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OFICIO CIRCULAR

Participantes dos Mercados da BM&FBOVESPA (BVMF) - Segmento
BOVESPA

Ref.: Processo de Concorréncia para Sele¢io de Formador de Mercado para
Opgoes sobre Acdes da Companhia Siderurgica Nacional (CSNA3), da
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes (PDGR3) e da
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participa¢des (CYRE3)
— Etapa 4.

A BM&FBOVESPA realizou consulta publica das regras de selegdo,
credenciamento e atuagfo do formador de mercado para opgdes sobre agdes e
sobre o indice Ibovespa e, verificadas as sugestes e observagdes dos
participantes do mercado, submeteu-as & andlise da Comissdo de Valores
Mobilidrios (CVM), que aprovou o Programa de Concorréncia para selegdo de
formador de mercado para opg¢Bes sobre agles e sobre o indice Ibovespa,
entendendo possivel a participagdo inclusive de instituigdes residentes no
Exterior, observando-se a regulamentagéo pertinente.

Diante do exposto, a BM&FBOVESPA torna publica a realizagdo do processo de
concorréncia para sele¢do de formadores de mercado para opgdes sobre agdes da
Companhia  Siderargica Nacional (CSNA3), da PDG Realty S.A.
Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) e da Cyrela Brazil Realty S.A.
Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), todas negociadas no mercado de
bolsa administrado pela BM&FBOVESPA no segmento Bovespa, referente a
Etapa 4 do Programa de Concorréncia para selegdo de formadores de mercado
para opgOes sobre agdes e opgdes sobre o Ibovespa.

Inicia-se nesta data o prazo para entrega das propostas das institui¢Oes
interessadas em participar desse processo de concorréncia, o qual definira as que
serdo credenciadas pela BM&FBOVESPA para o exercicio da atividade de
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formador de mercado para opgdes sobre as agdes e indice indicados acima. A data
de término do prazo é 30/01/2012.

As regras relativas ao processo de concorréncia de selegdio de formador de
mercado para opgdes sobre agdes da Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3),
da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) e da Cyrela
Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3) — Etapa 4, bem
como as regras de sua atuagio constam do Edital de Concorréncia anexo a este
Oficio Circular, que contempla inclusive os seguintes documentos:

i. Anexo I ao Edital de Concorréncia — Modelo de Proposta;

ii. Anexo II ao Edital de Concorréncia — Contrato Especifico para o Exercicio da
Atividade de Formador de Mercado para Opg¢des sobre a¢des da [Companhia
SiderGrgica Nacional (CSNA3), da PDG Realty S.A. Empreendimentos e
Participagdes (PDGR3) e da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e
Participagdes (CYRE3)]; e

iii. Anexo ao Contrato Especifico para o Exercicio da Atividade de Formador de
Mercado para OpgOes sobre agdes da [Companhia Sidertrgica Nacional
(CSNA3), da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagées (PDGR3) e
da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3)] —
Defini¢cdes, Modelagem e Exemplos de Calculo das Obrigagdes do Formador
de Mercado nas Ofertas de Compra e Venda.

Programa de Concorréncia para Sele¢io de Formadores de Mercado para
Opcoes sobre Acoes e o Ibovespa

O programa de concorréncia foi desenvolvido para selecionar formadores de
mercado para opgles sobre agdes de dez empresas e sobre o Ibovespa, em 4
(quatro) etapas:

Etapa 1 — Abril 2011: opgdes sobre agdes da OGX Petroleo e Gas Participagbes
S.A. (OGXP3) e da Itai Unibanco Holding S.A. (ITUB4). Concluido com
sucesso em 12/07/2011.

Etapa 2 — Julho 2011: opgdes sobre acdes da BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (BVMF3), da Usinas Siderurgicas de Minas
Gerais S.A. — Usiminas (USIMS5) e do Ibovespa (IBOV)._Concluido com sucesso
em 11/10/2011.
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Etapa 3 — Setembro 2011: opgdes sobre agdes de Banco Bradesco S.A.
(BBDC4), Gerdau S.A. (GGBR4) e Banco do Brasil S.A. (BBAS3). Anuncio dos
vencedores do 3° Processo de Concorréncia a ser realizado em 14/12/2011.

Etapa 4 — Novembro 2011: opgdes sobre agdes da Cia. Sidertrgica Nacional
(CSNA3), da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) e da
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes (CYRE3).

As ac¢des subjacentes das op¢Bes objeto da concorréncia foram selecionadas por
ordem decrescente de liquidez no mercado a vista com base no ano de 2010.
Foram excluidas as a¢gdes da Petrdleo Brasileiro S.A. — Petrobras e Vale S.A., em
razio do ja elevado nivel de liquidez de suas opg¢des, bem como da Itausa
Investimentos Itai S.A., por pertencer a0 mesmo grupo econdmico que a Itad
Unibanco Holding S.A., cujas opg¢des ja foram contempladas na Etapa 1 do
programa de concorréncia.

Neste processo de concorréncia, serdo selecionadas 3 (trés) instituigdes para a
realiza¢do da atividade de formador de mercado para cada opgdo sobre agdes e
sobre o Ibovespa.

Ressaltamos que, em qualquer hipdtese, o credenciamento do formador de
mercado para op¢des sobre agdes dependerd do efetivo atendimento as regras
estabelecidas pela BM&FBOVESPA.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com a Diretoria de Renda
Varidvel, pelos telefones (11) 2565-6329 e (11) 2565-6435 ou pelo e-mail
fmopcoes@bvmf.com.br.

Atenciosamente,

™

t f , )
aziero f erc%s (r%eto

iretor Executivo de Produtos e Diretor Executivo de Operagdes,
Clientes Clearing e Depositaria

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
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EDITAL DE CONCORRENCIA — ETAPA 4 - SUMARIO

Data e horario da sessdo de abertura: 13/02/12 as 10h00

Local:

Objetos:

Documentacio:

Proposta:

Protocolo:

Informacdes:

Edificio-sede da BM&FBOVESPA — Praga Antonio Prado, 48, 3°
andar, Auditério 2, Centro, S&o Paulo, SP.

Selegdio de (i) 03 (trés) Instituigbes para a realizagfo da atividade de
formador de mercado para opgdes sobre acdes da Companhia
Siderirgica Nacional (CSNA3); (ii) 03 (trés) Institui¢des para a
realizacdo de atividade de formador de mercado para opecdes sobre
acoes da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes
(PDGR3) e (iii) 03 (trés) Institui¢des para a realizagfo da atividade de
formador de mercado para opcdes sobre acdes da_ Cyrela Brazil
Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes (CYRE3), todas
negociadas no mercado de bolsa administrado pela BM&FBOVESPA
no segmento Bovespa.

A documentaciio que comprove: (i) a qualificagdo da Instituigio
participante desta Concorréncia; (ii) a qualificagio da sociedade
corretora de titulos e valores mobilidrios e/ou sociedade distribuidora de
titulos e valores mobilidrios autorizada a acessar os mercados
administrados pela BM&FBOVESPA no segmento Bovespa e (iii) os
requisitos indicados no item 2.1 deste Edital. A documentagio
supracitada deverd ser colocada em um envelope que deve ser
identificado com os dizeres “Processo de Concorréncia Formador de
Mercado para Opgles sobre Ag¢des da [Companhia Sidertrgica
Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre Ag¢des da PDG Realty S.A.
Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opgdes sobre Ag¢les da
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3),
conforme o caso] —- DOCUMENTACAO NECES SARIA™,

Elaborada, conforme modelo do Anexo I, em 02 (duas) vias originais e
colocada em outro envelope identificado com os dizeres “Processo de
Concorréncia Formador de Mercado para Opg¢les sobre Agdes da
[Companhia Siderargica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre A¢Ges da
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou
OpgOes sobre Agdes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e
Participagdes (CYRE3), conforme o caso] — PROPOSTA”. Caso haja a
intengdo de participar dos trés objetos desta Concorréncia, deverdo ser
encaminhados trés envelopes, indicando, em cada um deles, a qual
objeto do processo de concorréncia se refere.

Os 03 (trés) ou 04 (quatro) envelopes, conforme o caso, devem estar
lacrados ¢ ser enviados a Diretoria de Auditoria da BM&FBOVESPA —
Rua XV de Novembro, 275, 8° andar, Sdo Paulo, SP, CEP 01013-001,
até as 18h00, do dia 30/01/2012. Periodo de recebimento: das 10h00 as
18h00.

Diretoria de Renda Variavel, pelo telefone: (11) 2565-6329; ou pelo e-
mail fmopcoes@bvmf.com.br.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Sao Paulo, SP
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EDITAL DE CONCORRENCIA - ETAPA 4 - COMPLETO

A BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(“BM&FBOVESPA™), com observancia das normas e dos regulamentos pertinentes ¢
pelas condigdes estabelecidas neste Edital e em seus anexos, torna publico que realizara
processo de concorréncia para credenciamento de formador de mercado para (i) opgdes
sobre acdes da Companhia Sidertirgica Nacional (CSNA3), (ii) para opgdes sobre agdes da
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) e (iii) opgdes sobre agdes da
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), no segmento
Bovespa.

1. Objeto

1.1. Selecionar, para cada um dos objetos abaixo indicados, 03 (irés) institui¢Bes
participantes da Concorréncia (“Institui¢des Participantes”) interessadas em
solicitar credenciamento para a realizagio da atividade de formador de mercado
para as:

1.1.1.  opcoes sobre acoes da Companhia Siderurgica Nacional (CSNA3),
negociadas no mercado de bolsa administrado pela BM&FBOVESPA no
segmento Bovespa;

1.1.2. _opgdes sobre acdes da PDG Realty S.A. Empreendimentos e
Participacdes (PDGR3), negociadas no mercado de bolsa administrado
pela BM&FBOVESPA no segmento Bovespa; e

1.1.3.  opcdes sobre acoes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos ¢
Participacdes (CYRE3), negociadas no mercado de bolsa administrado
pela BM&FBOVESPA no segmento Bovespa.

1.2. Considerar-se-a, para efeitos deste Edital, independentes entre si os objetos de
concorréncia indicados nos itens 1.1.1, 1.1.2. ¢ 1.1.3.

1.3. A execugfio da atividade de formador de mercado para opgdes sobre
acdes deve estar de acordo com as regras e procedimentos
estabelecidos na Instrugio CVM 384, de 17 de margo de 2003 ¢ do
Regulamento para Credenciamento do Formador de Mercado nos
mercados administrados pela BM&FBOVESPA (“Regulamento”),
bem como nas demais normas e regulamentos pertinentes, inclusive
em relagdo a suas alteragdes.

1.4. A Concorréncia oferecerd exclusividade na atividade de formador de mercado aos
formadores de mercado vencedores relacionado a cada um dos objetos indicados nos
itens 1.1.1, 1.1.2 e 1.1.3, durante o prazo de vigéncia do instrumento a ser assinado com
a BM&FBOVESPA, conforme modelo constante do Anexo II a este Edital.
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2. Caso ndio sejam recebidas 03 (trés) propostas de institui¢es interessadas em solicitar
credenciamento para a realizagio da atividade de formador de mercado para cada um
dos objetos indicados nos itens 1.1.1, 1.1.2. e 1.1.3. as Institui¢des Participantes
concordam, neste ato, com a eventual realizagfo de outro processo de concorréncia.

3. Instituicdes elegiveis

3.1.

Poderfio participar da Concorréncia institui¢des, residentes no Brasil ou no
exterior, desde que preencham os requisitos estabelecidos no Capitulo I do
Regulamento, observando-se, inclusive, o que segue:

3.1.1. A entidade residente no exterior podera participar desta Concorréncia,
por meio de seu representante legal, desde que cumpra os requisitos da
Resolugio CMN 2.689, de 26 de fevereiro de 2000, e os indicados no
item 2.1 deste Edital,

3.1.2. Poderéa participar desta Concorréncia apenas a institui¢do que possuir
experiéncia em atividade especifica diretamente relacionada a operagéo
de opgdes sobre agdo ou indice e reputagéo ilibada,

3.1.3. N#o podera participar desta Concorréncia a propria instituigdo emissora
das agdes (ativo subjacente) objeto das opgdes indicadas no item 1.1.1,
1.1.2 ou 1.1.3, bem como suas controladoras, controladas ou coligadas.

4. Propostas e documentag¢fio necessiria para participacio no processo

4.1.

As propostas referentes a um aos dois objetos ou aos trés objetos desta
Concorréncia indicados nos itens 1.1.1, 1.1.2 e 1.1.3 deverfo ser elaboradas e
apresentadas em separado, conforme modelo do Anexo I, contendo, no minimo:

4.1.1. A qualificagio: (i) da Institui¢do Participante desta Concorréncia,
indicando, no minimo, nome empresarial, endere¢o, nimero de inscrigdo
no CNPJ/MF e representantes legais e (ii) da sociedade corretora de
titulos e valores mobilidrios e/ou sociedade distribuidora de titulos e
valores mobiliarios, indicando, no minimo, nome empresarial, enderego,
numero de inscrigdo no CNPJ/MF e representantes legais;

4.1.2. A documentagfio que comprove os requisitos indicados no item 2.1;

4.1.3. O spread maximo de volatilidade, definido como o percentual de até
12% calculado a partir da razdo entre a volatilidade implicita da oferta de
venda e da oferta de compra de cada opgdo de cada série obrigatoéria de
cada vencimento relativa & atividade do formador de mercado, conforme
formula abaixo:

Spread mdximo de volatilidade = {[(vol impl OFV/vol impl OFC)—1]*100}

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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Onde:

— spread maximo de volatilidade = percentual de até 12% definido até
a primeira casa decimal.

— vol impl OFV = volatilidade implicita na oferta de venda do
formador de mercado; e

— vol impl OFC = volatilidade implicita na oferta de compra do
formador de mercado.

3.1.3.1. O spread maximo de volatilidade deve ser definido e
indicado na proposta com no maximo 1 (uma) casa decimal
depois da virgula.

5. Data e local da apresentaciio das propostas e da documenta¢io

5.1.

As instituigdes interessadas poderfo apresentar a BM&FBOVESPA, até
30/01/2012, propostas tanto para os trés objetos deste processo de concorréncia
como para apenas dois ou um deles, devendo as propostas ser apresentadas em 03
(trés) envelopes lacrados para cada um dos objetos indicados nos itens 1.1.1, 1.1.2
e 1.1.3, conforme o caso, identificando o nome da instituigdo interessada e o
objeto a que se refere, conforme abaixo:

5.1.1.

Um dos envelopes devera ser identificado com os dizeres “Processo de
Concorréncia Formador de Mercado para Opgdes sobre Agdes da
[Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre Agdes da
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participa¢cdes (PDGR3) ou Op¢Ges
sobre Ag¢des da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos ¢
Participagdes (CYRE3), conforme o caso] - DOCUMENTACAO
NECESSARIA” ¢ deverd conter: (a) a qualificagdo da Instituigdo
participante desta Concorréncia; (b) a documentagio que comprove 0s
requisitos indicados no item 2.1; (c) cdpia autenticada dos documentos
societarios, devidamente registrados no(s) Orgédo(s) competente(s),
comprobatérios dos poderes do(s) signatario(s); € (d) a indicagdo ¢ a
qualificagfio da sociedade corretora de titulos e valores mobiliarios e/ou
sociedade distribuidora de titulos e valores mobilidrios autorizada a
acessar os mercados administrados pela BM&FBOVESPA no segmento
Bovespa com a cOpia autenticada dos documentos societdrios,
devidamente registrados no(s) drgdo(s) competente(s), comprobatdrios
dos poderes do(s) signatario(s).

O outro envelope devera ser identificado com os dizeres, “Processo de
Concorréncia Formador de Mercado para Opgles sobre Agdes da
[Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre Agdes da
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opg¢des
sobre Ag¢des da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e
Participagdes (CYRE3), conforme o caso] — PROPOSTA” e devera
conter a Proposta, conforme modelo do Anexo I, também em papel

-
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5.2.

5.3.

5.4.

timbrado da instituigio interessada, em 02 (duas) vias originais
devidamente assinadas por seu(s) representante(s) legal(is).

A(s) Proposta(s) e a Documentagiio Necessdria deverdo ser encaminhadas &
Diretoria de Auditoria da BM&FBOVESPA, na Rua XV de Novembro, 275, 8°
andar, Sio Paulo, SP, CEP 01013-001, impreterivelmente até as 18h00, do dia
30/01/2012. O recebimento ocorrerd em dias uteis, das 10h00 as 18h00.

O recebimento da(s) Proposta(s) e da Documentagfio Necessaria sera protocolado
pela BM&FBOVESPA, com a indicagfo da data e horario da entrega.

E facultado 3 BM&FBOVESPA a desclassificagdo prévia de qualquer das
Instituigdes Participantes que nfio cumprir algum dos requisitos indicados
anteriormente, durante o prazo de 5 (cinco) dias uteis subsequentes a data
indicada no item 4.2, observando-se o disposto no item 5.1.

6. Exigéncias adicionais

6.1.

A BM&FBOVESPA poders, a seu exclusivo critério, solicitar, apds o
recebimento da Proposta e da Documentagdo Necessaria constante do item 4,
esclarecimentos e documentos adicionais as Institui¢des Participantes, devendo a
Instituig8o Participante instada a prestar esclarecimentos ou a complementar sua
documentagfio o fazé-lo no prazo de 5 (cinco) dias uteis a contar do recebimento
da solicitagio da BM&FBOVESPA, para regularizar a sua situagdo. Caso a
BM&FBOVESPA nfio receba qualquer manifestagdo dessa Instituigdo
Participante, esta sera desclassificada automaticamente.

7. Exame e julgamento das propostas

.

7.2.

e

Serfio consideradas vencedoras, para cada objeto da Concorréncia, as 03 (tré€s)
propostas que indicarem os menores spreads maximos de volatilidade, nos
termos do item 3.1.3 desse Edital.

Em caso de empate, a BM&FBOVESPA sclecionard a Institui¢do Participante que
primeiro houver apresentado sua Proposta.

N3o obstante o disposto acima, o spread maximo de volatilidade a ser adotado
nos contratos a serem firmados com a BM&FBOVESPA, nos termos do Anexo II,
sera o proposto pela terceira colocada.

8. Abertura e julgamento das propostas e divulgacdo do resultado

8.1.

A abertura das propostas, o seu julgamento e a divulgagdo de seu resultado
deverdio ocorrer em até 75 (setenta e cinco) dias corridos a contar da publicagdo
deste Edital e serfio conduzidos pela BM&FBOVESPA em sess@o destinada para

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 — Sao Paulo, SP

Tel.: (11) 2565-4000 — Fax (11) 2565-7737
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as Institui¢des Participantes da Concorréncia, que poderdo participar por meio de
seus representantes previamente indicados, conforme segue:

8.1.1. Data e horario da sessdo de abertura: 13/02/2012, as 10h00.

8.1.2. Local: edificio-sede da BM&FBOVESPA — Praga Antonio Prado, 48, 3°
andar, Auditdrio 2, Centro, S&o Paulo, SP.

8.1.3. Ordem de abertura das propostas: as propostas serdo abertas seguindo
a ordem indicada abaixo:

8.1.3.1.  primeiro, serfio abertas as propostas referentes as opgles da
Companhia Sidertirgica Nacional (CSNA3) e divulgados os
vencedores;

8.1.3.2. segundo, serfio abertas as propostas referentes as opgles da

PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participa¢des (PDGR3)
e divulgados os vencedores;

8.1.3.3.  terceiro, serfio abertas as propostas referentes as opgdes da
Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes
(CYRED3) e divulgados os vencedores.

8.2. Na sessdo indicada no item 7.1, serfo divulgados apenas os nomes das institui¢des
vencedoras e o spread maximo de volatilidade da Proposta da terceira colocada
em cada um dos objetos da Concorréncia deste Edital.

8.3. As institui¢des vencedoras autorizam a BM&FBOVESPA, em caréter irrevogéavel
e irretrativel, por tempo indeterminado, a utilizar e divulgar, no Brasil € no
Exterior, por meio impresso, eletrdnico ou qualquer outro meio, € sem qualquer
dnus, os dados constantes de suas propostas, bem como seus nomes empresariais €
marcas de suas titularidades, para fins promocionais e de divulgagfio dos
mercados objeto desta Concorréncia.

9. Impossibilidade de recursos
9.1. Nio caberd recurso quanto ao resultado da Concorréncia.
10.  Providéncias a serem tomadas pelas institui¢des vencedoras

10.1. As instituicdes vencedoras deverdo até [09/04/2012], iniciar as respectivas
atividades de formador de mercado e, até o dia [12/03/2012], formalizar seu
credenciamento como formador de mercado de opgdes sobre as agdes da
Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre A¢des da PDG Realty
S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opgdes sobre Ag¢des da Cyrela
Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), conforme o
capitulo I do Regulamento, desde que completos os procedimentos de criagéo de
secdo de negociagdo especifica para as atividades de Formador de Mercado.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros -
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Sao Paulo, SP

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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10.2.

10.3.

O credenciamento como formador de mercado se formalizard por meio da
assinatura, pelas respectivas institui¢des vencedoras de cada um dos objetos desta
Concorréncia, do Contrato de formador de mercado para opgdes sobre as agdes da
[Companhia Sidertirgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre Agdes da PDG
Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opges sobre Agdes
da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3),
conforme o caso], com a BM&FBOVESPA, de acordo com o modelo constante
do Anexo II a este Edital.

Fica facultado 8 BM&FBOVESPA a ampliago dos prazos indicados neste Edital,
especialmente os previstos acima, a seu exclusivo critério, mediante apresentagéo
de requerimento justificado pelas instituigdes vencedoras.

11. Sancdes

11.1.

11.2.

11.3.

As institui¢des vencedoras que deixarem de cumprir as obrigagSes previstas nos
itens 9.1 e 9.2 estarfio sujeitas, a critério exclusivo da BM&FBOVESPA, as
seguintes penalidades:

11.1.1. desclassifica¢do da Concorréncia; e/ou

11.1.2. multa, no valor equivalente a R$120.000,00 (cento e vinte mil reais).

Caso haja a aplicagiio da sangfio de desclassificagio da Concorréncia, fica
facultado 8 BM&FBOVESPA, a seu exclusivo critério:

11.2.1. realizar nova Concorréncia; ou

11.2.2. declarar vencedora a Institui¢io Participante que tenha apresentado a
quarta melhor proposta, € assim sucessivamente, de acordo com a ordem
das melhores propostas apresentadas, observando-se os critérios deste
Edital.

11.2.2.1. o spread maximo de volatilidade a ser adotado nos
contratos a serem firmados com a BM&FBOVESPA, nos
termos do Anexo II, na hipdtese prevista no item 10.2.2, sera
o proposto pela quarta colocada.

Se a BM&FBOVESPA optar por escolher a hipétese indicada no item 10.2.2, a
Institui¢fo Participante entdo declarada vencedora devera, no prazo de 15 (quinze)
dias corridos, manifestar formalmente sua intengfo de cumprir os termos de sua
proposta.

11.3.1. A partir da data de recebimento pela BM&FBOVESPA da aceitagdo da
Instituigio Participante indicada no item 10.3, iniciar-se-4 o prazo para
que as providéncias indicadas no item 9 sejam tomadas.

12. Disposi¢des finais

12.1.

As condiges de atuagio do formador de mercado para opgSes sobre as agBes
indicadas no objeto deste Edital, bem como os incentivos concedidos pela

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Sao Paulo, 5P

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
www.bmfbovespa.com.br
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BM&FBOVESPA 2 sua atuagfo estdo previstos no Contrato constante do Anexo
II deste Edital.

12.1.1. Cada programa de formador de mercado de opgBes sobre as agdes
indicadas no objeto deste Edital terd periodo de 12 (doze) meses,
contados a partir do primeiro dia itil subsequente ao término do prazo de
60 (sessenta) dias indicado no item 9.1.

12.2. Caso somente 1 (uma) instituigdo interessada se inscreva na Concorréncia, esta
sera declarada vencedora com relagdo ao objeto para o qual tenha concorrido.

12.3. Os casos omissos com relagio a esta Concorréncia serfio resolvidos pela

BM&FBOVESPA.
a
BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros égﬁ
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 - S&o Paulo, SP / B
Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737 \Qg
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ANEXO I AO EDITAL DE CONCORRENCIA

MODELO DE PROPOSTA

[Local], [dd] de [mm] de [aaaa].

A

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Diretoria de Auditoria

Rua XV de Novembro, 275, 8° andar

S&o Paulo, SP

Ref.: Processo de Concorréncia de Formador de Mercado para Opg¢oes sobre A¢des
da [Companhia Siderurgica Nacional (CSNA3), ou Opcdes sobre Ac¢des da PDG
Realty S.A. Empreendimentos e Participa¢des (PDGR3) ou Opgdes sobre as
A¢bes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes
(CYRE3)1, conforme o caso], no Segmento Bovespa.

Prezados Senhores,

[NOME EMPRESARIAL OU DENOMINACAO SOCIAL DO FORMADOR DE
MERCADOTJ?, estabelecida na [e], CNPJ/MF N° [e], telefone/fax [e], e-mail [e],
representado por (se for o caso) [e], faz referéncia ao Oficio Circular [e] para apresentar
sua proposta para participar desta Concorréncia, de acordo com os seguintes termos:

1. O spread maximo de volatilidade que sera utilizado para calcular os prémios da
oferta de compra e da oferta de venda das opg¢des sobre as A¢oes da [Companhia
Siderurgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre Agdes da PDG Realty S.A.
Empreendimentos e Participacdes (PDGR3) ou Opgdes sobre Agdes da Cyrela
Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participa¢es (CYRE3), conforme o
caso], que corresponderd a um percentual de [®] (%) calculado a partir da razdo
entre a volatilidade implicita da oferta de venda e da oferta de compra de cada
opgio de cada série obrigatéria de cada vencimento de acordo com o item 3.1.3 do
Edital de Concorréncia;

' Cada Proposta apresentada deve fazer referéncia as agdes da Companhia Sidertirgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre Agdes da
PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opgdes sobre Agdes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos ¢
Participagdes (CYRE3). Desta forma, caso a Proposta se refira ao primeiro objeto da Concorréncia, deve-se manter neste campo apenas
referéncia as agdes da Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3). Caso a Proposta se refira ao segundo objeto da Concorréncia, deve-se
manter neste campo referéncia as agdes da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3). Caso a Proposta se refira ao
terceiro objeto da Concorréncia, deve-se manter neste campo a referéncia as agdes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos ¢
Participagdes (CYRE3).

2 O formador de mercado devera entregar juntamente com a Proposta os documentos que comprovem a sua qualificacdio, a do seu
representante (se for o caso), a dos poderes dos seus assinantes, bem como os de comprovag#o de preenchimento dos requisitos minimos
indicados no item 2.1 do Edital, sob pena desta Proposta nfo ser considerada para efeitos da Concorréncia.

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praga Antonio Prado, 48 ~ 01010-901 - Sao Paulo, SP <
Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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2. A indicagdo do Agente de Compensagdio devidamente autorizado ao acesso ao
mercado de bolsa da BM&FBOVESPA no segmento BOVESPA [e], no caso de
ndo ser um Agente de Compensagio da BM&FBOVESPA;

3. A institui¢fio que atuari como Representante para fins da Resolugdo CMN 2.689 do
formador de mercado sera [®], no caso do formador de mercado ser investidor
residente no exterior.

Concordamos, integralmente e sem qualquer restrigdo, com os termos do Edital de
Concorréncia de Formador de Mercado para Opgdes sobre A¢des da [Companhia
Siderurgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre Agdes da PDG Realty S.A.
Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opg3es sobre A¢des da Cyrela
Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), conforme o
caso], publicado pela BM&FBOVESPA em [e] por meio do Oficio Circular [@], e
nos comprometemos a cumpri-lo em todos os seus termos, sob pena de nos
sujeitarmos as sangdes pertinentes.

Possuimos as autorizagBes regulatérias necessarias para atuar como formador de
mercado para opgdes sobre agdes, bem como as condigdes financeiras, técnicas e
operacionais para exercer a referida atividade.

[Nossa atividade de formador de mercado sera intermediada pela sociedade
corretora [®], estabelecida na [e], CNPJ/MF [e], telefone/fax [e], e-mail [e],
representada por (se for o caso) [®], que declara estar 01ente e concorda com os
termos do Edital, inclusive de seus Anexos, ¢ desta Proposta] inclusive ciente de
que é responsavel solidario pela multa do item 5.1. do Edital.

A presente Proposta ¢ irretratével e irrevogavel.

Atenciosamente,

Nome do Diretor 01 da Institui¢do Nome do Diretor 02 da Institui¢do

: J v oo 4
Nome da sociedade corretora intermedidria

3 Esta clausula somente se faz necesséria se o formador de mercado ndo for autorizado pela BM&FBOVESPA a ter acesso aos mercados
administrados pela BM&FBOVESPA.

4 Esta assinatura somente se faz necessaria se o formador de mercado ndo for autorizado pela BM&FBOVESPA a ter acesso aos
mercados administrados pela BM&FBOVESPA.

]
a
i
a
E
@

=

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Séo Paulo, SP
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ANEXO II AO EDITAL DE CONCORRENCIA

CONTRATO ESPECIFICO PARA O EXERCICIO DA ATIVIDADE DE
FORMADOR DE MERCADO PARA OPCOES SOBRE AS AC()ES DA
[COMPANHIA SIDERURGICA NACIONAL (CSNA3) OU OPCOES SOBRE
ACOES DA PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES
(PDGR3) OU OPCOES SOBRE AC()ES DA CYRELA BRAZIL REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES (CYRE3), CONFORME O CASO].

BM&FBOVESPA S.A. - BOLSA DE VALORES, MERCADORIAS E FUTUROS,
sociedade com sede na Praga Antdnio Prado, 48, 7° andar, Centro, Municipio de S&o Paulo,
Estado de Séo Paulo, inscrita no CNPJ/MF 09.346.601/0001-25, neste ato representada na
forma do seu Estatuto Social, doravante denominada simplesmente “BM&FBOVESPA”;

[#], sociedade empresaria com sede na [e], inscrita no CNPJ/MF N° [e], neste ato
representada na forma do seu ], doravante denominada simplesmente “FORMADOR DE
MERCADO”; e

[Na qualidade de interveniente anuente,

[#], com sede na [e], inscrita no CNPJ/MF [e], neste ato representada na forma do seu [®],
doravante denominada simplesmente “INTERVENIENTE ANUENTE”]®

sendo BM&FBOVESPA ¢ FORMADOR DE MERCADO doravante denominados em
conjunto como “Partes” e, individual, como “Parte”.

CONSIDERANDO QUE:

(i) a BM&FBOVESPA realizou processo de concorréncia para selegdo de institui¢des
interessadas em solicitar credenciamento para atuar como formador de mercado para
Opgdes sobre as Ag¢des [da Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes
sobre A¢des da PDG Realty S.A. Empreendimentos e ParticipagSes (PDGR3) ou
Opgdes sobre Agdes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e ParticipagBes
(CYRE3), conforme o caso], conforme Edital de Concorréncia publicado por meio do
Oficio Circular [®]; e

(ii) o FORMADOR DE MERCADO venceu o processo de concorréncia indicado em “1”

RESOLVEM as Partes celebrar este Contrato Especifico para o Exercicio da Atividade de
Formador de Mercado para Opgdes sobre as A¢des da [Companhia Siderurgica Nacional
(CSNA3) ou Opgdes sobre Agdes da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes
(PDGR3) ou Opgdes sobre Agdes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e
Participagdes (CYRE3), conforme o caso] (“Contrato”), que serd regido pelas seguintes
clausulas e condigdes.

‘A figura do INTERVENIENTE ANUENTE apenas se faz necessaria neste Contrato quando o FORMADOR DE MERCADO nio for
autorizado pela BM&FBOVESPA a ter acesso aos mercados administrados pela BM&FBOVESPA.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Sdo Paulo, SP i : i
Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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OBJETO

. O FORMADOR DE MERCADO realizara a atividade de formador de mercado para
Opgdes sobre as Agdes [da Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre
Acbes da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opgdes sobre
Agdes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), conforme
o caso], nos mercados de renda varidvel administrados pela BM&FBOVESPA, segmento
Bovespa, com o objetivo de ampliar a liquidez desses valores mobiliarios.

DECLARACAO DO FORMADOR DE MERCADO

. O FORMADOR DE MERCADO declara, para todos os fins admitidos em direito, que esta
ciente, concorda e adere ao inteiro teor e condigSes dispostas nas regras € nos
procedimentos estabelecidos na Instrugdio CVM 384, de 17 de margo de 2003, e
Regulamento para Credenciamento do Formador de Mercado nos mercados administrados
pela BM&FBOVESPA, bem como nas demais regras, regulamentos e procedimentos
pertinentes, especialmente da BM&FBOVESPA, da Cémara de Compensagéo, Liquidagéo
¢ Gerenciamento de Riscos de Operagdes no Segmento Bovespa e da Central Depositaria
de Ativos (CBLC), inclusive em relag#o as suas alteragdes posteriores.

ATUACAO DO FORMADOR DE MERCADO

. O FORMADOR DE MERCADO obriga-se a registrar ofertas de compra e de venda de
OpcBes sobre Agdes da [Companhia Siderirgica Nacional (CSNA3) ou Opgdes sobre
Acdes da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opgdes sobre
Acdes da Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), conforme
o caso], nos termos deste Contrato.

Séries obrigatorias

3.1. O FORMADOR DE MERCADO deve atuar, necessariamente, em relagfio as séries
obrigatorias. Para efeitos deste Contrato, as séries obrigatérias sfo aquelas indicadas
pela BM&FBOVESPA nos termos dos itens 3.2 e 3.3 abaixo, referentes aos dois
vencimentos seguintes, observando-se o constante do Anexo a este Contrato.

Divulgacio de séries obrigatorias

32. A BM&FBOVESPA divulgara, diariamente, por meio de seus meios usuais de
comunicagdo, as séries obrigatérias nas quais o FORMADOR DE MERCADO
deverd atuar. A quantidade de séries obrigatorias determinadas pela
BM&FBOVESPA constara do item 1 do Anexo a este Contrato.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros ( ‘
Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Séo Paulo, 5P
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Periodo minimo de atua¢io no mercado

3.3. O FORMADOR DE MERCADO deve atuar, em relagfo as séries obrigatorias de
opgdes objeto deste Contrato, diariamente, em pelo menos 90% (noventa por cento)
do periodo de negociagio dos mercados de renda varidvel administrados pela
BM&FBOVESPA, excluindo o call de abertura ¢ o call de fechamento, os periodos
em que as séries e os ativos subjacentes estiverem em leildo e os periodos em que
tiver suspensdo de negociagfo por deliberagiio da BM&FBOVESPA por qualquer
outra razdo, observando-se, para tanto, as suas regras pertinentes.

Carteira proprietaria

3.4. O FORMADOR DE MERCADO, no exercicio da atividade de formagdo de
mercado, devera operar sempre para sua carteira proprietdria.

Ofertas

3.5. As ofertas do FORMADOR DE MERCADO deverfio ser especificadas em seu
nome, no sendo permitida a realocagfo, salvo em hipétese de erro operacional, em
que devera ser destinada & conta erro da institui¢éo intermediaria.

3.5.1. As ofertas do FORMADOR DE MERCADO concorrerfio em condi¢Ses de
igualdade com as demais ofertas de mercado, inclusive de outros
formadores de mercado, obedecendo aos critérios de fechamento dispostos
nas regras € procedimentos indicados no item 2.

Data-limite de atuag¢io

3.6. Para efeitos do disposto no item 3.1, a atuagdo obrigatéria do FORMADOR DE
MERCADO devera ocorrer até 05 (cinco) dias Uteis antes do vencimento seguinte,
devendo iniciar nesta data sua atuagdo com as opg¢les referentes ao segundo
vencimento subsequente.

Quantidade minima

3.7. O FORMADOR DE MERCADO devera registrar, com relagéo as séries obrigatérias,
ofertas de compra e de venda para uma quantidade minima de 2.000 (duas mil)
opgdes sobre as agdes [da Companhia Sidertrgica Nacional (CSNA3) ou 2.500 (duas
mil e quinhentas) opgdes sobre agdes da PDG Realty S.A. Empreendimentos e
Participa¢des (PDGR3) ou 2.000 (duas mil) opgdes sobre agdes da Cyrela Brazil
Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), conforme o caso],
observando-se o disposto no item 4 do Anexo a este Contrato.

3.7.1. A quantidade minima indicada acima podera ser atingida pelo FORMADOR
DE MERCADO por meio de uma ou mais ofertas.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuro,
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 - S&o Paulo, SP

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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Spread maximo de volatilidade

3.8. O FORMADOR DE MERCADO, com relagdo as séries obrigatdrias, seguird o
spread maximo de volatilidade de [®] % por oferta.

3.8.1. O spread maximo de volatilidade, para efeitos deste Contrato, refere-se ao
percentual (%) calculado conforme o disposto no Anexo a este Contrato.

Limites de atuacio

3.9. Cumpridos os parimetros de atuagfio indicados nos itens 3.3, 3.7 e 3.8, o
FORMADOR DE MERCADO poder4 atuar livremente para as op¢des objeto deste
Contrato, inclusive no que se refere as séries obrigatérias.

Contas de atuacio

3.10. O FORMADOR DE MERCADO dever4 abrir contas especificas por meio das quais
atuard, exclusivamente, como formador de mercado e realizard as operagdes no
mercado a vista.

3.10.1. Para atuagfio nas séries obrigatorias, dentro dos pardmetros indicados nos
itens 3.3, 3.7 e 3.8, o FORMADOR DE MERCADO devera utilizar apenas
uma conta especifica, em cada segmento, previamente indicada a
BM&FBOVESPA.

3.10.2. Caso o FORMADOR DE MERCADO n#o seja autorizado a acessar os
mercados de bolsa administrados pela BM&FBOVESPA, as contas poderéo
ser abertas junto a um ou mais intermedidrios autorizados, sendo que, para
atuacfio nas séries obrigatorias, dentro dos pardmetros indicados nos itens
3.3, 3.7 ¢ 3.8, o FORMADOR DE MERCADO dever4 utilizar apenas uma
conta aberta junto & INTERVENIENTE ANUENTE previamente indicada a
BM&FBOVESPA.

3.10.3. Apenas a conta especifica indicada pelo FORMADOR DE MERCADO a
BM&FBOVESPA para exclusiva atuagfo nas séries obrigatérias, dentro dos
pardmetros indicados nos itens 3.3, 3.7 ¢ 3.8, conforme mencionados nos
itens 3.10 e 3.10.1, sera considerada pela BM&FBOVESPA para fins de
fiscalizacfio das atividades do FORMADOR DE MERCADO. Caso deseje
alterar a conta especifica utilizada para esse fim, o FORMADOR DE
MERCADO devera solicitar 8 BM&FBOVESPA a aprovagdo da alteragio
com antecedéncia de 5 (cinco) dias Uteis. Se aceita pela BM&FBOVESPA,
a conta indicada pelo FORMADOR DE MERCADO passara, ao fim desse
prazo, a ser automaticamente levada em consideragdo para fins de
fiscalizagdo de suas atividades.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Séo Paulo, SP
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Vedacio ao acesso a informacgéio relevante

3.11. O FORMADOR DE MERCADO se obriga a tomar todas as medidas adequadas e
necessarias para evitar o acesso a informagfo relevante em relagéo aos ativos para o
qual atuar em razdo deste Contrato, inclusive entre empresas do mesmo grupo
econdmico (controladas, controladoras e coligadas), de forma a dar estrito
cumprimento s normas aplicaveis a esse respeito, segregando, se for o caso,
atividades, estrutura de administragdo, controles adotados, monitoramento etc.

3.11.1. Na hipétese de ter acesso a informagdio relevante, o FORMADOR DE
MERCADO nfo podera atuar com os ativos relacionados a atividade objeto
deste Contrato e devera comunicar imediatamente a BM&FBOVESPA, nos
termos do item 3.12 e seguintes.

Impossibilidade de cumprimento das regras de atuacéo

3.12.0 FORMADOR DE MERCADO devera comunicar imediatamente a
BM&FBOVESPA quando do conhecimento da impossibilidade de cumprimento de
qualquer das regras indicadas acima, acompanhado de justificativa adequada, ficando
ao exclusivo critério da BM&FBOVESPA a sua aceitagdo.

3.12.1. A comunicagio do FORMADOR DE MERCADO indicada no item 3.12
podera ser feita verbalmente em um primeiro momento, devendo, em 24

(vinte e quatro) horas desta comunicag8o enviar notificagdo por escrito a
BM&FBOVESPA.

3.12.2. Nos casos indicados abaixo, a BM&FBOVESPA podera autorizar o
FORMADOR DE MERCADO, apds a devida comunicagéo nos termos do
item 3.12, a aumentar o intervalo maximo entre o prego da oferta de compra
e da oferta de venda ou, a seu exclusivo critério, conceder autorizagéo para
atuar fora das regras indicadas neste item 3:

a) alteragfio significativa do padréio corrente de volatilidade implicita das
op¢des do ativo subjacente;

b) alteragéo significativa do padréio de volatilidade do mercado de ag0es;

¢) problema tecnologico ou de conexfio no sistema de negociagdo da
BM&FBOVESPA ou do participante por meio do qual o FORMADOR
DE MERCADO atue;

d) queda de energia, desastres naturais ou motivos de forga maior que
provoquem paralisagdes técnicas ou ndo; e

e) leildes do ativo subjacente.

3.12.2.1  Os problemas técnicos recorrentes/frequentes serio monitorados
pela BM&FBOVESPA e poderdo, a seu critério, ser
desconsiderados.
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3.12.2.2  Feriados no pais do FORMADOR DE MERCADO nio serdo
considerados como situagfo aceita pela BM&FBOVESPA para
dispensa de obrigatoriedade.

3.12.2.3  Apés o anuncio de uma Oferta Publica de Aquisi¢do de Agles —
OPA, ocorrida nos termos da legislagdo em vigor, referente as
agdes subjacentes as opgdes objeto deste Contrato, o
FORMADOR DE MERCADO devera seguir o disposto neste
Contrato por 5 (cinco) dias uteis, nas séries obrigatorias,
incluindo as adicionais obrigatérias, definidas pela
BM&FBOVESPA, nos termos deste Contrato € de seu Anexo,
no dia do antincio da OPA e que tenham posi¢do em aberto no
mercado. A BM&FBOVESPA divulgard as séries que t€m
posi¢io em aberto ao FORMADOR DE MERCADO. Na
hipétese de OPA, o FORMADOR DE MERCADO podera, ao
término do prazo indicado neste item, mediante notificagdo a
BM&FBOVESPA:

a) rescindir, a qualquer momento, este Contrato, nos termos
da alinea “¢” do item 8.2, nfo sendo aplicavel a multa
prevista no item 9; ou

b)  suspender os efeitos deste Contrato até o encerramento da
OPA, ndo sendo assegurado ao FORMADOR DE
MERCADO os beneficios estabelecidos no item 5. Nesta
hipétese, ndo logrando éxito a OPA, no dia seguinte ao seu
encerramento, este Contrato voltard a gerar seus efeitos as
Partes.

3.12.2.4  Qualquer outra hipétese que ndo estabelecidas nas alineas “a” a
“f> acima serfdo analisadas pela BM&FBOVESPA a seu
exclusivo critério.

Inicio da fiscalizacéio

3.13. As atividlades do FORMADOR DE MERCADO serdo fiscalizadas pela
BM&FBOVESPA a partir de 09/04/2012.

REMUNERACAO
. O FORMADOR DE MERCADO nio tera direito a remuneragdo, de qualquer natureza, ou

contrapresta¢do pecunidria por parte da BM&FBOVESPA, pelo exercicio da atividade de
formador de mercado a que se refere o item 1.
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TAXAS

. Em virtude deste Contrato, o FORMADOR DE MERCADO nfo estard sujeito ao
pagamento das taxas indicadas abaixo, independentemente de o FORMADOR DE
MERCADO operar nas séries obrigatdrias ou nfo.

Taxas de negociagiio, liquida¢iio e registro das séries de opgdes

5.1.

O FORMADOR DE MERCADO nfo estard sujeito ao pagamento das taxas de
negociago, liquidagdo e registro para todas as séries de opgdes do ativo subjacente
em que for cadastrado para atuar como formador de mercado.

Taxas de negociagio e liquidac¢iio no exercicio das op¢des

5.2. O FORMADOR DE MERCADO ndo estard sujeito ao pagamento das taxas de
negociagfo e liquidagdo no exercicio das opgdes do ativo subjacente em que for
cadastrado para atuar como formador de mercado nos termos deste Contrato.

S8,

O FORMADOR DE MERCADO nfo estard sujeito ao pagamento das taxas de
negociagdo, liquidagdo e registro incidentes sobre as operagdes a vista ou operagdes
no mercado futuro realizadas com o ativo subjacente das opgdes com o objetivo de
delta-hedging, inclusive das séries nfio obrigatérias, desde que realizadas no mesmo
dia da operagdo de opgdo, objeto de delta-hedging.

5.3.1.

53.2.

5.3.3.

Para efeitos deste Contrato, considerar-se-a o percentual do delta-hedging
como o valor fixo de 50% (cinquenta por cento) a ser aplicado a quantidade
de opgdes negociadas para todas as séries de opgdes do ativo subjacente no
dia de seu célculo.

A BM&FBOVESPA podera a qualquer momento, mediante aviso prévio ao
FORMADOR DE MERCADO de, no minimo, 30 (trinta) dias de
antecedéncia, alterar o critério do valor fixo de delta-hedging adotando
procedimentos para o célculo efetivo do delta de cada opgéo objeto de
delta-hedging no mercado a vista ou futuro.

Sobre a quantidade que ultrapassar a porcentagem indicada no item 5.3.1, a
BM&FBOVESPA cobrara, no més subsequente ao da apuragéo dos valores,
taxas de negociagdo e de liquidagdo, conforme disposto em seus
regulamentos.

53.3.1. A BM&FBOVESPA apurard diariamente a quantidade de
negociagio de opgdes compradas ¢ vendidas pelo FORMADOR
DE MERCADO para fins de calculo das taxas devidas.

5.3.3.2.  Nio se aplicarfio as operagdes que ultrapassarem a porcentagem
indicada no item 5.3.1 as regras de tarifagdo relativas a
operagbes de day trade ou de operagBes para Investidores de
Alta Frequéncia (HFT), sendo, portanto, aplicadas as tarifas sem
qualquer redugfo em seus valores.
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5.3.4.

As operagdes realizadas pelo FORMADOR DE MERCADO no mercado a
vista ou no mercado futuro para efeito de delta-hedging, elegiveis ao
disposto no item 5.3, deverdo ser sempre opostas as operagdes com opgdes
no caso das calls e sempre no mesmo sentido das operagdes com opgdes, no
caso das puts, conforme quadro abaixo:

Operagfio no mercado a vista

Tipo da Op¢éo Operacgio com a Opgio ou Futuro (delta-hedging)

Opgio de compra Compra Venda
(call Venda Compra
Opgdo de venda Compra Compra
(pur) Venda Venda

Cobranca sobre excesso de ofertas néio fechadas®

5.4. As ofertas registradas pelo FORMADOR DE MERCADO de todas as séries de
opgdes do ativo subjacente objeto desse Contrato ndo serfio consideradas pela
BM&FBOVESPA no célculo da cobranga sobre excesso de ofertas registradas e néo
fechadas, conforme definido no Oficio Circular 011/2010-DP da BM&FBOVESPA.

CONFIDENCIALIDADE

. As Partes comprometem-se a (i) manter em sigilo as informagdes confidenciais da outra
Parte ¢ informagdes relacionadas com este Contrato; (ii) utiliza-las somente para os fins
previstos neste Contrato, empregando os mesmos cuidados que utilizaria para a
manutengio do sigilo de suas proprias informagdes; e (iii) adotar cuidados para que
informagdes confidenciais nfo sejam obtidas por terceiros.

6.1.

Nio serfio consideradas informagdes confidenciais, para os fins deste Contrato, as
informagdes que:

a) jaforem do dominio publico & época em que tiverem sido reveladas;

b) passarem a ser de dominio publico, sem que a divulgagdo seja efetuada em
violagfo ao disposto neste Contrato;

c) forem legalmente reveladas as Partes por terceiros que, até onde as Partes
tenham conhecimento, nfo estejam quebrando qualquer obrigagdo de
confidencialidade; e

d) devam ser reveladas pelas Partes por for¢a de lei ou em razéo de ordem ou
decisfio emitida por 6rgdo administrativo ou judicial com jurisdigdo sobre as
Partes, somente até a extensdo de tal ordem.

¢ Ratio ofertas registradas/negdcios fechados,

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Sao Paulo, SP
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6.2. Caso uma Parte seja obrigada, por forga de ordem judicial ou administrativa
fundamentada, a revelar informagdes confidenciais, devera notificar imediatamente a
outra Parte sobre tal determinagdo, e empregar seus melhores esforgos para assegurar
o tratamento sigiloso das informagdes confidenciais.

6.3. Caso esse Contrato venha a ser extinto, por qualquer razdo, as Partes comprometem-
se a devolver a outra Parte, ou destruir, todas as informagdes confidenciais da outra
Parte, ressalvadas aquelas cuja guarda decorra de previsdo legislativa ou
regulamentar aplicada ou, ainda, de procedimentos internos da respectiva parte
quanto ao tratamento de informagBes confidenciais. A obrigagdo de sigilo prevista
nesta clausula subsistird apos o término deste Contrato.

PROPRIEDADE INTELECTUAL

. O FORMADOR DE MERCADO reconhece que este Contrato nfo constitui concesséo,
licen¢a ou autorizagfio para qualquer tipo de utilizagio do nome empresarial, nomes de
dominio, titulos de estabelecimento, marcas depositadas ou registradas, sinais ou
expressdes de propaganda e quaisquer outros sinais distintivos ou bens de propriedade
intelectual de titularidade da BM&FBOVESPA e de quaisquer entidades integrantes de seu
grupo econdmico, sendo vedado qualquer uso de referidos sinais distintivos e bens de
propriedade intelectual, sem a prévia e expressa autorizagdo, por escrito, da
BM&FBOVESPA, ou de forma diversa das diretrizes e especificagdes técnicas fornecidas
previamente pela BM&FBOVESPA,

7.1. E vedado ao FORMADOR DE MERCADO fazer publicidade ou marketing
associando a sua atividade de formador de mercado & BM&FBOVESPA e a
quaisquer entidades integrantes de seu grupo econdmico, sendo que seus
funcionérios nfio poderdo emitir declaragdes em qualquer midia referentes a qualquer
assunto atinente & BM&FBOVESPA e ao objeto deste Contrato, salvo mediante
prévia e expressa autorizagdo, por escrito, da BM&FBOVESPA.

7.2. O FORMADOR DE MERCADO autoriza a BM&FBOVESPA, em cardter
irrevogavel e irretratavel, pelo prazo de vigéncia deste Contrato, a utilizar, no Brasil
e no Exterior, por meio impresso, eletrdnico ou qualquer outro meio, € sem qualquer
dnus, seu nome empresarial e marcas de sua titularidade, para a finalidade de
divulgacgio do programa de formador de mercado e em atividades a ele relacionadas,
nos termos e exigéncias previstas em lei, normas e regras pertinentes.

RESCISAO

. Este Contrato podera ser rescindido nas seguintes hipéteses:
8.1. Pela BM&FBOVESPA, mediante notificagio ao FORMADOR DE MERCADO:

a) em caso de descumprimento, pelo FORMADOR DE MERCADO, por 6 (seis)
vezes ou mais, de quaisquer das obrigagdes previstas nos itens 3.3, 3.7 ¢ 3.8
deste Contrato, nos seus primeiros 3 (trés) meses de vigéncia;
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8.2.

8.3.

8.4.

b)

c)

em caso de descumprimento, pelo FORMADOR DE MERCADO, por 6 (seis)
vezes ou mais, de quaisquer das obrigagdes previstas nos itens 3.3, 3.7 ¢ 3.8
deste Contrato, nos seus ultimos 9 (nove) meses de vigéncia;

em caso de descumprimento, pelo FORMADOR DE MERCADO, de quaisquer
obrigac¢des deste Contrato, salvo nas hipdteses das alineas “a” e “b” acima.

8.1.1. A BM&FBOVESPA encaminhard ao FORMADOR DE MERCADO

notificagiio escrita para cada um dos descumprimentos de quaisquer das
obrigacdes previstas nos itens 3.3, 3.7 ¢ 3.8 deste Contrato em até 2 (dois)
dias tteis, contados da data de sua ocorréncia.

8.1.2. O FORMADOR DE MERCADO poderd apresentar justificativa a

notificagfio de descumprimento das obriga¢Ges previstas nos itens 3.3, 3.7 e
3.8 deste Contrato em até 15 (quinze) dias corridos, contados a partir do
recebimento da respectiva notificagéo.

8.1.3. Para efeitos da contagem dos descumprimentos, serdo levadas em

consideracfio apenas aquelas notificagdes sem justificativas ou com
justificativas ndo aceitas pela BM&FBOVESPA.

Pelo FORMADOR DE MERCADO, mediante notificagdo 8 BM&FBOVESPA:

a)

b)

em caso de descumprimento, pela BM&FBOVESPA de quaisquer de suas
obrigag¢Ges previstas neste Contrato;

voluntariamente, apds decorridos 3 (trés) meses de vigéncia deste Contrato e
mediante aviso prévio de 30 (trinta) dias 8 BM&FBOVESPA e ao mercado, sem
prejuizo da multa prevista no item 9 deste Contrato;

em caso de OPA referente as agdes subjacentes as opgdes objeto deste Contrato,
apds o prazo indicado no item 3.12.2.3, no sendo aplicavel a multa prevista no
item 9 deste Contrato.

Este Contrato serd rescindido de pleno direito na hipotese de pedido de recuperagéo
judicial ou formulagfio de plano de recuperagéo extrajudicial, intervengéo, regime de
administracfio especial temporaria, liquidago judicial ou extrajudicial ou faléncia de
qualquer das partes.

A

rescisdo deste Contrato implicard o automatico descredenciamento do

FORMADOR DE MERCADO para a atividade objeto deste Contrato.

8.4.1. O FORMADOR DE MERCADO que for descredenciado devido a resciséo

deste Contrato estara sujeito 4 multa prevista no item 9 deste Contrato.

R.4.2. A rescisdo deste Contrato ¢ o descredenciamento do FORMADOR DE

MERCADO indicados neste item nfo implica o descredenciamento do
FORMADOR DE MERCADO para outros ativos diferentes daqueles
relacionados a atividade objeto deste Contrato nem afeta as atividades do
FORMADOR DE MERCADO contratadas por terceiros.
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MULTA

. O FORMADOR DE MERCADO deverd pagar & BM&FBOVESPA multa no valor

equivalente a R$480.000,00 (quatrocentos ¢ oitenta mil reais), no caso de rescisdo deste
Contrato pelos motivos indicados nos itens 8.1, alineas “a”, “b” € “c”, ¢ 8.2, alinea “b”.

9.1. A multa indicada no item 9 sera reduzida em R$40.000,00 (quarenta mil reais) por
més de duragdo da vigéncia deste Contrato.

PRAZO

Esse Contrato entra em vigor na data de sua assinatura e terd vigéncia pelo periodo de 12
(doze) meses a contar de 09/04/2012.

INDENIZACAO E DIREITO DE REGRESSO
Para efeitos deste Contrato:

11.1 O FORMADOR DE MERCADO, em decorréncia das atividades objeto deste
Contrato, se compromete a ressarcir a BM&FBOVESPA de toda e qualquer perda e
dano, direto ou indireto, por ela softido, a qualquer titulo, no prazo maximo de 10
(dez) dias, arcando ainda com custas, despesas processuais e honorarios advocaticios.

11.1.1 O valor correspondente as perdas e danos serd atualizado com base na
variagdo do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo —
IPCA/IBGE, divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica,
ou na falta deste, pelo indice de atualizago que venha a substitui-lo,
apurado, desde a data do evento danoso até a do ressarcimento, acrescido,
em caso de atraso, de multa de 10% (dez por cento) e de juros moratorios
de 12% (doze por cento) ao ano.

112 A BM&FBOVESPA possuira direito de regresso contra o FORMADOR DE
MERCADO caso venha a ser demandada por terceiros em razdo de ato de
responsabilidade do FORMADOR DE MERCADO, praticado no ambito deste
Contrato, devendo ressarcir-lhe integralmente de todos os prejuizos sofridos,
inclusive das custas processuais e honorérios advocaticios, no prazo de 10 (dez) dias

contados do recebimento da notificagdo de pagamento encaminhada pela
BM&FBOVESPA.

[INTERVENIENTE ANUENTE

O FORMADOR DE MERCADO, caso n3io tenha autorizagdo de acesso da
BM&FBOVESPA aos mercados administrados pela BM&FBOVESPA, indica, para
efeitos deste Contrato, a INTERVENIENTE ANUENTE para intermediar sua atividade de
formador de mercado nas séries obrigatoérias e dentro dos pardmetros de atuagfo indicados

—
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nos itens 3.3, 3.7 e 3.8 deste Contrato. Para tanto, a INTERVENIENTE ANUENTE devera
ser uma sociedade corretora de titulos e valores mobilirios e/ou sociedade distribuidora de
titulos e valores mobilidrios autorizada a acessar os mercados administrados pela
BM&FBOVESPA no segmento Bovespa.

12.1. A INTERVENIENTE ANUENTE compromete-se a atuar como intermedidria das
operagdes realizadas pelo FORMADOR DE MERCADO nas séries obrigatérias ¢
dentro dos paridmetros de atuagfo indicados nos itens 3.3, 3.7 ¢ 3.8 e declara estar
ciente e concordar com as disposi¢des deste Contrato, especialmente as regras,
regulamentos e procedimentos indicados no item 2.

12.2. A INTERVENIENTE ANUENTE ¢ responsavel soliddria ao cumprimento das
obrigacdes estipuladas neste Contrato, inclusive em relagdio a multa prevista no item
9.

12.3. Caso a INTERVENIENTE ANUENTE resolva nfo mais prestar os servigos ora
assumidos, esta se responsabiliza a informar ao FORMADOR DE MERCADO em
05 (cinco) dias, que comunicard a BM&FBOVESPA com antecedéncia minima de
05 (cinco) dias.

12.4. Na hipétese de ocorrer o disposto no item 12.3, o FORMADOR DE MERCADO
deverd providenciar contratagdo e indicagdio de novo participante anteriormente a
saida da INTERVENIENTE ANUENTE, devendo ser assinado termo aditivo a este
Contrato. A INTERVENIENTE ANUENTE no podera deixar suas atividades como
intermediaria das operagdes realizadas pelo FORMADOR DE MERCADO indicadas
neste Contrato enquanto o novo participante nfo assumir e iniciar as suas atividades,
devendo, até este momento, todas as responsabilidades indicadas neste Contrato.
Caso csta obrigagdo nfo seja cumprida, a INTERVENIENTE ANUENTE sera
obrigada a pagar multa no valor equivalente a R$480.000,00 (quatrocentos e oitenta
mil reais), a qual serd reduzida em R$40.000,00 (quarenta mil reais) por més de
duragdo da vigéncia deste Contrato.]’

EXCLUSIVIDADE

A BM&FBOVESPA concede exclusividade a atuagio do FORMADOR DE MERCADO

pelo periodo de vigéncia deste Contrato, salvo em relagdo aos demais vencedores do

processo de concorréncia indicado nos Considerandos acima.

13.1. Na hipotese de descredenciamento de qualquer dos formadores de mercados
vencedores do processo de concorréncia indicado nos Considerandos deste Contrato,
ficard a exclusivo critério da BM&FBOVESPA a sua substitui¢éo.

DISPOSICOES FINAIS

Séo disposi¢des finais deste Contrato:

7 Bsta clausula somente se faz necessaria se o FORMADOR DE MERCADO ndo for autorizado pela BM&FBOVESPA a ter acesso aos
mercados administrados pela BM&FBOVESPA.
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Irrevogabilidade e irretratabilidade

14.1 Este Contrato ¢ celebrado em carater irrevogavel e irretratavel, obrigando as Partes e
seus respectivos sucessores a qualquer titulo.

Renuncia ou Novacgio

14.2. O fato de qualquer das Partes nfio exigir, a qualquer tempo, o cumprimento de
qualquer obrigag¢do da outra Parte nfio serd interpretado como renuncia ou novagéo
de qualquer obrigagéo, tampouco devera afetar o direito de exigir o cumprimento das
demais obrigagdes contidas neste Contrato.

Validade

14.3. A invalidagfo ou nulidade, no todo ou em parte, de qualquer item deste Contrato néo
afetara os demais, que permanecerdo sempre validos e eficazes até o cumprimento,
pelas Partes, de todas as suas obrigag8es previstas neste Contrato.

Cessao

14.4. Os direitos e obrigacdes previstos neste Contrato ndo poderdo ser cedidos ou
transferidos, no todo ou em parte, por qualquer das Partes, sem o prévio
consentimento por escrito da outra Parte.

Alteracao

14.5. Qualquer alteragdo deste Contrato, inclusive em relagdo a sua vigéncia, ocorrera
somente mediante a celebragdo de termo aditivo firmado pelas Partes.

Validade das clausulas de confidencialidade de propriedade intelectual

14.6. A extingio deste Contrato, por qualquer motivo, ndo afeta a responsabilidade do
FORMADOR DE MERCADO no que tange as obrigagdes de confidencialidade,
bem como de eventuais ressarcimentos relativos aos direitos de personalidade e de
propriedade intelectual.

Caso fortuito ou for¢a maior

14.7. As Partes nfo serfio responsaveis pela inexecugfo total ou parcial deste Contrato se
resultantes de caso fortuito ou de forga maior.

Lei aplicavel
14.8. Este Contrato serd regido e interpretado de acordo com as leis vigentes da Republica

Federativa do Brasil.

Mandato

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuro! B
Praga Antonio Prado, 48 - 01010-901 - S&o Paulo, SP

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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14.9 Em nenhuma hipétese 0 FORMADOR DE MERCADO ser4, para qualquer efeito,
considerado representante legal, agente, mandatario, parceiro, associado e/ou joint-
venture da BM&FBOVESPA, nfo podendo em nome desta praticar quaisquer atos,
contratar ou assumir obriga¢des, nem nada do que constar neste Contrato podera
constituir relagdo trabalhista ou filiag&o entre as Partes.

Fatos supervenientes

14.10 Por decorréncia de ordem judicial ou administrativa ou, ainda, por alteragdo da
situagiio econdmica de qualquer das partes por determinago legal, inclusive devido
& criagfio de tributos incidentes na atividade objeto deste Contrato, as Partes
revisardo as clausulas e condigdes deste Contrato e estabelecerfio novas disposigdes
por meio de termo aditivo, especificamente no que diz respeito aos motivos que
ensejaram referida reviséo.

RESOLUCAO DE CONFLITOS

As Partes envidario seus melhores esforgos para atingir a composi¢éo amigivel de
qualquer controvérsia decorrente deste Contrato ou relacionada a sua interpretagfo ou
execugio. Caso nfo seja possivel atingir a referida composigfo, as Partes concordam que,
no prazo de trinta (30) dias, submeterfio a controvérsia a arbitragem, a ser conduzida de
acordo com as normas da Cimara de Arbitragem do Mercado (“CAM”) a entdo vigentes.
A arbitragem serd administrada pela propria CAM, e a sentenga arbitral a ser proferida pela
arbitragem sera usada por qualquer Juizo que tenha competéncia.

15.1. A arbitragem instaurada nos termos deste item devera ser apreciada e decidida
exclusivamente com base nas leis do Brasil, e seus procedimentos deverdo ser
realizados em portugués, na Capital do Estado de Séo Paulo.

15.2. A sentenca arbitral sera definitiva e inapelavel, constituindo titulo executivo,
extrajudicial para todos os efeitos legais e vinculando as Partes e os respectivos
sucessores ¢ cessiondrios.

15.3. Sem prejuizo da validade das demais disposigdes desta cldusula, as Partes elegem o
foro da comarca da Capital do Estado de S&o Paulo, para os fins exclusivos de (i)
obtengio de medida coercitiva ou procedimento acautelatério de natureza
preventiva, provisoria ou permanente, como garantia ao procedimento arbitral a ser
iniciado ou entdio em curso, ou 4 eficdcia de tal procedimento, ou de (ii) obtengéo
de medidas de carater mandamental ¢ de execugdo especifica, ficando ressalvado,
no entanto, que, uma vez atingida tal providéncia ou execugéo, a competéncia sera
restituida integral e exclusivamente ao tribunal arbitral.

E, por estarem justas e contratadas, as Partes assinam este Contrato em 3 (trés) vias de
igual teor e forma, para um sé efeito, na presenga das 2 (duas) testemunhas abaixo
identificadas.

(3
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Sdo Paulo, [dd] de [mm] de [aaaa].

BM&FBOVESPA S.A. — BOLSA DE VALORES, MERCADORIAS E FUTUROS
Nome: Nome:
Cargo: Cargo:

[FORMADOR DE MERCADO]
Nome: Nome:
Cargo: Cargo:

[INTERVENIENTE ANUENTE]®
Nome; Nome:
Cargo: Cargo:

Testemunhas:

L 2.
Nomeé: Nome:
RG: RG:

* Esta assinatura somente se faz necesséria se o FORMADOR DE MERCADO ndo for participante dos merca
BM&FBOVESPA.

administrados pela

b

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futur
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ANEXO AO CONTRATO ESPECIFICO PARA O EXERCICIO DA ATIVIDADE
DE FORMADOR DE MERCADO PARA OPCOES SOBRE AS ACOES DA
[COMPANHIA SIDERURGICA NACIONAL (CSNA3) OU OPCOES SOBRE
ACOES DA PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES
(PDGR3) OU OPCOES SOBRE ACOES DA CYRELA BRAZIL REALTY S.A.
EMPREENDIMENTOS E PARTICIPACOES (CYRE3), CONFORME O CASO]

DEFINICOES, MODELAGEM E EXEMPLOS DE CALCULO DAS OBRIGACOES
DO FORMADOR DE MERCADO NAS OFERTAS DE COMPRA E DE VENDA

1.  Séries Obrigatorias

Os pregos de exercicio das Séries Obrigatorias de opgdes obedecerdo ao critério de
intervalo de pregos de abertura de séries de opgBes estabelecido pela BM&FBOVESPA.

A quantidade de séries obrigatorias determinadas pela BM&FBOVESPA de opgdes da
CSNA3, PDGR3 e CYRES3, s#o de 4 (quatro) séries de opgdes de compra (call), 3 (trés)
séries de opgdes de venda (puf), 1 (uma) série adicional obrigatéria de op¢do de compra
(call) e 1 (uma) série adicional de opg¢dio de venda (pur), observando-se a metodologia
abaixo para a sua respectiva definigéo.

1.1. Metodologia para a defini¢do das Séries Obrigatorias

As Séries Obrigatérias serfo definidas em fungfio do prego a vista do ativo subjacente no
fechamento do dia util anterior (prego a vista) e obedecem a um intervalo de pregos de
exercicios em torno do prego a vista.

Sobre o prego a vista e em fungfo dos critérios vigentes para a abertura de séries da
BM&FBOVESPA, ¢ estabelecida a seguinte regra para a defini¢éio das Séries Obrigatorias.

1.1.1  Opgdes de compra (call): no minimo 4 (quatro) Séries Obrigatérias para cada um
dos dois vencimentos seguintes para CSNA3, PDGR3 e para CYRE3.

a) 1* Série Obrigatéria: série autorizada com pre¢o de exercicio mais
proximo do prego a vista, considerando sempre o critério da série autorizada
com prego de exercicio igual ou imediatamente superior ao prego a vista.

b) 2° Série Obrigatéria: primeira série autorizada com preco de exercicio
imediatamente inferior ao preco de exercicio da 1* Série Obrigatoria, ou
com prego de exercicio R$1,00 abaixo do prego de exercicio da 1* Série

193]

Obrigatoria, definida na alinea “a” acima.

¢) 3* e 4* Séries Obrigatérias: primeira e segunda séries autorizadas com
pregos de exercicio imediatamente superiores a 1? Série Obrigatéria, ou com
pregos de exercicios R$1,00 e R$2,00 respectivamente, acima do prego de
exercicio da 1? Série Obrigatéria, definida na alinea “a” acima.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praga Antonio Prado, 48 — 01010-901 - Séo Paulo, SP

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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b)

Exemplo op¢des de compra
Supondo um prego a vista (PV) igual a R$20,35:

e 1° Série Obrigatéria: prego de exercicio igual a R$21,00
e 27 Séria Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$20,00
e 3" Séria Obrigatoéria: prego de exercicio igual a R$22,00
e 4" Séria Obrigatéria: preco de exercicio igual a R$23,00

22 série 12 série 3agérie 42 série
R$20: PV :R$21 :R$22 R$23
R$20,35

Opcdes de venda (put): no minimo 3 (trés) Séries Obrigatorias para cada um dos
1° e 2° vencimentos para CSNA3, PDGR3 e para CYRE3.

1* Série Obrigatoria: série autorizada com prego de exercicio mais préximo do
preco a vista, considerando sempre o critério da série autorizada com prego de
exercicio igual ou imediatamente inferior ao prego a vista.

2% Série Obrigatéria: primeira série autorizada com prego de exercicio
imediatamente inferior ao prego de exercicio da 17 Série Obrigatoria, ou com prego
de exercicio R$1,00 abaixo do prego de exercicio da 1* Série Obrigatéria, definida

6692

na alinea “a” acima.

3* Série Obrigatéria: primeira série autorizada com prego de exercicio
imediatamente superior ao prego de exercicio da 1* Série Obrigatdria, ou com prego
de exercicio R$1,00 acima do prego de exercicio da 1* Série Obrigatoria, definida

(1]

na alinea “a” acima.

Exemplo op¢des de venda
Supondo um prego a vista (PV) igual a R$20,75:

e 1% Série Obrigatéria: prego de exercicio igual a R$20,00
e 27 Séria Obrigatdria: prego de exercicio igual a R$19,00
e 3" Séria Obrigatéria: preco de exercicio igual a R$21,00

228série 12 série 32 série
:R$19 R$20 py iR$21
H < :
j 3 e | “ H

R$20,75

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
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1.1.3  As séries sfo estabelecidas ao final do dia anterior, ap6s o fechamento de mercado
durante processamento noturno da BM&FBOVESPA, de modo que os pregos de
exercicio das séries cujos ativos subjacentes serdo negociados na condi¢io “EX”
no dia seguinte, ja estarfio ajustados a essa condigéo.

1.1.4 A BM&FBOVESPA poderd, a seu exclusivo critério ¢ mediante aviso prévio,
alterar o critério do nimero de séries € a metodologia definida na alinea “a” dos
itens 1.1.1 e 1.1.2.

1.2 Série Adicional Obrigatoria (“Série Adicional”)

Para minimizar o efeito de mudanga das séries obrigatérias de um dia para o outro, em
fungdio da variagdio do prego a vista do ativo subjacente, uma série obrigatoria adicional
poderd ser indicada pela BM&FBOVESPA, quando a variagdo do prego a vista implicar a
alteracéio de R$1,00 para cima ou para baixo do prego da 1* Série Obrigatoria definida na
alinea “a” dos itens 1.1.1 e 1.1.2 (“Série Adicional”).

Caso o preco de exercicio da 1* Série Obrigatéria do dia (D+0) seja R$1,00 superior ao
prego de exercicio da 1 Série Obrigatodria do dia Wtil anterior (D-1), a BM&FBOVESPA
indicard a Série Adicional correspondente ao prego da 2* Série Obrigatéria do dia util
anterior (D-1). Esta regra ¢ vélida nos casos das op¢des de venda (pur) e das opgdes de
compra (call).

Caso a 1? Série Obrigatdria do dia (D+0) seja R$1,00 inferior ao prego de exercicio da 1*
Série Obrigatdria do dia util anterior (D-1), a BM&FBOVESPA indicard a Série Adicional
correspondente ao prego da 3* Série Obrigatéria do dia tutil anterior (ID-1). Esta regra ¢
valida nos casos das op¢des de venda (put).

Caso a 1? Série Obrigatdria do dia (D+0) seja R$1,00 inferior ao prego de exercicio da 1?
Série Obrigatdria do dia 1til anterior (D-1), a BM&FBOVESPA indicard a Série Adicional
correspondente ao prego da 4* Série Obrigatéria do dia util anterior (D-1). Esta regra €
valida nos casos das op¢des de compra (call).

Uma Série Adicional s6 deixara de ser obrigatdria se a variagfo do preco a vista implicar
mudanc¢a maior que R$2,00 em relagdo a 1* Série Obrigatéria do dia util anterior (D-1).

Exemplo op¢des de compra
Supondo que:

— Fechamento de 01/xx/yy: prego a vista igual a R$20,35.
— Séries Obrigatorias para vigorarem no dia Util subsequente em 02/xx/yy:

e 1*Série Obrigatéria: prego de exercicio igual a R$21,00
e 2% Séria Obrigatoria: preco de exercicio igual a R$20,00
e 3" Séria Obrigatéria: preco de exercicio igual a R$22,00 -

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - S&o Paulo, SP
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e 4" Séria Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$23,00

— Fechamento de 02/xx/yy: prego a vista igual a R$20,96.
— Séries Obrigatérias para vigorarem no dia util subsequente em 03/xx/yy:

e 1° Série Obrigatoéria: prego de exercicio igual a R$21,00 (igual a 1% Série Obrigatéria
de D-1 util)

e 2% Séria Obrigatéria: prego de exercicio igual a R$20,00

e 37 Séria Obrigatéria: prego de exercicio igual a R$22,00

e 4 Séria Obrigatéria: prego de exercicio igual a R$23,00

Ou seja, as Séries Obrigatérias ndo seriam alteradas com relagéo ao dia anterior.

— Fechamento de 03/xx/yy: “prego a vista” igual a R$21,20.
— Séries Obrigatdrias para vigorarem no dia util subsequente em 04/xx/yy:

17 Série Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$22,00
2* Séria Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$21,00
3* Séria Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$23,00
4* Séria Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$24,00

Implica alteragfio da lista de Séries Obrigatorias e a inclusédo de uma Série Adicional:

e Série Adicional para CSNA3, PDGR3 ¢ para CYRE3: prego de exercicio igual a
R$20,00 (correspondente a 1* Série Obrigatoria de D-1, no valor de R$21,00 menos
R$1,00).

— Fechamento de 04/xx/yy: prego a vista igual a R$20,95.
— Séries Obrigatdrias para vigorarem no dia 0til subsequente em 05/xx/yy:

1* Série Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$21,00
2% Séria Obrigatoria: preco de exercicio igual a R$20,00
3® Séria Obrigatoria: prego de exercicio igual a R$22,00
4" Séria Obrigatoria: preco de exercicio igual a R$23,00

Novamente 0 movimento implica a alteragfio da lista de Séries Obrigatorias e a incluséo de

uma Série Adicional:

e Série Adicional para CSNA3, PDGR3 ¢ para CYRE3: preco de exercicio igual a
R$24,00 (correspondente a 1? Série Obrigatoria de D-1 de R$21,00 menos R$2,00).

O mesmo raciocinio deve ser aplicado ao estabelecimento das séries obrigatorias para os
dias seguintes, tanto para movimentos de alta do prego a vista quanto para movimentos de
baixa, para op¢Oes de compra e opgdes de venda.

BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
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2. Item 3.8 do contrato: spread maximo de volatilidade

Definido como o percentual (%) resultante da razdo entre a volatilidade implicita da oferta
de venda (vol impl OFV) sobre a oferta de compra (vol impl OFC) de cada opgéo de cada
série obrigatéria do FORMADOR DE MERCADO. Para o seu célculo serd utilizada a
seguinte formula:

o . vol impl OFV
Spread mdximo de volatilidade (%) = (m> —1]%100

onde:

vol impl OFV = volatilidade implicita da oferta de venda do FORMADOR DE
MERCADO

vol impl OFC = volatilidade implicita da oferta de compra do FORMADOR DE
MERCADO

A volatilidade implicita de uma opgdo € aquela que iguala o valor de mercado do prémio
de uma opg#o ao valor do prémio da opgdo calculado por um modelo tedrico.

A BM&FBOVESPA adotara o modelo de Black-Scholes para o calculo do prémio tedrico
e, por conseguinte, estimar a volatilidade implicita nas ofertas do FORMADOR DE
MERCADO.

A BM&FBOVESPA adotara os seguintes parAmetros para o célculo dos prémios tedricos
do modelo de Black-Scholes:

Prémio Tedrico = fungdo( PV,X,0,7,T)

PV = preco a vista do ativo subjacente no momento da verificagfio da oferta ou o 0ltimo
preco disponivel;

X = prego de exercicio da oferta do FORMADOR DE MERCADO,;

o = volatilidade estimada (%);

r = taxa de juros sem risco — utilizada a taxa Selic (meta) ao ano, divulgada pelo Banco
Central do Brasil.

T = dias uteis (DU) entre a data do célculo ¢ a data de vencimento da opgdo dividido por
252 dias (T=DU/252).

O modelo ndo utilizard pardmetro relativo ao custo do aluguel do ativo subjacente na
formula de calculo de Black-Scholes.

2.1. Exemplo hipotético de calculo para validagdo do spread maximo de volatilidade das
ofertas:

2.1.1.Percentual estabelecido no item 3.8 do Contrato igual a 10% por oferta:

Spread mdximo de volatilidade do FORMADOR DE MERCADO < 10%

BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
Praca Antonio Prado, 48 - 01010-901 - Sao Paulo, SP
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a)  Volatilidades implicitas nas ofertas das op¢des registradas pelo FORMADOR DE
MERCADO:

Volatilidade do FM implicita na oferta de compra = 22,04%
Volatilidade do FM implicita na oferta de venda = 24,24%

b) Célculo do spread maximo de volatilidade das ofertas do FORMADOR DE
MERCADO:
24,24

Spread (%) = <(m> - 1> * 100 = 9,98%

¢)  Validagfo do spread maximo de volatilidade da oferta:
Spread (%) = 9,98% < 10%

Conclusio: FORMADOR DE MERCADO estd obedecendo ao spread maximo de
volatilidade definido no item 3.8 do Contrato.

3. Spread minimo em reais

Sera estabelecido pela BM&FBOVESPA spread minimo em reais que podera ser adotado
pelo FORMADOR DE MERCADO quando seu valor for maior que a diferenga dos
valores dos prémios calculados a partir do spread maximo de volatilidade, definido no item
“3” acima.

O spread minimo em reais a ser adotado para as opgdes sobre as agdes da [Companhia
Sidertrgica Nacional (CSNA3) ou Opg¢des sobre Ag¢des da PDG Realty S.A.
Empreendimentos e Participagdes (PDGR3) ou Opgdes sobre Agdes da Cyrela Brazil
Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes (CYRE3), conforme o caso], sera:

Para CSNA3: R$0,03 (trés centavos de reais)
Para PDGR3: R$0,03 (trés centavos de reais)
Para CYRE3: R$0,03 (trés centavos de reais)

4. Unidade de Negocia¢do de Opcdes

Para o caso de opgdes sobre agles, a quantidade minima de cada oferta de compra ou de
venda de opgdes € equivalente a quantidade de agSes de um lote-padrdo de negociagdo do
respectivo ativo subjacente.

O lote-padrdo de negociagdo de CSNA3, PDGR3 e CYRE3 ¢ de 100 a¢des, logo, o lote-
padriio de negociagfo de opgdes sobre CSNA3, PDGR3 e CYRE3 € de 100 opgdes ou seus
multiplos.
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