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Critérios para a Apuracao dos Precos de Ajuste e Prémios das
Opcdes de Compra e de Venda — Janeiro 2017

Informamos os procedimentos a serem aplicados durante 0 més de janeiro
de 2017 para a apuracdo dos precos de ajustes diarios e dos prémios das
opcOes de compra e de venda dos contratos derivativos financeiros e
agropecuarios, conforme segue.

Ressaltamos ainda que, a despeito dos critérios a seguir, a Bolsa podera
ainda arbitrar, a seu critério, precos de ajuste que considere incompativeis
ou ndo reflitam o comportamento dos pregos praticados no mercado,
mesmo que estes precos sejam oriundos do ambiente de negociacao.

CONTRATOS FUTUROS SOBRE ATIVOS FINANCEIROS

O Manual de aprecamento, disponivel no link abaixo, detalha a
metodologia dos contratos a seguir.
http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/market-
data/consultas/mercado-de-derivativos/metodologia/

A relacdo dos contratos cobertos, conforme as versdes de inclusdo, séo:

Verséo 1, disponivel a partir de 24/2/2015
1. Contrato futuro de DI

Versdo 2, disponivel a partir de 01/06/2015

Contrato futuro de OC1

Contrato futuro de Délar

FRA de Cupom Cambial - FRC

Contrato futuro de Cupom Cambial - DDI

FRA de Cupom Cambial Ajustado pelo OCL1 - FRO
Contrato futuro de Cupom Cambial Ajustado pelo OC1 - DCO
7. Contrato futuro de Reais por Euro (EUR)

8. Contrato futuro de Reais por Peso Mexicano (MXN)

9. Contrato futuro de Reais por Ddlar Canadense (CAD)
10.Contrato futuro de Reais por lene (JPY)

11.Contrato futuro de Reais por Délar Australiano (AUD)
12.Contrato futuro de Reais por Libra Esterlina (GBP)
13.Contrato futuro de Reais por Ddlar Neozelandés (NZD)
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14.Contrato futuro de Reais por Franco Sui¢o (CHF)
15.Contrato futuro de Reais por luan (CNY)

16.Contrato futuro de Reais por Lira Turca (TRY)
17.Contrato futuro de Reais por Peso Chileno (CLP)
18.Contrato futuro de Reais por Rande da Africa do Sul (ZAR)

Versdo 3, disponivel a partir de 01/06/16

19.Contrato futuro de Ibovespa

20.Contrato futuro de IBRX-50

21.Contrato futuro de indice BM&FBOVESPA com Liquidacio
Financeira Referenciada no Indice SENSEX da Bombay Stock
Exchange

22.Contrato futuro de Indice BM&FBOVESPA com Liquidacio
Financeira Referenciada no Indice FTSE/JSE Top40 da
Johannesburg Stock Exchange

23.Contrato futuro de Indice BM&FBOVESPA com Liquidagio
Financeira Referenciada no Indice Hang Seng da Hong Kong
Exchange

24.Contrato futuro de Indice BM&FBOVESPA com Liquidagio
Financeira Referenciada no indice MICEX da MICEX-RTS

25.Contrato futuro de S&P 500 com Liquidagdo Financeira
Referenciada no Pre¢o do S&P 500 do CME Group.

26.Contrato futuro de IPCA - IAP

27.Contrato futuro de Cupom de IPCA - DAP

28.Contrato Futuro de IGP-M.
29.Contrato Futuro de Cupom IGPM.

Demais contratos com os precos de ajuste arbitrados empregando
modelos e metodologias definidos pela Bolsa

» Contrato Futuro de Ouro.
» Contrato Futuro de T-Note de 10 anos.
» Contrato Futuro de Global Bond B20.
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CONTRATOS FUTUROS SOBRE COMMODITIES
AGROPECUARIOS

Critério para selecdo dos vencimentos com preco de ajuste
determinado a partir da média

Os vencimentos com precos de ajuste calculados pela média aritmética
ponderada dos negdcios realizados na janela de 10 minutos no periodo de
negociacdo sdo apurados mensalmente. S&o selecionados os vencimentos
que, dentre outros, atendem conjuntamente aos trés critérios abaixo.
Utiliza-se 0 més fechado anterior a data de vigéncia para apuracdo dos
critérios.

Critério 1
Apresentar ao término do periodo de vigéncia um numero minimo de
contratos em aberto igual ao limite de posicao fixo L(t).

Contrat v . t Limite individual por
ontrato encimento
p(t) L(¢t)

Café arabica (ICF) - venc. setembro e dezembro Acima de 380 dias Gteis antes do vencimento 25% 1.100
Café arabica (ICF) - venc. setembro e dezembro Entre 379 e 254 dias (teis antes do vencimento 25% 1.500
Café arabica (ICF) - venc. setembro e dezembro Entre 253 e 66 dias Uteis antes do vencimento 25% 2.000
Café arabica (ICF) - venc. setembro e dezembro Entre 65 e 23 dias Uteis antes do vencimento 25% 1.500
Café arabica (ICF) - venc. setembro e dezembro Abaixo de 22 dias Uteis antes do vencimento 25% 1.100
Café arabica (ICF) Demais vencimentos 25% 1.100
Boi gordo (BGI) Todos 25% 1.000
Soja com liquidacao financeira (SFl) Todos 25% 1.800
Cross Listing Mini Soja CME (SJC) Todos 25% 1.800
Mini Petréleo (WTI) Todos 25% 3.000
Milho com liquidacao financeira (CCM) - venc. setembro Acima de 210 dias Uteis antes do vencimento 25% 2.100
Milho com liquidacao financeira (CCM) - venc. setembro Abaixo de 210 dias antes do vencimento 25% 1.900
Milho base de preco (CTM/COP/CRV/CPG) Todos 25% 1.400
Etanol (ETN) Todos 25% 800
Etanol com liquidacao financeira (ETH) Todos 25% 800
Acucar (ACF) Todos 25% 1.200

A tabela pode ser encontrada no website da bolsa no caminho: Mercados >
Mercadorias e Futuros > Derivativos > Administracdo de Risco > Limites
de Posi¢cdo em Aberto
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Critério 2

Ser negociado em 100% dos pregbdes do més de apuracgédo, excetuando-se
alguma situacdo especial que gere impacto na negociacdo do contrato
futuro.

Critério 3
Ter uma negociacdo diaria média minima (no més de apuracdo) equivalente
a 10% dos contratos em aberto.

Critério de Exclusédo

Um vencimento com preco de ajuste apurado pela média que durante 0 més
de vigéncia ndo tiver negocios na janela de apuracdo do preco de ajuste,
deixaré de ter o preco de ajuste apurado pela média.

Os critérios de incluséo e exclusdo anteriormente apresentados podem ser
acrescidos de outras variaveis consideradas relevantes pela bolsa na
definicdo dos vencimentos.

1. Contrato futuro de Boi Gordo com Liquidacao Financeira

= Vencimentos com precos de ajuste apurados pela média aritmética
ponderada dos negdcios realizados nos altimos 10 minutos de
negociacgao, excluindo os negaocios diretos.

| Janeiro/17 |

= Demais vencimentos
Para os demais vencimentos, serdo adotados os procedimentos que
exigem duas defini¢Oes descritas a seguir.

Define-se oferta valida como a oferta do call eletronico de fechamento
que atenda as trés condicdes abaixo:

a) estar presente no final do call de fechamento;
b) ter exposicdo minima de 30 segundos; e
c) ter quantidade minima igual ou superior a 25 (vinte e cinco)

contratos.
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Define-se spread de ofertas valido como a diferenca entre:

(i) o preco da melhor oferta vélida de compra; e

(ii) o preco da melhor oferta valida de venda.

Destaca-se que essa diferenca tem de ser igual ou inferior a 1,5% (um e
meio por cento) do preco médio das ofertas de compra e de venda
validas.

Definem-se negécios validos de determinado vencimento como 0s
negdcios realizados no call eletrénico de fechamento cuja quantidade de
contratos somados seja igual ou superior a 25 (vinte e cinco) contratos.

2. Contrato futuro de Café Arabica Tipo 4/5 e 6/7

= Vencimentos com precos de ajuste apurados pelo calculo da média
aritmética ponderada dos negocios realizados no intervalo de
negociagéo entre 15:25 e 15:35, excluindo os negdcios diretos.

Margo/17

= Demais vencimentos
Para 0s demais vencimentos, serdo adotados os procedimentos que
exigem duas defini¢Oes descritas a seguir.

Define-se oferta valida como a oferta do call eletronico de
fechamento que atenda as trés condicdes abaixo:

a) estar presente no final do call de fechamento;
b) ter exposi¢cdo minima de 30 segundos; e
c) ter quantidade minima igual ou superior a 25 (vinte e cinco)

contratos.

Define-se spread de ofertas valido como a diferenca entre:

i. o preco da melhor oferta valida de compra; e

ii. o preco da melhor oferta valida de venda.

Diretoria de Administracdo de Risco - Geréncia de Aprecamento 5
Elaborado em 30/03/11



BM&FBOVESPA =¥
A Nova Bolsa —

Destaca-se que essa diferenca tem de ser igual ou inferior a 2%
(dois por cento) do preco médio das ofertas de compra e de venda
validas.

Definem-se negocios validos de determinado vencimento como 0s
negocios realizados no call eletronico de fechamento cuja
guantidade de contratos somados seja igual ou superior a 25 (vinte
e cinco) contratos.

Precos de ajuste apurados no call eletronico de fechamento, onde a
prioridade € a maximizacdo da quantidade de contratos fechados.
Assim, embora as ofertas possam ter sido realizadas por precos
diferentes, todos os negocios realizados no call para 0 mesmo
vencimento serdo fechados por um unico preco (fixing).

Se ndo houver negociacdo e nem ofertas com exposi¢cdo minima de
30 segundos ao final do call de encerramento e em volume igual ou
superior a 25 contratos, no call de fechamento, os precos de ajuste
serdo calculados conforme expresséo (1).

PA;cpn = PAgcen X Fatorgy,, + Spreadfg;

1)
onde:
PA,-pn: preco de ajuste do n-ésimo vencimento do ICF;
PAgcn: preco de ajuste do Coffee “C” Futures (KC) negociado na
Intercontinental Exchange (ICE) com mesmo vencimento do ICF;
Fator,,,,: fator de conversdo de preco do KC para a unidade de
cotacdo do ICF, igual a 1,3228;

Spreadfcﬁﬂ: spread entre os precos dos contratos futuros de cafée
para os vencimentos n ICF da BM&FBOVESPA e KC da ICE,
calculados com base nos precos de ajuste do dia anterior, conforme
equacao (2);
SpreadfC% = PA¢_qjcrm — PAi—1 kcn X Fatoryyy,

(2)
onde:
PA;_1 jcpn: preco de ajuste do n-ésimo vencimento do ICF do dia
util anterior;
PA;_1 gcn: preco de ajuste do n-ésimo vencimento do KC do dia
util anterior;
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3. Contrato futuro de Milho com Liquidacédo Financeira

= Vencimentos com precos de ajuste apurados pela média aritmética
ponderada dos negédcios realizados nos altimos 10 minutos de
negociagéo, excluindo os negocios diretos.

| Janeiro/17 | Marco/17 |

= Demais vencimentos
Para os demais vencimentos, serdo adotados os procedimentos que
exigem duas defini¢Bes descritas a seguir.

Define-se oferta valida como a oferta do call eletrbnico de fechamento
que atenda as trés condicdes abaixo:

a) estar presente no final do call de fechamento;
b) ter exposi¢do minima de 30 segundos; e
c) ter quantidade minima igual ou superior a 25 (vinte e cinco)

contratos.
Define-se spread de ofertas valido como a diferenca entre:

(i) o preco da melhor oferta valida de compra; e

(i1) o preco da melhor oferta véalida de venda.

Destaca-se que essa diferenca tem de ser igual ou inferior a 2% (dois por
cento) do preco médio das ofertas de compra e de venda validas.

Definem-se negoécios validos de determinado vencimento como o0s
negacios realizados no call eletrénico de fechamento cuja quantidade de
contratos somados seja igual ou superior a 25 (vinte e cinco) contratos.

4. Contrato futuro de Soja com Liquidacdo Financeira pelo Preco
do Contrato futuro Mini de Soja do CME Group

= Todos 0s vencimentos
Os precos de ajuste serdo apurados utilizando os pregos de ajuste ou
precos arbitrados, do contrato Mini-Sized Soybean Futures do CME
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Group, para cada um dos vencimentos autorizados, expresso em
cents de dolar por bushel (US$¢/bu).

Para a transformacdo de cents de dolar por bushel (US$¢/bu) para
dolares por saca de 60kg (US$/sc), sera considerado que 1 (um)
bushel de soja pesa 27,216kg.

Para o calculo dos valores de liquidacdo sera considerado o preco de
ajuste diario em dolares por saca de 60kg (US$/sc) com quatro casas
decimais.

5. Contrato Futuro de Acucar Cristal com Liquidacéo Financeira
Metodologia publicada por meio do Oficio Circular 046-2016 DP.

1. Disposicdes gerais

Em todos os vencimentos do ACF, a apuragdo do preco de ajuste
obedece a uma sequéncia preferencial de procedimentos. Caso ndo
seja possivel aplicar o primeiro procedimento, o segundo devera ser
adotado, e assim sucessivamente até que o preco de ajuste seja
determinado. Tais procedimentos estdo baseados nas defini¢des
apresentadas a sequir.

Define-se oferta valida como a oferta do call eletrénico de
fechamento que atenda as trés condicdes abaixo:

d) estar presente no final do call de fechamento;
e) ter exposi¢cdo minima de 30 segundos; e

f) ter quantidade minima igual ou superior a 30 (trinta) contratos.

Define-se spread de ofertas valido como a diferenca entre:

(iti) o preco da melhor oferta valida de compra; e

(iv) 0 preco da melhor oferta véalida de venda.

Destaca-se que essa diferenca tem de ser igual ou inferior a 3% (trés
por cento) do preco médio das ofertas de compra e de venda
validas.

Definem-se negocios validos de determinado vencimento como 0s
negocios realizados no call eletronico de fechamento cuja
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quantidade de contratos somados seja igual ou superior a 30
(trinta) contratos.

Ressalta-se que o preco de ajuste resultante de qualquer
procedimento devera respeitar as ofertas validas.

. Sequéncia de procedimentos para determinacdo do preco de

ajuste para cada vencimento do ACF

P1. O preco de ajuste sera o preco estabelecido no call eletrénico de
fechamento do vencimento em questéo a partir de negdécios validos.

P2. Caso néo seja possivel aplicar o procedimento P1, o preco de
ajuste do vencimento em questdo serd o preco médio das ofertas
validas de compra e de venda, com spread de ofertas valido, para
tal vencimento.

P3. Caso néo seja possivel aplicar o procedimento P2, o preco de

ajuste do vencimento sera calculado conforme a equacéo (1):

n+1
PAjcpn = PAggn+1 X TCR$/USD,n+1k X Fator.ony + Spreadfl]gpn

(1)
onde:
PA,qpn: preco de ajuste do n-ésimo vencimento do ACF;
PAggn+1: preco de ajuste do Sugar No. 11 Futures (SB) negociado
na Intercontinental Exchange (ICE) vincendo no més
imediatamente subsequente ao més de vencimento do ACF,
identificado como vencimento n+1;
TCR$/USD,n+1k: taxa de cambio de reais por ddlares dos Estados
Unidos da América para a data de vencimento do SB no instante k
correspondente ao horario de inicio do call eletronico de
fechamento do ACF, calculada conforme equacéo (4);
Fator,,,,. fator de conversdo de preco do SB para a unidade de
cotacdo do ACF, igual a 1,1023;

Spreadj’g;fll: spread entre os precos dos contratos futuros de
acucar para os vencimentos (i) n da BM&FBOVESPA e (ii) n+1 da
ICE, calculados com base nos negdécios e nas ofertas, que atendam
aos requisitos de validade definidos a seguir, disponiveis na janela
de 20 (vinte) minutos que antecede o encerramento da negociagao
do ACF, conforme equacéo (2).
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P4. Caso ndo seja possivel aplicar o procedimento P3 devido a
auséncia de negdcios ou ofertas na janela de 20 (vinte) minutos que
antecede o encerramento da negociacdo do ACF, o preco de ajuste
do vencimento seré calculado conforme a equacdo (1), e o spread de
precos sera o spread do proprio vencimento apurado no dia anterior,
calculado conforme equacéo (6).

3. Célculo do spread de precos

O spread entre os precos do ACF e do SB pode ser calculado com
base em (i) negdcios e ofertas ou (ii) precos de ajuste.

3.1. Célculo do spread com base em negadcios e ofertas

O spread para 0 n-ésimo vencimento e calculado com base na
média ponderada pela quantidade dos spreads observados durante
0s 20 (vinte) minutos que antecedem o encerramento da negociacéo
do ACF, conforme equacéo (2):

SBTL+1k
sEn+l _ Lvke) Q" x Spread;cpn
Spready,igmm = 5 -
vikey Q

(2)
onde:

Spreadj‘g;f;l: spread entre 0s precos dos contratos futuros de
acucar para os vencimentos (i) n da BM&FBOVESPA e (ii) n+1 da
ICE;

J: janela de 20 (vinte) minutos que antecede o encerramento da
negociacdo do ACF;

k: instante de tempo na janela J no qual o ACF (i) foi negociado ou
(ii) teve preco medio entre a melhor oferta de compra e venda
modificado. Sdo considerados validos para calculo do spread médio
0s precos medios originados de ofertas com spread maximo de 3%
(trés por cento) e que tenham, pelo menos, 30 (trinta) contratos na
compra e na venda;

Spreadj’g;:fk: spread de precos gerados no instante de tempo k
com base em (i) negdcios ou (ii) preco médio valido de ofertas de
compra e venda, calculado conforme equacéo (3);

Q*: quantidade de contratos negociados no instante de tempo Kk,
para o0 spread de precos calculado com base em negdcios, ou a
minima quantidade entre o topo do livro das ofertas de compra e

Diretoria de Administracdo de Risco - Geréncia de Aprecamento 10
Elaborado em 30/03/11



BM&FBOVESPA =¥
A Nova Bolsa —

das ofertas de venda no instante de tempo k; para o spread de precos
calculado com base em preco médio valido de ofertas de compra e

venda.

1k

Spreadflg;:z
= Precocpn”
K
- (Pre(;OSBn+1 X TCR$/USD,n+1) X Fator.ony
©)

onde:

Spreadflg;;lk: spread de precos referentes ao instante de tempo k;
Preco " preco dos negdcios ou preco médio vélido para o n-
ésimo vencimento do ACF no instante de tempo k;
Pre(;OSBn+1k: preco do negécio do vencimento n+1 do SB
negociado na ICE no instante de tempo imediatamente anterior a k;
Fator,,,,. fator de conversdo de preco do SB para a unidade de
cotacdo do ACF, igual a 1,1023;
TCR$/USD,n+1k: taxa de cambio de reais por ddlares dos Estados
Unidos da America para a data de vencimento do SB no instante de
tempo k, calculado conforme equacao (4):
TCrs/uspmii: = (Precopo™ + DR15%)/1.000

(4)
onde:
Precop,.1*: preco do negécio do primeiro vencimento do Contrato
Futuro de Taxa de Cambio de Reais por Dolar Comercial (DOL) no
instante de tempo imediatamente anterior a k;
DR1.7*1: preco da Operacdo Estruturada de Rolagem de Dodlar
(DR1) referente aos vencimentos 1 e n+1 calculado com base nos
precos de ajuste do dia anterior a data de calculo, conforme equacao
(3):

1n+1 —
DR1gy = PAdol?_’ff - PAdolg_l

(5)
onde:
PAg,n+a: preco de ajuste do vencimento n+1 do DOL no dia (til
anterior a data de calculo;
PAg,;1_ 2 preco de ajuste do primeiro vencimento do DOL no dia
util anterior a data de calculo.
No ultimo dia de negociacdo do primeiro vencimento do DOL,
considera-se 0 segundo vencimento no calculo das taxas de cambio
das equacGes (4) e (5).
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3.2. Calculo do spread com base nos precos de ajuste

O spread serd calculado conforme equagéo (6), considerando os
precos de ajuste e a taxa de cambio referentes ao dia atil anterior a
data de calculo

Spreadjfi;;l = PAjcpn — PAggn+1 X TCR$/U5D,n+1k X Fator.ony
(6)
onde:

PA,-pn: preco de ajuste do vencimento n do ACF;

PAggn+1: preco de ajuste do vencimento n+1 do SB;

TCR$/Usp,n+1ki taxa de cambio de reais por dolares dos Estados
Unidos da América para a data de vencimento do SB para o instante
de tempo k correspondente ao horario de encerramento da
negociacdo do ACF, apurada conforme equacéo (4);

Fator,,,,. fator de conversdo de preco do SB para a unidade de
cotacdo do ACF, igual a 1,1023.

6. Contrato Futuro de Etanol Hidratado com Liquidacéo
Financeira
Metodologia publicada por meio do Oficio Circular 046-2016 DP.

= Para todos os vencimentos do contrato futuro de ETH, a apuracdo do
preco de ajuste obedece a uma sequéncia preferencial de
procedimentos. Caso ndo seja possivel aplicar o primeiro
procedimento, o segundo procedimento serd adotado e assim
sucessivamente, até que o preco de ajuste seja determinado. Os
procedimentos exigem duas definigdes, a seguir:

Define-se oferta valida como a oferta, ao final da negociacédo, que
atenda as trés condicdes a seguir:

a) Estar presente no encerramento da negociacgéo;

b) Ter exposi¢cdo minima de 30 segundos;

c) Ter quantidade minima igual ou superior 25 contratos.

Define-se spread de ofertas valido como a diferenca entre
(i) O preco da melhor oferta valida de compra e

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

que seja igual ou inferior a R$30 por metro cubico de etanol.
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Define-se preco médio de um determinado vencimento como a
média dos negdcios realizados entre corretoras distintas (ndo
constituam um negdcio direto) no periodo de 20 minutos que
antecedam o encerramento da negociacao regular.

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

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

P1. O preco de ajuste sera o preco médio caso quantidade de contratos
que compde a média somados seja igual ou superior 25 contratos
negociados distribuidos em pelo menos 4 negdécios;

P2. Caso ndo seja possivel aplicar o procedimento P1, o preco de ajuste
do vencimento em questdo sera o preco 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 preco de ajuste
do vencimento em questdo resultard da metodologia disponivel no
link abaixo:

http://www.bmfbovespa.com.br/pt-r/mercados/download/CT-2014-
05.pdf

ENERGIA

1. Minicontrato Futuro de Petroleo com Liquidacdo Financeira
pelo Preco do Contrato Futuro de Petrdleo Light Sweet Crude
Oil (WTI) do CME Group

= Todos 0s vencimentos
Os precos de ajuste serdo apurados utilizando os pregos de ajuste ou
precos arbitrados, do contrato Light Sweet Crude Oil (WTI) Futures
do CME Group, para cada um dos vencimentos autorizados,
expresso em cents de ddlar por barril.
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Para o calculo dos valores de liquidacdo sera considerado o preco de
ajuste diario, expresso em ddlares por barril.

Contratos futuros sobre commodities agropecuarias e energia cujo
preco de ajuste é apurado no call de fechamento

= Contrato Futuro de Soja com Liquidacgdo Financeira

= Contrato Futuro de Etanol Anidro Carburante

= Contrato Futuro de Milho Base de Preco Triangulo Mineiro
= Contrato Futuro de Milho Base de Preco Cascavel

= Contrato Futuro de Milho Base de Preco Rio Verde

Para a apuracdo dos precos de ajuste dos contratos relacionados
acima, serdo considerados no periodo do call de fechamento os
precos e/ou ofertas, conforme o critério definido a seguir:

e Se a soma dos contratos negociados em cada vencimento for
igual ou superior a 5 contratos, 0 preco serd apurado com
base na maximizagéo da quantidade de contratos fechados;

e Para 0s vencimentos em que a soma dos contratos
negociados for inferior a 5 contratos ou existir apenas oferta
(de compra e/ou venda), serdo observados os pregos de
ofertas em que o volume de contratos for igual ou superior a
5 contratos e o0 tempo minimo de exposic¢do de 30 segundos.

Se ndo houver negociacdo e nem ofertas no call de fechamento, os
precos de ajuste serdo arbitrados empregando modelos e
metodologias definidos pela Bolsa, e serdo considerados 0s seguintes
métodos de analise:

a) Diferencial de precos entre 0s vencimentos praticados ao
longo do dia;

b) Movimento de pregos observado nos vencimentos
pertencentes ao mesmo bloco de safra/entressafra que tiveram
preco de ajuste apurado;

c) Comparacdo entre as Commodities relacionadas negociadas no
mercado internacional (outras bolsas), quando aplicavel;

d) Sazonalidade; e

e) Expectativas de mercado, cenario internacional e nacional.
(levando-se em consideracdo o panorama econdmico).
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Ressaltamos ainda que, ofertas e negocios que ndo atendam aos critérios
minimos de quantidade poderdo ser utilizados, caso estejam consistentes
com os precos dos negocios observados imediatamente antes do call de
encerramento e estejam consistentes com o movimento de preco dos
demais vencimentos de mesma safra/entressafra.
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OPCOES DE COMPRA E DE VENDA - MODELOS DE CALCULO
DOS VALORES DOS PREMIOS

OPCOES SOBRE ATIVOS FINANCEIROS

1. Opcéo sobre Disponivel de Dolar Comercial
Tipo de exercicio - europeu
Os valores de prémios das opcbes de compra e de venda séo calculados
utilizando o modelo de Garman e Kohlhagen.
O preco forward utilizado para o calculo do prémio é o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Dolar de mesma data de vencimento da opcéo.

2. Opcéao sobre Disponivel de Ouro
Tipo de exercicio - europeu
Os valores de prémios das opcdes de compra e de venda sé@o calculados
utilizando o modelo Black & Scholes.
O preco forward utilizado para o calculo do prémio € o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Ouro de mesma data de vencimento da opcéo.

3. Opcao sobre Disponivel de IDI
Tipo de exercicio - europeu
Os valores de prémios das opcOes de compra e de venda sé@o calculados
utilizando o modelo Black & Scholes.
O preco forward utilizado para o célculo do prémio é o indice IDI
forward construido com a taxa de juro implicita no PU de ajuste do
Contrato Futuro de DI de mesma data de vencimento da opgéo.

4. Opcéo sobre Disponivel de ITC
Tipo de exercicio - europeu
Os valores de prémios das opgOes de compra e de venda séo calculados
utilizando o modelo Black & Scholes.
O preco forward utilizado para o célculo do prémio é o indice ITC
forward construido com a taxa de juro implicita no PU de ajuste do
Contrato Futuro de OC1 de mesma data de vencimento da opcéo.

5. Opcéo sobre Contrato Futuro de DI — D11; D12; D13; D141
Tipo de exercicio — europeu

ILins, L. F. Aprecamento de opgdes sobre contratos futuros de DI; Resenha BM&F
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Os valores de prémios das opcbes de compra e de venda séo calculados
utilizando o modelo Black.

Os precos forward utilizados para o céalculo do prémio sdo os pregos de
ajuste do Contrato Futuro de DI de mesma data de vencimento da
opcéo.

OPCOES SOBRE COMMODITIES AGROPECUARIAS

1. Opcéo sobre Contrato Futuro de Acucar Cristal com Liquidacéo
Financeira
Tipo de exercicio - americano
Os valores de prémios das opgOes de compra e de venda séo calculados
utilizando o modelo Black.
O preco forward utilizado para o calculo do prémio € o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Acucar Cristal de mesma data de vencimento da
opcéo.

2. Opcéao sobre Contrato Futuro de Boi Gordo Denominado em Reais
Tipo de exercicio - americano
Os valores de prémios das opcOes de compra e de venda sé@o calculados
utilizando o modelo Black.
O preco forward utilizado para o célculo do prémio é o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Boi Gordo de mesma data de vencimento da
opcao.

3. Opcao sobre Contrato Futuro de Café Arabica 4/5 e 6/7
Tipo de exercicio - americano
Os valores de prémios das opcdes de compra e de venda sé@o calculados
utilizando o modelo Black.
O preco forward utilizado para o calculo do prémio € o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Café Ardbica de mesma data de vencimento da
opcao.

4. Opcéo sobre Contrato Futuro de Milho com Liquidacéao Financeira
Tipo de exercicio - americano
Os valores de prémios das opcbes de compra e de venda sé@o calculados
utilizando o modelo Black.
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O preco forward utilizado para o calculo do prémio € o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Milho de mesma data de vencimento da opcao.

5. Opcéao sobre Contrato Futuro de Soja com Liquidacao Financeira

Tipo de exercicio - americano

Os valores de prémios das opcbes de compra e de venda séo calculados
utilizando o modelo Black.

O preco forward utilizado para o calculo do prémio € o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Soja de mesma data de vencimento da opgéo.

6. Opcéao sobre Contrato Futuro de Etanol Hidratado com Liquidacéo

Financeira

Tipo de exercicio - americano

Os valores de prémios das opcOes de compra e de venda séo calculados
utilizando o modelo Black.

O preco forward utilizado para o calculo do prémio é o preco de ajuste
do Contrato Futuro de Etanol Hidratado com Liquidagdo Financeira de
mesma data de vencimento da opcéo.

Referéncia Bibliografica:

e Haug, E. G. The Complete Guide to Option Pricing Formulas;
McGraw-Hill.

e Dario, A. D. G. Opcdes com ajuste diario: caracteristicas e
aprecamento; Resenha BM&F.

e Lins, L. F. Aprecamento de opg¢des sobre contratos futuros de Dl;
Resenha BM&F

Esclarecimentos adicionais poderdo ser obtidos com a Diretoria de
Derivativos de Administracdo de Risco pelo telefone (+11) 2565-
5361/7708.
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