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19 de novembro 2004
135/2004-DG

OFiCIO CIRCULAR

Membros de Compensagdo, Corretoras Associadas e Operadores Especiais

Ref: WebTrading BM&F (WTr) — Habilitagio de Participantes
Arbitradores.

Prezados Senhores,

Com o intuito de estimular a liquidez dos minicontratos futuros que
brevemente serdo negociados via WebTrading BM&F (WTr), a BM&F criou
a figura do participante Arbitrador.

O Arbitrador sera o cliente credenciado pela Bolsa como tal para operar no
WTr na compra e na venda, proporcionando liquidez aos demais
participantes. Seu risco podera ser reduzido por meio de operagdes de
natureza inversa nos contratos-padrdo de ativos subjacentes idénticos aqueles
negociados no WTr (inicialmente, boi gordo ¢ Ibovespa). Para tanto, os
Arbitradores terdo alguns beneficios, a saber:

» Redugdo de 50% nos custos operacionais relativos as operagdes com
contratos negociados no WTr, cumulativa com o desconto de 25%
previsto para o caso de o Arbitrador ser Socio Efetivo,

v N3o-exigéncia de pré-margem (modelo de liquidagdo € compensagio
para os minis idéntico ao utilizado para os contratos-padrdo);

= Compensagio entre as posi¢des em minicontratos € em contratos-
padrio para efeito de apuragdo da margem de garantia;

* Atendimento da margem de garantia com os ativos aceitos pela
BM&F para os contratos-padréo.
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Para se credenciar como Arbitrador, o cliente deveré preencher uma série de
pré-requisitos estabelecidos pela BM&F e assumir o compromisso de atender
aos parimetros minimos de negociagdo, dentre outros.

Os Operadores Especiais, inicialmente, estardo desobrigados do cumprimento
dos pré-requisitos para seu credenciamento, mas deverdo satisfazer os
critérios de avaliagio de performance descritos adiante. A BM&F oferecera
um sife “mutualizado”, denominado “WTr Site Operador Especial”, por meio
do qual os Operadores Especiais poderdo acessar o WTr. Para tanto, os
interessados deverdo cadastrar-se junto 8 BM&F. A liquidagdo das operagdes
dos Arbitradores que sejam Operadores Especiais sera efetuada por
intermédio do mesmo Membro de Compensacdo utilizado para a liquidagio
das operag¢des com os contratos-padrio.

O credenciamento como Arbitrador ¢ prerrogativa da BM&F. Para o cliente
que nio seja Operador Especial, a Corretora devera encaminhar 8 BM&F o
pedido de credenciamento, declarando em conjunto a capacidade financeira
de seu cliente para as operagdes no WTr. A Diretoria da Cimara de
Derivativos avaliara os pedidos observando, dentre outros, os seguintes
requisitos:

1. Ser habilitado a negociar no WTr ¢ nos demais sistemas de negociagdo da
BM&F,;

2. Ter negociado, nos 12 meses anteriores a solicitagdo de cadastramento
como Arbitrador, o nimero minimo acumulado de contratos fixado pela
BM&F. Para efeito de calculo, serdo considerados os negdcios realizados
com o0s seguintes contratos: WIN, WBG, INF ¢ DOM,;

3. Ter negociado cumulativamente, nos 12 meses anteriores a solicitagdo de
cadastramento como Arbitrador, o nimero minimo acumulado de
contratos-padrdo determinado pela BM&F. Para efeito de célculo, serdo
considerados os megdcios realizados com os seguintes contratos: IND,
DOL, BGI, BZE ¢ ICF;

4. Ter realizado negbcios no nimero minimo de pregdes definido pela
BM&F, nos 12 meses anteriores a solicitagdo de cadastramento como
Arbitrador. Para efeito de calculo, serdo considerados os negécios
realizados com os seguintes contratos: INF, DOM, IND, DOL, BGI, BZE
e ICF (posteriormente, os contratos WIN e WBG — Ibovespa e boi mini —
também serdo considerados para efeito de atendimento desse requisito).
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Com o objetivo de incentivar o inicio das operagoes, a BM&F procurara ser
pouco restritiva no que diz respeito aos pardmetros iniciais. Dessa forma,
estes assumirdo os valores que seguem:

Parimetros de Desempenho para Solicitacio de Valor
Cadastramento como Arbitrador
Negociagdo minima de minicontratos — CMn 100
Negocia¢do minima de contratos-padrdo — CPyga 100
Freqiiéncia minima de negociacdo — CNagn 30%

Entretanto, tais pardmetros poderdo ser alterados pela BM&F a qualquer
momento, mediante aviso prévio. Para solicitar o cadastramento de seus
clientes como Arbitradores, a Corretora devera preencher a ficha que se
encontra no Anexo I deste Oficio e encaminha-la & Diretoria da Camara de
Derivativos, juntamente com c6pia da documentagdio de que trata o item 2
acima. A BM&F receberi as solicitagdes de cadastramento de Arbitradores a
partir de 22/11/2004.

Os Arbitradores terdo seu desempenho avaliado com periodicidade semestral,
de acordo com o calendario de avaliagdo a seguir:

Semestre Inicio do Periodo | Término do Periodo | Divulgac¢ido dos
de Avalia¢io de Avaliaciio Resultados

1° 01/01/2005 30/06/2005 Até 11/07/2005

2° 01/07/2005 30/12/2005 Até 10/01/2006

3° 01/01/2006 30/06/2006 Até 10/07/2006

4° 01/07/2006 29/12/2006 Até 10/01/2007

Apos o término de cada periodo de avaliagdo, os arbitradores deverdo ter
cumprido os seguintes critérios quantitativos:

a) Ter negociado, durante o periodo de avaliagdo, percentual minimo do
volume total dos contratos negociados no WTr nesse mesmo periodo;

b) Ter negociado em nimero minimo de pregdes no WTr, durante o periodo
de avaliagdo;

¢) Nio apresentar, no periodo de avaliagdo, exposigdo média ajusiada
superior ao valor maximo estabelecido pela BM&F, calculada conforme
metodologia descrita no Anexo II deste Oficio;
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d) Ndo apresentar, no periodo de avaliagdo, exposigio méxima ajustada
superior ao valor maximo estabelecido pela BM&F, calculada conforme
metodologia descrita no Anexo II deste Oficio.

Os parametros de avaliagdo de desempenho discriminados nos itens “a” a “d”
acima terfo, inicialmente, os seguintes valores:

Parimetros de Desempenho para Avaliacio Valor
Periédica de Arbitradores
Percentual minimo do volume total — AV, 0,20%
Freqiiéncia minima de negociagdo — ANy 70%
Exposi¢io média ajustada — EAasdaia 700.000,00
Exposi¢do maxima ajustada — EAyg, 1.400.000,00

Esses parametros poderdo ser alterados pela BM&F a qualquer momento,
mediante aviso prévio. Na hipotese de um Arbitrador ser habilitado apods a
data de inicio de um periodo de avaliagdo qualquer, os parimetros de
desempenho referentes ao periodo em questdo serfio calculados pro-rata
tempore. Para tanto, serdo considerados o numero de pregdes regulares
contidos no periodo de avaliagdo ¢ o nimero de pregdes regulares desde a
data de habilitagdo do Arbitrador até o final do periodo de avaliagdo.

Além dos critérios acima expostos, a BM&F podera considerar outros que
julgar relevantes na avaliagdo periodica dos arbitradores. Dentre estes,
destacam-se aqueles relacionados & conduta dos Arbitradores nos mercados
administrados pela BM&F, conforme disposto no Cédigo de Etica dos
Participantes dos Mercados da Bolsa de Mercadorias & Futuros.

A BM&F informara as Corretoras dos resultados da avaliagdo periodica de
seus clientes Arbitradores dentro dos prazos definidos no calendario de
avaliagdo que consta deste Oficio. Sera conferido prazo maximo de duas
semanas, a partir da divulgagdo desses resultados, para que as Corretoras
tomem as devidas providéncias em relagdo aos clientes que terdo sua
condi¢io de Arbitrador revogada em virtude de ndo-enquadramento nos
critérios de desempenho definidos para a avaliagdo periddica. Findo esse
prazo, a BM&F revogaré a condi¢do de Arbitrador desses clientes, ficando
estes, a partir de entfio, sujeitos s mesmas regras impostas para 0s clientes
normais do WTr, especialmente no que diz respeito ao pré-depdsito de
margem de garantia.
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Vale ressaltar que, sem prejuizo dos critérios de cadastramento ¢ avaliagdo
periédica de clientes Arbitradores descritos neste Oficio, a BM&F poders, a
qualquer tempo, por conta propria ou por solicitagio da Corretora
responsavel, revogar a condi¢do de Arbitrador de um cliente. Os clientes que,
por qualquer motivo, tenham perdido sua condigdo de Arbitrador somente
poderdo submeter novo pedido de cadastramento ao final do periodo de trés
meses.

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com as Diretornias Técnica ¢
de Planejamento (Marco Aurélio, Alvaro, Luis Antonio, Alan, Vinia, Luiz
Fernando ¢ Emani) ¢ da Cimara de Derivativos (Cicero, Radislau, Antonio
Marcos, Daniel Vieira ¢ Daniel Granja) e com o Escritorio Rio (Galvéo).

Atenciosamente,

7

: /A demir Pinto
Diretor Geral
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WEBTRADING BM&F — SOLICITACAO DE CADASTRAMENTO DE
CLIENTE ARBITRADOR

Vlw& F WEBTRADING BM&F

B SOLICITACAO DE CADASTRAMENTO DE
= ﬁ CLIENTE ARBITRADOR
Corretora
Caodigo
Nome
Cliente
Cédigo CPF/CNPJ
Nome

Declaramos que o cliente acima identificado apresenta as condigOes
necessarias para atuar como Arbitrador, bem como capacidade financeira
para arcar com 0s custos € 0s riscos dessa atividade.

Diretor Responsavel

Nome
Data/Assinatura
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WEBTRADING BM&F - METODOLOGIA DE APURACAO DA
EXPOSICAO MEDIA AJUSTADA E DA EXPOSICAO MAXIMA
AJUSTADA DOS CLIENTES ARBITRADORES

1. Cilculo da Expesicio Média Ajustada — EAs4,

EAvesa = ?1: X Z(EATotal,t)

=1

Bl = "‘“‘g""” (EA,',)
EA,, = a, x Min (Abs (E(w),);4bs(E(W),, + EM (P)u))
EM (P),, = Min (Abs(E(P)i‘r);Abs (E(W)u )) x ﬁ%}—)

B(P), = 2 (PA(P),,<M(P), xC(P),, xn(P),,

E(W), = 3 (PAG),, xM (W), xC (W), xn(W),,,)

i=1

onde:

EAptedia = exposi¢do média ajustada do chiente arbitrador;

EATotai = exposi¢io ajustada do cliente arbitrador na data ¢,

EA;, = exposi¢do ajustada do cliente arbitrador para a mercadoria
inadataf

E(W)i, = exposigdo do cliente arbitrador para a mercadoria / na data
t, considerando-se apenas os contratos WTr;

E(P)i, = exposi¢do do cliente arbitrador para a mercadoria / na data
t, considerando-se apenas os contratos-padrio;

EM(P),; = exposigido do cliente arbitrador para a mercadoria / na data
t, considerando-se apenas os contratos-padrdo e limitada,
em modulo, a exposigdo dos contratos WTT;

T = nomero de pregdes regulares durante o periodo de
avaliagdo;

a; = fator de ajuste para a mercadoria i;

PA(W);: = prego de ajuste do j-ésimo vencimento do contrato WTr

baseado na mercadoria i na data ¢;
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MW); = tamanho do j-ésimo vencimento do contrato WTr baseado
na mercadoria / na data ¢;

C(W) e = fator de ajuste ou taxa de cimbio, quando aplicavel, do
J-ésimo vencimento do contrato WTr baseado na
mercadoria i na data ¢;

n(W);je = posi¢do do cliente arbitrador no j-ésimo vencimento do
contrato WTr baseado na mercadoria i na data ¢;

PA(P)j: = prego de ajuste do j-€simo vencimento do contrato-padrio
baseado na mercadoria i na data ¢,

M(P)ij: = tamanho do j-ésimo vencimento do contrato-padrio

baseado na mercadoria / na data f;

fator de ajuste ou taxa de cdmbio, quando aplicavel, do

j-¢ésimo vencimento do contrato padrio baseado na

mercadoria # na data ¢;

n(P); ;¢ = posi¢do do cliente arbitrador no j-ésimo vencimento do
contrato-padrio baseado na mercadoria i na data ¢.

C(P)ijs

2. Cilculo da Exposicio Maxima Ajustada - EAyy,

EAde = de(EAfomj,l ; EATofal,z 5eue : EAToraI,T ’)

3. Fator de Ajuste— a
O fator de ajuste a, definido por mercadoria, torna comparaveis
exposi¢bes em contratos baseados em mercadorias que possuem diferentes
niveis de volatilidade. Os valores de o para cada mercadoria serdo
divulgados periodicamente, podendo ser alterados a qualquer momento
pela BM&F. Esses fatores, inicialmente, assumirdo os seguintes valores:

Oltbovespa 1,0000
Olboi gordo 0,3078
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