A pedido da Corretora, a Bolsa considera o cliente inadimplente e executa suas
garantias ndo somente na Corretora reclamante, mas em qualquer Corretora em que
houver garantias desse cliente. Além disso, ele perde o direito de operar nos
mercados administrados pela BM&F. Para resguardar outros participantes € o0s
préprios intermedidrios, a Bolsa inclui o nome da pessoa (fisica ou juridica) em lista
de inadimplentes distribuida a todos os corretores.

2. Plataforma eletronica de negociacio WebTrading (WTr)

21 OqueéoWTr
O WTr € um sistema desenvolvido pela BM&F para a negociagdo de contratos via
internet. Por meio do site de sua Corretora que seja associada a Bolsa, o préprio -
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2.2

2.3

24

cliente insere ofertas em seu nome e negocia contratos cujo tamanho representa uma
fragio dos contratos negociados em pregao.

Por determinagdo do Conselho de Administracio da BM&F, o desenvolvimento
desse sistema estd voltado principalmente aos pequenos investidores, que atualmente
tém acesso restrito ao mercado de derivativos. O objetivo da BM&F € ampliar a base
de clientes, abrindo a possibilidade da realizagdo de operagdo de protecdo de pregos
para maior nimero de clientes.

Por que negociar contratos no WTr

» As ofertas de compra e de venda podem ser feitas pelo proprio investidor.

* O investidor tem acesso seguro ¢ simples a um mercado de liquidez e
oportunidades.

*» O mecanismo de hedge fica disponivel para os pequenos investidores por um
custo mais barato.

Relacio do cliente que opera no WTr com a BM&F

Embora o sistema permita a inser¢io direta de ofertas pelo cliente, ele é representado
junto & BM&F por sua Corretora, nos termos dos regulamentos e dos Estatutos
Sociais da Bolsa. Portanto, seu relacionamento direto € com a Corretora.

As Corretoras estdo aptas a fornecer todas as informagdes a respeito do sistema e
esclarecer as duvidas operacionais que porventura surjam no dia-a-dia de cada
cliente.

O cliente pode escolher qualquer das Corretoras associadas 2 BM&F que estejam
habilitadas a operar no WTr. N&o hd restri¢do para o mimero de Corretoras em que
um cliente pode operar.

Como acessar os manuais do WTr

A BM&F elaborou manuais para fornecer aos investidores as informagdes
necessdrias para operar no WebTrading. Esses manuais podem ser acessados no site
da BM&F. Sio eles:

» Manual do Investidor: fornece as informagSes necessarias aos investidores para
navegarem nas telas do sistema. O manual descreve as funcionalidades do
sistema do ponto de vista da negociagéo e auxilia os participantes nas dividas de
natureza operacional;

» Pré-Cadastro de Participantes: o sistema de pré-cadastro tem o objetivo de
proporcionar meio eletrénico para coleta e armazenamento de informagdes dos
investidores. Esse aplicativo contém as informag8es necessarias ao processo de
cadastramento, facilitando a compreenséo;

» Risco — Simulador: engloba a simulagio de negdcios e seus efeitos sobre o
calculo de risco da insergfio de ofertas. Seu funcionamento € rigorosamente igual
ao do ambiente de negdcios e se constitui em importante ferramenta de controle
de risco para o investidor;

s Qrientacdes ao Investidor sobre Seguranca na Internet: esse documento visa
identificar e sugerir algumas das melhores priticas e orientagdes sobre a
utilizagdo da internet na realizagcio de negdcios dessa natureza. A 1déia €
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propiciar aos usudrios do sistema visdo geral dos conceitos de seguranga
utilizados pelo produto oferecido pela BM&F.

Como operar no WTr

O processo de cadastramento junto & Corretora antecede a antorizagdo para a
negociagdo no WTr. Por isso, o cliente, por meio do site de sua Corretora, deve
realizar seu pré-cadastramento.

As informagdes requeridas no pré-cadastro de pessoas fisicas e juridicas foram
divididas em blocos, de maneira a facilitar o processo. Tais informagdes sdo
utilizadas pela Corretora para identificar e avaliar o cliente.

Como determina a regulamentagio, o pré-cadastro eletrénico nio dispensa os clientes
de enviar ¢6pia da documentag@o exigida para suas Corretoras. Sdo as Corretoras que
aprovam o cadastro e enviam aos clientes as respectivas senhas de acesso ao sisterna.

Quando os clientes se tornam aptos a operar no WTr
Existem duas fases obrigatérias e intransponiveis no processo de cadastramento:

» leitura e declara¢do expressa de conhecimento e de aceitagdo do Regulamento do
WebTrading BM&F, dos Estatutos Sociais da BM&F e de suas demais normas;

v declaragdo de conhecimento e aceitacio das regras e dos pardmetros de atuagéo
da Corretora e da regulamentagiio emanada do Conselho Monetério Nacional, do
Banco Central do Brasil ¢ da Comissdo de Valores Mobilidrios e colocada &
disposigdo no site da Corretora, de forma direta ou por meio de atalho para outro
site da internet.

Uma vez atendidas todas as exigéncias das Corretoras do processo de cadastramento,
os clientes recebem seu login e sua senha de acesso ao sistema. Vale ressaltar que o
login e a senha s@o de uso pessoal e intransferivel do cliente, sendo a
confidencialidade e a utilizagdo da senha de sua exclusiva responsabilidade.

Como os clientes constituem limites operacionais junto as Corretoras

Depois de concluido todo o processo de cadastramento, o investidor deve enviar
recursos a sua Corretora para a constituicio de limite operacional. A Corretora
informar4 os dados necessérios para que o cliente os deposite. E bom lembrar que o
limite operacional somente poderd ser atendido em dinheiro. Além disso, os clientes
devem observar que, se utilizarem para depdsito instrumentos compenséveis (DOCs
ou cheques), serdo obedecidos os prazos de compensagdo para efeito de autorizagio
para negociar. A partir do momento em que o WTr receber a confirmacdo da
Corretora do aporte dos recursos, o cliente estara apto a operar.

Contratos que podem ser negociados no WTr

Por decisio do Conselho de Administragio, estdo autorizados & negociacéio no WTr,
inicialmente, os contratos a seguir.
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a) Contrato Futuro Mini de Ibovespa da BM&F
Seu objeto de negociagio € o indice de a¢des da Bolsa de Valores de Sao Paulo
(fndice Bovespa ou Ibovespa), cotado em pontos do indice, sendo cada ponto
equivalente a R$0,30 (valor estabelecido pela BM&F). Os meses de vencimento
sd0 todos os meses pares, com a data de vencimento e o ultimo dia de negociagdo
ocorrendo na quarta-feira mais préxima do dia 15 do més de vencimento, ou caso
seja feriado, no dia ttil subseqilente. A oscilagdgo méaxima didria desse contrato €
de 10% para todos os vencimentos em aberto, calculados sobre o prego de ajuste
do pregio anterior. No vencimento, as posigdes devem ser liquidadas
financeiramente.

b) Contrato Futuro Mini de Boi Gordo Denominado em Reais da BM&F
O objeto de negociagio é um boi gordo acabado para abate — tipo bovino macho,
castrado, bem acabado, em pasto ou confinamento, com peso vivo individual
entre 0 minimo de 450kg e o0 maximo de 550kg (verificado na balanga do local de
entrega), e idade minima de 42 meses. A cotagio € em reais por arroba liquida. A
unidade de negociagio é de 33 arrobas liquidas. H4 vencimento em todos os
meses do ano. A data de vencimento e o Gltimo dia de negociagdo ocorrem no
Gltimo dia dtil do més de vencimento. A oscilagio maxima diaria desse contrato €
de 3% para todos os vencimentos em aberto, calculados sobre o prego de ajuste
do pregdo anterior. No vencimento, as posi¢Bes sdo encerradas de uma Unica
maneira: financeiramente.

¢) Contrato Futuro Mini de Taxa de Cémbio de Reais por Délar Comercial da
BM&F
Seu objeto de negociagdo € a taxa de cambio do délar dos Estados Unidos
negociada no segmento de taxas livres (délar comercial), sendo cotada em reais
por US$1.000,00. O tamanho do contrato corresponde a US$5.000,00 e seu
vencimento ocorre todos os meses. O tltimo dia de negociagio € o tiltimo dia util
do més anterior ac més de vencimento. A oscilagdo méxima didria desse contrato
€ de 5% para todos os vencimentos em aberto, calculados sobre 0 preco de ajuste
do pregdo anterior. No vencimento, as posigdes sdo liquidadas financeiramente,
utilizando-se a taxa de cambio de fechamento divulgada pelo Banco Central para
o ultimo dia de negociagéo (taxa PTAX800 de venda).

136/2004-DG

2.9 Custos de negociaciao
Esses custos sdo pactuados entre Corretoras e clientes, mas ndo podem ser inferiores
ao valor minimo estabelecido pela BM&F.

2.10 Dias e horarios em que o sistema esta disponivel para negociacio
O WTr funciona nos dias em que hé pregdo na BM&F, nos horérios estabelecidos
pela Bolsa para cada contrato, com a negociago podendo ser suspensa ao longo do
dia nos casos de contingéncia previstos no Regulamento ou por determinagéo do
Diretor do Pregéo.
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2.11 Responsabilidades assumidas pelo cliente no registro de ofertas
Os clientes devem estar cientes de que todas as ofertas registradas no WTr sio
consideradas firmes, obrigando-os a honri-las integralmente, nas condi¢Ses
propostas, caso sejam efetivamente fechadas.

2.12 Possibilidade de cancelamento de ofertas ou do saldo delas remanescente
As ofertas que ndo forem fechadas podem ser canceladas pelo préprio cliente, pela
Corretora que o representa e pela BM&F. O cancelamento € automaticamente
comunicado pelo sistema, por meio de mensagem eletrdnica, salvo em caso de
impossibilidade.

2.13 Prazo fixado para a validade das ofertas
E importante saber que as ofertas sio vélidas até o fechamento do negécio, até o
encerramento do pregio do dia ou até que o cliente faga alguma corre¢do ou as
cancele.
Ha duas hipéteses em que as ofertas sdo canceladas automaticamente pelo sistema:

a) no encerramento do pregio do dia de seu registro;
b) na eventual necessidade de recomposigio do saldo da conta margem.

2.14 O que acontece quando uma oferta € corrigida
Apés a corregdo, as ofertas corrigidas sio consideradas validas no momento de seu
reingresso no sistema.

2.15 Como as ofertas sio fechadas
Os negocios sdo efetivados mediante o langamento de oferta contra uma ou mais
ofertas de natureza contraria, até a quantidade de contratos especificada, com pregos
iguais ou melhores e, ainda, observando-se as demais condi¢des eventualmente
estabelecidas pelo cliente no momento de seu ingresso, bem como os critérios
informados no item 3.5.

2.16 Como o cliente sabe se sua oferta foi fechada
O WTr comunica automaticamente a ocorréncia de fechamento ao cliente, por meio
de mensagem eletronica, salvo em caso de impossibilidade.

2.17. Limites para negociacio no Wtr

Os limites sfo de dois tipos: quantitativos € de precos. Em ambos os casos, a
aplicacdo ocorre no momento da inclusio da oferta. Tais limites atuam sobre a
quantidade méxima de contratos comprados ou vendidos e sobre os precos das
ofertas vis-a-vis as condi¢des de mercado vigentes no momento de sua inclusdo. Eles
tém por objetivo ndo somente minimizar a possibilidade de erros operacionais (como
falhas de digitacio), mas também, em certos casos, limitar a exposi¢io do
participante.

2.18 Como funcionam os limites quantitativos .
Os limites quantitativos sao também de dois tipos:
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a) limite mdximo de contratos por oferta: determina a quantidade maxima de
contratos que um participante pode associar a cada oferta. Esse limite €
estabelecido pela BM&F e € vilido para cada oferta de determinado contrato;

b) limite guantitativo: o limite miximo de contratos atua sobre as ofertas, mas nao
limita o nimero méaximo de contratos em aberto que um participante pode
possuir. Com esse intuito, € determinado um limite quantitativo que estabelece o
ntimero méximo de contratos comprados ou vendidos que um participante pode
possuir a qualquer momento. O limite quantitativo do participante € dado pelo
minimo entre o limite determinado pela BM&F, o limite determinado pelo
Membro de Compensagéo € o limite determinado pela Corretora.

2.19 Como funciona o limite de preco

Os limites de prego méximo e minimo por oferta determinam uma regido de pregos
considerados aceitdveis, exclusivamente para fins de negociagédo, pela BM&F. De
modo geral, esses pregos-limite ndo sdo alterados ao longo do dia, criando assim um
intervalo estdtico de pregos. O tinel de pregos, por sua vez, ¢ atualizado de forma
dinAmica a cada novo preco de referéncia, permitindo a utilizagdo de intervalos de
pregos mais estreitos. Portanto, a inclusdo ou a alteragio de uma oferta somente €
aceita na hipétese de ndo serem violados os limites estabelecidos pelos limites de
preco e pelo tinel de negociacdo.

A figura a seguir ilustra o relacionamento entre os limites de pregos, o prego de
referéncia a cada momento ¢ o tinel de negociag@o.

Limites de Pregos e Tiinel de Negociagio
115
110 o
105 - ___,.~_,h‘_,______:':u"“i_teio_.-""‘
i:;.‘l:;: :‘ﬁ“’:‘:‘?-----:’--e.:zﬁﬂel-.
90 4 =
85 b Mercado
80 T Y Y
0 5 10 15 20
Tempo

2.20 O que é leildao
E procedimento especial de negociagfio, aplicado em determinadas situagdes, cujo
proposito € estabelecer, por meio transparente € competitivo, 0 prego justo para os
negdcios.

2.2]1 Situacdes em que as ofertas podem ser submetidas a leildo
Conforme as regras estabelecidas pela BM&F, as ofertas devem ser submetidas
leildo quando:
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» as quantidades ofertadas e a oscilagdo de precos estiverem fora dos pardmetros
determinados pela Bolsa;
" quando se tratar de abertura de posi¢@o de novo vencimento;
» quando o contrato ndo tiver tido negociagio por mais de cinco pregdes.

o

2.22 Procedimentos de leildo
O negécio originado a partir de ofertas enviadas pelo WTr pode ser levado a leildo
nas situagdes descritas no subitem anterior. Nessa hipétese, todas as ofertas
pendentes do contrato em leildo serdo canceladas e os participantes do WTr serdo
notificados, nas consultas ao sistema de negociagido, do novo estado do contrato. Em
seguida, o Departamento de Pregdo Eletronico da BM&F solicita as Corretoras
responsaveis que orientem seus clientes para que incluam novamente as ofertas que
deram origem ao leildo. Depois da inclusdo dessas ofertas, os demais participantes
podem incluir ofertas de interferéncia, isto €, com precos melhores do que aqueles
que deram origem ao leildo e com quantidade de contratos igual ou superior.
A duragdo do leildo € determinada pelo Departamento de Pregio Eletrénico, podendo
ser estendida, se necessdrio. Durante esse periodo, o sistema de negociacéo (GTS)
niio fecha negécios envolvendo o contrato em leildo, concedendo tempo habil para a
inclusdo de ofertas melhores.
Durante o leildo, ndo € permitido o cancelamento de ofertas. Apds o término do
perfodo do leildo, a oferta que deu origem ao leiléo € fechada contra a melhor oferta
de interferéncia, sendo as demais ofertas de interferéncia transformadas em ofertas
normais. A partir desse momento, a negociagao segue seu curso normal.

2.23 Cancelamento ou correcio de negocios efetivados
A BM&F pode, em casos excepcionais € a seu exclusivo critério, cancelar ou corrigir
negdcios, antes de sua liquidagdo, especialmente quando hé indicios de fraude,
manipulagio ou infrages a normas legais e regulamentares, ou uso de praticas néo-
eqiiitativas, comunicando, ainda, tais casos a autoridade competente. O cancelamento
podera ser comunicado aos participantes envolvidos no mesmo pregdo. Porém, em
caso de impossibilidade, ele serd comunicado antes da abertura da negociagéo do dia
seguinte.
Os pedidos de cancelamento ou de correg¢do de negdcios devem ser apresentados até
o encerramento do dia, sendo submetidos ao Diretor de Pregdo, fundamentadamente,
com a anuéncia dos clientes.
Os pedidos de cancelamento ou de comre¢do de negdcios submetidos apds o
encerramento do dia sdo dirigidos ao Diretor de Pregdo, podendo ou ndo ser
aprovados, mas devendo os interessados comprovar os motivos de sua solicitagdo.
Em caso de aprovagio de pedido de cancelamento ou de corregiio, a comunicagio
correspondente €, em seguida, enviada aos solicitantes. Evidentemente, para
aprovacdo de pedido de cancelamento ou de correcdo, deve ser observada a
adequacio do saldo ajustado da conta margem dos clientes.
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3. Modele de pré-margem, aceitacio das ofertas e administracao de risco
O WTr utiliza a novidade conceitual denominada de pré-margem. Por meio desse
mecanismo, as operagdes dos participantes, desde o momento da inclusdo da oferta, ja
tém seu risco adequadamente coberto por um valor de margem previamente

depositado.

E importante observar, contudo, que, a exemplo do que ocorre nos demais mercados
cuja liquidagdo € feita por intermédio da Clearing de Derivativos BM&F, a Corretora e
seu Membro de Compensagdo continuam responsdveis pelo cliente e por suas
operacdes até que sejam liquidadas.

3.1 O que é conta margem

O principal componente do modelo de pré-margem € a conta margem do participante,
em que sdo controlados os depdsitos prévios de recursos para negociagdo e em que
sdo creditados e debitados ajustes e custos de negociagdo. Os langamentos
financeiros que modificam o saldo da conta margem dos participantes estdo descritos

na tabela a seguir.

Lancamentos financeiros na conta margem

Lancamento Descricao
Depésito Dep6sito de recursos na conta margem
Retirada Retirada de recursos da conta margem

Liquidagdo de ajustes

Crédito ou débito de ajustes relativos ao pregio anterior

Liquidacdo de custos

Débito de custos de negociagio

Além dos langamentos financeiros descritos, o sistema de administrago de risco do
WTr bloqueia parte do saldo da conta margem do participante conforme o risco de
sua posi¢do. Os bloqueios realizados pelo sistema de administracio de risco do WTr
sdo descritos na tabela a seguir.

Bloqueios na conta margem
Bloqueio Descricao
Margem Bloqueio de recursos para cobertura da margem de garantia
SR Bloqueio de recursos para cobertura da estimativa de ajustes
Liquidagao futura ) . ~
negativos relativos ao pregio corrente
QOutros - Outros bloqueios

O saldo livre para resgate da conta margem do participante € dado pela diferenca

entre o saldo e os valores bloqueados:

Resgate = (Saldo — Blogqueios)
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@Saldo conta margem

Bloqueios

3.2 Como sio alocados os valores de margem de garantia
O sistema de administragdo de risco do WTr emprega, para fins de monitoragéo e
limitagéio do risco dos participantes, os conceitos de margem inicial ¢ de margem de
manutengdo. No WTr, as margens de garantia requeridas das posi¢fes, segundo
mencionado anteriormente, s6 podem ser atendidas em dinheiro.

3.2.1 Margem inicial

A margem inicial corresponde a um valor bloqueado na conta margem do
participante para a cobertura de eventuais perdas futuras oriundas de
movimentos adversos de mercado. O valor da margem inicial € determinado
com base em valor fixo em reais, por contrato em aberto, definido pela
BM&F. Na hipétese de existéncia de ofertas ainda ndo transformadas em
negdcios, o sistema de administragdo de risco do WTr determinard o maior
valor de margem inicial possivel, dado o conjunto de ofertas e os saldos de
contratos em aberto do participante, sendo também incorporadas eventuais
perdas associadas a marcagio a mercado dessas ofertas.

Marcagio a mercado: trata-se do célculo das possiveis perdas ou ganhos ao
longo do dia, tendo como base o ultimo preco negociado no instante da
marcagio para apuragio dos ajustes. .

Para que um participante seja considerado adequadamente coberto, o valor de
sua margem inicial deve ser menor que o saldo ajustado de sua conta margem.
O saldo ajustado da conta margem, ou simplesmente saldo ajustado, € o valor
calculado pelo sistema de administragdo de risco do WTr com base no saldo
da conta margem do participante, a fim de refletir seus valores pendentes de
liquidagdo, definitivos e provisdrios. Logo, o sistema de administragdo de
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risco do WTr monitora, em tempo quase-real e a cada inclusdo de oferta, a
seguinte relagdo entre os valores do saldo ajustado da conta margem do
participante e de sua margem inicial:

SaldoAjustadopo > MargemlIni

onde SaldoAjustadop.; corresponde ao saldo ajustado do participante e
Margemlni, ao valor de sua margem inicial.

Margem de manutencio

A margem de manutengdo representa uma fragdo da margem inicial. Essa
diferenciagdo entre margem inicial e margem de manutengdo revela trés
situacfes possiveis:

(i) o saldo ajustado do participante supera o valor de sua margem inicial € o
valor de sua margem de manuteng@o;

(ii) o saldo ajustado do participante € inferior ao valor de sua margem
inicial, mas supera o valor de sua margem de manutengao;

(iii) o saldo ajustado do participante € inferior ao valor de sua margem inicial
e ao valor de sua margem de manutengio.

Graficamente, hd os cendrios possiveis para o saldo ajustado, para a margem
inicial e para a margem de manutengio:

§

—17 Caso (i) ! ! Caso (ii) ! ! — Caso (iii)

l]]ﬂ]]]Saldo ajustade
N M argem inicial

@Margem de manutencio

No primeiro cendrio (i), o participante encontra-se adequadamente coberto,
uma vez que seu saldo ajustado cobre integralmente o valor de sua margem
inicial. Os cendrios (ii) e (iii) implicardo a adogéo de um conjunto de medidas
prudenciais de administragio de risco adequadas para cada caso. Na situacgd
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especifica do cendrio (iii), isto é, quando o valor do saldo ajustado do
participante nfio for suficiente para a cobertura do valor de sua margem de
manutengio, dele serd exigida a recomposi¢io imediata do saldo de sua conta
margem. Assim, a existéncia de dois niveis de risco, determinados pela
margem inicial e pela margem de manutengiio, permite a adogdo de medidas
prudenciais de administragio de risco intermedidrias, minimizando o nimero
de recomposi¢des necessdrias.

3.3 Como é calculado o saldo ajustado da conta margem

O saldo ajustado do participante corresponde ao saldo de sua conta margem ajustado
de forma a refletir os valores pendentes de liquidag@o, definitivos e provisérios. Os
valores pendentes de liquidagfio definitivos correspondem aos ajustes relativos ao dia
anterior (D-1), custos e solicitacbes de resgates que ainda nfo foram debitados ou
creditados na conta margem do participante. Os valores de liquidagéo provisérios s&o
definidos com base na marcacgdo a mercado das posi¢des de abertura do dia (D+0)
acrescida dos negécios realizados até o momento, ou seja, correspondem a uma
estimativa dos valores a serem liquidados no dia seguinte. Esses valores estimados de
liquidagdo sdo considerados, para fins de administragio de risco, obrigagdes ¢
direitos. Portanto, o saldo ajustado do participante € calculado de acordo com a
seguinte férmula:

SaldoAjustadoy,,, = A,,, — Resgate— B, —C,,,

onde:

Apio = saldo da conta margem do participante;

Resgate = pedido de resgate efetuado pelo participante e ainda ndo liquidado;
Bp.o = obrigagdes e direitos financeiros do dia (D+0) — corresponde aos

ajustes ¢ aos custos relativos ao dia anterior (D-1) que ainda nao
foram debitados ou creditados na conta margem do participante;

Cpal = obrigacdes e direitos financeiros para o dia seguinte (D+1) -
corresponde & marcagdo a mercade das posigbes de abertura
acrescida dos negécios realizados do dia (D+0).

As obrigacdes e os direitos financeiros do participante para o dia seguinte (D+1),
representados por Cp.,, sdo estabelecidos com base em dois resultados:

» resultado de negociagdo;
= resultado de marcagiio a mercado.

O resultado de negociagio equivale ao resultado financeiro associado ao
encerramento, parcial ou total, pelo participante, do saldo em determinado contrato.
O resultado de marcagio a mercado equivale a marcagio a mercado do saldo corrente
do participante, comprado ou vendido, sendo esse resultado fungio direta do prego de
ajuste corrente dos contratos negociados.

Por fim, define-se como saldo livre para negociagio do participante a diferenga entre
seu saldo ajustado e sua margem inicial, conforme a férmula a seguir:
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3.3

SaldoLivre = SaldoAjustado,,,, — MargemiIni

Controle do nivel de utilizacio do saldo ajustade da conta margem

Para fins de administragio de risco das posi¢des de um participante, sdo definidos os

seguintes indicadores do nivel de utilizagfio do saldo ajustado da conta margem, cujo

propésito principal é fornecer uma medida de risco que torne compardveis virios

participantes com diferentes exposi¢des ao risco:

*  PSumi nivel de utilizagdo associado & margem inicial: esse indicador

determina o percentual do saldo ajustado do participante que estd

alocado para fins de cobertura da margem inicial requerida. Seu

valor é estabelecido pela BM&F, podendo ser alterado a qualquer

momento, a seu critério;

 PSumem = nivel de utilizacio associado 3 margem de manutencdo: esse
indicador proporciona a mesma informagdo relativa & margem de
manutengdo. Seun valor € estabelecido pela BM&F, também podendo
ser alterado qualquer momento, a seu critério.

Critérios utilizados para inclusio e alteracao de ofertas no WTr

A negociagdo no WTr estd condicionada a existéncia de saldo positivo na conta
margem e ao atendimento dos limites operacionais exigidos, ressalvada a necessidade
de realiza¢io de operagdes para a diminuigdo do risco.

A inclusio de oferta pelo participante € considerada vélida pelo sistema de

administra¢do de risco do WTr nas seguintes hipoteses:

(i) caso o saldo livre da conta margem do participante seja maior que zero apos a
inclusao da nova oferta e
a) a perda associada & marcagio a mercado da oferta ndo exceda x% do valor da
margem inicial relativa a oferta;
(ii) caso o saldo livre da conta margem do participante seja menor que zero apés a
inclusdo da nova oferta e
a) a perda associada a4 marcacio a mercado da oferta ndo exceda y% do valor de
sua margem inicial;
b) o valor da margem inicial do participante apds a inclusio da nova oferta nio
sofra alteracio; e
¢) onivel de utilizacdo da margem de manutengao nido exceda z%.

A primeira hipdtese considera a aceitag@o da oferta em condigGes normais, ao passo
que a segunda permite que sejam inseridas ofertas para reducdo de risco quando o
saldo livre da conta margem do participante é menor que zero. Neste dltimo caso, a
inclusdo da oferta somente serd aceita caso o nivel de utilizacio da margem de
manutengdo seja inferior a x%. Os pardmetros y e z sdo definidos pela BM&F. A
alterag@o de ofertas € tratada como exclusdo da oferta original seguida da inclusio de
uma nova oferta.
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3.6 Situacio em que o cliente pode ser chamado a recompor seu saldo de conta
margem
Para cada nivel de utilizagdo do saldo ajustado da conta margem do participante, sdo
determinadas medidas de administragio de risco com o intuito de restaurar o nivel de
cobertura de risco estabelecido pela BM&F. As medidas de administragio de risco
associadas a cada nivel de utilizagdo do saldo ajustado da conta margem estdo
descritas a seguir.

(i) Quando o nivel miximo de utilizacdo da margem inicial > 100%: o saldo
ajustado da conta margem ¢ insuficiente para a cobertura da margem inicial,
implicando saldo livre negativo.

Conseqiiéncias
a) Todas as ofertas do participante ainda ndo transformadas em negécios sdo
canceladas no momento em que o saldo livre se toma negativo.
b) S#o aceitas, a partir desse momento, apenas ofertas que resultem na redugdo
do risco do participante.

(ii) Quando o nivel maximo de utilizacdo associado & margem de manutencio
determinado pela BM&F > 100%: o saldo ajustado da conta margem €

#

insuficiente para a cobertura da margem de manutengdo ¢ o saldo livre €
negativo.

Conseqiiéncias

a) Sio aceitas apenas ofertas que resultem na redugdo do risco do participante
e o participante deve recompor o saldo da conta margem para que o saldo
livre se torne mator ou igual a zero.

b) O valor minimo de recomposigio € dado por:

Recomposicao = —SaldoLivre

¢) O ndo-atendimento da recomposi¢io dentro do prazo estabelecido pela
BM&F pode implicar a liquidagdo compulséria das posigdes do participante
pela Corretora, sendo eventuais prejuizos decorrentes dessa liquidag@o de
exclusiva responsabilidade do cliente.

3.7 Quando o investidor pode solicitar a retirada de recursos da conta margem
A retirada de recursos da conta margem do participante € aceita pelo sistema de
administra¢do de risco WTr na seguinte hip6tese: o saldo livre em sua conta margem,
apos a inclusio da solicitagao de retirada, € maior ou igual a:

h>< MargemlIni
100

O parimetro kg,: € estabelecido pela BM&F e determina que, existindo posigBes em
aberto e/ou ofertas pendentes, o saldo livre da conta margem néo podera ser inferior a
IgRe,% do valor da margem inicial do participante caso seja solicitada uma retirada.

E importante observar que estes s@o critérios para aceitagdo de pedidos de resgate
associados exclusivamente ao sistema de administracdo de risco do WTIr. A
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solicitagio de resgate poderd ser rejeitada se o participante apresentar cobertura
considerada inadequada nos demais mercados operados pela BM&F.

1.5

3.8 Procedimentos necessarios para realizar uma retirada
Os clientes podem solicitar, via WTr, a retirada parcial ou total dos recursos
depositados em sua conta margem. E necessério, no entanto, saber qual é o saldo
disponivel para resgate, conforme explicado no item anterior.
Estfio 2 disposi¢do dos clientes consultas de saldo ¢ movimentagio de seus recursos
no WTr. Os recursos livres e requeridos séo resgatados e enviados as Corretoras, que
0s enviam aos clientes.

4. Mecanismos de contingéncia, responsabilidades e infragées ao Regulamento

4.1 Mecanismos de contingéncia oferecidos aos clientes

A BM&F desenvolveu mecanismos visando a manutengfio da negociagdo de

contratos em situacdes de contingéncia no WTr. Nesse caso, os clientes devem entrar

em contato com suas Corretoras para utilizar a contingéncia. Os mecanismos de
solugdo sdo indicados pelas Corretoras de acordo com as seguintes hipéteses:

a) no caso de o provedor de acesso 4 internet do cliente estar indisponivel, a
Corretora poderd utilizar seu terminal supervisor para atendé-lo, por meio do
sistema eletronico de negociagio da BM&F;

b) na eventualidade de o terminal supervisor do WebTrading BM&F (WTr) da
Corretora estar sem comunicagdo com o sistema eletrdnico de negociagao da
BM&F, a Corretora poderd utilizar os terminais de acesso ao sistema eletrénico
de negociacdo, conforme, na ocasido, dispostos pela BM&F; e

¢) se o sistemna eletrdnico de negociagio da BM&F estiver indisponivel, esta podera
permitir a realiza¢io de operagdes pela Corretora no pregéo de viva voz, dentro
das condi¢des estabelecidas pela BM&F.

Aplicam-se as operacgdes realizadas nas situagdes de contingéncia previstas as regras
existentes para a realizagdo de operagdes no sistema eletronico de negociagio € no
pregdo de viva voz mantidos pela BM&F, conforme o caso, além das especificas para
tais situagGes de contingéncia, notadamente no que se referem as ordens.

4.2 Responsabilidades do cliente em relacdo a seu equipamento e acesso via internet
O cliente € integralmente responsdvel pelo custo e pela manuteng@o de equipamento
apropriado, de sistema operacional e de softwares adequados, que ndo devem limitar-
s¢ aos necessirios para a configuragdo minima, inclusive para incluir aqueles
destinados & prote¢do contra virus e invasoes, de acesso a internet, de provedor e de
configuragdes exigidas.

A BM&F nio se responsabiliza por problemas decorrentes das falhas que nio
estejam contempladas pelos mecanismos de contingéncia previstos no artigo 45 do
Regulamento do WTr, nem de falhas de acesso a internet, do provedor adotado pelo
cliente, dos servigos de telecomunicagdes e/ou de qualquer outro evento que impega a
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negociacio do cliente no WTr, tampouco por casos fortuitos ou de for¢a maior, na
forma da lei.

A BM&F nio se responsabiliza por eventuais incompatibilidades técnicas do
equipamento e/ou dos softwares utilizados pelo cliente, tampouco por sua
procedéncia.

A BM&F nido se responsabiliza por perdas, danos ou insucessos do cliente, inclusive
perante terceiros, decorrentes da realizagio de negécios no WTT.

Tratamento de infracdes

As infragSes as disposi¢des do Regulamento do WTr, as demais normas da BM&F e
4 regulamentagio aplicdvel, bem como o uso de priticas ndo-eqiiitativas e a
ocorréncia de quaisquer modalidades de fraude ou de manipulagdo por parte dos
participantes, sujeitam o infrator s penalidades previstas na legislagio especifica,
nos Estatutos Sociais da BM&F e nas normas complementares aplicaveis.
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Anexo III ao Oficio Circular 136/2004-DG

WEBTRADING BM&F (WTr)
ASPECTOS CONCEITUAIS

1. Introdugéio

Este trabalho tem a finalidade de mostrar, de forma abrangente, os principais aspectos
relacionados ao WebTrading BM&F (WTr), sistema de negociagdo via internet
desenvolvido pela Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F). Porém, € importante
esclarecer que este documento constitui mera apresentagdo do WebTrading BM&F
{(WTr), descrevendo suas caracteristicas e funcionalidades, que podem ser alteradas a
qualquer momento pela BM&F mediante oficios e comunicados, independentemente
da atualizagio deste texto, nio representando, portanto, um manual de operagGes. S&o
apresentados desde os propésitos iniciais que resultaram na implementaggo do projeto
até o detalhamento do processo de liquidagdo nos dois modelos de pré-margem
disponiveis, passando pela implementag@o técnica do sistema de negociagio, pelos
tipos de participantes e pelos formatos de negociagio permitidos. Visando
exclusivamente facilitar a leitura, foram omitidos aspectos considerados
demasiadamente técnicos, como aqueles relacionados 2 infra-estrutura de tecnologia
empregada. Esses assuntos so tratados de maneira apropriada em outros documentos
divulgados pela BM&F.

Este trabalho esta assim dividido: na se¢fio 2, discutem-se os objetivos do projeto W',
bem como as premissas que nortearam seu desenvolvimento. Na segdo seguinte, €
exibida a estrutura de sistemas envolvida no processo de negociagdo WTr, notadamente
no que diz respeito as alternativas existentes para implementagdo do sistema de
negociagio (WTr Site e WTr API). Também nessa secfio, sfo tratados os sites
administrativos oferecidos para o gerenciamento do WTr nos diversos niveis
envolvidos (Corretora, Membro de Compensaciio e BM&F). Na se¢do 4, analisam-se
as principais caracteristicas relativas & negociagdo no WTr, como cadastramento de
participantes, contratos habilitados & negociagdo, tipos de ofertas aceitas, limites para
negociagdo, custos e mecanismos de contingéncia no caso de falhas no sistema
eletrdnico de negociagdio. A seciio 4 igualmente traz duas classes especiais de
participantes: os Arbitradores, cuja principal fungdo € atuar como provedores de
liquidez, e os Operadores Especiais da BM&F, que também atuam como Arbitradores.
A secdo 5 aborda os aspectos conceituais associados ao modelo de pré-margem
adotado e seu relacionamento com o modelo de administragdo de risco implementado.
Finalmente, nas se¢des 6 e 7, séo detalhados os dois modelos de pré-margem: pré-
margem na BM&F e pré-margem na Corretora.

2. Objetivos do Projeto
O WTr € o sistema desenvolvido pela BM&F para negociagéo de contratos derivativos
por intermédio da rede mundial de computadores — internet. Esse tipo de sistema, em
que o préprio cliente coloca suas ofertas utilizando uma estacgio de trabalho conectada

1

! E importante observar que a plataforma WTr & bastante flexivel com relago aos tipos de ativos aceitos para
negociagdo, ndo se limitando, portanto, a contratos derivativos.

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Anionio Prado, 48 - Telefone: 3119-2000 - CEP 01010-801 - Sdo Paulo - SP
Caixa Postal, 4275 - Séo0 Paulo - Capital - CEP 01061-970




136/2004-DG BonoA S ) i

4 intemnet, € bastante popular em vérios mercados derivativos internacionais. Sua
principal caracteristica é a capacidade de oferecer servigos a uma ampla base de
participantes com custos operacionais relativamente baixos. Logo, o objetivo primeiro
do projeto WTr é possibilitar aumento substancial no nimero de clientes atendidos
pelas Corretoras associadas 3 BM&F. Séo identificados como potenciais usudrios do
WTr os pequenos investidores.

As premissas empregadas ao longo do desenvolvimento do projeto foram:

1. baixo custo operacional no que tange 2o recebimento ¢ a execugdo de ordens e de
procedimentos de back office,

2. controle de risco em tempo real, com redugdo substancial do risco das Corretoras
em relagdo a seus clientes; e

3. negociagio de produtos de ficil compreenséo pelo piblico-alvo.

O fato de o préprio participante incluir suas ofertas no sistema de negociagio
proporciona baixo custo operacional ao WTr, por ndo implicar aumento nas estruturas
de recebimento e execugdo de ordens telefonicas mantidas pelas Corretoras.
Adicionalmente, no modelo de pré-margem na BM&F, a Clearing de Derivativos, junto
com o Banco BM&F, presta servigo que toma extremamente simples, para as
Corretoras, os procedimentos de liquidagio e de gerenciamento de garantias. A
utilizagio do modelo de pré-margem também permite a adog¢do de modelo de
administragio de risco bastante robusto, em que a inclus@io de ofertas somente € aceita
na hipotese de o seu risco ji se encontrar coberto por garantias previamente
depositadas.

Quanto 2 Gltima premissa, isto €, negociagio de produtos de facil compreenséo, serdo
transacionados no WTr, em um primeiro momento, apenas minicontratos futuros.
Dentre as vantagens desses minicontratos, destaca-se o fato de serem derivativos
lineares, possuirem marcacio didria a mercado e terem tamanho reduzido. As
caracteristicas basicas desses contratos sdo discutidas na secéo 4.

3. Plataforma de Negociacdo WTr

A plataforma de negociagio WTr € formada por um conjunto de sistemas e aplicativos
que permite implementar ambiente completo de negociagdo via internet, composto de
sistemas de negociagfo, de acompanhamento e controle, ¢ administrativos. No caso dos
sistemas de negociagfio, estes podem ser implementados de duas formas distintas:
servico de site “mutualizado” (WTr Site) ou ferramenta API (WTr API). Esses
sistemas fornecem os meios de acesso ao Global Trading System (GTS), que € uma das
plataformas eletrdnicas de negociagio mantidas pela BM&F.

Os sistemas de acompanhamento e controle € os administrativos, por sua vez, oferecem
um conjunto de funcionalidades que apéiam as atividades do dia-a-dia da negociagio
via internet, como habilita¢do de participantes, determinagéo de limites operacionais e
simulagdes de calculo de margem. Esses sistemas, a exemplo do que ocorre com outros
sistemas administrativos oferecidos pela BM&F, sdo acessados, pelas Corretoras e
pelos Membros de Compensacdo, por intermédio da Rede Extranet BM&F. Vale
observar que, neste trabalho, sdio tratados apenas os aspectos conceituais relativos aos
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sistemas e aplicativos que compdem o WTr. Questdes técnicas ¢ modos de utilizagio
séo discutidos em documentos especificos publicados pela BM&F.

Esta secdo estd organizada da seguinte maneira: na subsecdo 3.1, sdo detalhadas as
duas ferramentas disponiveis para implementagao do sistema de negociagio — WTr Site
e WTr API, respectivamente. Adicionalmente, discorre-se sobre versdo especial do
WTr Site, denominada WTr Site Operadores Especiais. Na subsegio 3.2, examina-se 0
Terminal Supervisor WTr, que oferece um grupo de fungdes de acompanhamento de
mercado e de controle de operagdes. Nas subsegdes 3.4, 3.5 e 3.6, trata-se dos Sites
Administrativos para cada um dos niveis de gestdo envolvidos (Corretora, Membro de
Compensagéo e BM&F).

3.1 WTr Site, WTr Site Operadores Especiais e WTr API

O WTr Site viabiliza a negociago via internet pelo site da prépria Corretora
hospedado na BM&F. Esse site possui estrutura e funcionalidades padronizadas,
possibilitando, contudo, configurar a identidade visual da Corretora (logotipos,
cores etc.). Também admite a criagio de menus dindmicos e links adicionais.
Essa ferramenta tem o intuito de atender as Corretoras que ndo possuem ou que
néo queiram utilizar seu préprio site de negociacdo. Versdo especial do WTr Site,
chamada WTr Site Operadores Especiais, € fornecida pela BM&F aos Operadores
Especiais, para que estes possam acessar o sisterna de negociagio WTr. Em geral,
cada Operador Especial BM&F possui seu proprio site de negociagéo, cujo
acesso € aberto a um tnico usudrio ~ o préprio Operador Especial.

O WTr API permite a conexdo entre sistemas de negociagdo via internet
proprietirios € o WTr, propiciando um conjunto de interfaces associadas aos
mecanismos de negociagdo, divulgagdo de informagdes e livro de ofertas. Com
isso, o WTr API possibilita a Corretora montar um site de negociagdo com
caracteristicas préprias, indo ao encontro, portanto, daquelas que ja possuem
sistemas préprios de negociagdo via intemet. O controle de acessos dos
participantes, nesse caso, € feito pela prépria Corretora. A figura 1 descreve,

simplificadamente, a comunicagio entre os componentes de negociacdo do Wlre
o GTS.
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3.2 Terminal Supervisor

O Terminal Supervisor € um sistema fornecido as Corretoras para
acompanhamento de mercado e controle de operagdes realizadas por seus
clientes. Ele exibe caracteristicas profissionais de operagdo, dispensando o uso de
browsers para visualizacdo de telas. Além de acompanhar e, se necessdrio,
cancelar ofertas de seus clientes efetuadas no ambiente WTr, a Corretora pode
utilizar o Terminal Supervisor para inclusdo de ofertas em nome de seus clientes,
na hipétese de estes terem dificuldade de acessar a intemet. Os critérios de
utilizagido do Terminal Supervisor como mecanismo de contingéncia no caso de
falha de acesso 2 internet sdo mostrados na se¢éo 4.

3.3 Site Administrativo da Corretora
O Site Administrativoe da Corretora engloba um conjunto de funcionalidades
necessdrias a administragéio das atividades relativas & negociagdo no WTr. Esse
site, a exemplo de outros sites administrativos oferecidos pela BM&F, € acessado
por intermédio da Rede Extranet BM&F. As principais funcionalidades
disponiveis nesse site sio:

= configuracdo de participantes;

» gerenciamento de limites;

» administragdo de risco; e

" acompanhamento da negociagio.

3.4 Site Administrativo do Membro de Compensacio
O Site Administrativo do Membro de Compensag@io possui apenas fungdes de
administracdo de risco, em que sdo determinados limites para as Corretoras sob
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sua responsabilidade. Esse site, a exemplo de outros sites administrativos
oferecidos pela BM&F, € acessado por intermédio da Rede Extranet BM&F. Suas
funcionalidades séo:

» limite quantitativo por Corretora; e
» limite financeiro por Corretora.

3.5 Site Administrativo BM&F
O Site Administrativo BM&F proporciona um conjunto de funcionalidades
necessirias 2 administragfo, pela Clearing de Derivativos, das atividades relativas
a4 negociagdo no WTr. As principais funcionalidades nesse site, cujo acesso €
restrito aos funcionérios da Clearing de Derivativos, séo:

» configuragdes gerais;

» configuracio de contratos;

» configuragdo de instituicdes;
»  administracio de risco; e

» gerenciamento de limites.

4. Negociacio

Nesta secfio, sdo discutidos os aspectos relacionados a negociagio no WTr, estando
organizada da seguinte forma: na subsecfio 4.1, sfio mostrados os procedimentos para
cadastramento de participantes no WTr. Em seguida, exibem-se as principais
caracteristicas dos minicontratos negociados no WTr. Nas segdes 4.3, 4.4 e 4.5,
analisam-se, respectivamente, os formatos de negociag@o, os limites existentes para
negociagdo e os procedimentos de leildio. Na seqiiéncia, s@o apresentados os
mecanismos de contingéncia adotados nas hipéteses de problemas de acesso a internet
e de falha no sistema eletrdnico de negociagio. A metodologia de célculo dos custos de
negociagdo ¢ descrita na seg@o 4.7. Nas segdes 4.8 e 4.9, discorre-se sobre duas classes
de participantes especiais: Arbitradores e Operadores Especiais BM&F.

4.1 Cadastramento de Participantes

Os participantes que desejarem negociar no WTr e que ainda ndo sejam clientes
de Corretora BM&F devem efetuar seu cadastro por intermédio do site da propna
Corretora, preenchendo ficha cadastral ¢ demais documentos e indicando os
dados bancérios necessarios para a transferéncia de recursos para negociagio. Sio
também parte integrante ¢ obrigatéria dessa primeira fase de cadastramento a
leitura e a aceitagdo dos documentos pertinentes disponibilizados (como Estatutos
Sociais da BM&F, Regulamento do WTr e Regulamento da Clearing de
Derivativos BM&F). Em seguida, o participante deve imprimir a ficha cadastral ¢
os demais documentos, assinar nos lugares indicados e, juntamente com as cOpias
dos documentos necessdrios, envid-los a Corretora. Os documentos cujas copias
520 necessarias para cada classe de participante sio:

(i) Pessoas fisicas: Cédula de Identidade, CPF e comprovante de residéncia; e
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(ii) Pessoas juridicas: atos societérios registrados em Orgio competente, CNPJ,
Cédula de Identidade de seus representantes e cartiio de assinaturas.

As Corretoras que optarem pela utilizagdo do WTr Site poderio empregar o
Sistema de Pré-Cadastro WTr para implementacao dessa primeira fase do
cadastramento de participantes. Além de fornecer os subsidios necessarios para o
pré-cadastramento do participante via internet, o Sistema de Pré-Cadastro WTTr,
finalizada a primeira fase do cadastramento, gera uma entrada de cadastro
pendente de aprovagdo no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F (CP).
Dessa forma, apés o recebimento e a verificagio dos documentos enviados pelo
participante, a Corretora deve, no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F
(CP), mudar a condi¢éo da entrada de cadastro do participante de “pendente” para
“em andlise”, quando devem ser preenchidas informagdes adicionais para a
inclusdo de conta. Nio existindo inconformidades ou inconsisténcias, a Corretora
pode mudar a condi¢do da entrada de cadastro do participante de “em anélise”
para “aprovado”. A partir de entdo, o participante tem cadastro efetivo na BM&F,
devendo a Corretora utilizar o servigo de geracdo de login do sistema para
completar o processo de cadastramento do participante no WTr. Nesse momento,
sdo enviados ao participante dois e-mails para a conta de e-mail originalmente
informada durante o processo de pré-cadastramento: um contendo seu login no
WTr e outro contendo sua senha de acesso.

As Corretoras que optarem pela utilizagdo do WTr API devem utilizar seus
proprios sistemas de cadastramento via internet para proceder ao cadastramento
de participantes, sendo o cadastramento no Sistema de Cadastro de Participantes
BM&F (CP) realizado de forma semelhante aquele empregado para os
participantes que negociam contratos-padriio. Especialmente no que diz respeito a
geracdo do login e da senha do participante, estes sdo de responsabilidade
exclusiva da Corretora.

Os participantes que j4 forem clientes de Corretora devem providenciar o
complemento de sua ficha cadastral e o aditamento a seu contrato de
intermediagdo, enviando-os a Corretora. Ap6s receber esses documentos, a
Corretora deve complementar os dados cadastrais do participante no Sistema de
Cadastro de Participantes BM&F (CP) e utilizar o procedimento de “vinculo de
conta” para habilitar sua negociagdo no WTr.

4.1.1 Cadastramento de Conta Associada a Conta Corrente de Depdsito
para Investimento (CCI)
De modo geral, a conta criada empregando-se os procedimentos descritos
na subsecdo anterior estd associada a Conta Corrente de Depdsito (CCD)
do participante. Nesse caso, a hipétese implicita € de que todos os ajustes
relativos a negociagdo WTr serfo liquidados por intermédio da CCD do
participante, ou seja, que sua conta margem integrard o rol de ativos de
sua CCD. A Corretora pode, entretanto, solicitar 8 BM&F a abertura de
segunda conta associada a Conta Corrente de Depdsito para Investimento
(CCI) do participante. Nessa situacdo, passam a existir para o participante
duas contas margem: uma que integra o rol de ativos de sua CCD e outra
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que integra o rol de ativos de sua CCL. E importante observar que sé
podem ser negociados por intermédio dessa segunda conta contratos que
ndo estdo sujeitos a incidéncia de CPMF e que os valores depositados em
cada uma dessas contas margem ndo se comunicam. Por conseguinte, néo
existe transferéncia automdtica de valores entre essas contas no caso de
insuficiéncia de recursos em uma delas.

4,2 Minicontrates WTr

Os minicontratos WTr, ou simplesmente contratos WTr, s@o contratos futuros de
tamanho reduzido com negociagdo exclusiva no WTr, salvo em situagles de
contingéncia, conforme descrito na subsecdo 4.6. Esses contratos possuem
caracteristicas operacionais bastante semelhantes as dos contratos futuros
negociados no mercado-padrio, diferindo, de maneira geral, apenas em tamanho.
O emprego de contratos de tamanho reduzido diminui o valor de liquidagéo em
reais dos ajustes por contrato em aberto, resultando em valores de margem de
garantia proporcionalmente menores. Esse aspecto € extremamente importante
em funcéio do piblico que se deseja atingir. Os precos de ajustes dos contratos
WTr, para fins de calculo dos valores a pagar e a receber em D+1, sdo idénticos
aqueles definidos para os contratos-padrio equivalentes.

4.3 Negociacio WTr
Conforme mencionado anteriormente, no WTr o proprio participante insere suas
ofertas, utilizando um sistema de negociago via internet. O acesso ao sistema
para a entrada de ofertas € concedido apds o participante informar corretamente
seu login e sua senha pessoal. Depois disso, o participante passa a ter acesso as
informagdes de mercado necessdrias a negociagdo no WTr (cotagdes, books de
ofertas etc.) e pode proceder a inclusdo de ofertas.
A unica forma de negociagdo permitida2 nesse sistema € o ingresso de ofertas
com prego e quantidade identificados, vélidas apenas para a sessdo de negociagio
na qual foram incluidas. Todas as ofertas sdo firmes e, enquanto ndo tiverem sido
transformadas em negdcio, podem ser alteradas ou excluidas pelo participante,
valendo observar que, no caso de alteragdo de prego ou quantidade, hi perda de
precedéncia no book de ofertas. Adicionalmente, ressalta-se que se aplicam as
ofertas enviadas por intermédio do WTr as mesmas regras de melhor prego,
fechamento parcial de negdcio e precedéncia empregadas pelo GTS.
Antes de ser considerada aceita pelo sistema de negociagdo (GTS), a oferta €
submetida a um conjunto de verificagdes, com a finalidade de garantir
conformidade com os critérios de permissdes, parimetros ¢ limites de
negociagio, assim como & avaliagéo de risco. Mesmo apds essas validagdes, a
oferta ainda é submetida a todas as avaliagdes constantes no nuicleo de
negociagdo do sistema. A figura 2 apresenta, resumidamente, o fluxo de
validag@o de uma nova oferta no WTr.

2 S = -
Oportunamente, outras formas de negociagio poderdo ser incorporadas ao WTr.

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonio Prado, 48 - Telefone: 3119-2000 - CEF 01010-801 - S&o Paulo - P
Caixa Postal, 4275 - S&¢ Paulo - Capital - CEP 01061-970




\

\&

136/ 2004-DG BOROAS 1L VI
Figura 2 - Fluxo de Validacio de Nova Oferta no WTr
Inchusiio de oferta Verificagio Z:;g;lsctzfc?a ‘:e GTS

Verificacfio de
risco

de permissdes limites

Os trés

grupos de verificagdes envolvem as seguintes validagdes:

(i) verificagdo de permissGes:
a) acesso ao mercado;
b) acesso ao contrato;

)

acesso ao canal de negociagio;

(i) verificacdo de consisténcia e limites:
d) variagio minima de apregoacao;

€)
D

lote-padrio;
tamanho minimo de lote;

g) tamanho maximo de lote;
h) limite quantitativo;

i)
)

limite de oscilagao;
limite dindmico de preco (tinel de negociagio); €

(iii) verificag@o do risco:
k) adequacio do saldo da conta margem.

4.4 Limites de Negociacio

Nesta

subsecfio, detalha-se o funcionamento dos limites de negociagio

verificados no momento da inclusio de oferta no WTr. Em geral, esses limites
atuam sobre a quantidade méxima de contratos comprados ou vendidos e sobre os

precos

das ofertas vis-a-vis das condi¢bes de mercado vigentes no momento de

sua inclusiio. Esses limites tém como objetivo ndo somente minimizar a
possibilidade de erros operacionais (como falhas de digitagéo), como também, em
certos casos, limitar a exposi¢ao do participante.

4.4.1

Limite Maximo de Contratos por Oferta e Limite Quantitativo

O limite méaximo de contratos por oferta indica a quantidade maxima de
contratos que um participante pode associar a cada oferta. Esse limite &
estabelecido pela BM&F e € vilido para cada oferta de determinado
contrato. Logo, o limite maximo de contratos atua sobre as ofertas, mas
néo limita 0 nimero maximo de contratos em aberto que um participante
pode possuir. Com esse intuito, é definido um limite quantitativo que
especifica o nimero méaximo de contratos comprados ou vendidos que um
participante pode possuir a qualquer momento. O limite quantitativo do
participante para um contrato i € dado pelo minimo entre o limite fixado
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pela BM&F, o limite estabelecido para a Corretora por seu Membro de
Compensagdo e o limite determinado para o participante por sua
Corretora. Assim, para um contrato #, o limite quantitativo do participante

€ dado por:
LimQuant, = M:’n(LimQuantBM eri» LimQuant, . 5 LimQuantCar,‘,.) 4.1)
onde:
LimQuantpysr; = limite estabelecido pela BM&F para o contrato i;
LimQuantyc; = limite estabelecido para a Corretora por seu MC
para o contrato I,
LimQuantcyrr = limite estabelecido para o participante por sua

Corretora para o contrato i.

Como esse limite é verificado no momento de inclusfio da oferta pelo
participante, deve-se analisar se a nova oferta, caso venha a ser
transformada em negécio, implica violagao do limite quantitativo.
Considerando-se um conjunto de ofertas de compra e de venda pendentes
em um contrato i € o nimero de contratos em aberto do cliente nesse
mesmo contrato, a expresséo a seguir deve sempre ser verdadeira:

nopendc nopendv
Mdx Abs Qg t QPC,, Abs Oy — QPV,, < LimQuani, (4.2)
m=1 n=}

onde:

Osaldo i = saldo atual do contrato i: Qsuupi > 0 = saldo
comprado; Osauo,; < 0 = saldo vendido;

QPC; = quantidade da m-ésima oferta de compra do cliente
no contrato i;

QPV;, = quantidade da n-ésima oferta de venda do cliente no

contrato i,

Portanto, para que a inclusdo ou a alteragio de uma oferta secja
considerada valida no que diz respeito a adequagio do limite quantitativo
do participante, a equagdo (4.2) deve permanecer verdadeira apds a
inclusdo ou a alteragio da oferta. Caso contririo, a inclusdo (ou a
alteracdo) € recusada por falta de limite quantitativo.

4.4.2 Limites de Precos e Tinel de Negociacgio
Os limites de preco maximo € minimo por oferta determinam uma regido
de pregos considerada aceitdvel, exclusivamente para fins de negociagéo,
pela BM&F. De modo geral, esses precos-limite ndo s@io alterados ao
longo do dia, determinando um intervalo estatico de pregos. O tinel de
precos, por sua vez, € atualizado de forma dindmica a cada novo prego de
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referéncia, permitindo a utilizagio de intervalos de pregos mais estreitos.
Com isso, a inclusdo ou a alteracfio de uma oferta somente € aceita na
hipétese de nio serem violados os limites estabelecidos pelos limites de
preco e pelo tinel de negociagéo. A figura 3 ilustra o relacionamento entre
os limites de precos, o prego de referéncia a cada momento e o tdinel de
negociagio.

Figura 3 — Limites de Preco e Tinel de Negociagio

115
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4.5 Procedimentos de Leilao

Um negdcio originado a partir de ofertas enviadas pelo WTr pode ser levado a
leildo caso o Departamento de Pregio Eletrénico da BM&F o julgue necesséario, a
luz dos procedimentos adotados pela Bolsa para negociag@o eletrfnica. Nessa
hipétese, todas as ofertas pendentes do contrato em leildo sdo canceladas e os
participantes do WTr sio notificados, nas consultas ao sistema de negociacéo, do
novo estado do contrato. Em seguida, o Departamento de Pregio Eletrbnico
solicita as Corretoras responsdveis que orientem seus clientes para que mcluam
novamente as ofertas que deram origem ao leildo.

Ap6s a inclusdo das ofertas que deram origem ao leildo, os demais participantes
podem incluir ofertas de interferéncia, isto €, ofertas com pregos melhores do que
aqueles que deram origem ao leildo ¢ com quantidade de contratos igual ou
superior. A duragfio do leildo € determinada pelo Departamento de Pregdo
Eletronico, podendo ser estendida, caso necessario. Durante esse periodo, o
sistema de negociagdo (GTS) nao fecha negécios envolvendo o contrato em
leildo, concedendo, portanto, tempo habil para a inclusdo de ofertas melhores.
Vale observar que, durante o leildo, ndo € permitido o cancelamento de ofertas.
Ap6s o término do perfodo de leildo, a oferta que the deu origem ¢ fechada contra
a melhor oferta de interferéncia, sendo as demais ofertas de interferéncia
transformadas em ofertas normais. A partir desse momento, a negociagcao segue
seu curso normal.
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4.6 Mecanismos de Contingéncia
Nizo obstante o emprego das mais modernas técnicas de desenvolvimento de
aplicagdes criticas nos sistemas que compdem a plataforma WTr e do uso de sites
de contingéncia, podem ocorrer falhas de comunicagdo e de sistemas. Esse
aspecto € particularmente verdadeiro no que tange aqueles sistemas e canais de
comunicacdo fora da supervisio direta da BM&F, como a conexdo do
participante com seu provedor de acesso a internet. Por conseguinte, sdo
definidos mecanismos de contingéncia para cada um dos cendrios de falha nos
sistemas e canais de comunicagdo que compdem a plataforma WTr. Esses
mecanismos de contingéncia tém o propdésito de garantir aos participantes acesso
aos sistemas de negociagio da BM&F mesmo na hip6tese de falha de um ou mais
sistemas e/ou canais de comunicagéo.
E importante notar que a utilizagio dos mecanismos de contingéncia,
especialmente do Terminal Supervisor, deve ser sempre comunicada ao
Departamento de Pregdo Eletrdnico da BM&F. Esse Departamento manterd
registro de todas as situagdes de contingéncia ocorridas, visando, dentre outros
aspectos, identificar aqueles participantes que néo apresentem condi¢Ges minimas
para negociagdo via internet. Nesse caso, a BM&F poderé solicitar a Corretora
por ele responsével que liquide suas posi¢des em contratos Wt e suspenda sua
negociagiio no WTTr até que a situagio do participante seja regularizada.
Os mecanismos de contingéncia definidos para cada hipétese de falha de sistema
e/ou canal de comunicagio sdo detalhados a seguir.

4.6.1 Falha de Comunicacio do Participante com a Internet

Nesse cendrio, o participante encontra-se impedido de acessar o site de
negociagdo de sua Corretora por falha em seu canal de comunicagio
(acesso ao provedor internet) ou em seu equipamento computacional.
Nessa hipétese, o participante deve entrar em contato com sua Corretora ¢
informa-la de sua condig@o. A Corretora poder4, caso solicitada, utilizar o
Terminal Supervisor para colocar ofertas em nome do participante,
garantindo assim seu acesso ao sistema de negociagao.

4.6.2 Falha de Comunicac¢io da Corretora com a Internet

Se houver impossibilidade de acesso da Corretora a internet, existirdo
duas hipéteses:

(i) aCorretora utiliza o WTr API; e
(ii) a Corretora utiliza o WTr Site.

Na primeira hipdtese, os clientes da Corretora perdem o acesso ao sistema
de negociagiio, uma vez que a API utiliza o canal de comunicagdo da
Corretora com a internet. Adicionalmente, e pelo mesmo motivo, a
Corretora estard impossibilitada de utilizar 0 Terminal Supervisor para
incluir ofertas em nome de seus clientes. Nesse caso, a Corretora devera
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utilizar o Terminal Supervisor do White Room BM&F® para garantir o
acesso de seus clientes ao sistema de negociagéo.

Na segunda hipétese, os clientes da Corretora ndo perdem o acesso ao
sistema de negociagdo, posto que este se encontra hospedado na BM&F,
sendo, por conseguinte, independente da estrutura de acesso a internet da
Comretora. A Corretora, todavia, fica impossibilitada de utilizar o
Terminal Supervisor, ji que este emprega o canal de comunicag¢do da
Corretora com a internet. Se for necessario utilizar o Terminal Supervisor,
a Corretora devera utilizar os recursos oferecidos no White Room BM&F.

4.6.3 Falha de Comunicacio da BM&F com a Internet ou no Ambiente
WTr
Na hipétese de falha no canal de comunica¢io da BM&F com a internet,
os servicos WTr Site, WIr APl e Terminal Supervisor ficam
indisponiveis para as Corretoras ¢ seus clientes. Esses servigos também
podem, eventualmente, tornar-se indisponiveis por outros motivos, como
problemas de infra-estrutura. Nesses casos, as Corretoras poderdo utilizar
os terminais GL Win para incluir ofertas de contratos WTT diretamente no
GTS.

4.6.4 Falha no Ambiente de Negociacio Eletrdnica (GTS)
Caso o sistema de negociagéo eletrénica (GTS) fique indisponivel devido
a problemas de natureza técnica, o Diretor de Pregdo da BM&F autorizard
a negociagio de contratos WTr diretamente no pregéo de viva voz da
BM&F. Nessa ocasido, serda concedido prazo para que as Corretoras
adaptem suas estruturas de negociagdo as novas condi¢Ges impostas pelo
cendrio de contingéncia.

4.6.5 Falha nos Sistemas Administrativos (Rede Extranet BM&K)
No caso de falha de acesso a Rede Extranet BM&F, hipbtese em que
ficam indisponiveis os sistemas administrativos do WTr, as Corretoras
devem utilizar a estrutura do White Room BM&F para acessar as fungses
administrativas do WTr. Esse procedimento € idéntico ao empregado
quando de falha nos demais sistemas oferecidos por intermédio da Rede

Extranet BM&F.

4.7 Custos de Negociacao
Em consonancia com a premissa de se oferecer produto de facil entendimento ao
piblico-alvo do WTr, optou-se pela adogdo de politica de custos de negociagéo
fixos por contrato. Esses custos fixos sdo decompostos em trés parcelas:

(i) receita da Corretora;

> O White Room BM&F é um espago fisico mantido pela BM&F, dotado de parque computacional com
acesso aos principais sistemas da BM&F, que pode ser utilizado pelas Corretoras em situagdes de
contingéncia.
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(ii) receitado MC;e
(iii) emolumentos da BM&F.

Adicionalmente, um percentual dos emolumentos € destinado & composicio de
cotas do FIF da Corretora. Como esta pode especificar corretagem superior a
parcela do custo fixo inicial a ela alocada, o custo fixo final por contrato serd
estabelecido como o maximo entre o valor de referéncia definido pela BM&F e o
custo estabelecido pela Corretora“, sendo a ela facultado atribuir custos fixos
diferenciados por cliente.

Os emolumentos e a receita do MC sfo definidos com base em um percentual do
valor de referéncia, com a parcela correspondente a corretagem compondo o
restante do custo fixo cobrado por contrato. As férmulas a seguir mostram, para
um contrato genérico i, como esses valores sio dados:

Emolumentos, .. = Trunca(ValorRef, X Percg, . - X Percgy X Perc,,,;4) (4.3)
Emolumentos, o, = Trunca(ValorRef, X Percyy . X Percg X Perc,,, X Percyr;4)  (4.4)
MC, e = Trunca (ValorReﬁ. X Perc,,. X Percy X Perc M,;4) (4.5)
MC, ,r =Trunca (Vaz.l'cm!vl’efj X Perc,, X Percg, % Perc,,, X Percp;; 4) (4.6)
Corretagem, . =Trunca (de(CustoClii ;ValorReﬁ) X Percg X Perc Arb;4) @7
-MC,,, .. — Emolumentos,, . '
Corretagem, . = Trunca (de(CustoClif;ValorReﬁ) X Percg, X Perc,,, X Percy, ;4) 48)
—-MC, ,; — Emolumentos, '
onde:

Emolumentos; normay = valor dos emolumentos por contrato i para operagdes
normais;

ValorRef; = valor de referéncia por contrato i, estabelecido pela
BM&F,;

Percpmar = percentual do custo de referéncia que determina o valor
dos emolumentos;

Percgg = percentual igual a 75% para os Socios Efetivos da
BM&F e a 100% para os demais participantes;

Percaw = percentual igual a 50% para os participantes cadastrados
como Arbitradores e a 100% para os demais
participantes;

Emolumentos;pr = valor dos emolumentos por contrato i para operagdes day
trade;

Percpr = percentual igual a 50% para as operagbes day trade ¢ a

100% para as demais operagdes;

* Esses valores sio cadastrados no Sistema de Cadastro de Participantes BM&F (CP), opgio CP.C.44 —
cadastro de participantes/novas taxas.
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MCinormat = valor da receita do MC por contrato { para as operagdes
normais;

Percyc = percentual do custo de referéncia que determina o valor
da receita do MC;

MC,;pr = valor da receita do MC por contrato i para operagdes day
trade; '

Corretagem; normar = valor da corretagem por contrato i para operagles
normais;

CustoCli; = custo fixo por contrato I, estabelecido pela Corretora;,

Corretagem; pr = valor da corretagem por contrato i para operagdes day
trade.

A fungdo Trunca(X,n) empregada nas férmulas acima trunca o nimero X em sua
n-ésima casa decimal. Os valores das varidveis Perca © Percpr podem ser
modificados pela BM&F mediante comunicagio prévia ao mercado. Para o caso
mais geral em que existem véirios negécios de compra e de venda envolvendo o
contrato i em uma data ¢, o custo total e as parcelas sio dados por:

TotalCusto,, = TotalEm _ N, , + TotalMC _N,, + TotalCor _N,, +

4.9
TotalEm _DT,, + TotalMC _DT,, + ToralCor _ DT, (*49)
TotalEm_ N, = Mdx(Trunca( Emolumentos, g, X ON,,;2);0,01) (4.10)
TotalEm _DT,, = Mix(Trunca( Emolumentos, o7, x ODT, ;2);0,01) 4.11)
TotalMC _ N,, = Mx(Trunca(CustoMC, ,,,,,, X ON,;2);0,01) (4.12)
TotalMC _ DT, = Mdx (Tmnca(CustoMC,._DT‘, x QDT ; 2);0,01) (4.13)
TotalCor _N,, = Mcix(Trunca (Correragemi‘mmz’, XON,, ) 30, Ol) (4.14)
TotalCor _DT,, = Méx(Trunca(Corretagem, ,;, x QDT, };0,01) (4.15)
ON,, = Abs(QC,, -QV,,) (4.16)
ODT,, = 2xMin(QC, ;QV,,) (4.17)
onde:
TotalCusto;; = valor total do custo referente ao contrato i na data t;
TotalEm_N;, = valor total dos emolumentos referentes ao contrato [ na
data f para as operagdes normais;
TotalMC_N;, = valor total da receita do MC referente ao contrato { na data
t para as operagdes normais;
TotalCor_N;, = valor total da corretagem referente ao contrato i na data ¢
para as operac¢des normais; ;
TotalEm_DT;, = valor total dos emolumentos referentes ao contrato i na

data ¢ para as operagOes day trade;
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TotalMC_DT;, = valor total da receita do MC referente ao contrato i na data
t para as operagdes day trade;

TotalCor_DT;, = valor total da corretagem referente ao contrato i na data ¢
para as operagdes day trade;

ON;i, = quantidade de contatos i negociados na data ¢ nfo
envolvidos em operagdes day trade;

DT, = quantidade de contatos i negociados na data ¢ envolvidos
em operagdes day trade;

QC;, = quantidade de contatos i comprados na data ;

QVi, = quantidade de contatos i vendidos na data ¢.

Os custos calculados de acordo com as férmulas acima sdo devidos no dia Jtil
seguinte ao de realizag@io das operagdes. E importante ressaitar que os custos séo
incidentes sobre todos os negécios realizados no WTr e sobre a liquidagio dos
contratos.

4.8 Arbitradores

Os participantes Arbitradores t€m como objetivo prover os contratos negociados
no WTr de liquidez, favorecendo a dindmica de negociagdo e o processo de
formag@o de precos. Em geral, espera-se que esses participantes arbitrem, dentro
da mesma sessdo de negociagdo, eventuais diferengas entre os pregos praticados
no mercado-padriio e no WTr, assegurando a auséncia de diferengas relevantes de
precos entre eles ao longo das sessdes de negociagdo. Os Arbitradores séo
indicados por suas Corretoras e devem atender a uma série de requisitos da
BM&F para que sejam habilitados a negociar como Arbitradores.

Os participantes cadastrados como Arbitradores terfo os seguintes beneficios:

(i) redugdo nos custos operacionais relativos as operagdes com contratos WTTr,

(ii) modelo de liquidagdo idéntico ao dos contratos-padrio, ndo sendo
necessério o pré-depdsito de recursos para negociagio;

(iii) apuragio do valor da margem de garantia de acordo com os critérios
estabelecidos para os contratos-padréo; €

(iv) redugdo no valor da margem requerida para post¢Oes opostas entre contratos
WTTr e contratos-padrdo de mesmas caracteristicas.

O percentual de reducdo nos custos relativos as operagdes com contratos €
determinado pela BM&F. Destaca-se que as ofertas inseridas pelos Arbitradores
estario sujeitas ao mesmo conjunto de verificagSes e limites descritos na
subsecido 4.3.

Os Arbitradores terdo seu desempenho avaliado periodicamente, de acordo com
os critérios de avalia¢do de desempenho da BM&F. Os participantes que forem
reprovados nas avaliagBes periddicas terdo sua condi¢do de Arbitradores
revogada, passando a negociar como participantes normais € perdendo os
beneficios listados anteriormente. Sem prejuizo do acima exposto, a BM&F pode
revogar a condicio de Arbitrador de um participante a qualquer momento
inclusive em atendimento & solicitagdo da Corretora por ele responsavel.

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonio Prado, 48 - Telefone: 3119-2000 - CEP 01010-801 - Sédo Paulo - SP
Caixa Postal, 4275 - Sac Paulo - Capital - CEP 01061-970




136/2004-DG - g XVi.

4.9 Operadores Especiais

Nos termos da subsecdo 3.1, os Operadores Especiais da BM&F podem negociar
contratos WTr usando a ferramenta desenvolvida especialmente com essa
finalidade, denominada WTr Site Operadores Especiais. Adicionalmente, os
Operadores Especiais BM&F sdo considerados Arbitradores natos, ndo lhes
sendo exigidos os requisitos mencionados na subsegéio anterior para a obtengdo
da condicdo de Arbitradores. Portanto, os Operadores Especiais BM&F gozam de
todos os beneficios associados aos participantes Arbitradores descritos na
subse¢iio anterior. Também ndo se aplica aos Operadores Especiais a parcela dos
custos de negociacéo relativa a corretagem.

A compensagio e a liquidagdo dos contratos negociados no WTr pelo Operador
Especial BM&F sido realizadas por intermédio do mesmo Membro de
Compensagio utilizado para a compensagio e a liquidagho dos contratos-padréo.

5. Modelo de Pré-Margem

A negociagdo no WTr emprega o conceito de pré-margem, em que todas as operagoes
dos participantes, desde o momento da inclusdio da oferta, j4 tm seu risco
adequadamente coberto por um valor de margem previamente depositado5 . Esse
mecanismo & bastante similar ao de margin account utilizado no mercado internacional
e reduz substancialmente o risco das Corretoras com seus clientes, uma vez que estes
podem realizar negécios somente dentro dos limites de risco impostos pelo total de
recursos previamente depositados. E relevante observar, no entanto, que, a exemplo do
que ocorre nos demais mercados cuja liquidag8o € feita por intermédio da Clearing de
Derivativos BM&F, a Corretora e seu Membro de Compensagdo continuam
responsiveis pelo cliente e por suas operagdes até que sejam liquidadas.

Esta se¢iio estd subdividida da seguinte maneira: na subseg¢do 3.1, formaliza-se o
conceito de conta margem, sendo identificados os langamentos que afetam o saldo
dessa conta e os bloqueios de valores originados do Sistema de Risco WTr. Em
seguida, na subse¢do 5.2, detalha-se 0 modelo de risco desse sistema e como ele limita
a exposi¢io ao risco do participante de acordo com seu saldo depositado na conta
margem.

5.1 Conta Margem
O principal componente do modelo de pré-margem € a conta margem do
participante, em que s&o controlados os depdsitos prévios de recursos para
negociacio e creditados e debitados ajustes e custos de negociagdo. Os
langamentos financeiros que modificam o saldo da conta margem do participante,
estdo descritos na tabela 1.

5 P ~ - .
A (nica excegéo, nesse caso, s30 os Arbitradores.
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Tabela 1 — Lancamentos Financeiros na Conta Margem

Lancamento Descricio
Deposito Depésito de recursos na conta margem
Retirada Retirada de recursos da conta margem
Liquidagdo de ajustes Crédito ou débito de ajus'tes relativos ao pregio
anterior
Liquidagio de custos Débito de custos de negociacdo

Além desses langamentos financeiros, o Sistema de Risco WTr bloqueia parte do
saldo da conta margem do participante de acordo com risco de sua posigio. Os
bloqueios realizados pelo Sistema de Risco WTr estéo relacionados na tabela 2.

Tabela 2 - Bloqueios na Conta Margem

Blogueio Descricio

Blogueio de recursos para cobertura da margem de
garantia

Bloqueio de recursos para cobertura da estimativa

dos ajustes negativos relativos ao pregio comrente

QOutros Outros bloqueios

Margem

Liquidagio futura

O saldo livre para resgate da conta margem do participante é dado pela seguinte
férmula:

Resgate = Mcix(Saldo — Blogueios; 0) (5.1)

A representagdo grafica disso estd na figura 4.
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%Salﬂo conta margem

Bloqueios

Salde livre para resgate

5.2 Administracio de Risco no Modelo de Pré-Margem

Conforme mencionado no inicio desta segéo, o saldo depositado na conta margem
do participante deve ser capaz de cobrir adequadamente o risco de suas
operagdes. Para os mercados futuros, esse risco corresponde aos ajustes negativos
potenciais decorrentes da marcagdo a mercado de suas posigdes. Desse modo, o
valor do saldo da conta margem do participante deve ser tal que comporte os
valores estimados de liquidagdo ~ corrente e potencial futuro —~ referentes a esses
ajustes. Visto que as operagdes no WTr nascem devidamente identificadas e
cobertas, elas nfio integram a base de cdlculo do Sistema de Risco Intradiario da
Clearing de Derivativos. Ademais, consoante a se¢do 3, a plataforma WTr possui
ferramentas especificas para monitoragdo de risco em tempo real. Contudo, as
operagdes com contratos WTr efetuadas por Arbitradores integram a base de
célculo do Sistema de Risco Intradiario da Clearing de Derivativos, ja que esses
participantes empregam modelo operacional idéntico ao dos contratos-padro.

A seguir, descreve-se como o modelo de administragiio de risco implementado
pelo Sistema de Risco WTr garante que a adequagio do saldo da conta margem
do participante seja verdadeira na maior parte do tempo, bem como as medidas
prudenciais de administrag@o de nisco tomadas caso essa premissa seja violada.

5.2.1 Modelo Geral do Sistema de Risco WTr
O Sistema de Risco WTr emprega, para fins de monitoragdo e limitagdo
do risco dos participantes do WTr, os conceitos de margem inicial e de
margem de manutengdio. A margem inicial corresponde a um valor
bloqueado na conta margem do participante para a cobertura de eventuais
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perdas futuras advindas de movimentos adversos de mercado. Para fins de
comparagdo, esse valor corresponde, nos outros mercados derivativos
operados pela BM&F, & margem requerida do participante. O valor da
margem inicial é determinado com base em valor fixo em reais, por
contrato em aberto, estabelecido pela BM&F. Na hipétese de existéncia
de ofertas ainda nio transformadas em negdcios, o Sistema de Risco WTr
determina o maior valor de margem inicial possivel, dado o conjunto de
ofertas e os saldos de contratos em aberto do participante, sendo
igualmente incorporadas as eventuais perdas associadas & marcagdo a
mercado dessas ofertas. As formulas utilizadas na determinagéo do valor
da margem inicial estdo descritas no anexo 1.

Para que um participante seja considerado adequadamente coberto, o
valor de sua margem inicial deve ser menor que o saldo ajustado de sua
conta margem. O saldo ajustado da conta margem, ou simplesmente saldo
ajustado, é o valor calculado pelo Sistema de Risco WTr com base no
saldo da conta margem do participante de forma a refletir seus valores
pendentes de liquidag@o, definitivos e provisérios. Assim, o Sistema de
Risco WTr monitora, em tempo quase-real e a cada inclusio de oferta, a
seguinte relagfio entre os valores do saldo ajustado da conta margem do
participante e de sua margem inicial:

SaldoAjustado,,,, = Margemini (5.2)
onde:
SaldoAjustadop,o = saldo ajustado do participante;
MargemlIni = valor da margem inicial do participante.

Adicionalmente, define-se como margem de manutengdo uma fragdo da
margem inicial. Essa diferencia¢ao entre margem inicial ¢ margem de
manutenc¢do cria trés situacoes possiveis:

(i) o saldo ajustado do participante supera o valor de sua margem
inicial e o valor de sua margem de manutengdo;

(ii) o saldo ajustado do participante € inferior ao valor de sua margem
inicial, mas supera o valor de sua margem de manuten¢éo; ou

(iii} o saldo ajustado do participante € inferior ao valor de sua margem
inicial € ao valor de sua margem de manutengdo.

Graficamente, tem-se a representaciio mostrada na figura 5.
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Figura 5 — Possiveis Cenarios para Saldo Ajustado, Margem Inicial
e Margem de Manutencio

g

| : >
—I———— Caso (i) T 1

H]]m Saldo ajustado
Margem inicial

Margem de manutengiio

No primeiro cendrio (i), o participante encontra-se adequadamente
coberto, uma vez que seu saldo ajustado cobre integralmente o valor de
sua margem inicial. Os cendrios (ii) e (iii) implicario a adogio de um
conjunto de medidas prudenciais de administragéo de risco adequado para
cada caso®. Na circunstincia especifica do cendrio (iii) — valor do saldo
ajustado do participante insuficiente para cobrir o valor de sua margem de
manutengio —, serd exigida a recomposi¢do imediata do saldo da conta
margem. Em conseqii€éncia, a existéncia de dois niveis de risco,
determinados pela margem inicial e pela margem de manutengdo, permite
a adogdo de medidas prudenciais de administrag@o de risco intermedidrias,
minimizando o ndmero de recomposi¢des necessirias.

5.2.2 Calculo do Saldo Ajustado da Conta Margem
Conforme exposto anteriormente, o saldo ajustado do participante
corresponde ao saldo de sua conta margem ajustado para refletir os
valores pendentes de liquidagdio, definitivos e provisérios. Os valores
pendentes de liquidag@o definitivos correspondem aos ajustes relativos ao
pregdo anterior (D-1), aos custos e 2s solicitagdes de resgate que ainda
ndo foram debitados ou creditados na conta margem do participante. Os
valores de liquidag@o provisdrios sio estabelecidos com base na marcagio

® Essas medidas prudenciais de administragfo de risco serdo detalhadas no item 5.2.5.
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a mercado da carteira de abertura (D+0) acrescida dos negécios realizados
até o momento, ou seja, correspondem a estimativa dos valores a serem
liquidados no dia seguinte. Esses valores estimados de liquidagdo s&o
considerados, para fins de administragdo de risco, exposigOes de crédito.
Logo, o saldo ajustado do participante é calculado de acordo com a
férmula a seguir:

SaldoAjustado,,,, = SaldoDep,,, — Resgate — ExpCorr,, , — ExpCorry,, (5.3)
onde:
SaldoDepp.g = saldo da conta margem do participante;

Resgate = pedido de resgate efetuado pelo participante e ainda

n#o-liquidado;

exposicdo de crédito corrente para D+0, que

corresponde aos ajustes e aos custos relativos a D1

que ainda ndo foram debitados ou creditados na

conta margem do participante;

ExpCorrps = exposigio de crédito corrente para D+1, que
corresponde a4 marcagdo a mercado da carteira de
abertura acrescida dos negdcios realizados em D+0.

ExpCorrp.o

A exposi¢do corrente para D+1 do participante, representada por
ExpCorrp.,, é demonstrada com base em dois resultados:

(i) resultado de negociacéo; ¢
(ii) resultado de marcagio a mercado.

O resultado de negociag@o equivale ao resultado financeiro associado ao

~ encerramento, parcial ou total, pelo participante, do saldo em determinado

523

contrato. O resultado de marcagio a mercado equivale a marcacido a
mercado do saldo corrente do participante, comprado ou vendido, sendo
esse resultado fun¢fo direta do preco de ajuste corrente dos contratos
negociados. As férmulas que indicam o valor da exposigdo corrente para
D+1 estéo detalhadas no anexo 1.

Por fim, define-se como saldo livre para negociagio de um participante a
diferenca entre seu saldo ajustado e sua margem inicial, segundo a
férmula a seguir:

SaldoLivre = SaldoAjustado,,,, — Margemini (5.4)

Determinagiio do Nivel de Utilizagdo do Saldo Ajustado da Conta
Margem

Para fins de administracio de risco das posi¢gbes de um participante,
consideram-se os seguintes indicadores do nivel de utilizagdo do saldo
ajustado da conta margem:
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PSwmi = nivel de utilizacio associado a2 margem inicial; e
PSwyman = nivel de utilizagdo associado 2 margem de manutengao.

O primeiro indicador designa o percentual do saldo ajustado do
participante que estd alocado para fins de cobertura da margem inicial
requerida, ao passo que o segundo fornece a mesma informagéo relativa a
margem de manutengio. Esses indicadores sdo estabelecidos de acordo
com as formulas a seguir:

PS,,. =100x Margemini (5.5)
Max(SaldoAjustado;0,1)

PS,,. =100x MargemMan (5.6)
de(SaldoAjusmdo, 0, 1)

O principal propésito desses indicadores € fornecer uma medida de risco
que torne comparéveis varios participantes com diferentes exposi¢des ao
risco.

5.2.4 Critérios para Inclusao e Alteracio de Ofertas no WTr
A inclusdo de oferta pelo participante € considerada vélida pelo sistema de
administragio de risco do WTT nas seguintes hipdteses:

(i) caso o saldo livre da conta margem do participante seja maior que
zero ap6s a inclusio da nova oferta e
a) a perda associada 3 marcagdo a mercado da oferta néio exceda
krimmm% do valor da margem inicial relativa a oferta; ou
(ii) caso o saldo livre da conta margem do participante seja menor que
zero apds a inclusdo da nova oferta e
a) a perda associada & marcagfo a mercado da oferta ndo exceda
kpimmme do valor de sua margem inicial;
b) o valor da margem inicial do participante apés a inclusdo da
nova oferta nao sofra alteracio; e
¢} o nivel de utilizagdo da margem de manutengio (PSiman) nio
exceda kyparer%.

A primeira hipétese leva em conta a aceitagdo da oferta em condig¢des
normais, ao passo que a segunda permite que a inser¢do de ofertas para
reducdo de risco, quando o saldo livre da conta margem do participante
for menor que zero. Neste dltimo caso, a inclusio da oferta somente sera
aceita caso 0 nivel de utiliza¢do da margem de manutencio seja inferior a
kmaxgev%o. Os pardmetros Kpimmm € Kmaxgrey $30 definidos pela BM&F. A
alteracio de ofertas € tratada como exclusio da oferta original seguida d
inclusdo de nova oferta.

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonio Pradoe, 48 - Teiefone: 3119-2000 - CEP 01010-801 - S30 Paulo - 5P
Caixa Postal, 4275 - S30 Paulo - Capital - CEP 01061-970




136/2004-DG S RAGS {1 XXl

5.2.5 Medidas de Administra¢io de Risco para Cada Nivel de Utilizacio do
Saldo Ajustado da Conta Margem e Recompeosicao do Saldo da Conta
Margem
Para cada nivel de utilizagdo do saldo ajustado da conta margem do
participante, conforme definido no item 5.2.1, sfo determinadas medidas
de administra¢do de risco com o intuito de restaurar o nivel de cobertura
de risco estabelecido pela BM&F. As medidas de administragdo de risco
associadas a cada nivel de utilizagdo do saldo ajustado da conta margem
estdo descritas a seguir:

(i) PS> 100%: o saldo ajustado da conta margem € insuficiente para

a cobertura da margem inicial, implicando saldo livre negativo;

a) ao atingir esse nivel, todas ofertas do participante ainda nio
transformadas em negdcios sdo canceladas no momento em que
o saldo livre se torna negativo;

b) sio aceitas, a partir desse momento, apenas ofertas que resultem
na redugio do risco do participante, segundo critério
estabelecido no item 5.2.4, subitem (ii); ou

(i) PSmman > 100%: o saldo ajustado da conta margem € insuficiente
para a cobertura da margem de manutengdio e o saldo livre €
negativo;

a) sfo aceitas apenas ofertas que resultem na redugdo do risco do
participante, segundo critério estabelecido no item 5.2.4, subitem
(ii), e o participante deve recompor o saldo da conta margem
para que o saldo livre se torne maior ou igual a zero;

b) o valor minimo de recomposi¢io é dado por:

Recomposicao = —SaldoLivre (5.7)

¢) o nio-atendimento da recomposi¢do dentro do prazo
estabelecido pela BM&F resultara na liquidagdo compulséria das
posi¢Oes do participante.

5.2.6 Retirada de Recursos da Conta Margem
A retirada de recursos da conta margem do participante € aceita pelo
Sistema de Risco WTr na seguinte hipdtese:

— o saldo livre na conta margem do participante, apds a inclusdo da
solicitacfio de retirada, € maior ou igual a:

Ret

—%6 X Margemini (5.8)

O pardmetro kg., € estabelecido pela BM&F e determina que, existindo
posi¢des em aberto e/ou ofertas pendentes, o saldo livre da conta margem
ndo podera ser inferior a kz.,% do valor da margem inicial do participante
caso seja solicitada uma retirada, E importante salientar que estes sa
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critérios para aceita¢dio de pedidos de resgate associados exclusivamente
ao Sistema de Risco WTr. A solicitagfio de resgate podera ser rejeitada
caso o participante apresente cobertura considerada inadequada nos
demais mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos
BM&F. Esses casos serdo detalhados nas segdes que tratam dos modelos
de pré-margem na BM&F e na Corretora.

XX1V.
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6. Modelo de Pré-Margem na BM&F
No modelo de pré-margem na BM&F, o saldo na conta margem do participante é
estabelecido com base no total de recursos transferidos 8 BM&F por meio de sua
Corretora. A Clearing de Derivativos, por intermédio do Banco BM&F, aplica esses
recursos em seu nome, sendo controlada, gerencialmente, a quantidade de cotas detidas
por Corretora concernentes a essa aplicagio.
A movimentagdo financeira — liquidagio de ajustes, custos, depdsitos e resgates — por
meio do servigo de liquidagio prestado pela BM&F, visto que os recursos para a
liquidag@o j4 estdo pré-depositados.
Esta segiio estd assim dividida: na subsecio 6.1, apresentam-se os aspectos
relacionados ao depésito de recursos e & alocac@o de valores nas contas margem dos
participantes no modelo de pré-margem na BM&F. Em seguida, mostra-se como sao
aplicados ¢ administrados esses recursos. Na subsegdo 6.3, de forma bastante
detalhada, discutem-se os procedimentos de liquidag@o de ajustes € custos. A retirada
de recursos ¢ tratada na subsecdo 6.4 e o procedimento de recomposigio do saldo da
conta margem, na subsegéo 6.5.

6.1 Depdsitos de Recursos e Alocagéio nas Contas Margem dos Participantes
Cada Corretora possui, no modelo de pré-margem na BM&F, conta corrente no
Banco BM&F destinada exclusivamente & movimentagio dos recursos associados
4 negociagdo no WTr. Logo, os dep6sitos de recursos para negociagdo no WTr
podem ser efetuados diretamente pelos clientes das Corretoras nessa conta ou,
alternativamente, a Corretora pode receber esses depdsitos de clientes em seus
bancos de relacionamento e transferir a totalidade dos recursos para sua conta no
Banco BM&F. Esses recursos, depois de depositados nas contas do Banco BM&F
para negociagio no WTr, sdo automaticamente bloqueados. Nesse momento, o
médulo administrativo do WTr registra o valor depositado dentro da conta-mde
da Corretora para a negociagio WTr. Essa conta-mie € intermedidria dentro do
modulo administrativo do WTr por onde transitam os valores de e para as contas
margem dos clientes da Corretora. A figura 6 ilustra essas movimentagdes.
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Figura 6 — Depésito de Recursos no Modelo de Pré-Margem na BM&F
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} 21
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1. Cliente da Corretora deposita recursos diretamente na conta WTr da Corretora no
Banco BM&F.

2. Alternativamente, cliente da Corretora transfere recursos para a conta da Cerretora em
seu banco de relacionamento (2.1) e esta os transfere para sua conta WIr no Banco
BM&F (2.2).

3. Os recursos depositados sdo bloqueados na conta WTr da Corretora no Banco BM&F e
é registrado o depdsito na conta-mae da Corretora, no médulo administrativo do WTr.

Uma vez registrado o depésito na conta-mae da Corretora, esta deve alocar os
recursos entre as contas margem de seus clientes. No momento da alocagio, o
Sistema de Risco WTr atualiza o saldo ajustado dos participantes para refletir os
novos saldos nas contas margem, permitindo a realizagdo de operagdes até os
limites impostos pelos novos saldos. A alocagao de recursos na conta margem dos
participantes das Corretoras também afeta seus totais de garantias depositadas
com a finalidade WTr registradas no Sistema de Garantias da Clearing de
Derivativos BM&F. Esses valores ndo se misturam com o0s demais ativos
depositados para cobertura de margem de garantia de outros mercados liquidados
por intermédio da Clearing de Derivativos. Com isso, eventuais sobras de
garantias depositadas com a finalidade WTr nfo podem ser utilizadas na
cobertura de margem de garantia de outros mercados e vice-versa. A figura 7
mostra essas movimentagoes.

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonic Prado, 48 - Telefone: 3118-2000 - CEP 01010-801 - S30 Paulo - SF
Caixa Postal, 4275 - S&o Paulo - Capital - CEP 01061-870




e

iR A ST L
Figura 7 - Depésito de Recursos no Modelo de Pré-Margem na BM&F (continuagao)
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4. Corretora transfere valores de sua conta-mae para as contas margem de seus clientes.

5. Sistema de Risco WTr € informado dos novos saldos das contas margem e recalcula os
valores dos saldos ajustados (5.1). O Sistema de Garantias da Clearing de Derivativos
atualiza os saldos de garantias WTr de acordo com os valores alocados (5.2).

6.2 Aplicacdo dos Recursos

Os recursos bloqueados nas contas das Corretoras no Banco BM&F sdo, em
horario determinado pelo Banco BM&F', transferidos para a conta WTr da
Clearing de Derivativos, a fim de que sejam aplicados em seu nome. O Banco
BM&F, porém, realiza acompanhamento gerencial por Corretora a fim de,
periodicamente, repassar a rentabilidade dessa aplicagdo® para as Corretoras.
Desse modo, imediatamente antes da aplicagio dos recursos pelo Banco BM&F,
sdo registradas, em seu Sistema de Controle de Cotistas, as aplicagdes referentes
a cada uma das Corretoras que efetuou depdsitos na data. Apds esse
procedimento, os recursos sao aplicados pelo Banco BM&F. Aqueles valores que
forem depositados apds o horédrio-limite para aplicagdo permanecerio bloqueados
nas contas das Corretoras e serdo aplicados no dia seguinte. A figura 8 exibe
essas movimentagoes.

" Inicialmente, esse horério serd as 16:00. Para mais detalhes, veja 0 anexo 2.
¥ Por exemplo, cotas de FIF com perfil adequado, isto é, possuindo alta liquidez e baixissimo risco.
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Figura 8 — Aplicacio dos Recursos
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1. Recursos sio transferidos da conta WTr das Corretoras para a conta WTr da Clearing
de Derivativos.

2. Sistema de Controle de Cotistas do Banco BM&F € informado das aplicagdes por
Corretora.

3. Recursos na WTr da Clearing de Derivativos BM&F sao aplicados em nome da
Clearing de Derivativos.

6.3 Liquidacdo de Ajustes e Custos

Conforme mencionado no inicio desta se¢io, a liquidagdo financeira ocorre, no
modelo de pré-margem na BM&F, por intermédio de servigo de liquidagio
prestado pela BM&F, considerando os recursos para liquidagdo de ajustes e
custos ji se encontram depositados junto a Clearing de Derivativos. Esse
processo tern inicio com o célculo, pelo Sistema de Liquidagdo da Clearing de
Derivativos, dos valores a pagar e a receber, por participante, pertinentes aos
ajustes e aos custos relativos a negociagdo no WTr. Esses valores sio informados
pelo Sistema de Liquidac@o, na abertura do dia, ao Sisterna de Garantias da
Clearing de Derivativos ¢ a0 médulo administrativo do WTr. No Sistema de
Garantias, sfio registradas as redugdes nas garantias WTr dos participantes
liquidamente devedores de ajustes e custos, posto que a liquidac@o € efetuada
utilizando-se ativos depositados em garantia. No médulo administrativo do WTT,
sdo efetuados, por participante, os seguintes procedimentos para cada tipo de
lancamento:

(i) lancamentos a débito (ajustes e custos):
a) ¢ efetuado langamento provisério a débito na conta margem do
participante;
b) o saldo da conta margem do participante € atualizado para refletir o
langamento efetuado;
¢) ¢ informado ao Sistema de Risco WTr o novo valor de saldo da conta
margem do participante para que seja atualizado o valor de seu saldo
ajustado; e
(i) langamentos a crédito (ajustes):
a) ¢ efetuado langcamento provisério a crédito na conta margem do
participante;
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b) o saldo da conta margem do participante, ao contrario do caso anterior,
ndo é atualizado nesse momento, visto vez que o crédito somente serd
efetuado apds a janela de liquidagio da Clearing de Derivativos;

¢) ¢ informado ao Sistema de Risco WTr o valor do langamento provisério
efetuado na conta margem do participante para que seja atualizado o
valor de seu saldo ajustado.

136/2004-DG XX Viii.

Depois de calculados, os valores de liquidagfo por participante sdo consolidados
com o propdsito de determinar o valor de liquidacdo de cada Corretora. Esses
valores sdo apurados separadamente dos valores calculados para os demais
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos, ndo havendo
compensagdo, no modelo de pré-margem na BM&F, entre os valores de
liquidagdo associados ac WTr e os demais valores de liquidagdo relativos aos
outros mercados. Os valores de liquidagfio associados a0 WTTr, nesse modelo, sio
compensados e liquidados por intermédio da conta WTr da Clearing de
Derivativos no Banco BM&F.

No caso dos clientes Arbitradores das Corretoras que empregam o modelo de pré-
margem na BM&EF, a liquidago € processada da mesma forma que nos demais
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos. Assim, a
liquidagéio ocorre da maneira usual, ou seja, os valores de liquidagdo associados
ao WTr sdo compensados com os demais valores de liquidagfio relativos aos
outros mercados e liqguidados na janela de liquidag@o da Clearing de Derivativos
por intermédio do Membro de Compensacdo-padrio da Corretora. O diagrama da
figura 9 ilustra, simplificadamente, como sio determinados os valores de
liquidag@o por Corretora e como estes sao compensados para estabelecer o valor a
ser liquidado por intermédio da conta WTr da Clearing de Derivativos no Banco
BM&F.

Figura 9 — Determinacio dos Valores de Liquidacio Compensados

- Corretors

pré-margem BM&F

Corretora
pré-margem BM&F

Corretora
pré-margem BM&F

pré-margem BM&F

. Liquidacfio WTr clientes Nio-Arbitradores

. Liquidaciio outros mercados e WTTr clientes Arbitradores
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Antes da janela de liquidagdo da Clearing, o Banco BM&F registra os regates das
cotas das Corretoras liquidamente devedoras no Sistema de Controle de Cotistas,
realizando crédito de recursos, seguido de bloqueio, na conta WTr dessas
Corretoras e débito na conta WTr da Clearing de Derivativos no mesmo
montante. Na seqiiéncia, caso o valor a ser liquidado por meio da conta WTr da
Clearing de Derivativos seja negativo, € efetuado resgate’ da aplicagéo, seguido
de transferéncia dos recursos para a conta da Clearing de Derivativos no Banco
BMA&F. Depois, as Corretoras liquidamente devedoras t€ém suas contas WTr
debitadas no total de seu valor a pagar, sendo creditada a conta WTr da Clearing
de Derivativos. Em geral, esses débitos nas Corretoras corresponderdo aos
créditos inicialmente feitos em fungfio do resgate das cotas para liquidagdo de
ajustes e custos. No horério fixado para transferenc1a de recursos para a conta de
liquidago da Clearing de Derivativos no STR'’, caso o valor a ser liquidado por
intermédio da conta WTr da Clearing de Denvativos seja negativo, os recursos
sio transferidos da conta da Clearing no Banco BM&F para sua conta no STR.

A figura 10 apresenta as movimentacdes descritas desde o inicio desta subse¢do
até a presente etapa.

® Para determinagio do valor a ser resgatado da aplicacdo, sdo considerados ndo apenas os valores de
liquidagiio de ajustes e custos, mas também os saldos depositados em cada uma das contas das Corretoras
as respectivas solicitagbes de resgates. Com isso, busca-se minimizar os volumes de recursos a serem
sacados.

19 Sistema de Transferéncia de Reservas do Banco Central do Brasil.
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Figura 10 — Liquidacfo de Ajustes e Custos Até o Inicio da Janela de Liquidagéio
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Sistema de Liquidagio calcula os valores a pagar e a receber dos participantes WTr
que negociam em Corretoras que utilizam o modelo de pré-margem na BM&F, O
médulo administrativo do WTr efetua langamentos de liquidag@o nas contas margem
dos participantes (1.1), e informa os novos valores ao Sistema de Risco WTr, que
atualiza os seu saldos ajustados dos participantes (1.2). Adicionalmente, o saldo em
garantias WTr ¢ atualizado no Sistema de Garantias {1.3).

Banco BM&F registra resgates de cotas das Corretoras liquidamente devedoras de
ajustes e custos, creditando os valores, com blogueio, nas respectivas contas WTr
{2.1). Estes valores sdo debitados da conta WTr da Clearing de Derivativos (2.2).
Banco BM&F resgata aplicagdo caso o valor compensado a ser liquidado por
intermédio da conta WTr da Clearing de Derivativos seja negativo (veja a nota de
rodapé 9), transferindo os recursos para esta conta.

Banco BM&F transfere recursos para liquidag@o de ajustes e custos das contas WTr
das Corretoras para a conta WTr da Clearing de Derivativos.

Banco BM&F transfere recursos da conta WTr da Clearing de Derivativos BM&F
para a conta de liquidagdo da Clearing de Derivativos no STR.
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Apés a janela de liquidagdo da Clearing de Derivativos, caso o valor a ser
liquidado por intermédio de sua conta WTT seja positivo, 0s recursos associados
aos pagamentos de ajustes s@io transferidos de sua conta de liquidagdo no STR
para sua conta no Banco BM&F. Também nesse momento séo transferidas as
parcelas dos custos de negociagdo do WTr devidas aos Membros de
Compensacao ¢ as Corretoras.
Em seguida, o Banco BM&F debita a conta WTr da Clearing de Derivativos e
credita, com bloqueio, os valores referentes aos ajustes nas contas WTr das
Corretoras liquidamente credoras. De modo simultineo, sdio atualizados o
Sistema de Garantias da Clearing de Derivativos e o modulo administrativo do
WTr. No Sistema de Garantias, sdo registrados os acréscimos de garantias WTr
dos participantes liquidamente credores de ajustes e custos, tendo em vista que
esses recursos passam a compor seu total de garantias depositadas com a
finalidade WTr. No médulo administrativo do WTr, sio transformados em
definitivos os langamentos provisérios realizados no inicio do dia, conforme
segue:
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(i) lancamentos a débito (ajustes e custos):

a) o lancamento provisério é transformado em langamento definitivo;

b) o saldo da conta margem do participante € atualizado apenas na hipotese
de diferenga entre o valor do langamento provisério ¢ o valor do
langamento definitivo;

¢) ¢é informada ao Sistema de Risco WTr a eventual alteracéo no valor do
saldo da conta margem do participante para que seja atualizado o valor
de seu saldo ajustado; e

(if) lancamentos a crédito (ajustes):

a) o langamento provisério € transformado em langamento definitivo,

b) o saldo da conta margem do participante é atualizado com o valor
definitivo do langamento,

¢) ¢ informado ao Sistema de Risco WTr o valor definitivo do langamento
efetuado na conta margem do participante para que seja atualizado o

valor de seu saldo ajustado.

XXXI.
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A aplicagio dos valores creditados nas contas WTr das Corretoras ocorre
mediante a transferéncia de recursos dessas contas para a conta WTr da Clearing,
e dessa conta para a aplicagio. Na figura 11, exibe-se o funcionamento da
liquidagio de ajustes e custos apds a janela de liquidacdo da Clearing de
Dertvativos.
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Figura 11 - Liquidacio de Ajustes e Custos Apés o Término da Janela de Liquidagdo
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6. Caso o valor a ser liquidado por intermédio da conta WTT da Clearing de Derivativos
seja positivo, a Clearing transfere recursos do STR para sua conta WTr no Banco
BM&F.

7. Clearing de Derivativos transfere valores associados aos custos a serem pagos aos
Membros de Compensagio e as Corretoras por intermédio dos Bancos Liquidantes
dos Membros de Compensacio (7.1}, (7.2) € (7.3);

8. O mé6dulo administrativo do WTr transforma em definitivos os langamentos
provisorios de liquidagio realizados antes da janela de liquidagdo (8.1} e informa o
Sistema de Risco WTr dos novos valores. Sisterna de Risco WTr atualiza os saldos
ajustados dos participantes (8.2). Adicionalmente, o saldo em garantias WTr €
atualizado no Sistema de Garantias (8.3}.

9. Banco BM&F registra aquisicao de cotas das Corretoras liquidamente credoras de
ajustes e custos, debitando os valores nas respectivas contas WTr (9.1). Esses valores
sdo creditados na conta WTr da Clearing de Derivativos (9.2).

10. Banco BM&F debita conta WTr da Clearing de Derivativos e aplica recursos.

6.4 Retirada de Recursos
No modelo de pré-margem na BM&F, o participante solicita a retirada de
recursos diretamente a Corretora. Esta, por sua vez, utiliza o mddulo
administrativo do WTr para solicitar a transferéncia de valores da conta margem
do participante para sua conta-mae ¢ desta para sua conta no Banco BM&F. Para
que a transferéncia de valores da conta margem do participante para a conta-mée
da Corretora seja aceita, os seguintes critérios devem ser atendidos:

(i) o valor a ser resgatado deve estar disponivel na conta margem do
participante;

(ii) o pedido de resgate deve ser considerado vélido pelo Sistema de Risco
WTr, conforme descrito no item 5.2.6;

(ifi) o participante ndo pode ser devedor de margem efou de ajustes nos outros
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos, de acordo
com a férmula a seguir:

MD,~MR, - LION, >0 6.1
onde:
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MDp = valor da margem depositada para cobertura das posi¢des ndo-
WTr;
MRp = valor da margem requerida para cobertura das posi¢des ndo-
WTr;

il

LIQNp valor de liquidagido devedor, pendente de liguidacdo na data,

associado as posi¢des ndo-WTr.

Na hip6tese de os critérios acima nao serem atendidos, a Clearing de Derivativos
podera efetuar resgate parcial.

Aprovada a transferéncia, os valores sdo acrescidos ao saldo da conta-mde da
corretora, sendo atualizados o saldo da conta margem do participante, seu saldo
ajustado no Sistema de Risco WTr e seu saldo em garantias WTr depositadas no
Sistema de Garantias da Clearing de Derivativos. Na seqiiéncia, a Corretora
solicita a transferéncia de recursos de sua conta-mie no WTr para sua conta no
Banco BM&F. No Banco BM&F, essas solicitagdes sao registradas no Sistema de
Controle de Cotistas sob a forma de resgates e, nos horérios determinados“, $40
atendidos os totais consolidados'? de retiradas, com o respectivo crédito na conta
WTr da Clearing de Derivativos no Banco BM&F. Caso um pedido de resgate
seja solicitado apds o dltimo hordrio especificado, ele sera atendido no primeiro
horério de atendimento do dia seguinte.

Uma vez creditada a conta WTr da Clearing de Derivativos, sdo realizadas
transferéncias dessa conta para as contas no Banco BM&F das Corretoras que
solicitaram resgates. Esses recursos podem ser transferidos por TED diretamente
para as contas dos clientes das Corretoras em outros bancos ou, alternativamente,
para os bancos de relacionamento das Corretoras e destes para as contas dos
clientes. Caso a Corretora nfo transfira esses recursos, eles permanecerio
depositados em sua conta no Banco BM&F sem que haja, todavia, aplicagéo
desses valores. A figura 12 descreve o processo de retirada de recursos.

' Veja 0 anexo2.

'2 Novamente, é importante observar que, por motivo de eficiéncia, sio consideradas, para fins de resgate da
aplicag@io, todas as movimentagdes de recursos solicitadas até o momento do resgate, inclusive aquelas
relacionadas a liquidagdo.
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Figura 12 — Retirada de Recursos
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1. Corretora solicita transferéncia de valores da conta margem do participante para sua
conta-mie.

2. Caso a transferéncia seja aprovada, sdo atualizados o saldo da conta margem do
participante, com a respectiva atualizagio de seu saldo ajustado no Sistema de Risco
WTr (2.1), e seu saldo depositado em garantias WTr (2.2).

3. Corretora solicita transferéncia de recursos de sua conta-mie para sua conta W1t no
Banco BM&F. Nesse momento € debitado o saldo da conta-mie da Corretora e
registrada solicitacio de resgate no Sistema de Controle de Cotistas.

4. Nos hordrios fixados pelo Bance BM&F, sio efetuados resgates consolidados da
aplicagio, com crédito na conta WTr da Clearing.

5. Banco BM&F transfere valores associados aos pedidos de resgate da conta WTr da
Clearing para as contas WT'r das Corretoras.

6. Corretoras transferem, por intermédio de TED, recursos diretamente &s contas de
seus clientes em outros bancos (6.1) ou para suas comtas em seus bancos de
relacionamento e destas para as contas de seus clientes (0.2).

6.5 Recomposi¢ido do Saldo da conta margem
Na hipédtese de um participante néo atender a recomposi¢do compulsoéria do saldo
da conta margem dentro do horédrio estipulado pela BM&F, o valor de sua
recomposi¢io € debitado de sua Corretora via Mapa Cornplemcntarls, compondo
o valor compensado de liquidagio de seu Membro de Compensagao-padrio.
Nesse momento, a recomposi¢io € considerada atendida. O fluxo de liquidagdo
da recomposi¢do obedece a0 mesmo modelo mostrado na subsegdo 6.3.

7. Modelo de Pré-Margem na Corretora
No modelo de pré-margem na Corretora, o saldo da conta margem do participante é
determinado com base no total de recursos transferidos pelo cliente para a Corretora
para negociagdo WTr. Nesse modelo, sio transferidos para a BM&F apenas os valores
referentes & margem requerida (margem inicial), aos ajustes devedores e aos custos. O
valor da margem requerida € calculado com base no valor da margem inicial do

¥ 0 Mapa Complementar é um sistema que permite a inclusdo de valores a crédito ou a débito referentes a
ajustes nos valores de liquidagio determinados pela Clearing de Derivativos.
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participante no final do dia de negociagdo, devendo ser atendida no dia seguinte apenas
em ativos aceitos como margem para o WTr. Os ajustes sdo liquidados normalmente na
janela de liquidagio da Clearing de Derivativos, ou seja, ndo existe, no modelo de pré-
margem na Corretora, o servigo de liquidagéo prestado pela BM&F.

Esta secdo estd dividida da seguinte forma: na subsegdo 7.1, sdo exibidos os aspectos
relacionados ao depdsito de recursos e a alocagfio de valores nas contas margem dos
participantes no modelo de pré-margem na Corretora. Na subsegio 7.2, divulgam-se os
procedimentos de liquidag@o de ajustes e custos, cujo modelo €, em esséncia, idéntico
ao empregado na liquidagfo dos contratos-padrio. Na subsegio seguinte, discorre-se
sobre os procedimentos de depésitos e retiradas de garantias da Clearing de
Derivativos. Por fim, a subsecio 7.4 mostra o conceito de limite financeiro no modelo
de pré-margem na Corretora ¢ a subsecio 7.5, o procedimento de recomposi¢do do
saldo da conta margem.

sy

7.1 Depbsitos de Recursos e Alocacao nas Contas Margem dos Participantes

No modelo de pré-margem na Corretora, a conta margem de cada participante é
controlada por sua Corretora, ou seja, as movimentagdes de recursos
concernentes A conta margem do participante devem ser informadas & Clearing
por intermédio do mdédule administrativo do WTr. Conseqilentemente, e de
maneira andloga ao modelo de pré-margem na BM&F, a Corretora deve utilizar o
saldo disponivel em sua conta-mde para efetuar as alocagdes'* de recursos entre
as contas margem de seus clientes. Diferentemente do modelo de pré-margem na
BM&F, no entanto, o valor do saldo na conta-mde € informado pela prépria
Corretora, ndo representando, por conseguinte, recursos depositados junto a
Clearing de Derivativos, No momento da alocagdo, o Sistema de Risco WTr
atualiza o saldo ajustado dos participantes para refletir os novos saldos nas contas
margem, possibilitando assim que a realizagdo de operagbes até os limites
impostos pelos novos saldos. A figura 13 demonstra essas movimentagdes.

'“ Aspecto importante associado 2 alocagio de recursos na conta margem no modelo de pré-margem na
Corretora € que ela pode ser recusada por conta de violagio do limite financeiro. O funcionamento desse
limite estd detalhado na subsegio 7.4,
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Figura 13 - Depésito de Recursos no Modelo de Pré-Margem na Corretora
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Cliente da Corretora transfere recursos para a conta da Corretora em seu banco de
relacionamento (1.1) e esta transfere/registra os recursos na conta do cliente na
Corretora.

Corretora registra depdsitos em sua conta-mae, no moédulo administrativo do WTr, de
acordo com os depdsitos efetuados por seus clientes para negociagio WTr.

Corretora transfere valores de sua conta-mée para as contas margem de seus clientes.

Sistema de Risco WTr ¢ informado dos novos saldos das contas margem e recalcula
os valores dos saldos ajustados.

Os recursos que porventura ndo tenham sido transferidos para a Clearing de
Derivativos podem ser retirados da conta margem do participante por intermédio
de simples transferéncia de sua conta margem para a conta-mide da Corretora.
Essa transferéncia somente € possivel, contudo, se forem atendidas as regras do
Sistema de Risco WTr (veja o item 5.2.6).

Liquidacio de Ajustes e Custos
O modelo de liquidagio financeira dos ajustes e dos custos relativos a negociagéo
no WTr €, no modelo de pré-margem na Corretora, bastante semelhante ao
modelo empregado nos demais mercados liquidados por intermédio da Clearing
de Derivativos. Logo, os ajustes e os custos dos participantes que operam no WTr
por meio de Corretoras que utilizam o modelo de pré-margem na Corretora sio
incorporados ao valor compensado de liquidagdo das Corretoras e de seus
Membros de Compensag@o. A tnica diferenga com relagdo aos demais mercados
liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos diz respeito a forma como
sdo cobrados e repassados os custos de negociacdo. No modelo de pré-margem na
Corretora, de forma andloga ao modelo de pré-margem na BM&F, os custos sdo
cobrados em sua totalidade (corretagem, emolumentos e receita do MC), sendo
repassados para as Corretoras ¢ os Membros de Compensagdo apds o
encerramento da janela de liquidagio da Clearing de Derivativos.
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Os langamentos — débitos e créditos — referentes a liquidago de ajustes e custos
do WTr sdo efetuados automaticamente nas contas margem dos participantes,
garantindo o correto cdmputo de seus saldos ajustados. Para tanto, no inicio do
dia, o médulo administrativo do WTr realiza, por participante, os seguintes
procedimentos para cada tipo de langamento:

XXX VII.

(1) langamentos a débito (ajustes e custos):
a) é efetuado langamento definitivo a débito na conta margem do
participante;
b) o saldo da conta margem do participante ¢ atualizado para refletir o
langamento efetuado;
¢) ¢ informado ao Sistema de Risco WTr o novo valor de saldo da conta
margem do participante para que seja atualizado o valor de seu saldo
ajustado; e
(ii) lancamentos a crédito (ajustes):
a) é efetuado lancamento definitivo a crédito na conta margem do
participante;
b) o saldo da conta margem do participante ¢ atualizado para refletir o
lancamento efetuado;
¢} & informado ao Sistema de Risco WTr o novo valor de saldo da conta
margem do participante para que seja atualizado o valor de seu saldo
ajustado.

Os langamentos automdticos a crédito podem ser inibidos pela Corretora, a fim de
nio haver incremento no saldo da conta margem de seus clientes sempre que
estes receberem ajustes positivos. Essa facilidade viabiliza a implementagao de
modelo operacional em que a Corretora sempre credita diretamente a seus
clientes os ajustes positivos recebidos ou, alternativamente, credita nas contas
margem de seus clientes apenas uma fragao desses ajustes.

Os langamentos a débito, a exemplo do que ocorre no modelo de pré-margem na
BM&F, nio podem ser inibidos e somente podem ser cobertos com novos
depdsitos na conta margem dos participantes.

A figura 14 descreve o processo de liquidagio de ajustes e custos no modelo de
pré-margem na Corretora. Vale notar que, para maior clareza, o fluxo de
liquidagdo da Clearing de Derivativos foi representado resumidamente. Para mais
detalhes, sugere-se a leitura do Manual de Procedimentos Operacionais da
Clearing de Derivativos BM&F.
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Figura 14 - Liquidagio de Ajustes e Custos no Modelo de Pré-Margem na Corretora
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1. Modulo administrativo do WTr efetua langamentos de liquidagio nas contas margem
dos participantes (1.1) e informa Sistema de Risco WTr dos novos valores. Sistema
de Risco WTT atualiza os saldos ajustados dos participantes (1.2).

2. Processamento usual da liquidagdo na Clearing de Derivativos, com as respectivas
transferéncias entre clientes e Cormretoras (2.1), Corretoras e Membros de
Compensagio (2.2), Membros de Compensagio € Bancos Liquidantes (2.3} e Bancos
Liquidantes e Clearing de Derivativos (2.4).

7.3 Depoésito e Retirada de Garantias
Consoante o inicio desta se¢do, o modelo de atendimento de margem de garantia
empregado pelo modelo de pré-margem na Corretora € muito semelhante ao
modelo empregado nos demais mercados liquidados por intermédio da Clearing
de Derivativos. Desse modo, o valor da margem requerida do participante é
calculado com base no valor de sua margem inicial ao final do dia de negociagio,
devendo ser atendida no dia seguinte apenas em ativos aceitos como margem para
o WTr. Esses ativos ndo se misturam com os demais ativos depositados para
cobertura da margem de garantia dos outros mercados. Portanto, eventuais sobras
de garantias depositadas com a finalidade WTr ndo podem ser automaticamente
realocadas para a cobertura de margem de garantia de outros mercados liquidados
por intermédio da Clearing de Derivativos BM&F e vice-versa. Contudo, para o
modelo de pré-margem na Corretora, o Sistema de Garantias da Clearing de
Derivativos permite que essas realocagdes sejam, de forma bastante simples,
comandadas pela Corretora.

Os procedimentos e os hordrios-limites para depdsito de garantias obedecem as
regras estabelecidas pela Clearing de Derivativos para cada classe de ativos
(dinheiro, titulos piblicos, agdes etc.).

A solicitagdo de retirada de garantias, a exemplo do que ocorre nos demais
mercados liquidados por intermédio da Clearing de Derivativos, € feita
diretamente pela Corretora, observando-se as regras definidas para cada classe de
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ativo depositado. Para que a solicitagdo de retirada de garantias seja aceita, os
seguintes critérios devem ser atendidos:

)

(i)

(i)

o participante ndo pode, em virtude da realizagio do resgate, tornar-se
devedor de margem e/ou de ajustes no WTr, de acordo com a férmula a
seguir:

MD,, - MR, -~ LIOQN,, 2 RE, (7.1)
onde:
MD, = valor da margem depositada para cobertura das posigdes WTr;
MR,, = valor da margem requerida para cobertura das posi¢des WTr;

LIQN, = valor de liquidagdo devedor, pendente de liquidagio na data,
associado as posi¢des WTT;

RE, = valor doresgate de garantias WTT;

o participante ndo pode ser devedor de margem e/ou de ajustes nos outros

mercados liquidados pela Clearing de Derivativos, de acordo com a férmula

a seguir:

MD,~-MR, - LIQN, >0 (7.2)
onde:
MDp = valor da margem depositada para cobertura das posigdes nio-
WTr;
MRp = valor da margem requerida para cobertura das posigdes ndo-
WTr;
LIQONp = valor de liquidagio devedor, pendente de liquidagdo na data,

associado as posi¢Ges ndo-WTr; e
a retirada de garantias ndo pode implicar violagdo do limite financeiro do
participante.

Na hipotese de os critérios (i) e/ou (i1) ndo serem atendidos, a Clearing de
Derivativos podera efetuar resgate parcial.

7.4 Limite Financeiro da Conta Margem
O limite financeiro da conta margem, empregado exclusivamente no modelo de
pré-margem na Corretora, indica a parcela maxima do saldo da conta margem do
participante que pode estar depositada junto a Corretora. Em geral, o limite
financeiro da conta margem, para determinado participante, estabelece que:

SaldoDep,,,o o; — MDy, o; < LimFing, (7.3)
onde:
SaldoDepp.y i = saldo da conta margem do participante;
MDw.cii = saldo de garantias do participante depositadas para cobertura
de operagdes WTr;
LimFing; = valor do limite financeiro da conta margem por participante
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Assim, para que o saldo na conta margem do participante seja maior que
LimFincy, é necessirio que o valor que excede esse limite esteja depositado como
garantias para cobertura de opera¢des WTr junto a Clearing de Derivativos. O
limite financeiro por participante € dado pelo minimo entre o limite determinado
pela BM&F e o limite determinado pelo Membro de Compensagao da Corretora,
conforme segue:

e
=

\

136/2004-DG X1

LimFing, = Min(LimFing, 43 LimFing, . ) (1.4)
onde:
LimFincypmer = limite estabelecido pela BM&F,
LimFincy; pc = limite estabelecido pela MC para a Corretora.

Além do limite financeiro por participante, é definido limite financeiro global
para cada Corretora que emprega o modelo de pré-margem na Corretora. Esse
limite define o valor méximo do somatério das parcelas dos saldos das contas
margem dos participantes da Corretora que ndo estio depositados junto a
Clearing de Derivativos. Logo, tem-se que:

ncli
Y (SaldoDepp,,; —MD, ;) < LimFing,, (7.5)

i=l

O limite financeiro por Corretora é dado pelo minimo entre o valor determinado
pela BM&F e o valor determinado pelo Membro de Compensagdo da Corretora,
ou seja:

LimFing,,, = Min(LimFing,, py .z LimFing,, ) (7.6)

onde:
LimFincorpuar = limite estabelecido pela BM&F;
LimFincorr mc limite estabelecido pela MC para a Corretora.

7.5 Recomposicio do Saldo da Conta Margem

De maneira andloga ao modelo de pré-margem na BM&F, na hipétese de um
participante nfo atender a recomposi¢ao compulséria de seu saldo da conta
margem dentro do horério estipulado, o valor de sua recomposigio sera debitado,
via Mapa Complementar, de sua Corretora, compondo o valor compensado de
liquidagio de seu Membro de Compensagio-padrio. A principal diferenga quanto
ao modelo de pré-margem na BM&F, porém, é que, no modelo de pré-margem na
Corretora, a recomposicdo pode ser satisfeita com recursos depositados na
Corretora, evitando-se o procedimento de débito do Membro de Compensagao.
Ressalta-se que esse procedimento € valido apenas na hipdtese de ndo hav
violacdo do limite financeiro da Corretora ou do participante.
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Anexo 1
Formulas de Calculo do Sistema de Risco WTr

136/2004-DG xli.

e

A) Cilculo da Exposicao Corrente para D+1
A exposi¢io de crédito corrente para D+1 de um participante para determinado
contrato i € calculada de acordo com a seguinte expressao.

ExpCorry,,;, == Min ResNegi;]i"(;;' x ResNeg, + Min ResMrMSaldoi;%%%‘ixRethMSaldoi
(A-1.1)
onde:
ResNeg; = resultado de negociagfio do participante associado ao contrato i;
ResMtMSaldo; = resultado de marcagio a mercado do participante associado ao
contrato i;
Kneg.i = percentual dos ganhos associados a negociagdo do participante,
considerado no computo da exposigdo corrente para D+l, no
contrato i;
ksatdo.; = percentual dos ganhos associados & marcagdo a mercado do

participante, considerado no cdémputo da exposi¢io corrente para
D+1, no contrato 1.

Os resultados de negociagdo e de marcagio a mercado do cliente relacionados ao
contrato i sdo dados, respectivamente, por:

ResNeg, = Qe i X(PMV, = PMC, )X M, x C, (A-1.2)

ResMtMSaldo, = Max(Q, o :0) X (PAp.o, ~ PMC, )X M, X C,

(A-1.3)
+Min (QrethMsaldo,i ) O) X (PAD+0.I - 'PMV; ) x Mi x Ci
1 nopc
PMC, = X| QI ey X PAp 1 + D (Qei X PO, )] (A-1.4)
compra i m=1
1 ) nopv
PMV: - X anlvenda.t' XPAD—LI’ + i (Qv,i,r: X POv.i.n )J (A_I'S)
venda,i n=1
Qfompm,i = anicompm,i + QOpmmpm,i (A-]‘G)
Qvenda,! = anivenda.i + QOpvena‘a,i (A" 1 7)
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onde:
Qresneg,i

PMV;
PMC;

M;

G

QresM Msaldo,i

PAp.o,

Qcampra,i
QInlcompra,i
PAp_1;

Qc.i.m

POC,i,m

Qvenda,i
QInivenda,i

Qv,i.m

P Ov,i,m

Qopcompra,i
Qopvenda,i

A exposigio de

Il

\

&

xlil.

B R A S xli
QrcsMrMsrﬁdo,i = Qcampra,i - Qvenda.i (A-IS)
Qre.meg.! = an(Qcampm,i; Qvenda.i) (A-—l 9)

quantidade empregada no célculo do resultado de negociagio do
contrato i;

preco médio das vendas do contrato i;

preco médio das compras do contrato i,

multiplicador do contrato i;

fator de correg@o e/ou taxa de conversio do contrato i;

saldo atual do contrato i empregado no calculo do resultado de
marcagio a mercado: Qresmissaido; > 0 = saldo comprado;
QrestMsala’o,i < 0 = saldo vendido;

preco de ajuste corrente do contrato i;

quantidade comprada do contrato i;

quantidade inicial (abertura) comprada do contrato i;

preco de ajuste corrigido de D-1 do contrato i;

quantidade negociada da m-ésima compra efetuada em D+0 do
contrato { pelo participante;

preco negociado da m-€sima compra efetuada em D+0 do contrato
i pelo participante;

quantidade vendida do contrato i;

quantidade inicial (abertura) vendida do contrato i;

quantidade negociada da n-ésima venda efetuada em D+0 do
contrato { pelo participante;

preco negociado da n-ésima venda efetuada em D+0 do contrato i
pelo participante;

quantidade comprada do contrato { em D40;

quantidade vendida do contrato i em D+0.

crédito corrente para D+1 de um participante, considerando-se toda a

sua carteira de contratos, € computada consoante a férmula a seguir:

ncaontratos

ExpCorr,,, =

onde:
ExpCoer”,i
KcompECl

(Max(ExpCoerH‘,. ;0)) +

k neontratas

—CTOPSCIX ; (Min(ExPCOeru.i;O))(A'I'IO)

exposigédo de crédito corrente para D+1 do cliente no contrato i;
percentual dos ganhos associados & exposi¢do de crédito corrente
para D+1 no contrato i do cliente considerado no computo total d
exposi¢io de crédito corrente para D+1.

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonio Prado, 46 - Telefone: 3119-2000 - CEP 01010-901 - S&o Paulo - SP
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B) Cilculo da Margem Inicial e da Margem de Manutencio
A margem inicial e a margem de manutengio de um cliente considerando-se toda a sua
carteira de contratos e suas ofertas sdo computadas de acordo com as férmulas a seguir:

MargemlIni
nopendc nopendc
Abs Q. inssadoi QPC,, XMargemlni, + MtMCompraPend (QPCW ,PPC, . );
_ ncontratos de =1 mel
n] nopendy nopendy
AbS Qurtitos = QPV,. xMargemlni, +  MtMVendaPend(QPV,,; PPV, )
n=1 n=]
(A-1.11)
MargemMan
ropendc nependc
Abs Q nssados T QFPC., xMargemMan, + MtMCompraPend (QPC Y 3 S O );
_ ncontralos de - m=1 " m=1
i1 nopendv nopendy
Abs Qpsaios —  OPV,, xMargemMan, +  MtMVendaPend (QPV,,; PPV,
n=1 n=1

(A-1.12)

MiMCompraPend (QPC,,; PPC,,) = Mdx((PPC,,, = PAy,,,};0)x M, X C, XQPC,, (A-1.13)

im

MiMVendaPend (QPY,,; PPV, ) = Mdx((PAp,q, — PPV, );0)x M, X C, X QPY,,  (A-1.14)

onde:

OresMiMsaido.i = saldo atual do contrato i (veja o item A deste anexo): Qrespitsaido,i >
0 = saldo comprado; Qresmmsaidoi < 0 = saldo vendido;

QPCin = quantidade da m-ésima oferta de compra do participante no
contrato i;

Margemlni; = valor da margem inicial unitaria do contrato i;

PPCi = preco da m-ésima oferta de compra do participante no contrato i;

OPVi, quantidade da n-ésima oferta de venda do participante no contrato
I

PPV, = prego da n-ésima oferta de venda do participante no contrato ;

MargemMan; = valor da margem de manutengéo unitaria do contrato i,

PApyo; = preco de ajuste corrente do contrato i;

M, = multiplicador do contrato i;

G = fator de corre¢éio e/ou taxa de conversio do contrato i.

Bolsa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonio Prado, 48 - Telefone: 3118-2000 - CEP 01010-801 - Sao Paule - SP
Caixa Postal, 4275 - S&o Paulo - Capital - CEP 01064-970
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Anexo 2
Grade de Hordrios do Banco BM&F"

Processo Horario

Geragao do mapa provisorio 07:00
Solicitagdo de resgate da aplicagio 11:30
Geragao do mapa definitivo 12:30
Liquidagio de ajuste devedor 13:30
Solicitag#o de resgate da aplicagio 14:15
Pagam_entq de ajuste negativo a janela normal da Clearing 14:50
de Derivativos

Pagamento ajuste positivo janela normal da Clearing de 15:25
Derivativos

Liquidag@o de ajuste positivo 15:30
Aplicagdo dos recursos 15:45

13 Esses hordrios sdo apenas indicativos, podendo ser alterados a quaiquer momento pelo Banco BM&F.

Boisa de Mercadorias & Futuros

Praga Antonio Prado, 48 - Telefone: 3118-2000 - CEP 01010-801 - S&o Paulo - SP
Caixa Postal, 4275 - S30 Paulo - Capital - CEP 01061-870
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Contrato Futuro Mini de Boi Gordo
- Especificacoes -

. Definiges

Contrato (especifica¢es): termos e regras sob os quais as operagdes serao realizadas e liquidadas.

Pre aj : pregodefechamento, expressoemreais por arroba, apuradoe/ouarbitrado diariamente
pela BM&F, a seu critério, para cada um dos vencimentos autorizados, para efeito de
atualizacio do valor das posi¢fes em aberto e apuracao do valor de ajustes didriose de
liquidagao das operagdes day trade.

IBG.: Indicador de Prego Disponivel do Boi Gordo utilizado pela Bolsa para a liquidagao do Contrato Futuro

i de Boi Gordo Denominado em Reais, referente 4 data ¢ e expresso em reais por arroba liquida.

Indice de pre¢o de liquidagio (PL): médiadolIndicadorde PregoDisponivel doBoi Gordoutilizado pela Bolsa
paraaliquidagiodoContrato Futuro de Boi Gordo Denominadoem Reais,
apuradanos cincodltimos diastiteis do més de vencimento do contrato.

Arroba liguida: peso liquido de 15 quilogramas liquidos.

. Objeto de negociagao

Boi gordo acabado para abate.

Tipo: bovinos machos, castrados, bem acabados (carcaga convexa), em pasto ou confinamento.

Peso: vivoindividual entre o minimo de 450 quilos e o méximo de 550 quilos, verificadonabalanga dolocal de
entrega.

Idade méaxima: 42 meses.

. Cotagio

Reais por arroba liquida, com duas casas decimais.

. Varia¢ao minima de apregoagio

R$0,01 (um centavo de real) por arroba liquida.

. Oscila¢do mixima didria

Mesma regra estabelecida para o Contrato Futuro de Boi Gordo Denominado em Reais.

Para oprimeiro vencimento, ndohaverd limite de oscilag@o nos trés tiltimos pregdes anteriores ao vencimento.
A Bolsa podera alterar o limite de oscilagdo de precos de qualquer vencimento a qualquer tempo, mesmo no
decurso do pregio, mediante comunicagio ao mercado com 30 minutos de antecedéncia.

. Unidade de negociagio (tamanho do contrato)

33 arrobas liquidas.

. Meses de vencimento

Todos 0s meses, conforme autorizagio da BM&F.

. Namero de vencimentos em aberto

O mesmo autorizado para o Contrato Futuro de Boi Gordo Denominado em Reais.

. Data de vencimento e filtimo dia de negociagéo

Ultimo diatitil do més de vencimento.

Diantil

Considera-se dia 1itil, para efeito deste contrato, o dia em que ha pregéo na BM&F. Entretanto, para efeito de
liquidagio financeira, a que se referem os jtens 11,12, 13 e 16, considerar-se-4 dia 1itil o dia que, além de haver
pregaona BM&F, nao for feriado na praga de Nova lorque, EUA.

Daytrade

Saoadmitidas operagSesday frade (comprae venda, nomesmo dia de pregéo, damesma quantidade de contratos
paraomesmo vencimento), que seliquidardoautomaticamente, desdequerealizadasemnome domesmocliente,
porintermédio da mesma Corretora associada e sob a responsabilidade do mesmo Membro de Compensagéo,
ourealizadas pelo mesmo Operador Especial, sob aresponsabilidade do mesmo Membro de Compensagao. A
liquidagdo financeira dessas operagdes sera realizada no dia 1til subseqiiente, sendo os valores apurados de
acordo com o item 12(a}.

Ajustedidrio

Asposi¢des em aberto aofinal de cada pregao serdo ajustadas combase no prego de ajuste dodia, determinado
segundo regras estabelecidas pela Bolsa, com movimentagéo financeira no dia til subseqtiente.

O ajuste diario serd calculado de acordo com as seguintes férmulas:

a) ajuste das operagdes realizadas no dia
AD=(PA -PO)x33xn

Bolsa de Mercadorias & Futuros
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b) ajuste das posi¢des em aberto no dia anterior
AD=(PA ~PA_})x33xn

onde:

AD = valordoajuste didrio;

PA, = precodeajustedopregiododia, verificadono ContratoFuturo de Boi Gordo Denominadoem Reais
demesmo vencimento;

PO = precodaoperagioc;

n = numerodecontratos;

PA,, = prego de ajuste do pregdo imediatamente anterior, verificado no Contrato Futuro de Boi Gordo

Denominadoem Reais de mesmo vencimento.
O valor do ajuste diério, calculado conforme demonstrado acima, se positivo, sera creditado ao comprador e
debitadoaovendedor. Caso o calculo acima apresente valornegativo, seré debitadoaocompradore creditado
aovendedor.
O ajuste didrio das posiges em aberto serd realizado até a data de vencimento.

Condicdes deliquidagdo no vencimento

Na data de vencimento, as posi¢bes em aberto, ap6s o tiltimo ajuste, serdo liquidadasde forma exclusivamente
financeiramente pela Bolsa, mediante oregistro de operagao de natureza inversa (compra ou venda) a da posigdo,
na mesma quantidade de contratos, pelo valor do indice de prego de liquidagéo.

O valor de liquidagdo de cada contrato serd apurado de acordo com a seguinte férmula:

VL=PLx33
onde:
VL = valordeliquidagio por contrato;
PL = indicede preco de liquidagio, conforme definido no item 1, referente & data de vencimento, para o

mesmo més de vencimento do contrato, e calculado de acordo segundo a f6rmula:

imcv_t

PL=0
5

» Condig¢des especiais
Se, por qualquer motivo, nio for possivel apurar o indice de preco de liquidagio do Contrato Futuro de Boi
Gordo Denominado em Reais na data de vencimento, a BM&F poderd, a seu critério:
a) utilizarovalordoultimo pregode ajuste disponivel para o mesmo vencimento do Contrato Futurode Boi
Gordo Denominado e Reais; ou
b) utilizar, como prego de ajuste, um valor por ela arbitrado se julgar o tiltimo prego de ajuste disponivel
inadequado para a realizacio da liquidagdo do contrato.

Margem de garantia
Ser4 exigida margem de garantia de todos os comitentes com posigio em aberto, cujo valor serd atualizado
diariamente pela Bolsa, de acordo com critérios de apuragdo de margem para contratos futuros.

Ativos aceitos como margem
Dinlteiro e outros ativos, mediante autoriza¢do prévia da Bolsa.

Custos operacionais

Valor fixo por contrato, estabelecido pela Bolsa.

Os custos operacionais sdo devidos no dia ttil seguinte ao de realiza¢do da operacao.
Os Sécios Efetivos pagardo no maximo 75% dos custos operacionais.

Forma de pagamento e recebimento dos valores relativos a liquidacio financeira

A liquidagao financeira das operagdes day trade, dos ajustes diarios, das liquidacdes financeiras relativas &
liquidagdo por indice de precos, do depésito de margem em dinheiro e dos custos operacionais serd realizada
observando-se oseguinte:

i paraosclientesndo-residentes:emd6lares dos Estados Unidos da América, napraga de Novalorque, EUA,
por meiodoBanco Liquidante das operagdes daBM&Fno Exterior, porelaindicado. A conversao dos valores
respectivos de liquidago financeira, quando for o caso, seré feita pela Taxa de Cimbio Referencial BM&F,
descrita no Anexo Il Oficio Circular 058 /2002-DG, de 19 de abril de 2002, conforme a natureza do valor
ser liquidado, a saber:

a) naliquidacdo de operagdes day trade: a taxa de Cambio Referencial BM&F do dia da operacao;
b) naliquidacio de ajuste didrio: a Taxa de Cambio Referencial BM&F do dia a que o ajuste se refere;

Bolsa de Mercadorias & Futuros
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o naliquida¢dofinanceirarelativaa liquidagio por indice de pregos: a Taxa de Cambio Referencial BM&F
do ultimo dia de negociagio;
d) naliquidagao dos custos operacionais: a Taxa de Cambio Referencial BM&F do dia da operagao;
ii. para os clientes residentes: em reais, de acordo com os procedimentos normais dos demais contratos da
BM&F nao autorizados & negociagio pelos investidores estrangeiros, observado o disposto no item 10.

Normas complementares
Fazem parte integrante deste contrato, no que couber, alegislagio em vigor e as normas e os procedimentos da
BM&F, definidos em seus Estatutos Sociais, Regulamento de Operagoes e Oficios Circulares, observadas,
adicionalmente, as regras especificas das autoridades governamentais que possam afetar os termos nele
contidos.

Na hipétese de situagdes ndo previstas neste contrato, bem como de medidas governamentais ou de qualquer
outrofato, que impactemna formacao, amaneira deapuragioouadivulgagdo desuavariavel, ou que impliquem,
inclusive, sua descontinuidade, a BM&F tomar4 as medidas que julgar necessdrias, a seu critério, visando a
liquidagdo do contrato ou sua continuidade em bases equivalentes.

OF{CIO CIRCULAR 136/2004-DG, DE 19/11/2004
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Contrato Futuro Mini de Taxa de Cambio de Reais por
Délar Comercial
—- Especificacoes -

. Defini¢Ges
Contrato (especificagdes): termos e regras sob os quais as operagdes serdo realizadas e liquidadas.
Pre¢odeajuste(PA): preco de fechamento, expresso em reais por US$1.000,00, apurado e/ou arbitrado

diariamente pelaBM&F, a seu critério, paracada um dos vencimentos autorizados, para
efeito de atualizagdo do valor das posigbes em aberto e apuragio do valor de ajustes
didrios e de liquidagio das operagbes day trade.

PTAX: taxa de cAmbio de reais por délar dos Estados Unidos da América, negociada no segmento de taxas
livremente pactuadas, para entrega pronta, contratada nos termos da Resolugdo 1.690 /1990, do
Conselho Monetario Nacional, apurada pelo Banco Central do Brasil (Bacen), por intermédio do
Sisbacen, transagdo PTAX800, opgao “5”, cotacdo de venda de fechamento, para liquidagao em dois
dias, a ser utilizada com, no méximo, seis casas decimais, e divulgada pelo Bacen com a denominagao
“fechamento PTAX”, conforme Comunicadoe 10.714, de 17 de fevereiro de 2003.

. Objeto de negociagdo

A taxa de cambio PTAX.

. Cotagdo

Reais por US$1.000,00, com até trés casas decimais.

. Variacao minima de apregoacdo

R3%0,001 por US$1.000,00.

. Oscilagio maxima diéria

Mesma regra estabelecida para o Contrato Futuro de Ibovespa.

Para o primeiro vencimento, ndo havera limite de oscilagionos trés tiltimos pregdes anteriores ao vencimento.
A Bolsapoder4 alterar olimite de oscilagao de pregos de qualquer vencimentoa qualquer tempo, mesmono decurso
do pregao, mediante comunicagio ao mercado com 30 minutos de antecedéncia.

. Unidade de negociagao

1U55$5.000,00.

. Meses de vencimento

Todos os meses.

. Niimero de vencimentos em abertos

No méximo 24 vencimentos, conforme autorizagio da BM&F.

. Ultimo dia de negociagio

Ultimo dia titil (dia de pregdo) do més anterior ao més de vencimento do contrato.

Data de vencimento
Primeiro dia 1itil (dia de pregdo) domés de vencimento do contrato.

Daytrade
5a c;! admitidas operagdesday frade (compra e venda, nomesmo dia de pregéo, da mesmaquantidadede contratos
paraomesmo vencimento}, que seliquidardoautomaticamente, desdequerealizadasemnomedomesmocliente,
por intermédio damesmaCorretora associada e sobaresponsabilidade do mesmoMembrode Compensagao ou
realizadas pelo mesmo Operador Especial, sob a responsabilidade do mesmo Membro de Compensacao. A
liquidagao financeira dessas operagdes serd realizada no dia ttil subseqiiente, sendo os valores apurados de
acordo com o jtem 12(a).
Ajustedirio
As posicdes em aberto ao final de cada pregao serdo ajustadas com base no preco de ajuste dodia, determinado
segundo regras estabelecidas pela Bolsa, com movimentacao financeira no dia titil subseqtiente.
O ajuste diario ser4 calculado de acordo com as seguintes férmulas:
a) ajuste das operag¢bes realizadas no dia
AD=(PA ~-PO)xMxn

b) ajuste das posi¢des em aberto no dia anterior

AD=(PA ~PA_)xMxn

onde:
AD = valordoajuste didrio;
PA, = pregodeajustedo pregiodia, verificado no Contrato Futuro de Taxa de Cambio de Reais por D6

Comercialde mesmo vencimento;

Bolsa de Mercadorias & Futuros
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PO = pregodaoperagio;

M = multiplicadordocontrato, estabelecidoem 5;

N = ntmerodecontratos;

PA,_, = precodeajustedopregaoimediatamente anterior, verificadono Contrato Futuro de Taxade Cambio

de Reais por Délar Comercial de mesmo vencimento.

O valor do ajuste didrio, calculado conforme demonstrado acima, se positivo, serd creditado ao compradore
debitadoao vendedor. Caso o calculo acima apresente valor negativo, sera debitadoaocompradore creditado
aovendedor.

O ajuste didrio das posi¢des em aberto serd realizado até a data de vencimento.

Condig¢des de liquidagdono vencimento
Nadatade vencimento, as posi¢des emaberto, ap6s otiltimoajuste, serdo liquidadas financeiramente pelaBolsa,
mediante o registro de operagao de natureza inversa (compra ou venda) a da posi¢io, namesma quantidade de
contratos, pelo valor de liquidagfio, apurado de acordo com a seguinte férmula:

VL = (TC x 1.000) x M

onde:

VL = valordeliquidagdo por contrato;
TC = taxadecambioPTAX;

M = conformedefinidonoitem 12(b).

Os resultados financeiros da liquidacio serdo movimentados no mesmo dia, ou seja, na data de vencimento.
¢ Condigbes especiais
Se, por qualquer motivo, o Bacen ndo divulgar a taxa de cambio correspondente ao iltimo dia do més
imediatamente anterior ac més de vencimento deste contrato, a BM&F podera, a seu critério:
a) prorrogar a liquidagdo do contrato até a divulgagdo oficial; ou
b) utilizar como valorde liquidagio o pregodeajustedotltimodia denegociagao ou um valor porela arbitrado,
caso entenda ndo ser representativo o referido prego.
Em ambos 0s casos, a BM&F podera corrigir o valor de liquidagao por um custo de oportunidade, por ela
arbitrado, desde a data de vencimento até o dia de sua efetiva liquidagao financeira.
Ainda, se o Bacen suspender a divulgagéo di4ria da taxa de cdmbio objeto deste contrato ou em caso de forga
maior, que comprometa o livre funcionamento do mercado fisico, a BM&F encerrard a negociagio deste
contrato, liquidandoas posi¢des em aberto com base no prego de ajuste do tiltimo pregao ou por um valor por
ela arbitrado, a seu critério.
A BM&F poder4 ainda, em qualquer caso, arbitrar um prego para liquidagao deste contrato se, aseu critério,
julgar ndo serem representativos tanto a cotagao divulgada pelo Bacen quanto o 1ltimo prego de ajuste
disponivel.
Hedgers
Institui¢des autorizadas pelo Bacen a operar no mercado de cimbio comercial e outras pessoas juridicas, cuja
atividade bésica esteja relacionada com as transa¢des, regulamentadas pelo Bacen, nesse mercado.

. Margem de garantia
Sera exigida margem de garantia de todos os comitentes com posigdo em aberto, cujo valor serd atualizado
diariamente pela Bolsa, de acordo com critérios de apuragao de margem para contratos futuros.

. Ativos aceitos como margem
Dinheiro e outros ativos, mediante autorizagdo prévia da Bolsa.

Custos operacionais

Valor fixo por contrato, estabelecido pela Bolsa.

Os custos operacionais sao devidos no dia ttil seguinte ao de realizagio da operagao.
Os Sécios Efetivos pagarfio no méximo 75% dos custos operacionais.

. Normas complementares

Fazem parte integrante deste contrato, no que couber, a legislagdo em vigor e as normas e os procedimentos da
BM&F, definidos em seus Estatutos Sociais, Regulamento de Operagdes e Oficios Circulares, observadas,
adicionalmente, as regras especificas das autoridades governamentais que possam afetar os termos nele
contidos.

Na hipétese de situagbes ndo previstas neste contrato, bem como de medidas governamentais ou de qualquer
outro fato, que impactem a formagio, amaneira de apuragio ou adivulgagio desua varidvel, ou que impliquem,
inclusive, sua descontinuidade, a BM&F tomar4 as medidas que julgar necessérias, a seu critério, visand,
liquidagio do contrato ou sua continuidade em bases equivalentes.

OFICIO CIRCULAR 136/2004-DG, DE 19/11/2004
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Contrato Futuro Mini de Ibovespa
- Especificacoes —

. Defini¢des
Contrato(especificagdes): termos e regras sob os quais as operagdes serdo realizadas e liquidadas.

Precodeajuste (PA): pregodefechamento, expressoem pontos de indice, apuradoe/ouarbitrado diariamente
pela BM&F, a seu critério, para cada um dos vencimentos autorizados, para efeito de
atualizagfio do valor das posigdes em aberto ¢ apuragdo do valor de ajustes didrios e de
liquidagao das operagdes day trade.

Ibovespa: indice de agdes da Bolsa de Valores de Sao Paulo— fndice Bovespa.

Ibovespa deliquidagdo(P): média doIbovespa a vista, apurada segundo as regras estabelecidas pela Bolsade

Valores de SaoPaulo(Bovespa}, durante o periodo porelaespecificado, eutilizada
na liquidagdo do Centrato Futuro de Ibovespa.

. Objeto denegociagio

Olbovespa.

. Cotagao

Pontos de indice, sendo cada ponto equivalente ao valor em reais estabelecido pela BM&F.

. Variac¢do minima de apregoacio

5 pontos.

. Oscilagio maxima didria

Mesma regra estabelecida para o Contrato Futuro de Ibovespa.

Para o primeiro vencimento, ndo havera limite de oscilagdonos trés Gltimos pregGes anteriores ao vencimento.
ABolsapoder4 alterar olimite de oscilagiode pregos de qualquer vencimentoaqualquer tempo, mesmono decurso
do pregio, mediante comunicagdo ao mercado com 30 minutos de antecedéncia.

. Unidade de negociagio (tamanho de contrato)

R$0,30 por ponto de indice.

, Meses de vencimento

Meses pares, conforme autorizagio da BM&F.

. Numero de vencimentos em aberto

O mesmo autorizado para o Contrato Futuro deTbovespa.

. Data de vencimento e illtimo dia de negociagio

Quarta-feiramais préxima dodia 15domés de vencimento. Senesse dia for feriadooundohouver pregiaona BM&F,
a data de vencimento serd no dia vitil subseqtiente.

Day trade

Séioyadmitidas operagbesday frade (compra e venda, nomesmodia de pregao, damesma quantidadede contratos
paraomesmo vericimento), que seliquidardo automaticamente, desde querealizadasem nome domesmocliente,
porintermédiodamesma Corretoraassociadae sob a responsabilidade do mesmoMembrode Compensagao ou
realizadas pelo mesmo Operador Especial, sob a responsabilidade do mesmo Membro de Compensagao. A
liquidagdo financeira dessas operacdes serd realizada no dia ttil subseqiiente, sendo os valores apurados de
acordocomoitem 11(a).

Ajustedidrio

As posigdes em aberto ao final de cada pregao serdo ajustadas com base no preco de ajuste do dia, determinado
segundo regras estabelecidas pela Bolsa, com movimentagao financeira no dia 1itil subseqiiente.

O ajuste diario seréa calculado de acordo com as seguintes férmulas:

a) ajuste das operagdes realizadas no dia

AD = (PA~PO)xMxn

b) ajuste das posi¢Bes em aberto no dia anterior
AD=(PA -PA _)xMxn

onde:

AD = valordoajuste diério;

PA, = pregodeajustedo pregdododia, verificado noContrato Futurode Ibovespa de mesmo vencim
PO = prego(empontos) daoperagio;

M = valor em reais de cada ponto de indice, estabelecido pela BM&F;

n = numerodecontratos;

Bolsa de Mercadorias & Futuros




i)

w
=
>

20
n

Pt
PA _, = prego de ajuste do pregio imediatamente anterior, verificado no Contrato Futuro de Ibovespa de
mesmo vencimento,
O valor do ajuste di4rio, calculado conforme demonstrado acima, se positivo, serd creditado ao comprador e
debitado ao vendedor. Caso o cdlculo acima apresente valor negativo, serd debitado ao compradore creditado
aovendedor.
O ajuste didrio das posi¢bes em aberto sera realizado até a data de vencimento.
12, Condigoes deliquidagiono vencimento
Nadata de vencimento, as posi¢des em aberto, apés otiltimoajuste, serdoliquidadas financeiramente pela Bolsa,
mediante oregistro de operagao de natureza inversa (compra ou venda) a da posigio, namesma quantidade de
contratos, pelo valor do Ihovespa de liquidacao, divulgado pela Bolsa de Valores de Sdo Paulo.
Ovalor de liquidagio de cada contrato serd apurado de acordo com a seguinte f6rmula:
VL=PxM
onde:
VL = valordeliquidagdo por contrato;
P = Ibovespadeliquidagéoc;
M = valoremreais de cada ponto de indice, estabelecido pela BM&F.
* Condigbes especiais
Se, porqualquermotivo, nao for possivel apurar ovalordoIbovespa deliquidagéo, a BM&F poderd, aseucritério:
a) prorrogar a liquidacao do contrato até a divulgacio oficial; ou
b) utilizar, como valor de ajuste, um valor por ela arbitrado.
No primeirocaso,a BM&F poderé corrigir ovalor de liquidagio por um custo de oportunidade, porela arbitrado,
desde a data do ajuste didrio até a data de sua liquidago financeira efetiva.
Ainda, se a Bovespa suspender a divulgacio do Ibovespa de liquidagio, objeto deste contrato, ou em caso de
forga maior que comprometa o livre funcionamento do mercado fisico, a Bolsa encerraré a negociacio deste
contrato, liquidando as posi¢Ses em aberto com base no tltimo Ibovespa de liquidagio disponivel ou por um
valor por ela arbitrado, a seu critério.
13. Margem de garantia
Seréa exigida margem de garantia de todos os comitentes com posi¢ao em aberto, cujo valor serd atualizado
diariamente pela Bolsa, de acordo com critérios de apuragio de margem para contratos futuros.
14. Ativos aceitos como margem
Dinheiro e outros ativos, mediante autorizagao prévia da Bolsa.
15. Custosoperacionais
Valor fixo por contrato, estabelecido pela Bolsa.
Os custos operacionais sdo devidos no dia til seguinte ao de realizagdo da operacao.
Os Sacios Efetivos pagardo, no méximo, 75% dos custos operacionais.
16. Normas complementares '

17.

Fazem parte integrante deste contrato, no que couber, a legislagdo em vigor e as normas e os procedimentos da
BM&F, definidos em seus Estatutos Sociais, Regulamento de Operagdes e Oficios Circulares, observadas,
adicionalmente, as regras especificas das autoridades governamentais que possam afetar os termos nele contidos.
Nahip6tese de situagSesnio previstasneste contrato, bem comode medidas governamentais ou de qualquer outro
fato, que impactem a formagio, a maneira de apuragio ou a divulgagio de sua varidvel, ou que impliquem,
inclusive, sua descontinuidade, 2 BM&F tomara as medidas que julgar necessérias, a seu critério, visando a
liquidagéo do contrato ou sua continuidade em bases equivalentes.

Observagdes

Considerando-se que a carteira teérica do Ibovespa é atualizada quadrimestralmente pela Bolsa de Valores de
Sao Paulo, a BM&F ressalta o fato de que podera ocorrer mudanga em sua composi¢io durante o perfodo
vigéncia de um contrato futuro nela baseado.
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