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OFICIO CIRCULAR

Participantes dos Mercados da BM&FBOVESPA — Segmentos BOVESPA e
BM&F

Ref.: Manual de Aprecamento — Lancamento e Workshop.

Comunicamos o langamento do Manual de Aprecamento dos contratos
negociados e liquidados por intermédio da BM&FBOVESPA, o qual
descreve, detalhadamente, procedimentos e critérios de apregamento e contém
Anexo publicado mensalmente, quando os pardmetros para o calculo dos
precos de referéncia sio revisados. ‘

A primeira versdo desse manual trata da metodologia de apuracdo dos precos
de ajuste do Contrato Futuro de Taxa Média de Depositos Interfinanceiros de
Um Dia (DI1) e da Operagéo Estruturada de FRA de Cupom (FRC), a qual foi
aperfeicoada.

As versdes seguintes incorporardo os demais contratos, para 0s quais
permanece valida a metodologia descrita em www.bmfbovespa.com.br,
Mercados, Mercadorias e Futuros, Boletim Diério, Indicadores, Metodologia,
Critérios para Apuracao dos Precos de Ajuste.

O novo manual esta disponivel em www.bmfbovespa.com.br, Mercados,
Mercadorias e Futuros, Boletim Didrio, Indicadores, Metodologia, Manual de
Aprecamento, e anexo a este Oficio Circular.

Adicionalmente, informamos que, em 04/03/2015, serd realizado, as Sh, na
BM&FBOVESPA Praga Antonio Prado, 48, 3° andar, workshop sobre a
primeira versdo do manual. Na ocasido, haverd transmissdo via streaming pelo
endereco www.tvbmfbovespa.com.br/aovivo.

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

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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Os interessados em participar deverdo confirmar presenga, até 03/03/2015,
pelo site http://www.bmfbovespacomunica.com.br/workshop.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com a Geréncia de Precos e
Taxas Referenciais, pelos telefones (11) 2565-7708/7763/7847.

: demir‘Pinfo G//

Diretor Presidente Dlretor Executivo de Operagdes,
Clearing e Depositaria

Atenciosamente,

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

Tel.: (11) 2565-4000 - Fax (11) 2565-7737
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1. CONTRATOS FUTUROS FINANCEIROS E AGROPECUARIOS

Esta secado apresenta os procedimentos para apuracao dos precos de ajuste dos
contratos futuros no ambito dos contratos derivativos financeiros e agropecuarios.

Os parametros necessarios para os calculos, procedimentos e critérios descritos neste
Manual e que mudam mensalmente devem ser consultados no Anexo de Parametros
Mensais referente ao més em questao.

N&o obstante o conteludo deste Manual, a BM&FBOVESPA, através do seu Comité
Técnico de Risco de Mercado, podera a seu exclusivo critério arbitrar precos de ajuste
em circunstancias especiais, tais como, mas nao limitadas as estas: auséncia total ou
parcial de insumos utilizados pelas metodologias descritas neste Manual e ocorréncia de
eventos, de natureza econdmica ou operacional, durante o call de fechamento que
prejudique o sincronismo dos precos apurados ou a aplicagao da metodologia.

CONTRATOS FUTUROS SOBRE ATIVOS FINANCEIROS

1.1. Contrato futuro de DIl

O preco de ajuste do contrato de futuro de DI é expresso na forma de taxa de juros
anualizada.

Para todos os vencimentos do contrato futuro de DI, a apurag&o do preco de ajuste
obedece a uma sequéncia preferencial de procedimentos. Caso nao seja possivel
aplicar o primeiro procedimento, o segundo procedimento sera adotado e assim
sucessivamente, até que o preco de ajuste seja determinado. Os procedimentos
exigem duas definicdes, a seguir.

Define-se oferta valida como a oferta, do call eletrénico de fechamento, que atenda
as trés condicbes a seguir:

a) Estar presente no final do call,
b) Ter exposicdo minima de 30 segundos;
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c) Ter quantidade minima igual ou superior ao limite de quantidade estabelecido
para o grupo de liquidez do vencimento em questdo, apresentado na Tabela 1
do Anexo de Parametros Mensais.

Define-se spread de ofertas valido como a diferenca entre

(i) O prego da melhor oferta valida de compra e

(i) O preco da melhor oferta valida de venda,

que seja igual ou inferior ao limite estabelecido para o grupo de liquidez do
vencimento em questdo, apresentado na Tabela 1 do Anexo de Parametros
Mensais.

Definem-se negodcios validos de um determinado vencimento como os negdcios
realizados no call eletrdnico de fechamento cuja quantidade de contratos somados
seja igual ou superior ao limite minimo estabelecido para o grupo de liquidez do
vencimento em questdo, apresentado na Tabela 1 do Anexo de Parémetros
Mensais.

O prego de ajuste resultante de qualquer procedimento deveréa respeitar as ofertas
validas.

Sequéncia de procedimentos para determinacdo do pregco de ajuste para
determinado vencimento do contrato:

P1. O preco de ajuste sera o prego estabelecido no call eletrénico de fechamento do
vencimento em questdo a partir de negécios validos;

O critério de apuragdo de prego no call eletrdnico de fechamento visa a
maximizag&o da quantidade de contratos negociados. Assim, embora as ofertas
possam ter precos diferentes, todos os negocios para 0 mesmo vencimento
realizados no call serdo fechados por um Unico preco, que sera o prego de
ajuste.

P2. Caso ndo seja possivel aplicar o procedimento P1, o preco de ajuste do
vencimento em questao sera o prego médio das ofertas validas de compra e de
venda, com spread de ofertas valido, para este vencimento;

P3. Caso ndo seja possivel aplicar o procedimento P2, o prego de ajuste do
vencimento em questdo resultara da interpolacdo exponencial dos pregos de
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ajuste dos vencimentos imediatamente anterior e imediatamente posterior com
precos de ajustes, segundo a equacao (1.1) apresentada a seguir;

A interpolagéo exponencial, em particular, assegura que as taxas a termo dos
vencimentos interpolados s&o iguais.

P4. Caso nao seja possivel aplicar o procedimento P3 devido a auséncia de um
vencimento posterior com preco de ajuste, o preco de ajuste do vencimento em
questao sera dado, conforme equacao (1.2) apresentada a seguir, pela soma de
(i) preco de ajuste deste vencimento no dia imediatamente anterior e (ii) variagéo
do preco de ajuste do dia em relacao ao dia imediatamente anterior do
vencimento imediatamente anterior com preco de ajuste. Caso o prego calculado
de acordo com esse procedimento ndo respeite uma oferta valida (ou seja, o
preco seja inferior ao preco de uma oferta valida de compra ou superior ao
preco de uma oferta valida de venda), o preco de ajuste sera o preco da oferta
valida de valor mais proximo. Nessa situacado, este vencimento (v-1) sera
considerado como referéncia para a parcela (ii) da equacao (1.2) para todos os
vencimentos mais longos.

O prego de ajuste do vencimento i, determinado por interpolacdo exponencial, é
dado pela equacao (1.1).

252
DU;=DUg \ DU;
DUp\ DUp-DUq

DUg 252
PA; = | (1+Pagyms x| L4t —1 (1.1)
(1+PAy) 252
Onde,
PA; - preco de ajuste para o vencimento J, resultante da interpolacéao
exponencial;
PA,: preco de ajuste do vencimenio a imediatamente anterior ao vencimento

interpolado (vencimento /);

Pé,,. preco de ajuste do vencimento p imediatamente posterior ao vencimento
interpolado (vencimento i);

DU, : numero de dias de saques entre a data de calculo e a data de vencimento
do vencimento a;
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DU: numero de dias de saques entre a data de calculo e a data de vencimento
do vencimento p;

DU;: numero de dias de saques entre a data de calculo e a data de vencimento
do vencimento interpolado /.

Seja PAy, o preco de ajuste do vencimento v no dia t e v-1 o vencimento
imediatamente anterior a v. O procedimento de apuracao P4 utiliza a equacao (1.2):

PAyr =PAyi1 + By, (1.2)

Onde, A,_;,=PA,_,,—PA,_,; ; € avariagdo diaria do vencimento vem {.

1.2. Contrato FRA de futuro de cupom cambial — FRC

O preco de ajuste do contrato FRC & expresso na forma de taxa de juros anualizada.

Para todos os vencimentos do contrato FRC, a apuracdo do preco de ajuste
obedece a uma sequéncia preferencial de procedimentos. Caso nao seja possivel
aplicar o primeiro procedimento, o segundo procedimento sera adotado e assim
sucessivamente, até que o preco de ajuste seja determinado. Os procedimentos
exigem duas definicdes, a seguir.

Define-se oferta valida como a oferta, do call eletrénico de fechamento, que atenda
as trés condigbes a seguir:

a) Estar presente no final do call,
b) Ter exposicao minima de 30 segundos;
c) Ter quantidade minima de 100 contratos.

Define-se spread de ofertas valido como a diferenca entre

(i) O preco da melhor oferta valida de compra e
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(ii)

O preco da melhor oferta valida de venda,

que seja igual ou inferior ao limite estabelecido para o grupo de liquidez do
vencimento em questdo, apresentado na Tabela 2 do Anexo de Parametros
Mensais.

O preco de ajuste resultante de qualquer procedimento deverd respeitar as
melhores ofertas validas.

Sequéncia de procedimentos para determinagdo do pregco de ajuste para
determinado vencimento do contrato:

P1.

P2.

P3.

P4.

O preco de ajuste sera o preco estabelecido no call eletrdnico de fechamento do
vencimento em questao.

O critério de apuracdo de pregco no call eletrénico de fechamento visa a
maximizacdo da quantidade de contratos negociados. Assim, embora as ofertas
possam ter precos diferentes, todos os negécios para o mesmo vencimento
realizados no call serdo fechados por um Unico prego, que sera o prego de
ajuste.

Caso nao seja possivel aplicar o procedimento P1, o preco de ajuste do
vencimento em questio serd o prego médio das ofertas validas de compra e de
venda, com spread de ofertas valido, para este vencimento;

Caso nao seja possivel aplicar o procedimento P2, o prego de ajuste do

vencimento em questdo sera dado, conforme equacdo (1.3) apresentada a
seguir, pela soma de (i) preco de ajuste deste vencimento no dia imediatamente
anterior e (ii) variagao de prego para o prazo correspondente ao vencimento em
guestao, calculado pela interpolagéo linear da variagéo do preco de ajuste do dia
em relacdo ao dia imediatamente anterior dos vencimentos imediatamente
anterior e posterior com preco de ajuste. Caso o preco calculado de acordo com
esse procedimento nao respeite uma oferta valida (ou seja, o preco seja inferior
ao preco de uma oferta valida de compra ou superior ao preco de uma oferta
valida de venda), o prego de ajuste sera o prego da oferta valida de valor mais
proximo;
No caso de um novo vencimento, para o qual ndo ha prego de ajuste no dia
imediatamente anterior, o preco de ajuste do vencimento em questao resultara
da interpolacdo exponencial dos precos de ajuste dos vencimentos
imediatamente anterior e imediatamente posterior com precos de ajustes,
segundo a equacao (1.4);

Caso ndo seja possivel aplicar o procedimento P3 devido & auséncia de um
vencimento posterior com preco de ajuste, o preco de ajuste do vencimento em
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questao sera dado, conforme equacao (1.5) apresentada a seguir, pela soma de
(i) preco de ajuste deste vencimento no dia imediatamente anterior e (i) variagao
do preco de ajuste do dia em relagdo ao dia imediatamente anterior do
vencimento imediatamente anterior com pre¢o de ajuste. Caso o precgo calculado
de acordo com esse procedimento nao respeite uma oferta valida (ou seja, o
preco seja inferior ao preco de uma oferta valida de compra ou superior ao
preco de uma oferta valida de venda), o preco de ajuste sera o prego da oferta
valida de valor mais proximo. Nessa situacdo, este vencimento (v-1) seré
considerado como referéncia para a parcela (i) da equacgéo (1.4) para todos os
vencimentos mais longos.

O preco de ajuste do vencimento /, determinado a partir do procedimento P3 € dado
pela equacao (1.3).

_ (DCi—DCq )
PA;, = PAq + (DIFa + (DIE, - DIE,) x Wc_)) (1.3)
Onde,
PA;.: prego de ajuste para o vencimento /i na data de calculo, resultante da

aplicagéo do procedimento P3;
PA;,—, : preco de ajuste para o vencimento / no dia util anterior a data de calculo;

DIF, = PA,, — PA,., diferenca de precos de ajuste da data de célculo e dia util
anterior para o vencimento com pregco de ajuste calculado a partir dos
procedimentos P1 ou P2 imediatamente anterior ao vencimento interpolado;

DIF, = PA,; — PA,;_, diferenga de pregos de ajuste da data de calculo e dia util
anterior para o vencimento com prego de ajuste calculado a partir dos
procedimentos P1 ou P2 imediatamente posterior ao vencimento interpolado;

DC; : nimero de dias corridos entre a data de calculo e a data de vencimento do
vencimento a;

DCp: numero de dias corridos entre a data de calculo e a data de vencimento do
vencimento p;

DC;: ndmero de dias corridos entre a data de calculo e a data de vencimento do
vencimento interpolado /.
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O preco de ajuste de um novo vencimento /, determinado a partir do procedimento
P3 é dado pela equagéo (1.4).

e (DUi—DUa)
P DUp—DUj
DCa ) (1+PAT—7X36000) F 36000
e — - = X .
PA, (1 + PAy X o) X ((Hmax s 1| %32 (1.4)
36000
Onde,
PA; . preco de ajuste para o vencimento /, resultante da interpolagéo
exponencial;
PA,: preco de ajuste do vencimento a imediatamente anterior ao vencimento
interpolado (vencimento /);
PA,: preco de ajuste do vencimento p imediatamente posterior ao vencimento
interpolado (vencimento /),
DU, : nimero de dias de saques entre a data de calculo e a data de vencimento
do vencimento a;
Dl numero de dias de saques entre a data de calculo e a data de vencimento
do vencimento p;
DU;: nimero de dias de saques entre a data de calculo e a data de vencimento
do vencimento interpolado ;
DC, : nimero de dias corridos entre a data de calculo e a data de vencimento do
vencimento a;
Dy nimero de dias corridos entre a data de calculo e a data de vencimento do
vencimento p;
DC;: nimero de dias corridos entre a data de calculo e a data de vencimento do

vencimento interpolado /.

Seja PAy,, o prego de ajuste do vencimento v no dia { e v-1 o vencimento
imediatamente anterior a v. O procedimento de apuracéo P4 utiliza a equacao (1.5):
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PApr = PAysq + Ay, (1.5)

Onde, A,_1 = PA,_1: — PA,_;;; € a variagdo diaria do vencimento vem t.
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Anexo de Pardmetros Mensais

Tabela 1 — Spread maximo de ofertas validas de compra e venda validas para os

contratos futuros de DI1

As informagdes estdo agrupadas segundo os blocos do call eletrnico de
fechamento. Cada bloco & composto pelos vencimentos submetidos de forma

sincrona no call eletronico de fechamento.

Tabela 2 — Spread maximo de ofertas validas de compra e venda para os contratos

Tabela 1: Blocos do call eletrénico de fechamento

BMm&FBOVESPA

A Nova Bolsa

Bloco do call de Venhcimentas Limite para Limite para
Fechamento Spread (bps) Quantidade

1 2015 6 400

2 2016 8 100

3 2017 10 60

4 2018 10 50

5 2019 10 40

6 2020 a 2023 10 40

7 2024 a 2027 10 40

8 Acima de 2027 10 40

de FRA de futuro de DDI.

As informagdes estdo agrupadas segundo os blocos do call eletrbnico de
fechamento. Cada bloco € composto pelos vencimentos submetidos de forma

sincrona no call eletrénico de fechamento.

Bloco do call de ; Limite para
Fechamento Vencimenios Spread (bps)
Todos Todos 10
e s S
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