07 de dezembro de 2005
152/2005-DG

OFiCIO CIRCULAR
Membros de Compensacido, Corretoras Associadas € Operadores Especiais

Ref.: Alteracio nas Especificacdes dos Contratos de Op¢des de Compra e
de Venda Flexiveis sobre Ibovespa.

Prezados Senhores,

Atendendo a demanda dos participantes do mercado ¢ com o objetivo de
prover os contratos em referéncia de maior flexibilidade, a BM&F procedera,
a partir de 09/12/2005, a alteracdo em suas especificagbes para admitir
alternativa adicional de escolha do tipo de exercicio — pela média aritmética
dos numeros-indice de determinado periodo ou pelo ultimo valor do indice —,
para efeito de apuragdo do valor de liquidagdo do exercicio.

O periodo para apuragio dessa média devera ser especificado pelas partes na
data de registro da operagdo e ndo podera ser superior a0 nimero de dias tteis
(dias de pregdo na BOVESPA) do respectivo contrato, de acordo com o item
2 do Anexo I, que diz respeito as alternativas para o valor do Ibovespa,
conforme segue:

a) Quando a alternativa para o valor do Ibovespa for “D-1”, nio sera
admitida a apuragdo de prego médio que inclua nimeros-indice referentes
a data anterior ao dia 1til anterior a data de registro, nem posterior ao dia
util anterior 3 data de vencimento;

b) Quando a alternativa para o valor do Ibovespa for “D+0”, ndo sera
admitida a apuragio de prego médio que inclua nimeros-indice referentes
a uma data anterior a data de registro, nem posterior a data de vencimento.

Se um contrato com alternativa de exercicio pela média for exercido
antecipadamente € o periodo de coleta para calculo do prego médio for
superior ao periodo decorrido entre a data de registro e a data de exercicio,
sera considerado, para efeito de calculo da média, o periodo decorrido da
opg¢ao, respeitada a escolha entre as alternativa disponiveis para ¢ valor do
Ibovespa, consoante descrito acima.

A BM&F podera estabelecer, a qualquer momento, periodo maximo de dias a
serem utilizados no calculo da média.
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Por conseguinte, nas novas especificagdes contratuais, que seguem anexas,
foram alterados o item 8.1, que relaciona os parimetros de negociagdo, € o
item 9, condigbes de liquidagdo no exercicio, os quais passardo a ter a
seguinte redagdo:

“8.1 Na operacio
(..)
* Tipo de exercicio
Para efeito de liquidagdo financeira, o preco para apuragdo do valor
de exercicio (VL) poderd ser escolhido entre as seguintes
possibilidades:
a) média de indices (M): média aritmética do Ibovespa apurada no
periodo definido no subitem ‘periodo de apuragio de pregos para o
exercicio’ e dada pela formula:

> BV,

M= k=1
n
onde:
M = Ibovespa médio apurado para efeito do valor de liquidagdo
(VL);
IBV = cotagdo do Ibovespa, conforme alternativa descrita no

Anexo 1, definida pelas partes;

n = numero de dias considerado na apuragdo da média, que
nao podera exceder o prazo compreendido entre a data de
registro e a data de exercicio do contrato;

b) ultimo indice (U): valor do Ibovespa, conforme alternativa descrita
no Anexo I, definida pelas partes.
Se as partes definirem a alternativa de média de indices e ndo
informarem o numero de observagdes a ser utilizado na apuragdo da
média, sera considerado o nimero maximo de observagdes, de acordo
com a alternativa, descrita no Anexo I (D+0 ou D-1), definida pelas
partes.
A BM&F podera estabelecer nimero maximo de observacgdes para o
calculo da média.
* Tipo de opcio
(.-)
9. Condicbes de liquidacio no exercicio
A liquidagdo do exercicio sera realizada de forma financeira, mediante o
crédito do valor de liquidagdo ao titular (comprador da opgdo) € seu
débito ao langador (vendedor da opgdo). ‘
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O valor de liquidagdo sera calculado de acordo com a seguinte formula:

ope¢ao de compra: VL=(P-PE)xM xQ,
ou
op¢ao de venda: VL=(PE-P)xM x Q,

onde:

VL = valor de liquidagdo do exercicio;

P = pre¢o unitario para liquida¢do, que sera igual & média de
cotagdes (M) ou ao tltimo Ibovespa divulgado (U), conforme
alternativa de variaveis especificada pelas partes. Para efeito do
calculo, P podera ser PB ou IBV, dos dois o menor, onde:

PB = limitador de prego, conforme definido no item 8.1;

IBV = Indice Bovespa, objeto da opgio, conforme definido no
item 8.1 e determinado segundo as alternativas descritas
no Anexo I destas especificagdes;

PE = preco de exercicio;
M = valor em reais por ponto de Ibovespa, estabelecido pela BM&F;
Q. = quantidade de contratos exercidos, sendo a totalidade do contrato

ou seu saldo, no caso de exercicio automatico no vencimento.

A movimentagdo financeira do valor de liquidacdo sera realizada no dia
util (dia de pregdo na BM&F) subseqiiente ao dia da solicitagdo de
exercicio. Para os contratos sem garantia, as partes poderdo definir a
liquidagdo financeira do exercicio para o mesmo dia de exercicio, desde
que assim tenham acordado na data da operagao.

Os contratos que nio forem exercidos até a data de vencimento serdo
automaticamente cancelados pela BM&F.”

Todas as demais especificagdes contratuais permanecem inalteradas.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com as Diretorias Técnica e
de Planejamento (Marco Aurélio, Alvaro e Vania), de Pregdo (Branco, Marco
¢ Edson) e da Camara de Derivativos (Cicero, Anténio Marcos ¢ Radislau) e
com o Escritério Rio (Galvao).

Atenciosamente,

7 4

Fdemir Pint
Diretor Geral
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Contrato de Opcao Flexivel de Compra sobre Ibovespa
~ Especificacoes ~

. Definicoes

Contrato(especificagbes): termos e regras sob os quais as operagoes serdc realizadas e liquidadas.

Compradeumcontrato:  operagdona qual o participante é titular, ou seja, tem o direito de comprar o objetode
negociagao pelo prego de exercicio.

Vendadeum contrato:  operagio na qual o participante é langador, ou seja, se exercido pelo titular tem a
obrigacdo de vender o objeto de negociacdo pelo prego de exercicio.

. Objeto daopcao

O indice de agoes da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Indice Bovespa ou Ibovespa).

. Tamanho do contrato

O Indice Bovespa multiplicado pelo valor em reais de cada ponto, estabelecido pela BM&F.

. Prazo de vencimento

Livremente pactuado entre as partes, mas sujeito a limites estabelecidos pela BM&F.

. Preco de exercicio

Livremente pactuadoentre as partes e expresso em pontos de Ibovespa, sendo cada pontoequivalente ac valor
em reais estabelecido pela BM&F, podendo estar sujeito aos limites por ela determinados.

. Tipos de barreira

Quanto ao acionamento ou a extingao dos direitos e das obrigagdes relativos ao exercicio da opgéo:

1) knock-in: caso o pregoa vista, a qualquer momento da vida da opgao, atinja o prego de barreira estabelecido
entre as partes, passam a existir o direito de exercer a opg¢do pelo comprador e a obrigagio de atender ao
exercicio pelo vendedor. A opcao é diferenciada, ainda, conforme a relagao entre o prego a vistae o preco de
barreira em sua data de langamento, como segue:

1.a) up-and-in: o prego a vista, na data de langamento da opgao, estd abaixo do prego de barreira;
1.b) down-and-in: 0 preco a vista, na data de langamento da opgao, estd acima do prego de barreira;

2} knock-out: casoopregoa vista, a qualquer momento da vida da opgao, atinja o prego debarreira estabelecido
entre as partes, cessam os direitos e obrigagoes relativos 4 op¢do. A opgio é diferenciada, ainda, conforme a
relacido entre o prego a vista e o pre¢o de barreira em sua data de lancamento, como segue:

2.a) up-and-out: o preco a vista, na data de langamento da op¢ao, esta abaixo do prego de barreira;
2.b) down-and-out: o preco a vista, na data de langamento da opgio, estd acima do prego de barreira.

. Limitador de preco

Aspartes poderdoestabelecerum pregoque limite o prego paraexercicioda opgao, que serd o pregoa vistamaximao.

. Pardmetros de negociagio

8.1 Na operacio

* Tamanho do contrato

* Prémio de negociagao
Expressoem pontos de Ibovespa, com até trés casas decimais, sendo cada ponto equivalente ac valorem
reais estabelecido pela BM&F. Caso as partes ndo informem esse valor, o prémio seré considerado zero.

* Prego de exercicio
Expressoem pontos de Ibovespa.

» Data de vencimento

* Natureza da operagdo
C = compra.
V  =venda.

¢ Ibovespa(IBV)
Cotagao a ser utilizada para liquidagao do contrato, dentre as alternativas descritas no Anexo I destas
especificagdes.

¢ Limitador de preco (PB)
Valor maximodo precoa vista para efeito de exercicioda op¢ao, expressoem pontos de Ibovespa, com até
trés casas decimais. Caso as partes ndo informem esse valor, a opgdo serd considerada sem limitador de
preco.

+ Precos de barreira
IU = precodebarreira de knock-in up-and-in.
ID = precodebarreira de knock-in down-and-in.
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OU = precodebarreiradeknock-out up-and-out.

OD = precodebarreira de knock-out down-and-out.

Seraoadmitidas combinagbes de, no maximo, dois tipos de barreira listad os no itern 6. Nao seraoadmitidas,
no entanto, combinagdes que envolvam duas barreiras do tipo knock-in ou duas do tipo knock-cut. Além
disso, a barreira de knock-out s0 serd valida caso a barreira de knock-in j tenha sido acionada.

Caso as partes ndo informem nenhum desses valores, a op¢ao serd considerada sem barreira.

* Data de pagamento do prémio
As partes poderao estabelecer a data de pagamento do prémioem qualquer diaitil compreendido entre
o dia ntil subseqiiente ao dia da operacao e o dia titil subseqiiente 4 data de vencimento. Caso as partes
nao informem essa data, serd considerado o dia 1itil subseqiiente ao dia da operacio.
Nos contratos sem garantia, as partes poderdo, ainda, estabelecer ¢ dia da operagdo como a data de
pagamentodo prémio.

¢ Prémio derebate
O estabelecimentodo prémio de rebate estd associado, exclusivamente,  escolha das barreiras dos tipos
knock-in e knock-out. Seu valor sera estabelecido pelas partes somente no dia da operagao e podera ser
expresso em pontos ou como um percentual a ser aplicado ao prémio original.
No casode contratos com garantia, o pagamento dorebate deve serrealizadonodia ttil seguinte a extingio
da opgio ou no dia dtil seguinte a data de vencimento, caso a barreira nao tenha sido acionada.
Nos contratos sem garantia, as partes poderao estabelecer a data de pagamento do prémio de rebate, no
caso de opgao de knock-out, como a data de extingio da opgao ou o primeiro dia ttil posterior e, no caso
de opgio dekriock-in, como qualquer diauitil entre a datade acionamento da barreira, inclusive, e oprimeiro
dia util apds a data de vencimento, inclusive.
Caso as partes ndo informerm esse valor, a opgao serd considerada sem direito a rebate.

* Codigo daoperagio

* Tipode exercicio
Paraefeitode liquidagdo financeira, o preo paraapuragio do valor de exercicio (VL) podera serescolhido
entre as seguintes possibilidades:
a) médiade indices (M): média aritmética doIbovespaapuradano periododefinidonosubitem ”periodo

de apuragio de pregos para o exercicio” e dada pela férmula:

Y IBV,,
M - k=1
n
onde:
M = Ibovespamédioapurado paraefeito do valor de liquidagédo (VL);
IBV = cota¢io do Ibovespa, conforme alternativa descrita no Anexo I, definida pelas partes;
n = ndamero de dias considerado na apuragic da média, que ndo podera exceder o prazo

compreendido entre a data de registro e a data de exercicic do contrato;
b) iiltimo indice (U}: valor do Ibovespa, conformealternativa descrita no Anexol, definida pelas partes.
Se as partes definirem a alternativa de média de indices e ndoinformarem onmiimero de observagbes aser
utilizado na apuragao da média, serd considerado o niimero méximo de observagoes, de acordo coma
alternativa, descrita no Anexo I (D+0 ou D-1), definida pelas partes.
A BM&F podera estabelecer niimero maximo de observagaes para o calculo da média.
* Tipodeopgio
a} Americana{A)
QOexerciciopoderaser solicitado pelo titular (comprader) da opcaoem qualquer dia, a partir dodia titil
subseqiiente ao dia da operagéo, inclusive, até o dia 1itil anterior a data de vencimento do contrato,
inclusive. Na data de vencimento, a opcao serd exercida automaticamente pela BM&F, se forem
cumpridas as condi¢des estabelecidas no jtern 8.3.
b} Européia (E)
Oexercicio da opgioocorrerd automaticamente na data de vencimento docontrato, se forem cumpridas
as condi¢des previstas no item 8.3.

¢ Alternativadegarantia
C = aliquidagdo do contrato estd garantida pelo sistema de liquidagao da BM&F.
S = aliquidagao do contrato ndo estd garantida pelo sistema de liquidagdo da BM&F.

8.2 Naliquidagao antecipada
* Niumero docontrato
* Parcela do contrato {Q) a ser liquidada antecipadamente
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Expressa em quantidade de contratos. Caso as partes nao indiquem essa quantidade, a liquidagao
antecipada serd de todo o saldo do contrato.

* Valordo prémio para liquidagio antecipada
Expressoem pontos de Ibovespa, sendo cada ponto equivalente ao valorem reais estabelecido pela BM&F.
* Pata de pagamento do prémio de liquidacio antecipada
Adatade pagamento do prémiode liquidagdo antecipada serd o dia titil subseqiiente ac dia da operagéo
de liquidagdio. Nos contratos sem garantia, as partes poderao, ainda, estabelecer o dia da operagao de
liquidagio como a data de pagamento do prémio de liquidagao.
8.3 No exercicio do contrato
Oexercicioda opgiodotipoamericano antes da data de vencimento poderd ser feito pelo titular, informando:
a) namerodo contrato a ser exercido;
b) quantidade de contratos () a ser exercida, expressa em quantidade de contratos.
O exercicio na data de vencimento sera automaitico e realizad o sobre a totalidade do contrato ou sobre seu
saldo, independentemente de se tratar de opgao americana ou européia.
A existéncia de exercicio automdtico a ser efetuado pela Bolsa na data de vencimento do conirato estd
condicionadoao prego de exercicio ser inferior ao pregode liquidagao do contrato e a inexisténcia ou aonéo-
acionamento de barreira de knock-out e 2 inexisténcia ou ao acionamento de barreira de knock-in.

9. Condigdes de liquidagdo no exercicio
Aliquidacaodoexerciciosera realizada de forma financeira, mediante ocréditodo valorde liquidagdoao titular
{comprador da op¢ao) e seu débito ao langador (vendedor da opgéo).
O valor de liquidagéo serd calculado de acordo com a seguinte férmula;

VL=(P-PE)xMxQ,

onde:

VL = valordeliquidacao do exercicio;

P = preqounitiriopara liquidagao, que sera iguala média de cotagdes (M) ouaotltimo Ibovespadivulgado
{U), conforme alternativa de varidveis especificada pelas partes, Para efeito do calculo, P poderaser PB
ouIBV, dos dois o menor, onde:

PB = limitador de preco, conforme definidonoitem 8.1;
IBV = Indice Bovespa, objeto da opgio, conforme definido no item 8.1 e determinado segundo as
alternativas descritas no Anexo | destas especificagGes;

PE = precodeexercicio;

M = valoremreais por ponto de Ibovespa, estabelecido pela BM&TF;

Q, = quantidade de contratos exercidos, sendo a totalidade do contrato ou seu saldo, no caso de exercicio

automaticono vencimento,
Amovimentagiofinanceiradovalor deliquidagioserarealizada nodia ttil (dia de pregiona BMé&F) subseqiiente
aodia dasolicitagdo de exercicio. Para os contratos sem garantia, as partes poderdo definir a liquidagaofinanceira
do exercicio para o mesmo dia de exercicio, desde que assim tenham acordado na data da operacao.
Os contratos que ndo forem exercidos até a data de vencimento serfo automaticamente cancelados pela BM&F.
» Condig¢des especiais
Os pedidos de exercicio antecipado, ou seja, solicitados em data anterior a data de vencimento, nio serdo
acatados pela BM&F, caso a Bovespa ndo divulgue o indice contratado, relativo ao dia anterior ao dia da
solicitacao de exercicio.
Se, por qualqguer motivo, a Bovespanaodivulgar o indice contratado, correspondente ao dia anterioradatade
vencimento, a BM&F poder4, a seu critério:
a) prorrogar a liquidagao do contrato, até sua divulgagao oficial; ou
b} liquidar o contrato por um valor arbitrado.
Em ambos os casos, a BM&F podera corrigir o valor de liquidagio por um custo de oportunidade por ela
arbitrado, desde o dia util subseqiiente a data de vencimento até o dia da efetiva liquidagao financeira.
Ainda, seaBovespasuspenderadivulgacaodidria dequalquerdasalternativas de indice-objeto de negociagéo
deste contrato ou em caso de forga maior, que comprometa olivre funcionamento do mercado fisico, a BM&F
encerrard anegocia¢io deste contrato, liquidando as posicoes em aberto por um valor por ela arbitrado, a seu
critério. Nessa hipotese, a BM&F dard um prazo para que as partes possam, voluntariamente, liquidarocontrato
entre si, de acordo com as “condi¢des de liquidagao antecipada” destas especifica¢bes.
A BM&F poderd ainda, em qualquer caso, arbitrar um preco para liqguidagao deste contrato se, a seu critério,
julgar ndo serem representativas as cotagoes divulgadas pela Bovespa.

10. Condigtes deliquidagdo antecipada
Independentemente dotipode opgao (americana oueuropéia), as partes poderdoliquidarocontratoantecipadamente,
notodo ouem parte, mediante sua reversio: revenda pelo titular ao langador e recompra pelo langador do titular.
Ovalordeliquidagidoantecipada da operacaoserd debitadoaclangador original do contrato e creditadoaotitular
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14.

original do contrato, devendo ser liquidado financeiramente no dia estabelecido como data de pagamento do
prémio de liquidagio antecipada.
O catculo do valor de liquidagdo serd efetuado de acordo com a seguinte férmula:

VL, =0 xP,xM

onde:

VI, = valor daliquidagio antecipada;

Q = quantidade de contratos liquidada antecipadamente, sujeita aolimite da quantidade total estabelecida
pelas partes para o tamanho do contrato ou de seu saldo;

P = valor do prémio para liquidagdo da operagao, expresso em pontos de Ibovespa, sendo cada ponto
equivalente ao valor em reais estabelecido pela BM&F;

M = valoremreais por pontodeIbovespa, estabelecido pela BM&F.

A liquidagdo antecipada poderd ser realizada a qualquer tempo, até o dia itil anterior 4 data de vencimento do
contrato, estando sujeita aos limites estabelecidos pela Bolsa.

Aliquidagao docontratoimplica a antecipagio automatica, para o dia util subseqliente a data de llquldagao de
todos os prémios diferidos para as datas posteriores a essa data.

. Garantias

A margem de garantia serd apurada de acordo com a metodologia definida pela BM&F esd serd exigidapara os
contratos com garantia. Nestes, a margem sera sempre devida pelo langador (vendedor) da opgao. Do titular
{comprador}da op¢aoserd também exigidamargem de garantia, em valorequivalente ac prémioda opgao, quando
houver diferimento do pagamento do prémio, ou seja, quando o contrato estabelecer, como dala de pagamento
do prémio, data diferente do dia atil subseqiiente ao dia da operagéo.

Para os contratos sem garantia, a responsabilidade da BM&F limita-se, apenas e tio-somente, ao registro das
operagdes, ao controle escritural das posigoes e a informacio dos valores de liquidagdo financeira, Conseqiien-
temente, a BM&F naose responsabiliza, em nenhuma hipétese, pela liquidagio dessas operagoes, que, igualmen-
te, nao estao sob 0 amparo das disposi¢des contidas nos capitulos IX e X de seus Estatulos Sociais. .

Ativos aceitos como margem
Dinheiro, ouroe, mediante autorizagdo prévia da Bolsa, titulos ptiblicos federais, titulos privad os, cartas de fianga,
agdes e cotas de fundos fechados de investimento em ag¢des.

Custos operacionais
* Taxa operacional (corretagem)
Livre negociagio entre Corretora e cliente.
* Taxas da Bolsa
Taxas de emolumentos e de registro, apuradas conforme cdlculo estabelecido pela BM&F.

Os custos operacionais sio devidos no dia titil seguinte ac de realizagdo da operacio.
Os Sécios Efetivos e os investidores institucionais pagardo no maximo 75% das taxas da Bolsa.

Normas complementares

Fazem parte integrante deste contrato os Anexos I e Il e, no que couber, a legislagio em vigor, as normas e os

procedimentos da BM&F, definidos em seus Estatutos Sociais, Regulamentode Operac¢oes e Oficios Circulares,

observadas, adicionalmente, as regras especificas das autoridades governamentais que possam afetar os termos

nele contidos.

Alteraces nonumero de saques-reserva previsto para um vencimento em negociagio, em face dodispostona

Resolugao2.932, de28 de fevereiro de 2002 — ou alteragdes posteriores —, sao de responsabilidade exclusivadas

partes contratantes originais, ou seja, ndo sao de responsabilidade da BM&F.

Na hipétese de situacdes ndo previstas neste contrato, bem como de medidas governamentais ou de qualquer

outro fato, que impactem a formagio, a maneira de apuragio oua divulgagdo de sua varidvel, ou que impliquem,

inclusive, sua descontinuidade, a BM&F tomara as medidas que julgar necessérias, a seu critério, visando a

Hquidagéo do contrato em bases equivalentes.

Os valores de liquidagio resultantes do pagamento do prémio, da liquidagio antecipada e do exercicio

obedecerdo ainda ao seguinte critério:

a) contratos com garantia: o valor de liquidagio constard dos mapas de compensagao financeira de ambas as
partes, expedidos pela Bolsa, e serd movimentado por intermédio do sistema de liquidagao da BM&F;

b} contratos sem garantia: o valor de liquidagio sera informado pela Bolsa, mas ndo constard dos mapas de
compensag¢io financeira, e serd liquidado diretamente entre as partes contratantes.

ULTIMA ATUALIZACAO: OFICIO CIRCULAR 152/2005-DG, DE 07/12/2005
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Anexo 1

Alternativas do Valor do Ibovespa Passiveis de Utilizacdo para
Negociacio no Contrato de Opcio Flexivel de Compra sobre
Ibovespa

. Definigao

indice de agdes apurado e divulgado pela Bolsa de Valores de Sao Paulo (Bovespa), representativo da
lucratividade média das a¢bes com maior participagao nos negocios realizados naquela Bolsa e identificadono
ststema eletrénico pelo cédigo IBV.

. Alternativas para o valor do Ibovespa (IBV)

PM = Ibovespa médio, que corresponde ao valor médio do Ibovespa, que poderd ser de D+0 (mesmo dia de
vencimento do contrato) ou de D-1 (dia titil anterior & data de vencimento do contrato).

PF = Ibovespa de fechamento, que corresponde ao tiltimo valor do Ibovespa (cotagao de fechamento), que
podera ser de D+0 (mesmo dia de vencimento do contrato) ou de D-1 (dia util anterior & data de
vencimento do contrato).

PL = Ibovespa preco de liquidagdo, conforme apurado e divulgado pela Bovespa, que podera ser de D+0
{mesmo dia de vencimento do contrato) ou de D-1 (dia iitil anterior a data de vencimento do contrato).

ULTIMA ATUALIZACAO: OFICIO CIRCULAR 152/2005-DG, DE 07/1212005
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Anexo II

Procedimentos Especiais de Transferéncia de Posicoes e/ou de
Liquidacio Compulséria para o Contrato de Opcao Flexivel de
Compra sobre Ibovespa

Conforme disposto nos regulamentos da BM&F, o Membro de Compensagao é responsavel perante a Bolsa por
todas as operagdes a ele atribuidas para registro, desde sua indica¢do como Membro de Compensagio até a
liquidagdo final do(s} contrato(s), bem como pelas garantias requeridas, depositadas ou a serem substituidas.
Analogamente, a Corretora e o Operador Especial sdo responsaveis perante o Membro de Compensacéo registra-
dor das operagdes que tenham realizado, desde o registro até a liquidagao final.

As referidas normas sao plenamente aplicéveis ao Contrato de Opgao Flexivel de Compra sobre Ibovespa com
alternativa de garantia. Porém, em face de esse contrato apresentar caracteristicas préprias, a BM&F adotara, se
necessario, procedimentos especificos para solucionar questdes relacionadas a posigao de cliente inadimplente ou
que venha a apresentar estado de insolvéncia ou de iliquidez ou, ainda, que tenha decretada sua liquidagao
extrajudicial, intervengio, faléncia ou concordata, posteriormente 4 confirmagéo da operagao pela Bolsa.

Assim, a Bolsa permitira que posi¢des assumidas no contrato em referéncia sejam transferidas para terceiros, apesar
de que, regra geral, essas posi¢Ges nao sao passiveis de transferéncia a terceiros.

A posigio do cliente que esteja enquadrada em situagio que possa prejudicar a boa liquidagao do contrato poderd
ter, dentre outros e a critério da BM&F, o seguinte tratamento:

* transferéncia para a carteira prépria do Membro de Compensagéo;

s transferéncia para a carteira prépria da Corretora;

¢+ leilao da posicio, aberto a todos os participantes do mercado;

e liguidagao antecipada por um valor arbitrado pela Bolsa;

» adogio de procedimento especial, a critério da Bolsa, caso a caso.

Em qualquer dos procedimentos adotados para a solugio do problema, a BM&F, caso tenha de executar garantias
da parte contratante enquadrada nas situagdes acima descritas, colocara o saldo de garantia porventura existente
a disposicao de quem de direito. Se houver insuficiéncia, debitard o valor do saldo a conta do Membro de
Compensagio ou a conta da Corretora, caso 0 Membro de Compensacao fique inadimplente.

Obs.: Estas disposicdes nao se aplicam aos contratos em que ambas as partes contratantes tiverem optado pela
operagao sem garantia.

ULTIMA ATUALIZACAO: OFICIO CIRCULAR 152/2005-DG, DE 07/12/2005

Bolsa de Mercadorias & Futuros




=\

=

\

]
=
»

w

-

Contrato de Opcao Flexivel de Venda sobre Ibovespa
- Especificacoes ~

. Defini¢bes

Contrato (especificagbes): termos e regras sob 0s quais as operagdes serdo realizadas e liquidadas.

Comprade um contrato; operacgdona qual o participante é titular, ou seja, tem o direito de vender o objeto de
negociagio pelo prego de exercicio.

Vendadeumcontrato:  operagdo na qual o participante é langador, ou seja, se exercido pelo titular tem a
obrigacdo de comprar o objeto de negociagio pelo prego de exercicio.

. Objeto daopgao

O indice de a¢des da Bolsa de Valores de Sao Paulo (Indice Bovespa ou Ibovespa}.

. Tamanho do contrato

O Indice Bovespa multiplicado pelo valor em reais de cada ponto, estabelecido pela BM&F.

Prazo de vencimento
Livremente pactuado entre as partes, mas sujeito a limites estabelecidos pela BM&F.

Precgo de exercicio
Livremente pactuadoentre as partes e expresso em pontos de Ibovespa, sendo cada pontoequivalente ao valor
em reais estabelecido pela BM&F, podendo estar sujeito aos limites por ela determinados.

. Tipos de barreira

Quanto ao acionamento ou & extingio dos direitos e das obrigacdes relativos ao exercicio da opgéo:

1} knock-in: caso o prego a vista, a qualquer momento da vida da opgao, atinja o prego debarreira estabelecido
entre as partes, passam a existir o direito de exercer a opgio pelo comprador e a obrigagio de atender ao
exercicio pelo vendedor. A opgio é diferenciada, ainda, conforme a relacio entre o preco a vista e o precode
barreira em sua data de langamento, como segue:

1.a) up-and-in: o pre¢oa vista, na data de langamento da opgao, estd abaixo do prego de barreira;
1.b) down-and-in: o prego a vista, na data de langamento da opgao, estd acima do prego de barreira;

2} knock-out: casoo pregoa vista, aqualquer momentoda vidadaopgao, atinja o prego de barreira estabelecido
entre as partes, cessam os direitos e obrigagdes relativos a opgao. A opgac € diferenciada, ainda, conforme a
relacdo entre o prego a vista e o pre¢o de barreira em sua data de langamento, como segue:

2.a) up-and-out: o preco a vista, na data de lancamento da opgéo, estd abaixo do pre¢o de barreira;
2.b) down-and-out: o preco a vista, na data de langamento da opgao, estd acima do prego de barreira.

. Limitadorde prego

Aspartes poderdoestabelecer um pregoque limite o pre¢oparaexercicioda opgao, que serd o pregoa vistaminimo.

. Parametros de negociagio

8.1 Na operacgio

* Tamanho do contrato

* Prémio de negociacao
Expressoem pontos deIbovespa, com até trés casas decimais, sendo cada pontoequivalente ao valorem
reais estabelecido pela BM&F. Caso as partes nao informem esse valor, o prémio sera considerado zero.

¢ Preco de exercicio
Expressoem pontos de Ibovespa.

* Data de vencimento

* Natureza da operagao
C = compra.
V  =venda.

* Ibovespa(IBV) ,
Cotagdo a ser utilizada para liquida¢do do contrato, dentre as alternativas descritas no Anexo I destas
especificaces.

* Limitadorde preco (PB)
Valorminimodopregoa vista paraefeitode exercicio da opgao, expressoem pontos deIbovespa, com até
trés casas decimais. Caso as partes ndo informem esse valor, a op¢io serd considerada sem limitador de
preco.

¢ Precos de barreira
IU = pregodebarreira de knock-in up-and-in.
ID = precodebarreira de knock-in down-and-in.
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OU = precodebarreira de knock-out up-and-out.

OD = precodebarreira de knock-out down-and-out.

Seraoadmitidas combinag¢des de, nomdximo, doistiposdebarreira listados noitem 6. Naoseraoadmitidas,
no entanto, combinagdes que envolvam duas barreiras do tipo knock-in ou duas do tipo knock-out. Além
disso, a barreira de knock-ouf 56 serd vdlida caso a barreira de knock-in j& tenha sido acionada.

Caso as partes nao informem nenhum desses valores, a op¢ao sera considerada sem barreira.

* Data de pagamento do prémio
As partes poderao estabelecer a data de pagamento do prémio em qualquer dia ttil compreendido entre
o dia itil subseqiiente ao dia da operagao e o dia util subseqiiente a data de vencimento. Caso as partes
nao informem essa data, sera considerado o dia titil subseqtiente ao dia da operacao.
Nos contratos sem garantia, as partes poderao, ainda, estabelecer o dia da operagio como a data de
pagamentodo prémio.

* Prémio de rebate
Qestabelecimento do prémio de rebate esta associado, exclusivamenle, 4 escolha das barreiras dos tipos
knock-in e knock-out. Seu valor serd estabelecido pelas partes somente no dia da operagao e poderd ser
expresso em pontos ou comno un percentual a ser aplicado ao prémio original.
No caso de contratos com garantia, o pagamento dorebate deve serrealizadonodia dtil seguinte a extingéo
da op¢édo ou no dia ttil seguinte a data de vencimento, caso a barreira nao tenha sido acionada.
Nos contratos sem garantia, as partes poderio estabelecer a data de pagamento do prémio de rebate, no
caso de opgao de knock-out, como a data de extingao da opgéo ou o primeiro dia atil posterior e, no caso
de opgaodeknock-in, comoqualquerdia dtil entre adata de acionamentodabarreira, inclusive, eoprimeiro
dia 1itil apds a dala de vencimento, inclusive,
Caso as partes ndo informem esse valor, a op¢io serd considerada sem direito a rebate.

* Codigo daoperagio

* Tipo de exercicio
Para efeitodeliquidagaofinanceira, o prego para apuragao do valor de exercicio(VL} podera ser escolthido
entre as seguintes possibilidades:
a) médiade indices(M): média aritmética dolbovespaapuradano periodo definidonosubitem “periodo

de apuracao de pregos para o exercicio” e dada pela férmula:

3> IBV,,
M= k=1
n
onde:
M = Ibovespamédio apurado para efeito do valor de liquidagao (VL);
IBY = cotagdodolbovespa, conforme alternativa descrita no Anexo I, definida pelas partes;
n = numero de dias considerado na apuracao da média, que ndo poderd exceder o prazo

compreendido entre a data de registro e a data de exercicio do contfrato;
b) ultimo indice (U): valor doIbovespa, conforme alternativa descrita no Anexo 1, definida pelas partes.
Se as partes definirema alternativa de média de indices e ndo informarem o niimero de observagdes aser
utilizado na apuragao da média, serd considerado o niimero maximo de observagées, de acordo com a
alternativa, descrita no Anexo I(D+0 ou D-1), definida pelas partes.
A BM&F poderd estabelecer niimero méximo de observagdes para o cdlculo da média.
¢+ Tipodeopg¢io
a) Americana(A)
Oexercicio poderaser solicitado pelotitular (comprador) da opcaoem qualquerdia, a partir dodianitil
subsequiente ao dia da operacao, inclusive, até o dia 1itil anterior a data de vencimento do contrato,
inclusive. Na data de vencimento, a op¢do serd exercida automaticamente pela BM&F, se forem
cumpridas as condigdes estabelecidas no item 8.3.
b) Européia(E}
Oexerciciodaopgioocorrerd automaticamentena data de vencimento docontrato, se forem cumpridas
as condicdes previstas no jtem 8.3.
* Alternativa de garantia
C = aliquidagio do contrato esta garantida pelo sistema de liquidagao da BM&F.
S = aliquidagio do contrato ndo estd garantida pelo sistema de liquidagio da BM&F.

8.2 Naliquidacao antecipada
¢ Nuamero do contrato
* Parcela do contrato (Q) a ser liquidada antecipadamente
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10.

Expressa em quantidade de contratos. Caso as partes nio indiquem essa quantidade, a liquidagdo
antecipada sera de todo o saldo do contrato,

* Valordo prémio para liquidacdo antecipada
Expressoem pontosdeIbovespa, sendocada pontoequivalente ao valorem reais estabelecido pela BM&F.
* Data de pagamento do prémio de liquida¢io antecipada
A data de pagamento do prémio de liquidagido antecipada sera o diaitil subseqliente ao dia da operagdo
de liquidagao. Nos contratos sem garantia, as partes poderio, ainda, estabelecer o dia da operagdo de
liquidagio como a data de pagamento do prémio de liquidagao.

8.3 No exercicio do contrato
Oexercicioda op¢aodotipoamericano antes da data de vencimento podera ser feito pelo titular, informando:
a) nimero do contrato a ser exercido;
b) gquantidade de contratos (QQ,) a ser exercida, expressa em quantidade de contratos.
O exercicio na data de vencimento serd automatico e realizado sobre a totalidade do contrato ou sobre seu
saldo, independentemente de se tratar de opgdo americana ou européia.
A existéncia de exercicio automatico a ser efetuado pela Bolsa na data de vencimento do contrato esta
condicionadoao pregode exercicio ser superioraopregode liquidagaodo contrato e a inexisténcia ouaonao-
acionamento de barreira de knock-out e & inexisténcia ou ao acionamento de barreira de knock-in.

Condi¢oes de liquidagio no exercicio

Aliquidaciodoexercicioserd realizada de forma financeira, mediante ocrédito do valor deliquidagioaotitular
{comprador da opgdo) e seu débito ao langador (vendedor da opgao).

O valor de liquidagao sera calculado de acordo com a seguinte férmula:

VL=(PE-P)xMx{Q,

onde:

VL = valordeliquidagao doexercicio;

PE = pregodeexercicio;

P = pregounitdrio para liquidacdo, que serd iguala média decotagdes (M) ouaoiltimo Ibovespadivulgado
(U), conforme alternativa de varidveis especificada pelas partes. Para efeito do cdlculo, P poderd ser PB
ou IBV, dos dois o menor, onde:

PB = limitador deprego, conforme definidono item 8.1;
IBV = Indice Bovespa, objeto da opg¢ac, conforme definido no item 8.1 e determinado segundo as
alternativas descritas no Anexo I destas especificactes;

M = valoremreais por pontode Ibovespa, estabelecido pela BM&F;

QE_ = quantidade de contratos exercidos, sendo a totalidade do contrato ou seu saldo, no caso de exercicio

automiticono vencimento.
Amovimentaciofinanceira dovalor de liquidagaoserarealizada nodia util (dia de pregiona BM&F) subsegliente
aodiadasolicitagao de exercicio. Para os contratos sem garantia, as partes poderao definir a liquidagao financeira
do exercicio para o mesmo dia de exercicio, desde que assim tenham acordado na data da operacao.
Os contratos que ndo forem exercidos até a data de vencimentoseraoautomaticamente cancelados pela BM&F.
= Condigbes especiais
Os pedidos de exercicio antecipado, ou seja, solicitados em data anterior a data de vencimento, néo serdo
acatados pela BM&F, caso a Bovespa nédo divulgue o indice confratado, relativo ao dia anterior ao dia da
solicitagdo de exercicio.
Se, por qualquer motivo, a Bovespanaodivulgar oindice contratado, correspondente ao diaanterior a datade
vencimento, a BM&F poderd, aseu critério:
a) prorrogar a liquidagao do contrato, até sua divulgagao oficial; ou
b liquidar o contrato por um valor arbitrado.
Em ambos os casos, a BM&F poderi corrigir o valor de liquidagao por um custo de oportunidade por ela
arbitrado, desde o dia util subseqtiente a data de vencimento até o dia da efetiva liquidacao financeira.
Ainda,seaBovespasuspenderadivulgaciodidria de qualquer das alternativas de indice-objeto denegociagao
deste contrato ou em caso de for¢a maior, que comprometa o livre funcionamento do mercado fisico, a BM&F
encerrard anegociagao deste contrato, liquidando as posigdes em aberto por um valor por elaarbitrado, a seu
critério. Nessa hip6tese, a BM&F dara um prazo para que as partes possam, voluntariamente, liquidar o contrato
entre si, de acordo com as “condi¢des de liquidagao antecipada” destas especificagdes.
A BM&F podera ainda, em qualquer caso, arbitrar um prego para liquidagio deste contrato se, a seu critério,
julgar ndo serem representativas as cotagoes divulgadas pela Bovespa.

Condigdes deliquidagio antecipada

Independentemente dotipode op¢aoc(americana oueurapéia), as partes poderdoliquidarocontrato antecipadamente,
notodo ouem parte, mediante sua reversao: revenda pelo titular ao langador e recompra pelo lancador do titular,
Ovalordeliquidagao antecipada da operagaoserd debitadoaclangador original do contratoe creditadoao titular
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original do contrato, devendo ser liquidado financeiramente no dia estabelecido como data de pagamento do
prémio de liquidagdo antecipada.

O céleulo do valor de liquidagio serd efetuado de acordo com a seguinte f6rmula:

VL =Q xP.xM

onde:

VL_ = valor da liquidagdo antecipada;

Q. = quantidadede contratos liquidadaantecipadamente, sujeita ao limite da quantidade total estabelecida
pelas partes para o tamanho do contrato ou de seu saldo;

P_ = valor do prémio para liquidagao da operagao, expresso em pontos de Ibovespa, sendo cada ponto
equivalente ao valor em reais estabelecido pela BM&F;

M = valorem reais por pontode Ibovespa, estabelecido pela BM&F.

A liquidagio antecipada poderd ser realizada a qualquer tempo, até o dia util anterior a data de vencimento do
contrato, estando sujeita aos limites estabelecidos pela Bolsa.

A liquidagio do contratoimplica a antecipagao automatica, para o dia Gtil subseqiiente a data de liquidagéo, de
todos os prémios diferidos para as datas posteriores a essa data.

. Garantias

A margem de garantia sera apurada de acordo com a metodologia definida pela BM&F e s6 serd exigida para os
contratos com garantia. Nestes, a margem serd sempre devida pelo langador (vendedor) da opgdo. Do titular
(comprador) da opgdosera também exigidamargem de garantia,em valorequivalenteao prémioda opgao, quando
houverdiferimento do pagamento do prémio, ou seja, quando o contrato estabelecer, como data de pagamento
do prémio, data diferente do dia util subseqgiiente ao dia da operacao.

Para os contratos sem garantia, a responsabilidade da BM&F limita-se, apenas e tio-somente, ao registro das
operagdes, ao controle escritural das posigGes e & informagao dos valores de liquidagio financeira. Conseqtien-
temente, a BM&F naose responsabiliza, em nenhuma hipétese, pelaliquidagao dessas operagées, que, i gualmen-
te, nao estdo sob o amparo das disposi¢des contidas nos capitulos IX e X de seus Estatutos Sociais.

. Ativos aceitos como margem
Dinheiro, ouroe, mediante autorizagiio prévia da Bolsa, titulos publicos federais, titulos privados, cartas de fianga,
agoes e cotas de fundos fechados de investimento em a¢des.

. Custos operacionais
» Taxa operacional {corretagem)
Livre negociagaoentre Corretora e cliente.
* Taxas da Bolsa
Taxas de emolumentos e de registro, apuradas conforme calculo estabelecido pela BM&F.

Os custos operacionais sao devidos no dia util seguinte ao de realizacio da operagio.
(s Socios Efetivos e os investidores institucionais pagardo no méximo 75% das taxas da Bolsa.

. Normas complementares

Fazem parte integrante deste contrato os Anexos [ e Il e, no que couber, a legislacdo em vigor, as normas e os

procedimentos da BM&F, definidos em seus Estatutos Sociais, Regulamento de Operagoes e Oficios Circulares,

observadas, adicionalmente, as regrasespecificas das autoridades governamentais que possam afetar os termos

nele contidos.

Alteragbes no nimero de saques-reserva previsto para um vencimento em negociagio, em face do dispostona

Resolucao2.932, de 28 de fevereirode 2002 —ou alteragdes posteriores—, sao de responsabilidade exclusiva das

partes contratantes originais, ou seja, ndo sado de responsabilidade da BM&F.

Na hip6tese de situagbes nio previstas neste contrato, bem como de medidas governamentais ou de qualquer

outro fato, queimpactem a formacio, amaneiradeapuragao ouadivulgagdodesua varidvel, ouqueimpliquem,

inclusive, sua descontinuidade, a BM&F tomara as medidas que julgar necessdrias, a seu critério, visando a

liquidagio do contrato em bases equivalentes.

Os valores de liquidag¢do resultantes do pagamento do prémio, da liquidagio antecipada e do exercicio

obedeceraoainda ao seguinte critério:

a) contratos com garantia: o valor de liquidagao constara dos mapas de compensacao financeira de ambas as
partes, expedidos pela Bolsa, e serd movimentado por intermédio do sistema de liquida¢io da BM&F;

b) contratos sem garantia: o valor de liquidagao serd informado pela Bolsa, mas nao constard dos mapas de
compensacdo financeira, e serd liquidado diretamente entre as partes contratantes.

ULTIMA ATUALIZACAQ: OFICIO CIRCULAR 152/2005-DG, DE 07/12/2005
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Anexo |

Alternativas do Valor do Ibovespa Passiveis de Utilizacdao para
Negociacdo no Contrato de Opcao Flexivel de Venda sobre

Ibovespa

1. Defini¢io
Indice de a¢des apurado e divulgado pela Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa), representativo da
lucratividade média das agées com maior participagdo nos negécios realizados naquela Bolsa e identificado no
sistemna eletrénico pelo cédigo IBV.

2. Alternativas para o valor do Ibovespa (IBV)
FM = Ibovespa médio, que corresponde ao valor médio do Ibovespa, que podera ser de D+}{mesmo dia de

PF

L

vencimento do contrato) ou de D1 (dia util anterior 4 data de vencimento do contrato).

Ibovespa de fechamento, que corresponde ao tiltimo valor do Ibovespa (cotagdo de fechamento), que
podera ser de D+0 (mesmo dia de vencimento do contrato) ou de D-1 (dia 1itil anterior 3 data de
vencimento do contrato),

Tbovespa prego de liquidagao, conforme apurado e divulgado pela Bovespa, que podera ser de D+)
{mesmo dia de vencimento do contrato) ou de D-1 (dia titil anterior 4 data de vencimento do contrato),

ULTIMA ATUALIZACAQ: OFICIO CIRCULAR 152/2005-DG, DE 07/12/2005
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Anexo 11

Procedimentos Especiais de Transferéncia de Posicdes e/ou de
Liquidacido Compulséria para o Contrato de Opcao Flexivel de
Venda sobre Ibovespa

Conforme disposto nos regulamentos da BM&F, o Membro de Compensagioé responsével perante a Bolsa por todas
as operagoes a ele atribuidas para registro, desde suaindicagio comoMembrode Compensagaoaté a liquidacio final
do(s} contrato(s), bem como pelas garantias requeridas, depositadas ou a serem substituidas. Analogamente, a
Corretorae o Operador Especial sao responsaveis perante o Membro de Compensagao registrador das operagGes que
tenham realizado, desde ¢ registro até a liquidagao final.

As referidas normas sdo plenamente aplicaveis ao Contrato de Opgao Flexivel de Venda sobre Ibovespa com
alternativa de garantia. Porém, em face de esse contrato apresentar caracteristicas proprias, a BM&F adotara, se
necessario, procedimentos especificos para solucionar questdes relacionadas a posigao de cliente inadimplente ou
que venha a apresentar estado de insolvéncia ou de iliquidez ou, ainda, que tenha decretada sua liquidagao
extrajudicial, intervengao, faléncia ou concordata, posteriormente & confirmagao da operagio pela Bolsa.

Assim, a Bolsa permitira que posi¢des assumidas nocontratoem referéncia sejam transferidas para terceiros, apesar
de que, regra geral, essas posicBes nao sao passiveis de transferéncia a terceiros.

A posigio do cliente que esteja enquadrada em situagdo que possa prejudicar a boa liquidagao do contrato podera
ter, dentre outros e a critério da BM&F, o seguinte tratamento:

* transferéncia para a carteira prépria do Membro de Compensagéo;

* transferéncia para a carteira propria da Corretora;

* leildo da posigdo, aberto a todos os participantes do mercado;

* liquidagio antecipada por um valor arbitrado pela Bolsa;

« adogio de procedimento especial, a critério da Bolsa, caso a caso.

Em qualquer dos procedimentos adotados para a solugdo do problema, a BM&F, caso tenha de executar garantias
da parte contratante enquadrada nas situagdes acima descritas, colocara o saldo de garantia porventura existente
a disposicao de quem de direito. Se houver insuficiéncia, debitara o valor do saldo a conta do Membro de
Compensagao ou a conta da Corretora, caso 0 Membro de Compensagao fique inadimplente.

Obs.: Estas disposi¢tes ndo se aplicam aos contratos em que ambas as partes contratantes tiverem optado pela
operacac sem garantia.

ULTIMA ATUALIZACAO: OFICIO CIRCULAR 152/2005-DG, DE 07/12/2005
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